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 شكر وتقدير

العزيز  كتابه  محكم في  القائل  وجل عز الله إلى أولا  الشكر  

لَََزيِدَنَّكُمْ   شَكَرْتُْ  لئَِن  

  إتمام الي  وقدرته بمشيئته  ووفقنا الطريق لنا لينير  العقل  نعمه  وهبنا الذي الله  لحمدا
  الى  والتقدير الشكر بخالص نتقدم أن  والعرفان  الوفاء  واجب  ويدعونا  العمل هذا
  رأي أو  إشارة  أو بكلمة  ولو  معنا  وساهم  والمساعدة العون  يد لنا مد  من  كل

 هذا  على أشرافه  حسن  علي وذلكمحمد رتيعة  الَستاذ المشرف   بالذكر ونخص
لجنة المناقشة.  أعضاء  الى  والعرفان بالشكر  نتقدم وكما العون  وتقديمة البحث  

لنا  إلى بشكر  نتقدم  كما جميع أساتذة كلية العلوم القتصادية على ما قدموه 
 طيلة فترة الدراسة.

 

 



 

 
 
 

 

 الإهداء

 قال تعالى: )قال اعملوا فسيرى الله عملكم ورسوله والمؤمنون(

النهار إل بطاعتك ول تطيب إلهي ل يطيب الليل إل بشكرك ول يطيب 
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أثقالي واليد التي تربت علي في كل حين.. إلى عزيزي وحبيبي الذي احبه  
بقدر هذا العالم وأكثر، الوطن الذي أنتمي إليه والَرض التي تحتويني... إلى 

 أغلاهم على قلبي وأقربهم إلي.. إلى أبي 

إلى ملاكي في الحياة من ساندتني في صلاتها ودعائها إلى معنى الحب  
  أروع امرأة في الوجود أمي الغاليةإلىوالحنان  

 إلى مصدر قوتي وسندي إخوتي 

أولئك الذين يفرحهم فرحي إلى كل من ساندني رفاق دربي إلى أصدقائي  إلى
له الفضل في نجاحي أخي "ياسر"  إلى من 
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 مستخلص:  
الثابت في الجزائر أثر بعضتناولت هذه الدراسة    المتغيرات القتصادية الكلية على نمو إجمالي تكوين رأس المال 

نموذج شعاع النحدار الذاتي (،  2022_1990)خلال الفترة  تأثير. حيث أظهرت النتائج وجود  VARباستخدام 
الثابت، و إيجابي على إجمالي تكوين رأس المال  الناتج  تأثير سلبي لكلللصادرات  من التضخم، البطالة، وإجمالي 

 كوين رأس المال الثابت.تالمحلي على  
الكلية، إجمالي تكوين رأس المال الثابت، نموذج  الكلمات المفتاحية:  .VARالمتغيرات 

 
Abstract: 

This study examined the impact of certain macroeconomic variables on the gross 
fixed capital formation in Algeria during the period (1990-2022) using the Vector 
Autoregressive (VAR) model. The results indicated a positive effect of exports 

on gross fixed capital formation, and negative effects of inflation, 
unemployment, and GDP on fixed capital formation. 

Keywords: macroeconomic variables, gross fixed capital formation, VAR model 
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 مقدمة

 أ  

 :مقدمة

هاماا   مصدراا  الستثمار  الَهم    -ي عَُدّ  نشاط ومستوى   -وربما  عن  ي عَُبّّ  الذي  الوطني،  الدخل  لتشكيل 
القتصاد اهتماماا متزايداا من الباحثين والمفكرين على  القتصاد. نظراا لهذا الَهمية، فقد شهدت نظرية الستثمار في  

تحليل  على  والدراسات  البحوث  هذه  تركزت  الرئيسية.  جوانبها  فهم  بهدف  والتطبيقي،  النظري  المستويين  كلا 
بشكل  الستثمار  عملية  البعض ومع  بعضها  مع  تفاعلها  وكيفية  الستثمار  على  الطلب  على  تؤثر  التي  العوامل 
عام. وما زالت الَبحاث مستمرة في محاولة الوصول إلى نظرية شاملة يمكن أن تفسر وتحلل جميع أوجه الطلب على 
ويعُتبّ  القتصادي،  النمو  معدل  وبالتالي  والدخل،  الإنتاج  حجم  أساسي  بشكل  يحدد  فالستثمار  الستثمار. 

كوين الرأسمال الثابت، التي تعمل على زيادة الدافع الرئيسي وراء النشاط القتصادي، نظراا لرتباطه الوثيق بعملية ت
لتناول العوامل القتصادية الشاملة التي  الإنتاجية وإيجاد فرص العمل وتحقيق التنمية القتصادية. تأتي هذه الدراسة 
تؤثر على دالة تشكيل الرأسمال الثابت في الجزائر، من خلال استخدام نماذج اقتصادية ملائمة، تتماشى مع فروض 

القتصادية، التي توضح سلوك هذه العوامل على المدى القصير والطويل  .ومنطق النظريات 

التكوين الرأسمالي الثابت يعد عنصراا أساسياا في أي نظام اقتصادي، حيث يسهم في زيادة رأس المال  الستثمار في 
الَصول   شراء  على  الإنفاق  الستثمار  هذا  يشمل  للمجتمع.  التي القتصادي  والمعدات  الآلت  مثل  الرأسمالية 

المستخدمة  المختلفة  المباني والعقارات والَجهزة  الستثمار في  إلى  بالإضافة  والخدمات،  السلع  تصنيع  في  تستخدم 
هذا  تحقيق  أن  إل  الستثمارات،  على جذب  القتصاد  قدرة  المجال  هذا  في  الستثمار  نجاح  يعكس  الإنتاج.  في 
للمتغيرات القتصادية المؤثرة على نشاط الستثمار. في الجزائر، هناك عوامل عدة تؤثر  دقيق  تحليل  يتطلب  الهدف 
دقيقة  دراسة  ذلك  مداه، ويتطلب  أو  اتجاهه  أو  حجمه  حيث  من  سواء  الثابت،  الرأسمالي  التكوين  إجمالي  على 

 .وعلمية لفهم هذه العوامل وتأثيراتها

البحث:    إشكالية 

 من خلال ما سبق يمكننا أن نطرح السؤال الرئيسي التالي: 

هو   الثاب  أثرما  المال  رأس  تكوين  إجمالي  نمو  على  الكلية  الاقتصادية  الفترة ت  المتغيرات  خلال  الجزائر  في 
 ؟ 1990-2022

الفرعية:  الأسئلة 



 مقدمة

 ب  

 هل هناك استجابة في إجمالي تكوين رأس المال الثابت لصدمات المتغيرات القتصادية الكلية؟  ❖

الثابت؟كلية بين المتغيرات القتصادية الأو نوع العلاقة ما نوع الرتباط الموجود   ❖ تكوين رأس المال   وإجمالي 
الثابت في الجزائر؟ ❖ التي لها تأثير أكبّ على نمو إجمالي تكوين رأس المال   ما هي المتغيرات 

 فرضيات الدراسة:

إن الإجابة على مختلف الَسئلة هي بمثابة المحاور الرئيسية التي يتم تناولها في بحثنا ومنه يتسنى لنا صياغة الفرضيات 
 الآتية التي نعتبّها توضيحا أوليا غير يقينيا لتلك الَسئلة:

المتغيرات القتصادية الكلية.  ❖ الثابت للتغير في مكونات   هناك استجابة في إجمالي تكوين رأس المال 

الثابت. ❖ تكوين رأس المال   وجود علاقة موجبة ذات معنوية بين المتغيرات القتصادية الكلية وإجمالي 

الصادرات وإجمالي الناتج المحلي وكذا التضخم من اهم المتغيرات القتصادية الكلية التي تؤثر على نمو  ❖ تعد 
 إجمالي تكوين رأس المال الثابت.

 أهمية الدراسة:

المال  رأس  تكوين  إجمالي  نمو  في  الكلية  القتصادية  المتغيرات  دور  تحديد  محاولة  في  البحث  أهمية  تكمن 
أن   بيان  فهم سلوك دالة إجمالي تكوين رأس المال الثابت بأي دولة نامية صغيرة مثل الجزائر يعد أمرا الثابت وكذا 

الستثمارية السياسة  ، حيث يعتبّ رأس المال الثابت ذا أهمية كبيرة في عملية التنمية القتصادية ضروريا في صياغة 
 والنمو القتصادي.

 هداف الدراسة:أ

 نحاول من خلال هذا البحث تحقيق الَهداف التالية:

رأس   ❖ تكوين  إجمالي  بين  العلاقة  وطبيعة  نوع  الَداء إثبات  بعض مؤشرات ومتغيرات  وبين  الثابت  المال 
 .الكلية في الجزائر

المحلي ❖ الناتج  إجمالي  من  لصدمات كل  الثابت  المال  رأس  تكوين  إجمالي  استجابة  التضخم، تحليل   ،
 الصادرات، والبطالة.
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الدراسة:   منهج 
ت العتماد على أكثر من منهج   المطروحة  الإشكالية  على  الدراسة والإجابة  بموضوع  لما   ذلكوللإحاطة 

أما  الدراسة،  من  النظري  الجانب  في  الوصفي  التحليلي  المنهج  على  اعتمدنا  الدراسة،  طبيعة  اقتضته 
قياسية  نماذج  تطبيق  خلال  من  الكمي  المنهج  استخدمنا  القياسية  بالدراسة  المتعلق  التطبيقي  الجانب 
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 حدود الدراسة:

 تجرى الدراسة في إطارين زماني ومكاني هما:
الكلية في الجزائر.الإطار المكاني  : تناولت الدراسة اقتصاديات المتغيرات 
 .2022الى    1990: حددت فترة الدراسة من  الإطار الزماني
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الثابت المال  رأس  تكوين  إجمالي  بين  العلاقة  في  البحث  إلى  أساسي  القتصادي GFCFبشكل  والنمو 
الذاتي   النحدار  نماذج  على  غرانجر (VAR)بالعتماد  سببية  اختبار  إلى  الصدد  هذا  التطرق في  ت  , وقد 

نتائج الدراسة القياسية إلى الكشف عن عدم وجود دلئل لعلاقة  توصلت  ,وقد  المشترك  التكامل  ونظرية 
المدى  في  ومعنوية  طردية  علاقة  وجود  عن  النتائج  أبانت  حين  ,في  المتغيرين  بين  المدى  طويلة  توازنية 

التجاه تسري من إجمالي الناتج القصير أحادية  سببية  علاقة  عن وجود  تكشف  فإنها  ذلك  عن  , وفضلا 
الثابت.    المحلي نحو إجمالي تكوين رأس المال 

 تقسيم البحث:  

المطروحة وتحليلها بالعتماد علة الَسئلة   الإشكالية  على  الإجابة  أجل  الفرعية والفرضيات ت تقسيم من 
 البحث إلى ثلاثة فصول وخاتمة وكانت على النحو التالي:

للاستثمار   الثابت    وإجماليالفصل الأول: الإطار النظري   تكوين رأس المال 
يتم في هذا الفصل عرض أهم المفاهيم النظرية المتعلقة بالستثمار وإجمالي تكوين رأس المال الثابت، حيث نتناول 
أنواعه، ثم يتم التطرق إلى المفاهيم العامة  الستثمار وأهميته وأدواته ومحدداته وكذا  العامة حول  المفاهيم  البداية  في 

الثابت وأهميته ونظرة عامة حول النماذج الرئيسية لمحدداته. تكوين رأس المال   الخاصة بإجمالي 

الكلية في الجزائر   الاقتصادية   الفصل الثاني: تحليل أداء بعض المتغيرات 

تطورات مؤشر  تقييم  الجزائر من خلال  الكلية في  القتصادية  المتغيرات  بعض  أداء  تحليل  الفصل  هذا  في  نتناول 
 البطالة، التضخم، الستثمار، إجمالي الناتج المحلي، الصادرات وسعر الصرف.

الثابت  المال  رأس  تكوين  إجمالي  نمو  الكلية على  الاقتصادية  المتغيرات  لدور  قياسية  الثالث: دراسة  الفصل 
 VARباستخدام نموذج 

القتصادية الكلية على نمو   هذا الفصل هو جوهر الدراسة، يخصص للدراسة القتصادية القياسية لدور المتغيرات 
السابقة ثم   إجمالي تكوين رأس المال الثابت. حيث نقوم في البداية بتحديد نموذج الدراسة بناءا على الدراسات 
القتصادية الكلية  دراسة الخصائص الإحصائية و بعدها نقوم بتطبيق النموذج القياسي لدراسة دور المتغيرات 

النموذج.  على نمو إجمالي تكوين رأس المال الثابت في الجزائر، و في الَخير يتم اختبار صلاحية 

 



 مقدمة

 ه  

 الخاتمة:  

إليها من خلال توضيح الموضوع، كذلك تحتوي على الإجابة المرفقة للإشكالية   وقد تضمنت النتائج المتوصل 
الفرضيات من خلال تأكيدها أو رفضها. سابقا، واختبار   والَسئلة الفرعية المطروحة 
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الأول:    مفاهيم عامة حول الستثمارالمبحث 

الستثمارالأول:    المطلب  مفهوم 

الثاني:    أدوات ومحددات الستثمارالمطلب 

الثالث:    أهمية الستثمارالمطلب 

أنواع الستثمارالثانيالمبحث    : 

الأول:   الماليالمطلب   الستثمار الحقيقي والستثمار 

الثاني:    الستثمار الإحلالي والستثمار الصافيالمطلب 

الثالث:    الستثمار حسب القطاع القائم به وحسب جنسية القائمين بهالمطلب 

الثالث:   الثابتالمبحث   مفاهيم عامة حول إجمالي تكوين رأس المال 

الأول:   الثابتالمطلب  إجمالي تكوين رأس المال   مفهوم 

الثاني:   الثابتالمطلب   أهمية إجمالي تكوين رأس المال 

الثالث:   الثابتالمطلب   نظرة عامة حول النماذج الرئيسية لمحددات تكوين رأس المال 
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 تمهيد:

للاقتصادات  بالنسبة  بالغة  أهمية  لها  التي  المؤثرة  القتصادية  المتغيرات  أهم  من  واحدا  الستثمار  يعد 
به يقوم  الذي  للدور  سواء وذلك  حد  على  التغيرات ،  المتقدمةوالنامية  لإحداث  الفعالة  الوسائل  أحد  يعد  كما 

القتصاد   أن توزيع الستثمارات على القطاعات القتصادية هو الذي يؤثر في نمط التغير البنيوية في  إذ  الوطني 
السمات  أغلب  عن  يكون مسؤول  الستثمار سوف  فإن  الخارجية وبالتالي  التجارة  هيكل  في  ثم  ومن  الهيكلي 

اقتصادية, وعنصرا مهما في أي اقتصاد الإ تنمية  محرك كل  فهو  القتصادي.  النمو  اتجاهات  يجابية والسلبية في 
الَخرى   القتصاد  بمتغيرات  مباشرة  بصورة  ولرتباطه  القتصادي  النظام  في  دوره  خلال  الدخار, )من 

مما يوصف بأنه من الوسائل الفاعلة في تغيير بنية القتصاد الوطني لصالح   (الستهلاك, التوظيف, الناتج ...الخ  
فمن ناحية الع الهيكلية,  الختلالت  رض يعتبّ العنصر الَساسي لخلق المزيد من السلع والخدمات وزيادة تعديل 

نسبيا, كما يشكل جنبا مهما من  طويلا  الإنتاجي  عمرها  يكون  التي  الصناعات  على  القائمة  الإنتاجية  الطاقة 
قصوى بالنسبة  أهمية  ذو  الستثمار  الإنتاج. ويعتبّ  لإعادة  الرأسمالية  السلع  استغلال  يتم  الكلي حيث  الطلب 

المحتمل الناتج  وزيادة  الإنتاجية  القدرة  توسيع  في  يساعد  لَنه  في ،  للاقتصاد  القتصادي  النمو  حفز  وبالتالي 
عناصر  من  واحد  هو  المال  رأس  تكوين  إجمالي  المعيشة.  مستويات  في  وارتفاع  عمل  فرص  وخلق  المستقبل 

 مار في القتصاد. الإنفاق من الناتج المحلي الإجمالي ويعمل كمؤشر على مستوى الستث

مراحل  يعتبّ مرحلة مهمة من  به  المتعلقة  المفاهيم  وإيضاح  الدراسة  لموضوع  عريضة  خطوط  وضع  إن 
البحث ، كالبحث فإن  العلمي.ولهذا  التناسق  تحقق  التي  الدراسة والتحليل بالصورة  مجال  يحدد  إطارا  يشكل  ما 

تلك  وخصوصا  البحث  موضوع  في  الواردة  القتصادية  المفاهيم  بعض  إيضاح  على  الفصل  هذا  في  سيركز 
ودللة معنى  من  أكثر  تحتمل  التي  القتصادية  رئيسي ،  المصطلحات  مدخل  بمثابة  الفصل  هذا  يعتبّ  كما 

 .للموضوع الذي سنقوم بدراسته ومقدمة تسهل فهمه

 

 

 



 الفصل الَول: الإطار النظري للاستثمار وإجمالي تكوين رأس المال الثابت

 3 

 مفاهيم عامة حول الستثمارالمبحث الأول: 

الأول:   الستثمارالمطلب   مفهوم 

تحتاجها، أو تعطيها الدولة اهتماما كبيرا هي الستثمار، و هذا من  التي  القتصادية  العمليات  أهم  من 
نموها القتصادي، و تحقيق استقرار اقتصادي، و لهذا نقدم مدخلا حول الستثمار.  اجل رفع معدلت 

 مفهومه:  

بصورة  ولرتباطه  القتصادي  النظام  في  دوره  خلال  من  اقتصاد  أي  في  مهما  عنصرا  الستثمار  يعد 
الَخرى   القتصاد  بمتغيرات  الناتج....الخ)مباشرة  التوظيف,  الستهلاك,  يقوم (الدخار,  الذي  للدور  , وذلك 

الزيادة في  عن  فضلا  فعلا  القائمة  الإنتاجية  الطاقات  على  المحافظة  الإنتاجية وتوسيعها وفي  الطاقات  (خلق  به 
السلعي) بأنه عملية تكوين و تراكم رأس المال "أو " الإضافة إلى رصيد المجتمع من رأس المال    1المخزون  ويعرف 

المواد  زون من  المخ  إلى  إضافة  أنه  على  فضلا  جديدة,  آلت  جديدة,  مصانع  جديدة  سكنية  مباني  كتشييد 
الصنع أو نصف المصنعة,  بهدف تحقيق تراكم رأس مال جديد, ورفع القدرة الإنتاجية أو  التامة  الَولية والسلع 

وقد ، . أو هو قيمة ذلك الجزء من مخرجات القتصاد في فترة زمنية معينة2تجديدها أو تعويض رأس المال القديم"
يقصد  أخرى  وبعبارة  المخزون.  في  التغير  وكذلك  الجديدة  والآلت  والمعدات  المباني  في  المخرجات  هذه  تتمثل 

والمزارع المصانع  إنشاء  مثل  جديدة  رأسمالية  أصول  إيجاد  القتصادي  المفهوم  في  الآلت   ،بالستثمار  وإنتاج 
الرأسمالية الستهلاكية.  والمعدات  السلع والخدمات  مزيد من  إيجاد  على  تساعد  كما يعد أحد الوسائل     2التي 

الفعالة لإحداث التغييرات البنيوية في القتصاد الوطني إذ أن توزيع الستثمارات على القطاعات القتصادية هو 
الهيكلي   التغير  نمط  في  يؤثر  الستثمار سوف   (البنيوي)الذي  فإن  الخارجية وبالتالي  التجارة  هيكل  ثم في  ومن 

يكون مسؤول عن أغلب السمات اليجابية والسلبية في اتجاهات النمو القتصادي. والستثمار عبارة عن خلق 
النشاط  ذلك  هو  الوطنية  الناحية  من  والستثمار  للمجتمع,  الإنتاجية  المقدرة  من  تزيد  جديدة  رأسمالية  سلع 

 

رسالة ماجستير في   (،2003_1980)إمكانيات السياسة النقدية في تشجيع الاستثمار المحلي في العراق للمدة  ،  عباس يحي حضر المندلوي1
 .  78العلوم القتصادية, جامعة بغداد, العراق, ص 

2Hdwardshapiro (1974), Macroeconomicanalysis( HarcourBraceJovanowich) .25  في العراق, جامعة الكوفة, كلية
والقتصاد, ص .New YORK, p156 ,الإدارة  مناخ الاستثمارحسن كريم حمزة , 2 
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الإنتاجية وتسمى  قدرتها  تطوير  الموجدة حاليا والى  الَصول  عن  فضلا  جديدة  أصول  نشأة  إلى,  يؤدي  الذي 
بعملية التكوين الرأسمالي, ول يدخل في هذا المفهوم ذلك الستثمار الذي ينطوي على عملية نقل  العملية  هذه 
(وهناك عدد من المصطلحات المرادفة لمفهوم الستثمار المحلي مثل  المالية,  الستثمارات  الحال في  الملكية كما في 
الدخل  ادخار جزء من  أول  الرأسمالي  وين  التك  لعملية  ويلزم  الرأسمالي),  التراكم  أو  الثابت  المال  رأس  تكوين 

الَ على  المنفق  غير  الدخل  من  الجزء  ذلك  تحويل  وثانيا  المكائن والآلت الجاري  إلى شراء  الستهلاكية  غراض 
المخزون من السلع وبتعبير آخر أن هذه العملية تعني استثمار المدخرات والمعدات و  إلى  الإنتاج والإضافة  أدوات 

الرأسمالية السلع  على  إنفاقها  أو  الإنتاجية  الَغراض  في  استعمالها  الَولى ،  أو  الخطوة  يعد  الدخار  أن  وحيث 
 1لعملية التكوين الرأسمالي لذا ينبغي تشجيعه بكافة الوسائل الممكنة.

التاليةP.Consoويعرف       بعين العتبار الجوانب  آخذا   :  2الستثمار 

الاقتصادي: • أصولها   الجانب  المؤسسة وزيادة  تراكم في  الثابت وإحداث  المال  لرأس  تكوين  هو  الستثمار 
على مدى فترات مختلفة.   إنتاجها   وهو ما يؤدي بالضرورة إلى زيادة 

المالي: • أمل   الجانب  على  ثابتة  أصول  اكتساب  أو  خلق  قصد  مالية  لمبالغ  فوري  توظيف  هو  الستثمار 
 الحصول على أرباح في فترات زمنية لحقة.  

المحاسبي: • مالي  الجانب  رأس  وإنفاق  للأموال  دائما  توظيفا  الستثمار  أصول   ،يمثل  إنشاء  أو  شراء  بمعنى 
العائد في الَجل الطويل  .ويكون موزعا على فترات زمنية متعددة،  يتحقق منها 

الإسلامهو الاستثمار في  مفهوم  الموارد المالية والقرارات البشرية وأما عن  يبذل في  عن جهد واع ورشيد  عبارة   :
وثمارها منافعها  على  والحصول  وتنميتها  تكثيرها  في 3بهدف  الشرعية  الَحكام  مراعاة  بشرط  المال  تنمية  أو   ,

أو  التجارة  في  ذلك  سواء كان  الإنتاجية  القطاعات  من  قطاع  أي  في  ونمائه  المال  ثمرة  طلب  فهو  استثماره. 
 4الصناعة أو غيرها من الَنشطة القتصادية.

 
 . 78ص   ،مرجع سابق،  عباس يحي حضر المندلاوي1
قسنطينة، أطروحة دكتوراه في العلوم القتصادية، محددات الاستثمار وأدوات مراقبتها(،2007)برحومة عبد الحميد 2  . 6-5ص ، جامعة 
الرحمان محمد3 عبد  عباس  مع الأجنبي  ،2017واثق  معهد ،  9العدد  ،  مجلة الشهاب  ،الأهداف-الضوابط -الشروط  (الاستثمار نموذجا)التعامل 

 . 99ص ،  جامعة الوادي،  العلوم الإسلامية
 . 45ص  ،القاهرة، مكتبة مدبولي، الاستثمار في الاقتصاد الإسلامي، (1991)أميرة عبد اللطيف مشهور 4
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ل         الَسهم والسندات والتي  مثل  المالية  الموجودات  منها  يستثنى  أنه  نلاحظ  السابقة  التعاريف  خلال  من 
الحقيقي الستثمار  من  نوع  أي  عنها  ل   ،يترتب  المجتمع وهي  الفرد وليس  نظر  استثمارا من وجهة  تعتبّ  لَنها 

للسند الدائن  تغيير شخصية  أو  للسهم  المالك  شخصية  تغيير  خلال  من  للملكية  انتقال  ونجد   ،تتعدى كونها 
 لها نفس الحكم.  ( ي اهتلكت اقتصاديا)أأيضاالمشتريات من السلع الرأسمالية القديمة 

مثل       الرأسمالية  السلع  من  الجديد  على  الإنفاق  من  تيار  أنه  بالستثمار  المقصود  يصبح   ،الآلت)ومنه 
..الخ،  مصانع للمخزون  (منازل,  إضافات  أو  الَخرى),  الإنتاجية  الخام والسلع  خلال فترة زمنية معينة,   (المواد 

أي هو ذلك الجزء من الستثمار العيني الذي يساهم في خلق مناصب شغل وإنتاج جديد, وهو ما يعبّ عنه في 
الكلي. على المستوى  الستثمارات  الثابت الذي يعبّ عن حجم   1المحاسبة الوطنية بالتكوين الخام لرأس المال 

يكون خاما        ل  دراستنا  يعنينا في  الذي  الستثمار  أن  أي ل يحتوي على مخزون السلع التامة الصنع   ،إل 
الصنع   عملية  قيد  الموجودة  عليه    (،الجرد)أو  يطلق  ما  الثاوهو  الرأسمالي  التكوين  إجمالي  ,  GFCFتباسم 

نسبة ضئيلة من الستثمارات بحيث ل يؤثر  إل  الواقع  تشكل في  ل  تغيراته  أدق  بشكل  أو  الجرد  أو  فالمخزون 
 إهمالها  كثيرا على الستثمار الخام.  

الثاني:  أدوات ومحددات الستثمار    المطلب 

 أدوات الستثمار    الفرع الأول:

استثمره  الذي  المبلغ  مقابل  المستثمر،  عليه  يحصل  الذي  المالي  أو  المادي  الَصل  ذلك  الستثمار  المقصود بأداة 
البعض   عليها  الستثمارية وهي  ويطلق  المجالت  في  المتاحة  للاستثمار  أدوات  عدة  وهناك  الستثمار.  وسائط 

 كالآتي:

 

 

 

 

 . 173ص ،  ديوان مطبوعات الجامعية الجزائرية ،الطبعة الثانية، محاضرات في النظرية الاقتصادية الكلية،(2010)محمد الشريف المان 1
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للاستثمار: -  صناديق الاستثمار كأدوات 
شركات  أو  البنوك  مثل  مختصة،  مالية  مؤسسة  تكونها  مالية،  أداة  عن  عبارة  هي  الإستثمار  صناديق 
لستخدامها لمختلف  الَفراد  جمع مدخرات  بهدف  الستثمارات،  تسيير  مجال  في  خبّة  لها  التي  الستثمار 

إيرادا.  1الستثمارات. لها نسبة مخاطرة معقولة أو نقول محدودة وتحقق 
أن  حيث  فيها،  تستثمر  التي  الَصول  لتنوع  نتيجة  مركبة،  استثمار  أداة  الستثمار  صندوق  يعتبّ  وعليه 
المتاجرة  او  وشراءا،  بيعا  المالية  بالَوراق  يتاجرون  الصندوق  شؤون  تسيير  على  القائمين  أو  المسؤولين 

غير ذلك.  بالعقارات والسلع...الى 
فرصة أو  أو  يقدم خدمة  أنه  هي  للمدخرين،  الستثمار  يقدمها صندوق  التي  المزايا  أو  الصفات  أهم  ومن 
الكافية في مجال الستثمار، لستثمار أموالهم مقابل  الخبّة  يملكون  ل  يملكون مدخرات ولكن  مساعدة لمن 

 2الحصول على عمولة معينة، من طرف الخبّاء والمحترفين الذين يديرون هذه الصناديق.
للاستثمار:  العملات الأجنبية كأدوات 

المال العالمية، حيث أنها شهدت انتشارا  أسواق  الستثمار في  أدوات  أهم  بين  الَجنبية من  العملات  تعتبّ 
 في أنحاء العالم، واحتلت حيزا كبيرا في عمليات البورصة.

اقتصادية وسياسية، كميزان المدفوعات  عوامل  بعدة  يتأثر  أنه  الَجنبية  العملات  لسوق  المميزات  أهم  ومن 
السياسة،  القتصادي وظروف وأحداث  والنكماش  التضخم،  وظروف  الفائدة  وأسعار  الدولية  والقروض 

العرض والطلب...الخ.  3وكذلك عوامل 
 العقار:

المالية في مجال الستثمارات وهي على شكلين: المركز الثاني بعد الَوراق  بالعقار   احتلت المتاجرة 
 عقار حقيقي مثل المباني والَراضي._ مباشر: يكون عند قيام المستثمر بشراء  1
_ غير مباشر: ويكون عند شراء سند عقاري صادر عن بنك عقاري، بالمشاركة في محفظة مالية لإحدى 2

تحصل بواسطتها على أموال تستعملها  المؤسسات سندات  هذه  تشتري  بالعقار،  المختصة  المالية  المؤسسات 
او إنجاز المباني.  4لشراء الَراضي 

 
العلوم ، أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه للطور الثالث في أثر المتغيرات الاقتصادية الكلية على إجمالي تكوين رأس المالزياد بوعزة،   -1

 7القتصادية، تخصص اقتصاد وإحصاء تطبيقي، جامعة المدية، ص
 7زياد بوعزة، مرجع سابق، ص2
( باستعمال 2009_1970خلال الفترة )  MENAدراسة مقارنة لأثر الاستثمار على النمو الاقتصادي لدول  (،  2012نادية مسعودي)3

 مذكرة ماجستير في العلوم القتصادية، جامعة الجزائر PANELمعطيات 
 23زياد بوعزة، مرجع سابق، ص4
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الاقتصادية:  المشروعات 
تعتبّ المشروعات القتصادية من أكثر وأشهر أدوات الستثمار الحقيقي، وتتنوع وتختلف باختلاف نشاطها 
نشاط صناعي أو نشاط زراعي أو تجاري، إضافة إلى اعتمادها على أموال حقيقية، مثل الآلت و  بين  ما 

 المعدات و المباني و العمال و كذلك الموظفين.
زيادة في  تنعكس في شكل  بالمقابل  و  مضافة،  قيمة  خلق  إلى  يؤدي  الإنتاج  عوامل  مزج كل  فإن  وعليه 
بالتنمية  مباشرة  علاقة  له  القتصادية  المشروعات  في  الستثمار  فإن  لهذا  و  للوطن،  الخام  الداخلي  الناتج 

 1القتصادية للمجتمع.
 الأوراق المالية:

أبرز أدوات الستثمار لما تقدمه من امتيازات للمستثمر، وتتصف بأنها لها عدة أصناف  الَوراق المالية  تعتبّ 
ملكية  أدوات  هو  ما  منها  تعود لحاملها  التي  الحقوق  معيار  حسب  مختلفة  ومقاييس  معايير  حسب  مختلفة 

التجارية....  مثل الَسهم، ومنها ما هو أدوات دين مثل السندات والَوراق 
التي يتغير  الَسهم  مثلا  الدخل،  متغيرة  مالية  أوراق  هناك  مالية  المتوقع من كل ورقة  الدخل  معيار  وحسب 
بنسبة  ثابتة ومحددة  مداخيلها  تكون  أخرى كالسندات  أوراق  وجود  حين  في  أخرى،  الى  سنة  من  دخلها 

 ثابتة من قيمتها الإسمية.
درجة الَمان التي توفرها لحاملها، إذ أن السهم الممتاز يوفر درجة  المالية كذلك من حيث  الَوراق  وتختلف 

عن دفع الدين.  أمان أعلى من السهم العادي، كذلك السند المضمون بعقار في حالة توقف المدين 
للاستثمار: النفيسة كأدوات   المعادن 

أداة من أدوات الستثمار الحقيقي، لها أسواق خاصة لها،  النفيسة كالذهب والفضة والبلاتين  المعادن  تعتبّ 
على  الحصول  اجل  من  البنوك  لدى  الذهب  وإيداع  المباشر  والشراء  البيع  طريق  عن  يكون  فيها  التعامل 

الجنبية. مثلما يحدث في سوق المعاملات   أرباح، أو عن طريق المبادلة أو المقايضة 
الآونة  في  ولكنها  ذروتها،  إلى  وصلت  حتى  ارتفاعا  النفيسة  المعادن  أسعار  شهدت  الثمانينيات  بداية  في 

في   بدأت  اتجه الَخيرة  لهذا  الدولر  سعر  ارتفاع  بعد  حادا  تدهورا  شهدت  القول  يمكن  أو  التدهور، 
 2المستثمرون لستثمار أموالهم في شراء الدولر.

 
 4، مذكرة ماجستير في العلوم القتصادية، جامعة تلمسان، صالاستثمار في البورصة رؤية من منظور إسلامي(،  2008مهداوي هند)1
، أطروحة دكتوراه في العلوم سياسات الاستثمار في الجزائر و تحديات التنمية  في ضل التطورات العالمية الراهنة(، 2004عبد القادر بابا )2

 46_44القتصادية، جامعة الجزائر، ص 
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 محددات الستثمار  الفرع الثاني:

رأي واحد بخصوص محددات الستثمار، وعليه نلخص ما أجمعو على أنها  على  القتصاديون  يجمع  لم 
التالية:  محددات للاستثمار ضمن العوامل 

 رأس المال:

يمكننا خلق او تكوين استثمار إل  ل  أي  مادي،  مال  رأس  بدون  لستثمار  ل وجود  أنه  ل شك في 
طريق تكوين رأس مال عن طريق الدخار، والذي هو عبارة عن الكف عن استهلاك مقدار معين من المال  عن 
مجموع  أكبّ من  الستثمارات سيكون  مجموع  فإن  هنا  القروض و من  طريق  عن  أو  الدخار،  إلى  توجيهه  و 

بمقدار هذه القروض.  1المدخرات 

 الضريبة:

عامة،  الستثمارات  المشاريع، وعلى  المحققة من  الَرباح  على  الضريبية  للسياسة  جدا  تأثير كبير  هناك 
تكون مساعدة وداعمة أو تكون السبب في انخفاضها، وهذا عن طريق زيادة أو تخفيض تكلفة رأس المال.  فقد 
الضرائب  الإجراءات وتخفيض  تسهيل  طريق  عن  الستثمار  بتشجيع  تقوم  الدول  مجموعة كبيرة من  فإن  وعليه 
إلى  تؤدي  الضريبية  الَعباء  الزيادة في  فان  الآخر  الجانب  معينة. وفي  منها لمدة  الإعفاء  أو  الستثمارات،  على 

عامة.  2انخفاض الستثمار وتقليل الحافز على الستثمارات 

 الادخار:

تحقق  التي  الستثمارات  بتمويل  نقول  أو  بتمويلها  لرتباطه  القتصادية  التنمية  أهمية كبيرة في  للادخار 
 هذه التنمية ويكون من ثلاثة مصادر وهي:

إنفاقها كلها على السلع الستهلاكية.  أ_ عن طريق الَفراد من خلال ادخار قيمة من نقودهم وعدم 

عندما ل توزع كل أرباحها.   العمال، أي أنها تدخر المال   ب_ عن طريق مؤسسات 

 
 25زياد بوعزة، مرجع سابق ص1
 25زياد بوعزة، مرجع سابق ص2
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عدة  من  المحققة  والَرباح  الضرائب  حصيلة  عن  عبارة  مدخراتها  وتكون  الحكومة  طريق  عن  ج_ 
للاقتراض  توجهها  أو  والطرق  المباني  مثل  جديدة،  رأسمالية  سلع  إنتاج  في  للاستعمال  توجه  حيث  مشاريع، 

الخاصة. المشاريع   1لَصحاب 

والأرباح:  الاستثمار 

المتوقعة  الكلية  الإيرادات  بين  الفرق  وهو  الستثمار،  قرار  اتخاذ  في  الَساس  هو  الربح  عامل  أن  القول  يمكن 
فإن اتخاذ قرار الستثمار يتطلب بيانات ومعلومات عن تكاليف الستثمار وكافة  المتوقعة، ولهذا  الكلية  والتكاليف 

بالإضافة إلى ذلك يحتاج اتخاذ قرار الستثمار إلى تقدير للإيرادات المتوقعة النفقات طوال العمر الإنتاجي للمشروع.
 2والتي تعتمد أساسا على نمو الطلب مستقبلا.

 الفائض الاقتصادي:
المنتجين وعوائدهم إضافة إلى  استهلاك  الوطني  القتصاد  فروع  المحقق في  الناتج  نطرح من  أن  به  ونقصد 
الطلب كما  إبقاء مستوى  أجل  من  الدولة،  تنفقها  التي  الضرورية  النفقات  العمومية،  المجتمع  مصاريف 

 هو. ويمكننا أن ننمذج علاقته بالستثمار بالعلاقة التالية:
التنمية   عملية  في  المستخدم  القتصادي  الفائض  الستثمار←زيادة  زيادة  إلى  الطاقة   ←يؤدي  زيادة 

الدخل الحقيقي  ←الإنتاجية   الفائض القتصادي.←ارتفاع مستوى   3زيادة 
 سعر الفائدة:

أن القول  تقوم   يمكننا  الستثمارية  المشاريع  أغلبية  فإذا كانت  الستثمار،  على  بالغ  تأثير  الفائدة  لسعر 
اقتراض  نفقة  بمثابة  الفائدة، ويكون  هو سعر  المقرض  عليه  يحصل  ما  فبالتالي  تمويلها  في  القتراض  على 
ينخفض  السعر  ارتفع  فإذا  الستثمار  على  مباشرة  يؤثر  الفائدة  سعر  ان  نجد  هنا  ومن  المال.  رأس 

 4الستثمار، و إذا انخفض فيرتفع أي خلاصة نقول أن بينهما علاقة عكسية.
 

 
،مذكرة 2008_1970دراسة نظرية و قياسية_ محاولة تقدير معادلة الاستثمار في الاقتصاد الجزائري على المستوى الكلي(، 2012نبيلة عرقوب)1

 43_42دكتوراه في العلوم القتصادية، جامعة الجزائر، ص
(، مذكرة ماجستير في العلوم 2005_1970حالة الجزائر) دراسة تحليلية و قياسية لتأثير الاستثمار على سوق العمل(، 2008صغيري سيد علي)2

 7القتصادية، جامعة الجزائر، ص
 11زياد بوعزة، مرجع سابق، ص3
 9نادية مسعودي، مرجع سابق، ص4
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 التقدم التكنولوجي:

في  المستمر  التزايد  إلى  المستثمر  يدفع  أن  شأنه  من  التكنولوجي  و  العلمي  التقدم  أن  القول  يمكننا 
المنافسة الشديدة.  1استثمار أمواله، إذا أراد البقاء في السوق و مواجهة 

الثالث:  أهمية الستثمار    المطلب 

ة الستثمار التي لها أبعاد يجيستراتافي تحريك جمود النشاط القتصادي ويرجع ذلك إلى   رللاستثمار دو 
الطويل وبشكل عام يمكن إجمال أهمية الستثمار على المستوى القتصادي بالآتي:    اقتصادية على المدى 

الوطنية   - الثروة  زيادة  في  الستثمار  الثابت)يسهم  المال  رأس  أو (  تكوين  محليا  الستثمار  هذا  سواء كان 
الموارد المتاحة أو تعظيم هذه الموارد نفسها،أجنبيا إلى  الإضافة  نوعا من  الستثمار  يمثل  ويمكن تحديد   ،كما 

الجديد   المتولد  الدخل  الستثمار من خلال  قبل  الإضافة من  المضافة)تلك  الموارد   (القيمة  أو  العناصر  من 
 2.المحلية

الفنية - التحسينات  إجراء  الإنتاج والتمكين من  الحديثة في  الَساليب  أن أي تقدم فنييكون ،  إدخال  حيث 
للاقتصاد  التحتية  بالبنية  عليها  يطلق  ما  أو  الَساسية  الصناعات  واسع في  نطاق  على  بالستثمار  مرهونا 

 والتي ترتكز عليها الصناعات الَخرى.  

البتكار  - مرحلة  إلى  والنتقال  الختراع  لتطبيق  العملي  الَسلوب  هو  الرأسمالية  الَصول  في  الستثمار 
اكتشاف أسلوب فني جديد أو تصميم طريقة فنية حديثة في مجال الإنت هو  وبالتالي الختراع   ،جا والختراع 
الَفراد وذلك عن طريق اكتشاف آليات جديدة.    يساهم بشكل كبير في إشباع رغبات 

العمومية - الخزينة  تمويل  دور كبير في  وذلك من خلال التحصيل الضريبي والرسوم المفروضة على ،  للاستثمار 
 المشروعات التي تحقق عوائد معتبّة.  

المشروعات الإنتاجية - من خلال   3أي خلق القيمة المضافة في القتصاد.  ،توفير المزيد من السلع والخدمات 

 
 36دار زهران للنشر و التوزيع، عمان، الَردن، ص  الاستثمار و التمويل بين النظرية و التطبيق،(،  1999حسين علي خربوش)1
و القتصاد، ص2 مناخ الستثمار في العراق، جامعة الكوفة، كلية الإدارة   26حسن كريم حمزة، 
قسنطينة، ص محددات الاستثمار وأدوات مراقبتها(،2007)برحومة عبد الحميد 3   9_8، أطروحة دكتوراه في العلوم القتصادية، جامعة 
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يتزايد  - السكان  عدد  تزايد  فمع  البطالة  على  القضاء  دورا مهما في  الستثمار  يلعب  البطالة:  على  القضاء 
الشغل على  الطلب  لذلك  مناصب   ،تبعا  الستثمارات  وبالتالي خلق  الدول سياسات لجذب  تنتهج  لذا 

 الشغل.  

التبعية  من  التخلص  وبالتالي  الذاتي  الكتفاء  بتحقيق  الستثمارات  تسمح  الذاتي:  الكتفاء  تحقيق 
الإنتاج وتشجيع رجال الَعمال على التوسع في الستثمارات وزيادة  توسيع شبكات  طريق  عن  الَجنبية وذلك 

 الإنتاج

 1:يكما يلCharoisو  Busseryويمكننا أن نحدد أهميته حسب  

للاستثمار يكون على المدى الطويل دور  للنمو فهو ذو   ،أهم  فالستثمار هو المحرك الوحيد وال رئيسي 
دائمة شبه  منفعة  وله  المستقبل  في  استغلال   ،بعد  أهميته في  فهي  الستثمار  الثانية والتي تخص  النقطة  أما 

للنشاط.   الجامدة   المصادر الهامة والطاقات والقدرات 

والمالي     القتصادي  المحيط  تأثير  إلى  بالنظر  المؤسسة  لعلامة  صورة  يشترط  فالستثمار  ذلك  إلى  إضافة 
الإنتاجية تنويع  ويفتح باب المنافسة في السوق التجارية. والمؤسسة التي ل تستثمر محكوم عليها   ،وبالتالييزيد في 

نوعية المنتوجات.   ،والتوقف عن النشاط،  بالزوال التي تشهدها   لَنها ل تقوى على المنافسة ومسايرة التطورات 

الطويل الَجل  في  القتصادي  والنمو  للتنمية  الَساسي  العامل  هو  ساهمت   ،والستثمار  فقد 
يخلق  فالستثمار  النامية.  الدول  المتقدمة وبعض  الدول  مرتفع في  معيشة  إلى مستوى  الوصول  في  الستثمارات 

التنمية و أساسيات  زيادة ،  تواكبه  أن  لبد  التنمية  في  وللإسراع  الَخرى.  الإنتاج  عوامل  على  يؤثر  كذلك 
بذلك نجد أن الستثمار مهم  استغلال.  أحسن  للمجتمع  المتاحة  الطاقات والإمكانات  الستثمارات واستغلال 

اقتصادية استمرارها وتطورها  ،للمؤسسة كوحدة  وعامل  وجودها  سر  يعتبّ  الجزئي  ،حيث  المستوى  على    ،هذا 
التنمية والنمو للاقتصاد الوطني على المستوى الكلي عماد  يعتبّ  أنه  لذلك نجد أن الدول تسعى جاهدة   ،كما 

 لما لها من تأثير ايجابي على مختلف النواحي والَطراف.  ،لجذب وتطوير وترقية الستثمارات

 ومن جهة أخرى نجد له أهمية كبيرة على مستوى الفرد يمكن تحديدها كما يلي:

 
لوعيل1  ،أطروحة دكتوراه في العلوم القتصادية ،دور ارتفاع أسعار النفط في تنمية الاستثمارات العربية البينية مع الإشارة لحالة الجزائر2014بلال 

 . 8-7ص   ،جامعة الجزائر
 



 الفصل الَول: الإطار النظري للاستثمار وإجمالي تكوين رأس المال الثابت

 12 

 _ يساعد الفرد )المستثمر( في معرفة العائد المتوقع على الستثمار.

أم غير المنتظمة. المختلفة سواء المخاطر المنتظمة  أنواع المخاطر   _يساعد المستثمر في حماية ثروته من 

المال وتنميته من خلال زيادة الَرباح   رأس  على  العائد  زيادة  الستثمار في  يساهم  المحتجزة المتحققة _ 
 1من الستثمار.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 أنواع الستثمار  المبحث الثاني:
 

 .33، ص2009دار الثقافة للنشر والتوزيع،    إدارة الاستثمار )بين النظرية والتطبيق(،قاسم نايف علوان، 1
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على نمو الدخل الوطني يجد ن الستثمارات  دراسة مدى تأثير  القتصادي في  يشرع  سه أمام عدة فعندما 
للاستثمارات الثابتة  ،أنواع  الَصول  في  بالستثمار  مهتم  المستثمرين  من  عددا  في   ،فيجد  يستثمر  آخرا  وعددا 
الَموال أجانب  ،توظيف  مستثمرون  إليها  سبقه  استثمارات  أمام  نفسه  يجد  أخرى  جهة  بها   ،ومن  قام  وأخرى 

 مستثمرون محليون.  

أنواع من زوايا مختلفة كالتالي:    وعليه يمكن تقسيم الستثمار إلى عدة 

الأول: المالي    المطلب   الستثمار الحقيقي والستثمار 

الحقيقي:  الاستثمار 

المجتمع المال في  رأس  تكوين  زيادة  إلى  تؤدي  أن  من شأنها  التي  الستثمارات  الطاقة   ،ويشمل كل  زيادة  أي 
أخرىيعتبّ،1الإنتاجية اقتصاديا    وبعبارة  أو  عام    -الستثمار حقيقيا  الحق في حيازة   -بوجه  للمستثمر  ما وفر  متى 

إما في شكل حيازة سلعة أو في شكل التمتع   ،أصل حقيقي تظهر  ذاته  اقتصادية في حد  قيمة  له  أصل  أي كل 
منافع  خلق  عليه  يترتب  ما  فقط  هو  الحقيقية  الَصول  في  الستثمار  أن  الحقيقي  القتصادي  ويفترض  بخدمة. 

ولذا  ،وذلك بما تخلقه من قيمة مضافة  ،اقتصادية إضافية تزيد من دخل المستثمر ومن ثم الدخل الوطني للمجتمع
أو المشروعات. فالستثمار  الَعمال  استثمارات  القتصادية مصطلح  أو  الحقيقية  الستثمارات  على  البعض  يطلق 

متداولة أو  ثابتة  أصول  في  الستثمار  هو  الحقيقي  أو  سلعي)العيني  الزمنية   (مخزون  الفترة  منتجة خلال  ملموسة 
ا هذا  .وفي  الدراسة  القتصادي  موضع  الستثمار  القتصاديون:  بعض  يقول  تكوين   (لحقيقي)المضمون  يعني 

القتصاد    ،رأسمال الحقيقي في  المال  رأس  المتراكم في  الكلي  الرصيد  زيادة  المساهمة في  الماكينات   ،المنشآت  )ويعني 
 (....الخ  ،المخزون،

 ولعل أهم مكونات الستثمار الحقيقي ما يلي:

 (.المصانع والمشروعات)الاستثمار في الآلات والمعدات -

 .  الاستثمار في المباني -

 
 . 36، دار زهران للنشر والتوزيع، عمان، الَردن، ص الاستثمار والتمويل بين النظرية والتطبيق(،1999)حسين علي خريوش وآخرون 1
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السلعي. -  الاستثمار في المخزون 

ما يلي:  وفي توضيح بسيط لهذه المكونات 
 _ الستثمار في الآلت والمعدات:  1

والَجهزة ووسائل النقل المستعملة في الإنتاج  الإنتاجية كالآلت والَدوات والمكائن   ويشمل كل المعدات 

هو  عموما  الرأسمالية  الَصول  أو في  الإنتاجية  المشروعات  في  بالستثمار  القيام  من  الَعمال  رجال  ويهدف 
لذلك   ممكن.  ربح  أكبّ  المشروعات تحقيق  تلك  مثل  في  الستثمار  على  إقدامهم  قبل  الَعمال  رجال  فإن 

القتصادية للمشروع وبالتالي يتحدد قرار الستثمار الجدوى   1.نجدهم يقومون بدراسات 

 _ الستثمار في المباني والمعدات:2

الَبنية السكنية ضمن عملية التكوين الرأسمالي من الَمور المتعارف عليها على اعتبار  إنشاء  احتساب  إن 
يعاملون في  البيوت  مالكي  إن  بل  استهلاكية.  نفقات  اعتبارها  المعول  غير  طويلا ومن  تعمر  السكنية  الَبنية  أن 
الحسابات الوطنية كمنشآت تجارية فكأنهم يؤجرون بيوتهم على أنفسهم. وتشمل الإنشاءات أيضا المباني الصناعية 
والطرق  والهاتف  والبّيد  الدولة  العامة كدوائر  الخدمات  ومباني  البضائع  ومستودعات  التجارية  والمباني  والمصارف 
الجسور والإنفاق والسدود والسكك الحديدية والمطارات وغيرها من الَصول التي تستخدم  العامة وتعبيدها وتشييد 

إنتاج طوال سنوات مستقبله يختلف عددها بحسب نوع وطبيعة  -بعد أن ينتهي العام الذي أنتجت فيه  -من أجل 
 الَصل الإنتاجي الثابت. 

يجب أن يكون   ل  أنه  البعض  يرى  الإجمالي وربما  الناتج  استثمارا في حسابات  يعتبّ  المساكن  بناء  وعليه 
أنواع الستثمار الَخرى السكنية ل يضيف إلى الطاقة الإنتاجية للاقتصاد مثل  المباني  على  الإنفاق  لَن  ، كذلك 

وعلى أي حال فإن المباني السكنية كقرارات الستثمار لذلك تعامل المباني السكنية كجزء من الإنفاق الستثماري 
الكلية في معظم دول العالم.   هاما من الستثمارات   الكلي وتعتبّ جزءا 

النشاط  هذا  لتصال  وذلك  الكلي  القتصادي  للنشاط  القائدة  المؤشرات  من  المساكن  بناء  نشاط  ويعتبّ 
مثل صناعة الَخشاب والمعادن ومواد البناء ولَنه عادة من أول الَنشطة التي تتأثر  هامة  اقتصادية  بقطاعات 

ذلك بعد  نهوضا  وأولها  الركود  الستثمار   ،بفترات  بقية  عن  منفصلا  السكنية  المباني  في  الستثمار  ويدرس 
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الثابت بسبب بعض العتبارات النظرية التي يخضع لها هذا النشاط وبسبب حساسيته الخاصة لتغيرات أسعار 
 1.الفائدة

 _ الستثمار في المخزون السلعي:3

أنواع الستثمار أحد  السلعي  المخزون  إلى  الإضافة  ويقصد بهذا النوع من الستثمار التغير في قيمة   ،تعد 
المخزون الصناعي والتجاري سواء تعلق بمواد أولية أو نصف مصنوعة أو تامة الصنع الذي يوجد في نهاية العام عن 
الذي كان موجودا أول العام والتي تخزنها المنشآت بغرض توقع بيعها. وذلك في نهاية  المواد  هذه  المخزون من  قيمة 

استغلال جديدة دورة  الإنتاجية وبداية  الإنتاجية القائمة وإنما الغرض   ،الدورة  الطاقة  الزيادة في  إلى  يؤدي  ل  وهو 
العمليات  تسهيل  على  يعمل  المخزون  وجود  أن  إذ  الإنتاجية  المنشآت  في كل  سلعي  مخزون  وين  تك  هو  منه 
لورودها.  انتظارا  توقف  بدون  للتشغيل  الإنتاج ستكون جاهزة  لَن مستلزمات  تعطيل  دون  الإنتاجية واستمراريتها 
السلعي  المخزون  ذلك  أي  الختياري  السلعي  للمخزون  الَهمية  نعطي  أن  يجب  السلعي  المخزون  إلى  النظر  عند 
إليه أو السحب منه  المنشأة بالإضافة  تقوم  أن  على  التشغيل  بغرض  الصناعية والإنتاجية  المنشأة  به  تحتفظ  الذي 
الإنتاجية  المنشأة  تقوم  الذي  المخزون  في  التغير  يمثل  الذي  الإجباري  السلعي  المخزون  بخلاف  الحاجة  حسب 

نتيجة لَخطاء التقدير في حجم الإنتاج أو انخفاض مفاجئ في الطلب على المنتجات أما  وتوافر المخزون   ،بتخزينه 
الطلب  تتناسب وتوقعاتها من  التي  المستقرة  المستويات  عند  الإنتاج  عمليات  تواصل  أن  للمنشأة  يسمح  السلعي 
على المنتجات .والحجم الَمثل للمخزون السلعي الذي يجب الحتفاظ به يعتمد على تكاليف التخزين مقارنة مع 

التي تنشأ بالنسبة للطلب على المنتجات.   للمعايير والتذبذبات   تكاليف الإنتاج وفقا 

المخزون وبقيت على حالها قياسا بمستوى الفترة السابقة فلا نستطيع  هنالك كمية كبيرة من  لو كانت  وعليه 
استثمارا جديدا يمثل  المقدار  هذا  أن  تدفق الإنفاق الستثماري خلال   ،اعتبار  احتسابه ضمن  لَنه سبق وت 

إنتاجية،  السنوات السابقة فمن المحتمل أن تشملسلعا   ،وتعتبّ الإضافات إلى المخزون رأسمال ولو لم تكن سلعا 
مصنوعة   غير  سلعا  أو  نهائية  مصنعة  )استهلاكية  نصف  وسلع  ووقود  خام  الَعمال   (مواد  إلى  بالإضافة 
والمواد الزراعية المخزونة في المزارع. والسبب في اعتبار الإضافات إلى   ،الإنشائية التي لم يتم انجازها خلال السنة

إنتاجه ولكنه لم يستهلك. ولو ت استهلاك   –المخزون السلعي    –الموجودات   إنتاج ت  أنه  استثمارا صافيا هو 
ففي  المعينة  السنة  عن  انخفاض مستواه  إلى  يؤدي  الذي  التالية بالشكل  السنة  في  السلعي  المخزون  من  جزء 
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سالبا السلعي  المخزون  استثمار  الحالة سيكون  إنتاجها.   ،هذه  نستهلك من السلع أكثر من  أننا  يعني  وذلك 
المجال  هذا  في  الوطني  للاقتصاد  القتصادي  النشاط  إسهام  يمثل  فهذا  موجبا  المخزون  فإذا كان  وبالعكس 

المخزون السلعي من أسرع أن واع الستثمار تأثرا الستثمار في  العام. ويعتبّ  فمن أهم العوامل المؤثرة   ،خلال 
الإنتاج والمبيعات الحتفاظ بالستثمار العيني   ،عليه مستوى  بين  المستثمر  يقارن  الفائدة حيث  وكذلك سعر 

مالية  – لدى مؤسسة  أمواله  أودع  لو  عليه  الذي سيحصل  الفائدة  مخزون وبينسعر  إلى -في شكل  إضافة   .
المهمة كتكاليف التخزين ومعدل التلف وتكلفة التأمين.  بعض العوامل 

القتصادية المتغيرات  بعض  على  تتوقف  المبيعات والتي  نسبة من  عادة  يمثل  السلعي  فكلما كانت   ،والمخزون 
قصيرة كلما كانت  الطلبية  لوصول  الزمنية  المدة  منخفضة وكلما كانت  جديدة  طلبيه  تتطلبها  التي  التكاليف 

منخفضة المبيعات  إلى  المخزون  غير مؤكد  كلما كانت هذه   ،نسبة  المنشأة  منتجات  على  الطلب  وكلما كان 
سعر  هناك  وأخيرا  بانخفاضها  فتنخفض  المبيعات  مستوى  على  أيضا  النسبة  هذه  وتتوقف  مرتفعة.  النسبة 
برصيد سلع في  الحتفاظ  تدخل في  فائدة  تكلفة  فهناك  عاطلا  نقديا  رصيدا  يمثل  السلعي  فالمخزون  الفائدة 

يخفض نسبة المخزون إلى المبيعاتشكل مخزون وبالتالي من المتوقع أن ارتفاع سع  1.ر الفائدة 

المالي:  الاستثمار 

 ارتبط مفهومه بإنشاء شركات ذات المساهمة العامة  

في  وتتمثل  الَشخاص،  بين  مالية  معاملات  عن  تنشا  حقوق  عن  عبارة  أنه  المالي  الستثمار  يعرف 
عبارة   وهي  المالية الَصوللمالية،  الَصول  الَشخاص. وتتمثل في  بين  مالية  معاملات  عن  تنشأ  حقوق  عن 

للمستثمر كما انه تضمن وتبين حقوقه القانونية.   او وثائق تكون دليل الملكية   2وهي عبارة عن المستندات 

كما يطلق عليه الستثمار الظاهري أو الإيرادي، إذ ل ينتج عنه زيادة حقيقية إنما يتم من خلال نقل الملكية 
إيرادات مالية، كما انه حصيلة امتلاك المستثمر أدوات ملكية أو أدوات مديونية لتحقيق  مما يعمل على تحقيق 

 1متوقعة.عائد في ضل مخاطر  

 
, جامعة الإمام محمد بن 8, سلسلة نشر الرسائل الجامعية رقم الجانب النظري لدالة الاستثمار في الاقتصاد الإسلاميخالد بن عبد الرحمان المشعل،  1

 .  29-28سعود الإسلامية، الرياض، ص 
 3مهداوي هند، مرجع سابق، ص2
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الثاني:  الستثمار الإحلالي والستثمار الصافي  المطلب 

الإحلالي:  الاستثمار 

المال،  لرأس  الفعلي  الرصيد  على حجم  تؤثر  التي  العوامل  لمواجهة  تخصيصه  يتم  ما  الإحلالي  الستثمار  يمثل 
 والناتجة عن الهلاك أو الندثار أو التقادم في رأس المال الحقيقي.

المال رأس  المجتمع من  رصيد  إلى  يضيف  الذي  الستثمار  من  اللازم  القدر  القدرة   ،وهو  زيادة  إلى  يؤدي  بل 
التي تتميز بارتفاع مستوى التقنية  .2الإنتاجية للاقتصاد الوطني وخاصة إذا كان الستثمار في الآلت والمعدات 

الصافي:  الاستثمار 

من   المجتمع  رصيد  إلى  الصافية  الإضافة  يمثل  المالوهو  الإجمالي ،  رأس  الستثمار  بين  بالفرق  حسابه  ويمكن 
 3حلالي.والستثمار الإ

هو  أخرى  بعبارة  للمخرجات،  الصافية  للمدخلات والقيمة  الصافية  الحالية  القيمة  بين  الفرق  بأنه  يعرف كذلك 
 صافي التدفقات النقدية المتوقعة من المشروع خلال فترة عمره الفتراضي.

الإجمالي:  الاستثمار 

 وهو مجموع الستثمار الإحلالي والستثمار الصافي  

الإ + الاستثمار  الصافي  الإجمالي   الاستثمار   حلالي = الاستثمار 

الثالث:  الستثمار حسب القطاع القائم به وحسب جنسية القائمين به  المطلب 

 حسب القطاع القائم به  الفرع الأول:

 
للأوراق _ دراسة حالة سوق مسقط الَوراق تقدير العائد و المخاطرة للاستثمارات باستخدام نموذج توازن الأصول المالية(، 2012يوسف خروبي)1

 . 17الماجستير في علوم التسيير، جامعة ورقلة، ص، مذكرة مقدمة لستكمال متطلبات شهادة (2009-2006)المالية خلال الفترة 
الطبعة الَولى، ص مقدمة في التحليل الاقتصادي الكلي(، 2004)حسين، مجيد علي حسن 2  . 182، دار وائل للنشر والتوزيع، عمان، الَردن، 
 . 11، المجلس العام للبنوك والمؤسسات المالية الإسلامية، البحرين، ص الاستثمار بالمشاركة في البنوك الإسلاميةاحمد محمد محمود نصار،  3
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الخاص:    أ_ الاستثمار 

لوسائل يمثل   المالكين  الخاصة باعتبارهم  الهيئات  أو  الَشخاص  به  يقوم  الذي  الستثمار  ذلك  الخاص  الستثمار 
الدول  نجده في  ما  بينما  المتقدمة،  الدول  للاقتصاد في  الرئيسي  الممول  الخاص  القطاع  استثمار  ويعد  فيه،  الإنتاج 
الدور  فيها  يلعب  الخاص  الستثمار  أن  حين  في  للاقتصاد  والمحركة  الدافعة  القوة  هو  العام  الستثمار  أن  النامية 

 1الثانوي.

أصحابه من وراء  يتوقعه  الذي  الربح  بطابع  يتميز  الذي  الستثمار  هو  الخاص  الستثمار  فإن  أخرى  جهة  ومن 
الخاصة. الفراد والمؤسسات   2عملية الستثمار، وينجز من طرف 

العام:  ب_ الاستثمار 

الستثمار   حاجيات يعرف  ولتحقيق  الشاملة،  التنمية  أجل  من  الدولة  به  تقوم  الذي  الستثمار  بكونه  العام 
المخصصة لحماية البيئة.  3المصلحة العامة مثل الستثمارات 

الستثمار   أو  ويتمثل  بتكوينه وتمويلهالعام  الحكومة  تقوم  الذي  الجديد  الحقيقي  المال  رأس  في  إما من   ،الحكومي 
العادي الإنفاق  عن  الإرادات  الهيئات   ،فائض  أو  الحكومات  مع  تعقدها  التي  الَجنبية  القروض  حصيلة  من  أو 

العامة  4.الَجنبية ويكون هدفه الَساسي المنفعة 

 حسب جنسية القائمين بهالفرع الثاني:  

المحلي )الوطني(:  أ_ الاستثمار 

على زيادة  النفقات  مجمل  المال، ويتكون من  رأس  تكويم  إجمالي  بأنه  المباشر  المحلي  الستثمار  الدولي  البنك  يعرف 
قراران  هناك  المال  رأس  تكوين  المخزونات. وفي حالة  التغيرات في مستوى  إليها  مضافا  للاقتصاد،  الثابتة  الَصول 

 
خلال الفترة  ARDLباستخدام نموذج  دراسة قياسية للعلاقة بين الاستثمار العان في البنية التحتية والاستثمار الخاص في الجزائرتومي امينة،  1

 399، جامعة أبو بكر بلقايد تلمسان الجزائر، ص2017_1984
 40، ص1991، دار الفكر العربي، القاهرة، الموسوعة الاقتصاديةحسين عمر، 2
 40حسين عمر، مرجع سابق، ص3
 .37نبيلة عرقوب، مرجع سابق، ص 4
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أنه  الستثمار. كما  تدفقات  بمعدل  الثاني  يتعلق  بينما  المال،  لرأس  الَمثل  المستوى  بتحديد  الَول  يتعلق  مختلفان: 
سلوك  في  الثاني  يتمثل  حين  في  التخزين،  نحو  الستثمار كمعدل  باختيار  الَول  يتمثل  للتفكير:  أسلوبين  هناك 

المال.   رأس  هو الستثمار الذي يقوم بإدارته والحصول على أرباحه مستثمرون يحملون 1أصحاب  آخر  تعريف  وفي 
لتلك الستثمارات، ويستوي في ذلك أن يكون محول عن طريق القطاع العام أو الخاص.    23جنسية البلد المحتضن 

المحلية   التي  الستثمارات  الستثمارات  المحلي هي  السوق  الستثمارات في  أنواع  لكل  المتاحة  الفرص  تتضمن جميع 
 .أي داخل حدود الدولة الواحدة. بغض النظر عن أداة الستثمار المستخدمة

)الخارجي(: الأجنبي   ب_ الاستثمار 

لغاي  ة زيادة  لتطوير الوسائل الموج ودة  أو  إنتاجية جديدة  على وسائل  للحصول  مال  رأس  تخصيص  هو  الستثمار 
 4.الطاقة الإنتاجية

الأجنبي أجنبية مباشرة وأخرى غير مباشر :  أنواع الاستثمار  الَجنبية إلى استثمارات   ةتصنف الستثمارات 

الأجنبي المباشر:   أ/ الاستثمار 

أنواع الستثمار، يتم خارج موطنه بحثا عن دولة مس تقلة س عيا وراء تحقيق جملة  إن استثمار الَجنبي المباشر نوع من 
غير  أو  طويلة  لآجال  محددأو  أولَجل  وسياسة سواء لهدف مؤقت  والجتماعية  والمالية  القتصادية  الَهداف  من 

أو لعدة دول أو شركة أو عدة شركات  5.مباشر ملكا لدولة واحدة 

الأجنبي غير المباشر:    ب/الاستثمار 

 
، مجلة دراسات 2009_1989دراسة قياسية للفترة أثر المتغيرات الاقتصادية على الاستثمار المحلي المباشر في الجزائر رحيم حسين ومحمد عبادي،  1

المجلد    431، ص2013، 2، العدد40العلوم الإدارية، 
 10، ص1982، بيروت،  2ط  الاستثمار الدولي،جيل برتان، ترجمة علي مقلد، 2
فندق سياحي من طراز دراسة الجدوى الاقتصادية كأداة لاتخاذ القرار الاستثماري (، 2006)مرزاق سليماني 3 دراسة حالة: دراسة جدوى مشروع انجاز 

 25، مذكرة لنيل متطلبات شهادة ماجستير، جامعة الجزائر، ص-قالمة  -عنابة–ثلاث نجوم بالساحل الشرقي الجزائري 
والنشر، صالقاموس الاقتصاديمحمد بتورعلية،  4  32، بيروت، المؤسسة العربية لدراسات 
 .85، ص2004، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية، مصر، الاستثمار الدولي والتنسيق الغربيفريد النجار، 5
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على   المباشر  غير  الَجنبي  الستثمار  الَوراق المالي ة ع ن طريق شراء أيعرف  ف ي  الستثمار  أي  المحفظة  استثمار  نه  
المالية أي ه و تملك الَفراد  الَسواق  الدولة من  أو سندات  الدين،  أو سندات  الحصص  لَسهم  الخاصة  السندات 
الَجل  قصير  التنظيم،ويكون  المشاركة في  أو  الرقابة  من  نوع  أي  ممارسة  دون  الَوراق  لبعض  والشركات  والهيئات 
المباشر و يمكننا أن نميز مابين الستثمار الَجنبي المباشر و الغير مباشر من خلال السيطرة على  مقارنة بالستثمار 
غير  أجنبي  استثمار  هو  المشروع  بأن  يدل  فهذا  سيطرة  هناك  يكن  لم  إذا  و  مباشر،  فهو  الخارج  م ن  المشروع 

 1.مباشر

 نذكر منها ما يلي:أهمية وأهداف  وله  

الوطني ورفع  الدخل  لرفع  المالية  العوامل  أهم  هي من  التي  استثماراتها  عائدات  بحجم  يقاس  اليوم  الدول  تطور  إن 
له أهمية اقتصادية واجتماعية وإستراتيجي  في:تتمثل أهمية الستثمار الَجنبي  ة،المستوى المعيشي وذلك لما 

الرفاهية _ يحقق  الذي  الستهلاك  زيادة  إلى  يؤدي  وبالتالي  شغل  مناصب  خلق  إلى  الَجنبي  الستثمار  يهدف 
 .الجتماعية

المعيشة _ تحق ق  عن مدى  المعبّة  الصورة  الوطني وهي  والتقدم  للنمو  المعبّة  الصورة  هي  الَجنبية  الستثمارات  إن 
الوضع  لتعديل  الدولة  تستعملها  الستثمارات كأداة  اعتبار  يمكن  الَهمية  هذه  خلال  ومن  الجتماعية  والرفاهية 

 .القتصادي وتغيير إحدى الوسائل الضرورية لتطوير المنشآت وتوسيعها

ثم العتماد على تصديرها_ إنتاجية المنتجات   .يسوق الستثمار العملات الَجنبية عن طريق 

ة للمؤسس ة وهذا النمو  _ الإنتاجي   الطاقة  توزيع  إلى  يؤدي  بدوره  الجديد والذي  المال  رأس  تكوين  بعد  بالستثمار 
 .من خلال تنمية فروع الإنتاج وتوسيع مكاتبها في السوق

 

 

 

 
 .13، ص2001، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية،  نظريات التدويل وجدوى الاستثمارات الأجنبية المباشرةعبد السلام أبو قحف، 1
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الثابتالمبحث الثالث: عامة حول إجمالي تكوين رأس المال   مفاهيم 

الأول: الثابت   المطلب  إجمالي تكوين رأس المال   مفهوم 

صول المستبعدة خلال عام، لَا اهصول الثابتة مخصوما منلَقيم ا  عمجمو   هيعرف إجمالي تكوين رأس المال الثابت، بأن

ا والَويشمل  متكرر  بشكل  المنتجة  الَصول  على  النفقات  وكذلك كافة  المفتعلة.  اللَصول  الثابتة  تعمل   تيصول 

اين  تحسعلى   إنتاج  عمر لَأداة ونوعية   هنبأ  الإنتاجي. وكما يعرف إجمالي تكوين رأس المال الثابت  هاصول وإطالة 

الجز  إنتاج السلع الرأسمالية بغية زيادة الهمن القدرة الإنتاجية للأصول الثابتة والموج  ءذلك  لبلد  ل  اقة الإنتاجيةطة إلى 

ا  النقل.    طبنية ووسائلَكالآلت والمنشئات، 

ا أدبيات  عرفت  الإنفاق على حيازة السلع الرأسمالية الجديدة   هم المتحدة إجمالي تكوين رأس المال الثابت بأنلَموقد 

تجري على السلع الرأسمالية القائمة. ويكون تكوين رأس المال إجماليا   تيزائد الإضافات والتجديدات والتحسينات ال

الثابتة منهستاإذا لم يتم طرح    لة. لحاذه اه، حيث يكون صافيا في  هلاك الموجودات 

طرييمو  عن  الستثمار  عن  التعبير  بصورت  قكن  الثابت  المال  رأس  تكوين  الإجمالية وعلى مستوى القتصاد    هإجمالي 
أو كل ق صول لحم الستثمار عبارة عن توظيف رأس المال في أصول ثابتة بهدف اهو وحده، حيث أن مف  طاعككل 

وال المادية  المنافع  تعلى  في  متمثلة  مباشر  غير  أو  مباشر  بشكل  الطقتصادية  الإنتاجية وخلطاوير  طاقات   ققات 
تسا جديدة  النمفي    همإنتاجية  الوطو  قنيقتصاد  المال في كل  رأس  تكوين  إجمالي  فإن  لذلك  تعكس   طاع.  معين 

الدول في تشجيع ال  1.  هذا القطاعستثمار في  سياسات 
التكوين  همفطابق  ويت إجمالي  اوم  نظام  في  مفلحالرأسمالي  مع  الوطنية  الرأسمالية هسابات  السلع  في  الستثمار  وم 

 حيث:  

 إجمالي التكوين الرأسمالي = إجمالي التكوين الرأسمالي الثابت + التغير في المخزون

الثاني: الثابت  المطلب   أهمية إجمالي تكوين رأس المال 

 
، تحليل العلاقة السببية بين اجمالي تكوين رأس المال الثابت والناتج المحلي الإجمالي للقطاع الزراعي العراقيسعد عبد نجم العبدلي، هيفاء سليمان، 1

والقتصاد، جامعة بغداد، المجلة والإدارية، كلية الإدارة   .283، ص2013، 73، العدد 19مجلة العلوم القتصادية 



 الفصل الَول: الإطار النظري للاستثمار وإجمالي تكوين رأس المال الثابت

 22 

الثابت من خلال القيمة الإجمالية لعمليات الستحواذ التي قام بها المنتج، والتي  المال  رأس  تكوين  إجمالي  قياس  يتم 
غير  الَصول  قيمة  إلى  الإضافات  بعض  إلى  المحاسبية بالإضافة  الفترة  الثابتة خلال  للأصول  التصرف،  أقل  تكون 

إنتاجية الَرض)المنتجة   رئيسية في الكمية أو الجودة أو  تحسينات  أو  الَرض  أصول باطن  تتحقق من خلال   (مثل 
الإنتاجي للوحدات المؤسسية وبالتالي يظهر شيئا حول مقدار ما يتم استثماره من قيمة مضافة جديدة في   ،النشاط 

استهلاكه من  بدل  العامة 1.  القتصاد  الحكومة  قبل  من  الإنفاق  الثابت  المال  رأس  تكوين  إجمالي  كمايقيس 
الثابتة  الَصول  على  المصروفات  صافي  إلى  بالإضافة  الجديدة  الثابتة  الموجودات  على  والعامة  الخاصة  والشركات 
المستعملة سواء للإضافات أو البدائل بما في ذلك منصات الَسلحة الدفاعية التي لها استخدام مستمر متوقع أكثر 

 .2من عام واحد

فعال في عملية التنمية القتصادية فهو يحدد  عاملا  أهمية كبيرة ويشكل  ذو  الثابت  المال  رأس  تكوين  ويعد مؤشر 
عمليات  واستمرار  بدء  عبّ  التوسع  على  العالية  بالقابلية  يتميز  حيث  الوطني  الدخل  في  النمو  ومعدل  مستوى 

والدخار الَخرى كالَرض   ،الستثمار  الإنتاج  عناصر  إنتاجية  ارتفاع  في  ينعكس  سوف  المال  رأس  زيادة  إن 
للزيادة في الإنتاجية تتمحور في مكافئة نتيجة لتضحية المدخرون لعدم استغلالهم   ،والعمل محفز  عامل  فهو  وبالتالي 

أشار  ،للاستهلاكالحاضر   استخدام النشاط NARKS  ، 1962وقد  عن  عزوف  المال  كونه  رأس  تكوين  إلى 
الست الحالي في  الرأسمالية كالمعدات والتجهيزات وغيرها الإنتاجي  السلع  لتكوين  منه  توجه جزءا  بل  الآنية  هلاكات 

الإنتاجي البلد  زيادة كفاءة  على  تعكل  بدورها  الموارد الحالية باتجاه تحقيق رصيد ،  والتي  توجيه جزء من  أخر  وبمعنى 
الستهلاكي الإنتاج  وتوسيع  لتطوير  المستقبل  في  تستخدم  التي  الرأسمالية  إلى مؤشر   ،للسلع  انتقادات  وجه  وقد 

الجوانب البشرية التي هي  إلى  التطرق في مضمونه  دون  فقط  المادية  يهتم بالجوانب  الثابت كونه  المال  رأس  تكوين 
التي  الحالية  التطورات  زمنيا في ضل  تتصل  الجانبين كونها  بين  الفصل  يمكن  ول  المادي  الجانب  مع  مباشر  بتماس 

القتصادية. ويعتمد   المكونات  بين  التناسقية  التجاهات  تكوين   NARKSEشملت  إجمالي  تقدير  طريقتان في 
الثابت أل وهي طريقة الإنتاج أو التدفق السلعي وطريقة الإنفاق  .3رأس المال 

أنه يتم تشغيله خارج دائرة إعادة إنتاج القتصاد. تكوين رأس المال الثابت في   وتتمثل إحدى ميزات 

 
1En.wikipedia.org/wiki/Gross_fixed_capital_formation 
2 Source : Australian System of National Accounts(cat.no.5204.0), 2009-01 

فتاح محمد،  ، 2015زكي متي عقراوي3 الناتج المحلي الإجمالي في تكوين رأس المال الثابت للاقتصاد العراقيريبّ  جامعة ، مجلة أثر الصادرات إلى 
 .215_214، ص1، العدد 3زاخو، العراق، المجلد 
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أو عدد الفترات، التي يمكن تشغيلها  1.المشكلة الَولى التي يجب طرحها فيما يتعلق برأسمال ثابت هي المدة، 

مختلفة جوهريا   ومن وجهة نظر واحدة، فإن  نظر  المال من وجهة  رأس  لتشكيل  الكمي  القياس  يتم  ربما 
المادي الذي يرتكز عليه التقدم القتصادي.  الَساس  زيادة  للأمة وفي  المتراكمة  الثروة  يسهم في  المال  رأس  تكوين 
تكوين رأس المال الصافي هو المفهوم الَنسب لمثل هذا العلاج. من وجهة نظر أخرى، يتم التعامل مع تكوين رأس 

أنه عملية تظهر خصوصيات كبيرة في دورة الَعمال.   الثابت على   المال 

تكوين  الَكبّ من  الجزء  تمثل  الستثمار، والتي  طبيعة  إلى حد كبير  تمثل  التي  للسلع  الإجمالي  التدفق  إن 
السلع  تدفق  في  الموجودة  تلك  عن  مذهلا  اختلافا  تختلف  الدورية  التقلبات  أن  لوحظ  قد  الإجمالي،  المال  رأس 
لّ من جزأين من ناتج  قياس ك  أنه في  هو  الطبيعي  الستدلل  قصيرة.  فترات  الكامل خلال  للاستهلاك  القابلة 
بمثل هذه  دراسة مسترشدة  العمل. في  دورة  تحديد  أهمية في  ذات  عوامل  على  الضوء  بعض  إلقاء  يتم  قد  الدولة، 
الرؤية، مفهوم تكوين رأس المال الإجمالي أكثر فائدة من تكوين رأس المال الصافي، وبالتأكيد في المراحل الَولى من 

 التحليل.

للمال والئتمان: هناك سيولة   للتدفق الموازي  بشكل خاص عندما تتبع دراسة من هذا القبيل دراسة  وهذا صحيح 
سبيل  على  بالفعل  الموجودة  النهائية  الرأسمالية  السلع  استهلاك  لتغطية  المخصصة  الصناديق  بين  كبيرة 

لتمويل السلع الرأسمالية الإضافية الستهلاك والَموال   2.المثالحتياطيات 

الثالث:   الثابتالمطلب   نظرة عامة حول النماذج الرئيسية لمحددات تكوين رأس المال 

 اذج:  نموتتمثل في خمس  

 :  نموذج المعجل المعمم -5-1
أن   النموذج  ايفترض  المال  لَالرصيد  لرأس  لتعديل رأس   هومثل  المصاحبة  التكلفة  الناتج، وأن  مضاعف ثابت من 

ا المال  رأس  إلى  ليصل  الفعلي  على لَالمال  يعتمد  المتمالك  المال  رأس  محل  مال جديد  رأس  إحلال  مثل كبيرة، وأن 
 3.ذلك ت اشتقاق النموذج كالآتي  ءللناتج. وفي ضو   قلي والسابالَو المستوى  

 
1Marx, Sraffa and Okishio (2017), Linear Theory of Fixed Capital and China’s Economy  
2Simon Kuznets (1934), Gross Capital Formation : 1919-1933, National Bureau of Economic Research  

، 2007، 67، سلسلة جسر التنمية، المعهد العربي للتخطيط بالكويت، العدداقتصاديات الاستثمار: النظريات والمحدداتعادل عبد العظيم،  3
 8ص
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المخلح: إجمالي الإنفاق الستثماري ا   ية. لحالللفترة ا  ططقيقي 

الستثمار ا   ا النموذج. هقيقي الذي يتحدد وتغيرات لم يتضمنلح: صافي 

𝑋𝑡−1قتصادي. : الناتج خلال الفترة السابقة أو مؤشر لمستوى النشاط ال 

𝛿𝑘𝑡−1الك.  ه: الستثمار الجديد الذي حل محل الستثمار المت 

 :  نموذج التدفقات النقدية -5-5
النموذج السابهو   وم هواحدة. ومن المفطاء  قيقية لفترة إبلحثل التغير على التدفقات النقدية ايمبإضافة متغير    قنفس 

ا النقدية  التدفقات  ما  لحأن  مناسهقيقية  قياسي  رقم  على  مقسومة  السمية  النقدية  التدفقات  إل  لمستوى   بي 
مجمو سعار.  لَا عن  عبارة  فمي  السمية  النقدية  التدفقات  الإ  عأما  اهقيمة  استقلَر لاك،  بعد   بالضرائ  طابباح 

 سعار.  لَعن تغير ا  طوالتغير في المخزون الناجم فق

 :  نموذج النيوكلاسيك -5-3
غير كافيين، حيث لم يتضمنا سعر   سابقا  المذكورين  النموذجين  أن كلا من  القتصاديين  بعض  المنتج النمائي رأى 

ا مع  الإنتاج  مدخلات  اللَوأسعار  المنشأة  أن  العتبار  في  أرباح  بترغ  تيخذ  تعظيم  أن تهتم بأسعار   يجبا  هفي 
الإنتاج الن  ائي.  هالن  هائي ومنتجهامدخلات 

 
p  .النمائي  : سعر المنتج 
C  معدل التضخم.  –لاك  هجل+ معدل الإلَ: تكلفة رأس المال= سعر الفائدة السمي طويل ا 

 : حصة رأس المال في الناتج.   

 :  وذج النيوكلاسيك المعدلنم  -4

المال إلى القوى العاملة سوف تتغير بشكل مستمر   رأس  نسبة  أن  يعي ضمنيا  أعلاه  الموضح  الكلاسيكي  النموذج 
المنتج الن نسبة سعر  تغيرت  ه النسبة سوف تتغير قبل وبعد تشغيل هذيعي أن    ائي إلى تكلفة رأس المال، ممهاكلما 
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ذا النموذج بحيث يتضمن نسبة ثابتة أيضا هورأى القتصاديون ضرورة تعديل    (.تركي المعدات الرأسمالية)رأس المال  
 1.ئي وتكلفة رأس المالهابين سعر المنتج الن

 :  الأوراق الماليةنموذج تقييم  -5-4
المنشأة  هيقوم   مالكي  أن  تتمثل في  أساسية  فرضية  على  النموذج  ايهتذا  المستثمرة في  أصولها  دوات لَمون بإدارة 
التشغيلي..الخ)المالية   المال  رأس  السندات،  الملكية،  حقوق  مسا(  أدوات  قيمة  تعظيم  حقوق همتهبهدف  في  م 

المنشأة   مالكي  فإن  وعليو  الكتتاب الملكية.  حصيلة  واستخدام  جديدة  ملكية  حقوق  أدوات  بإصدار  يقومون 
السوقية    ءلشرا القيمة  إذا كانت  ما  إضافية في حالة  رأسمالية  تكلفة لَسلع  تتعدى  للمنشأة  الملكية  دوات حقوق 

ا المتغير  فإن  ذلك  وعلى  ترتفع.  للمنشأة  السوقية  القيمة  فإن  وبالتالي  الرأسمالي،  السلع  دالة لَإحلال  في  ساسي 
 2دواتها المالية إلى تكلفة إحلال السلع الرأسمالية.لَعلى الستثمار يتمثل في النسبة السوقية   طلبال

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 9_8عادل عبد العظيم، مرجع سابق، ص1
 9عادل عبد العظيم، مرجع سابق، ص2
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 خلاصة الفصل:

إلى عرض مختلف المفاهيم الَساسية لستثمار البداية  من   وذلك بإعطاء التعاريف المختلفة لهذه الظاهرة  ،تطرقنا في 
الإسلام، بعدها تطرقنا الى أدوات الستثمار، وذكرنا مختلف الَدوات التي  مفهومه في  إلى  إضافة  الجهات،  مختلف 
الَجنبية وكذا العقار والَوراق المالية والمعادن النفيسة. بعدها مررنا إلى ما أجمع  الستثمار والعملات  منها صناديق 
أخرى.  ومحددات  الفائدة  وسعر  والضريبة  والدخار  المال  رأس  من  الستثمار  محددات  حول  القتصاديون  عليه 
أهمية الستثمار، وتوصلنا إلى أن للاستثمار دور كبير في تحريك جمود النشاط القتصادي، وهذا  الى  أيضا  تطرقنا 

أبعاد اقتصاد التي لها  الستثمار  استراتيجية  إلى  أنواع الستثمار حسب راجع  ية على المدى الطويل، ثم قمنا بذكر 
المحلي  الستثمار  وكذا  صافي  واستثمار  إحلالي  استثمار  إلى  مالي  واستثمار  حقيقي  استثمار  من  معايير  عدة 

 والستثمار الَجنبي.

أهميته  وذكر  الثابت،  المال  رأس  تكوين  بإجمالي  المتعلقة  المفاهيم  معرفة  من  أيضا  تمكنا  الفصل  هذا  خلال  ومن 
الكبيرة، ثم تطرقنا الى نظرة عامة حول النماذج الرئيسية لمحددات تكوين رأس المال الثابت التي هي عبارة عن نموذج 

المالية. المعمم ونموذج التدفقات النقدية ونموذج النيوكلاسيك وأخيرا نموذج تقييم الَوراق   المعجل 
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 الفصل الثاني: تحليل أداء بعض المتغيرات الاقتصادية الكلية في الجزائر

الأول:    الجزائرتطور مؤشر البطالة ومؤشر التضخم في  المبحث 

الأول:    تحليل تطورات مؤشر البطالةالمطلب 

الثاني:    تحليل تطورات مؤشر التضخمالمطلب 

الثاني:    تطور مؤشر الستثمار ومؤشر الناتج المحلي الإجماليالمبحث 

الأول:    تحليل تطورات مؤشر الستثمارالمطلب 

الثاني:    الإجماليتحليل تطورات مؤشر الناتج المحلي  المطلب 

الثالث:    تطور مؤشر الصادرات وسعر الصرف في الجزائرالمبحث 

الأول:    سعر الصرف تحليل تطورات مؤشر  المطلب 

الثاني:    الصادراتتحليل تطورات مؤشر المطلب 
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 تمهيد:

أفريقيا، حيث تمتلك موارد   من الدول الواعدة اقتصادياا في منطقة شمال  طبيعية هائلة تشمل  تعتبّ الجزائر واحدة 
للبلاد. على الرغم من ذلك، فإن القتصاد  رئيسياا للإيرادات الخارجية  النفط والغاز الطبيعي، والتي تمثل مصدراا 

للموارد الطبيعية متنوعة نابعة من هيكله القتصادي وتباين الَسعار العالمية   .الجزائري يواجه تحديات 

هذا البحث إلى تحليل أداء بعض  القتصادية الكلية في الجزائر، وذلك من خلال استكشاف  يهدف  المتغيرات 
القتصاد على مر السنوات الَخيرة. سيتم التركيز في هذا البحث على عدة متغيرات رئيسية   التي شهدها  التطورات 

البطالة، التضخم، وحركة الصادرا الستثمار  تشمل الناتج المحلي الإجمالي )الناتج الوطني(، معدلت  ت وتطورات 
 .وكذا سعر الصرف 

تأتي أهمية هذا البحث من ضرورة فهم الَداء القتصادي للجزائر وتحليل العوامل التي تؤثر عليه، وذلك لتوجيه 
 .السياسات القتصادية بشكل فعّال نحو تحقيق التنمية المستدامة والزدهار القتصادي للمواطنين
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 تطور مؤشر البطالة ومؤشر التضخم في الجزائرالمبحث الأول: 

الأول:    ةتحليل تطورات مؤشر البطالالمطلب 

ل تعتبّ   عمل ولكن  فرص  عن  يبحثون  الذين  العاملة  القوى  أفراد  تصيب  التي  التوظيف  عدم  حالة  هي  البطالة 
بشكل   تؤثر  المجتمعات، حيث  تواجه  التي  القتصادية  التحديات  أهم  البطالة من  تُ عَد  على حياة يجدونها.  مباشر 

النمو  تباطؤ  ذلك  في  بما  عوامل،  عدة  عن  ناتجة  البطالة  يكون  أن  يمكن  عام.  بشكل  القتصاد  وعلى  الَفراد 
التكنولوجيا. القتصادية، التغيرات الهيكلية في الصناعات، وتطورات   52القتصادي، الَزمات 

في  والزيادة  الشخصي  الدخل  تقليل  إلى  تؤدي  حيث  خطيرة،  واجتماعية  اقتصادية  تأثيرات  البطالة  على  تترتب 
الجتماعية. كما تؤثر البطالة  الرعاية  تكاليف  القتصادية وزيادة  الإنتاجية  انخفاض  إلى  الفقر، بالإضافة  معدلت 

 على الرفاهية النفسية للأفراد وتؤدي إلى زيادة مستويات الضغط النفسي والقلق.

العملية  السياسات  وتتخذ  الدولية،  والمنظمات  الحكومات  من  للعديد  أولوية  البطالة  معدلت  من  التقليل  يعتبّ 
الوضع  وتحسين  الظاهرة  هذه  لمكافحة  القتصادي  النمو  وتحفيز  العمل  فرص  تعزيز  إلى  تهدف  التي  والبّامج 

للمجتمع.  القتصادي والجتماعي 

 

 

 

 

 

 

 

 
 .73-53(,  1)14 المجلة العلمية للخدمة الجتماعية, (. البطالة والتشغيل...2021عبد اللطيف, ف. ) -52
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 (2022-1990الفترة )(: تطور معدلات البطالة في الجزائر خلال  01الشكل رقم )

 

للبنك الدولي العالمية   المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على مؤشرات التنمية 

( الفترة  ارتفاعا ملحوظا خلال  البطالة شهدت  أن معدلت  الشكل  خلال  من  (، وهذا 2022-1990نلاحظ 
سنة   الَهلية  والحرب  التسعينات  مطلع  في  العالمية  القتصادية  الَزمة  البطالة   1991بسبب  معدل  يعتبّ  حيث 

على  الحصول  بسبب صعوبة  مرتفعة  إلى معدلت  ووصلت  البطالة  ظاهرة  تفاقم  على  خطيرا  مؤشرا  الَمد  طويلة 
وخبّاتهم خلال فترة البطالة.  الَشخاص العاطلين عن العمل لفترة طويلة، وفقدانهم لبعض مهاراتهم 

الثاني:    تحليل تطورات مؤشر التضخمالمطلب 

يعتبّ التضخم بأنه الرتفاع المستمر في المستوى العام لسعار السلع والخدمات عبّ الزمن وبالتالي فالتضخم ينطوي 
المستوى العام للأسعار وارتفاع مستمر في الَسعار    على عنصرين أساسين هما ارتفاع 

 

 

 

0

5

10

15

20

25

30

35

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2022

البطالة 

%البطالة الطويلة الأمد % البطالة الشبابية معدل البطالة الكلي 



تحليل أداء بعض المتغيرات القتصادية الكلية في الجزائر :الفصل الثاني  

 32 

 (2022-1990)في الجزائر خلال الفترة التضخم  (: تطور معدلات  02الشكل رقم )

 

للبنك الدولي العالمية   المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على مؤشرات التنمية 

الرتفاع  بين  تراوحت  التضخم،  معدلت  في  ملحوظة  تقلبات  شهدت  الجزائر  أن  الشكل  خلال  من  نلاحظ 
الَخيرة  الفترة  الطبيعي خلال  معدلها  في  لتستقر  مختلفة  ومالية  ونقدية  اقتصادية  لعوامل  نتيجة  وذلك  والنخفاض 

أسعار النفط الذي أدى إلى تحسين النمو القتصادي وتحقيق فائض مالي.  بسبب ارتفاع 
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الإجمالي  ومؤشر    الستثمار تطور مؤشرالمبحث الثاني:    في الجزائرالناتج المحلي 

الأول:    تحليل تطورات مؤشر الستثمارالمطلب 

عملية  يعتبّ   هو  للعمل بها في أصول أو مشاريع محددة، بهدف تحقيق الستثمار  إخضاع الَموال أو الموارد الَخرى 
المدى  على  مالية  مكاسب  تحقيق  إلى  الستثمار  يهدف  المشاريع.  أو  الَصول  هذه  قيمة  يزيد  مستقبلي  عائد 
مالية مستمرة مثل الَرباح أو الفوائد، أو عن طريق زيادة قيمة رأس  عوائد  على  الحصول  الطويل، سواء من خلال 
الَسهم، والعقارات،  المختلفة شراء  الستثمار  أنواع  تتضمن  الزمن.  فترة من  بعد  الَصول  بيع  عند  المستثمر  المال 
هذه  من  نوع  لكل  المتوقع  والعائد  المخاطرة  درجة  وتتفاوت  وغيرها،  الخزانة،  وسندات  الستثمار،  وصناديق 

الشخصي والتجاري. إدارة الثروات والتخطيط المالي  أساسياا من  يعتبّ الستثمار جزءاا   53الستثمارات. 

 (2022-1990(: تطور الاستثمار في الجزائر خلال الفترة )03الشكل رقم )

 

للبنك الدولي العالمية   المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على مؤشرات التنمية 

 ر

الثاني:    الإجماليج المحلي  ناتتحليل تطورات مؤشر الالمطلب 

 
 .1965من معاهدة واشنطن   25" في المادة  (. مفهوم" الاستثمار2014بدر، يحيى إكرام. ) -53

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2021

الاستثمار 

%     معدل النمو في الاستثمار  الاستثمار الإجمالي بالمليارات  Colonne1



تحليل أداء بعض المتغيرات القتصادية الكلية في الجزائر :الفصل الثاني  

 34 

الإجمالي  الناتيعتبّ  المحلي  مقياس لقيمة جميع السلع والخدمات النهائية التي تنتجها دولة معينة خلال فترة زمنية   أنهج 
الإجمالي  المحلي  الناتج  يشمل  للتصدير.  أو  المحلي  للاستهلاك  تنتج  والخدمات  السلع  هذه  سواء كانت  محددة، 

القتصادية المختلفة مثل الزراعة والصناعة والخدمات.  الإنتاج من القطاعات 

أنه إجمالي القيمة النقدية لجميع السلع والخدمات    على  الإجمالي  المحلي  الناتج  تعريف  يمكن  تحديداا،  أكثر  بشكل 
تستهلك  السلع والخدمات  هذه  معينة، سواء كانت  زمنية  فترة  معينة خلال  دولة  حدود  داخل  تنتج  التي  النهائية 

 54داخلياا أو تصدر للخارج.

لقياس حجم ونشاط القتصاد الكلي لدولة معينة، ويعُتبّ مؤشراا     الإجمالي كمؤشر رئيسي  المحلي  الناتج  يسُتخدم 
لتقدير الرخاء القتصادي ومستوى التنمية القتصادية في تلك الدولة.    مهماا 

 (2022-1990(: تطور إجمالي الناتج المحلي في الجزائر خلال الفترة )04الشكل رقم )

 
للبنك الدوليالمصدر: من إعداد   العالمية   الطالبة بالاعتماد على مؤشرات التنمية 

 
54-Atwez, M. (2022.دراس ة العلاق ة الس ببي ة بين الإنت اج الزراعي والناتج المحلي الإجمالي في س وري ة .) TishreenUniversity 

Economic and Legal Sciences Series-Journal, 44(6  ,)235-253. 
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الفترة ) فالجزائر خلال  ارتفاع تدريجي ليبلغ ذروته خلال السنوات  2022-1990شهد الناتج المحلي الإجمالي   )
أسعار النفط. والستقرار السياسي الذي ساد   القتصادية المتبعة وأيضا ارتفاع  الَخيرة وذلك بسبب الإصلاحات 

 البلاد.
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 في الجزائر سعر الصرف ومؤشر الصادرات  تطور مؤشر  المبحث الثالث:

الأول:    تحليل تطورات سعر الصرف المطلب 

الصرف  يعتبّ   آخر. يعُد هذا المعدل مهماا جداا في   أنهسعر  بلد  بعملة  ما  بلد  عملة  تبادل  به  يمكن  الذي  السعر 
القتصاد العالمي لَنه يحدد كمية العملات الَجنبية التي يمكن شراؤها بوحدة من العملة المحلية. سعر الصرف يتأثر 
الَسواق  في  والتغيرات  المركزية،  للبنوك  النقدية  السياسات  التضخم،  القتصادي،  الستقرار  مثل  متعددة  بعوامل 
تحديده من قبل الحكومة في النظام الثابت، بينما في  يتم  ، حيث  مرناا أو  ثابتاا  يكون  أن  يمكن  المعدل  هذا  العالمية. 

 النظام المرن يتحدد بناءا على قوى العرض والطلب في سوق الصرف الَجنبي.

 (2022-1990(: تطور سعر الصرف ال حقيقي في الجزائر خلال الفترة )05الشكل رقم )

 
للبنك الدولي العالمية   المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد على مؤشرات التنمية 

له عام   الجزائر تقلبات في سعر الصرف حيث انخفض إلى أدنى مستوى  دينارا للدولر   140عند   2020شهدت 
على القتصاد العالمي وعدم تنويع مصادر الدخل بالإضافة إلى الَمريكي ويعود ذلك إلى جائحة كورونا   وتأثيراتها 

 تراجع أسعار النفط.
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الثاني: تحليل تطورات الصادرات  المطلب 

إنتاجها داخل دولة ما وبيعها إلى دولة أخرى. هذه العملية تعد تعرف   الصادرات بأنها السلع أو الخدمات التي يتم 
المستهلكين والشركات في  إلى  أسواقها والوصول  توسيع  الدول من  تمكن  الدولية، حيث  التجارة  من  أساسياا  جزءاا 
المواد  المصنعة،  السلع  مثل  المنتجات  من  متنوعة  مجموعة  تشمل  أن  يمكن  الصادرات  العالم.  من  أخرى  مناطق 

البّمجيات، والسياحة.   مثل الستشارات،  الطبيعية، بالإضافة إلى الخدمات   الغذائية، السلع الزراعية، والموارد 

لَنه يساهم في زيادة الإنتاج والتوظيف، وتحقيق التوازن  القتصادي  للنمو  رئيسية  إستراتيجية  يعد  الصادرات  تعزيز 
للبلاد.    في ميزان المدفوعات، وتحسين الَداء القتصادي العام 

 (2022-1990تطور مؤشر الصادرات في الجزائر خلال الفترة )(: 06الشكل رقم )

 
الفترة ) الفترة )2022-1990تميزت الجزائر خلال  لمؤشر الصادرات تميزت بانخفاض خلال   )1990-2000  )

تنويع الصادرات لتشهد بعدها مرحلة تعافي وانتعاش   الَهلية والَزمة القتصادية العالمية وضعف  بسبب الحرب 
المحروقات تشجيع الصادرات خارج   ملحوظ في الصادرات لتباع سياسة تنويع الصادرات من خلال 
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 خلاصة الفصل:

أداء المتغيرات القتصادية الكلية في الجزائر العديد من التحديات والفرص التي تواجه القتصاد  تحليل  يظُهر  ختاماا، 
الجزائري. بالرغم من تواجه البلاد بعض التحديات مثل التضخم والبطالة، إل أن لديها أيضاا إمكانات كبيرة للنمو 

الطاقة والزراعة والصناعة  .والتطور، خاصة في قطاعات 

الستثمار وتعزز التنمية المستدامة، مع التركيز  تعزز  فعالة  اقتصادية  سياسات  الجزائرية  الحكومة  تتخذ  أن  المهم  من 
التعليم والتدريب  تعزيز  يجب  ذلك،  إلى  بالإضافة  الفساد.  ومكافحة  الشفافية  وتعزيز  الَعمال  بيئة  تحسين  على 

اللازمة لسوق العمل المتغير للشباب لزيادة فرص العمل وتعزيز المهارات   .المهني 

للبلاد، يمكن للجزائر تحقيق  تحسين هذه الجوانب واستغلال الإمكانيات القتصادية الكبيرة  على  العمل  من خلال 
 .نمو اقتصادي مستدام وتحسين مستوى المعيشة لمواطنيها
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الفصل الثالث: دراسة قياسية لدور المتغيرات القتصادية الكلية في نمو إجمالي تكوين 
 رأس المال الثابت
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الأول:   النمذجة القياسية بواسطة نموذج  المبحث   varأساسيات 

الأول  السلاسل الزمنية  إستقرارية:المطلب 

الثاني: التكامل المشتركالمطلب   اختبار 

الثاني: الثابت باستخدام شعاع النحدار المبحث  أثر المتغيرات القتصادية الكلية على إجمالي تكوين رأس المال  قياس 
 varالذاتي  

الأول   الدراسة:  المطلب   نموذج ومتغيرات 

الثاني:  التكامل المشتركالستقرارية واختبار  دراسة   المطلب 

الثالث:  varتقدير النموذج    المطلب 

الرابع:  صلاحية النموذج المطلب 
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 تمهيد:

ال المال  رأس  تكوين  وإجمالي  بالستثمار  المتعلقة  المفاهيم  مختلف  على  الَول  الفصل  في  تطرقنا  وتحليل بعد  ثابت، 
التجريبية   الدراسة  بينهما في  أن للاستثمار دور كبير في تحريك جمود النشاط القتصادي،العلاقة  إلى  وفي   وتوصلنا 

 الفصل الثاني تطرقنا إلى تحليل واقع وتطور الستثمار في الجزائر وكذا بعض المتغيرات القتصادية الكلية.

في هذا الفصل سنحاول معرفة دور المتغيرات القتصادية الكلية على نمو إجمالي تكوين رأس المال الثابت في الجزائر، 
الفترة   خلال  الزمنية  السلاسل  نماذج  الَول  المبحث  في  نبين  مبحثين،  إلى  الفصل  بتقسيم  قمنا  -1990حيث 

للدراسة ومتغيراته كما تطرقنا لدراسة الخصائص الإحصائية له.2022  ، حيث قمنا بعرض النموذج النظري 

سنحاول دراسة التكامل المشترك بين إجمالي تكوين رأس المال الثابت وبعض المتغيرات القتصادية أما المبحث الثاني  
إليها.  الكلية في الجزائر، من ثم تقدير النموذج وتحليل لنتائج المتوصل 

. 
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الأول النمذجة القياسية بواسطة نموذج  :  المبحث   varأساسيات 

-1990في الجزائ    ر خ     لال الف     ترة ) س     عر الص     رف عل    ى التض     خمس    نحاول في ه     ذا المبح    ث دراس     ة أث    ر  
(، حي  ث ي  تم في البداي  ة تحدي  د نم  وذج الدراس  ة بن  اءا عل  ى الدراس  ات الس  ابقة، ثم التعري  ف بمتغ  يرات الدراس  ة، 2022

الستقرارية، وبعدها تقدير النتائج وتحليلها من الناحيتين القتصادية والإحصائية.  ثم اختبار 

الأول:   السلاسل الزمنيةإالمطلب   ستقرارية 

إن اختب  ارات الج  ذر الوح  دوي ل تعم  ل فق  ط عل  ى كش  ف مركب  ة التج  اه الع  ام، ب  ل إنه  ا تس  اعد عل  ى تحدي  د  
الطريق  ة المناس  بة لجع  ل السلس  لة مس  تقرة، وم  ن أج  ل فه  م ه  ذه الختب  ارات لب  د م  ن التفري  ق ب  ين ن  وعين م  ن النم  اذج 

 :55غير المستقرة

، Deterministic: هذه النماذج غير مستقرة، وتبّز عدم استقرارية تحديدية TrendstationaryTSالنموذج 
الشكل:  وتأخذ 

Yt=𝑓 (t) +ɛt 

تش وي  أب  يض، وأكث ر ه ذه النم اذج انتش ارا  خ  ذ  ɛtدال ة كث ير ح دود لل  زمن )خطي ة أو غ ير خطي ة(، و 𝑓(t)حي ث 
 شكل كثير الحدود من الدرجة الَولى ويكتب من الشكل:

Yt=a0+a1t+ɛt 

بطريق  ة  â0,â1م  رتبط بال  زمن، لكنن  ا نجعل  ه مس  تقرا بتق  دير المع  الم  E(Yt)ه  ذا النم  وذج غ  ير مس  تقر، لَن متوس  طه 
الصغرى العادية، وطرح المقدار    ، أي:Ytمن  â1t+ â0المربعات 

Yt - â0 +â1 t 

: ه       ذه النم      اذج أيض      ا غ      ير مس      تقرة وتبّزعدماس      تقرارية عش       وائية S stationaryDifferencyالنم      وذج
(Stochastic):وتأخذ الشكل ، 

Yt=Yt-1+β+ɛt 

 

 
 .206، ص 2011الَردن،  -محاضرات وتطبيقات، الطبعة الَولى، دار حامد للنشر والتوزيع، عمان طرق الاقتصاد القياسيمحمد شيخي،  -55
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الفروقات أي:  ويكننا جعلها مستقرة باستعمال 

∇Yt=β+ɛt 

 ثابتحقيقي βحيث  

dدرجة الفروقات : 

 (d=1)وغالبا تستعمل الفروقات من الدرجة الَولى في هذه النماذج أي 

 وتكتب من الشكل:

∇𝑦𝑡 = 𝛽 + ɛt 

 :Dickey-fuller (DF) test( 1979)فولر-. اختبار ديكي1

ف ولر عل  ى البح ث في الس  تقرارية أو ع دمها لسلس  لة زمني ة م  ا، وذل ك بتحدي  د مركب ة التج  اه -اختب ارات ديك  يتعم ل 
. لع رض ه  ذا الختب  ار نب  دأ بنم  وذج (stochastic)أو عش  وائية  (deterministic)الع ام، س  واء كان  ت تحديدي  ة 

وال ذي يكت ب عل ى الش كل  AR(1)الس ير العش وائي الت الي ال ذي يس مى بنم وذج النح دار ال ذاتي م ن الدرج ة الَولى 
56: 

𝑦t = yt−1 + εt 

، وإذا ك  ان ه   و الَم   ر، في الواق   ع، ف   إن ه  ذا ي   ؤدي إلى وج   ود مش   كلة الج   ذر 1يلاح  ظ أن معام   ل النح   دار يس   اوي 
السلسلة، حيث يوجد هناك اتجاه في البيانات.  الوحدوي الذي يعني عدم استقرار بيانات 

العادة على إجراء اختبار    باستخدام عدد من صيغ النحدار تتمثل في:fuller-Dickeyولقد جرت 

∇𝑦t = (∅ − 1) yt−1 + εt⋯⋯ (1) 

∇𝑦𝑡 = (∅ − 1) 𝑦𝑡−1 + 𝑐 + 𝜀𝑡⋯⋯ (2) 

∇𝑦𝑡 = (∅ − 1) 𝑦𝑡−1 + 𝑐 + 𝑏𝑡 + 𝜀𝑡⋯⋯ (3) 

 . اختبار ديكي فولر المطور:2

 
 .209، 208، 207شيخي محمد، مرجع سبق ذكره، ص ص ص:  -56
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يعت بّ ه ذا الختب ار الَكث ر تط ورا م ن اختب ار ديك ي ف ولر البس يط، لَن ه  خ ذ بالعتب ار ع دم ت رابط الَخط اء، ويرتك  ز 
على الفرضية    :57وعلى التقدير بواسطة المربعات الصغرى، |: H1∅1> |هذا الختبار 

∇𝑦t = λyt−1 − ∑∅j∇yt−j+1 +εt⋯⋯ (4) 

∇𝑦t = λyt−1 − ∑∅j∇yt−j+1 + c + εt⋯⋯ (5) 

∇𝑦t = λyt−1 − ∑∅j∇yt−j+1 + c + bt + εt⋯⋯ (6) 

 .Schwarzأو معيار  Akaikeحسب معيار   Pنستطيع أن نحدد القيمة  -

 yt−j+1∇، بحي ث يس  تخدم الفروق  ات ذات الفج  وة الزمني  ة DFيحم  ل نف  س خص  ائص اختب  ار  ADFإن اختب ار 
، وي تم إدراج ع دد م ن الفروق ات ذات الفج وة الخ، 𝑦𝑡−1 =yt-1-yt-2 ،∇𝑦𝑡−1 =yt-1- yt-3∇، حي ث: 

 الزمنية حتى تختفي مشكلة الرتباط الذاتي.

فيليبس وبيرون )3  Phillips and perron test:( 1988.اختبار 

يعت  بّ ه   ذا الختب  ار الغ   ير معلم  ي فع   ال، حي  ث  خ   ذ بع  ين العتب   ار التب  اين الش   رطي للأخط  اء، فه   و يس  مح بإلغ   اء 
 Phillips and:(1988)التحي   زات الناتج    ة ع    ن الممي   زات الخاص    ة للتذب    ذبات العش    وائية، حي   ث اعتم    د 

perrontest نفس التوزيعات المحدودة لختباريDF  وADF 58ويجرى هذا الختبار في أربع مراحل: 

التق    دير بواس    طة طريق    ة المربع    ات الص     غرى العادي    ة للنم    اذج الثلاث    ة القاعدي     ة لختب    ار ديك    ي ف    ولر وحس     اب  -1
المرافقة لها.  الإحصائيات 

 تقدير التباين المسمى بالقصير الَجل  -2

 

 تمثل الباقي المقدر.حيث  

 
 .210المرجع، ص: شيخي محمد، نفس  -57
 .212شيخي محمد، مرجع سبق ذكره، ص:   -58
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، المس مى بالتب  اين الطوي ل الَج  ل، والمس تخرج م  ن هيكل ة التباين  ات المش تركة لب  واقي تق دير المعام ل المص  حح  -3
 النماذج السابقة، حيث:

 

 
 

المق    درة بدلل     ة ع     دد  Lم    ن أج     دل تق    دير ه     ذا التب     اين الطوي    ل الَج     ل، م    ن الض     روري تعري     ف ع    دد الت     أخيرات 
الكلية   .nالمشاهدات 

 (:ppحساب إحصائية فيليب بيرون )  -4

 

يمث   ل تش   وي  أب   يض( ثم ي   تم مقارن   ة ه    ذه teإذا ك    ان  -)وال   ذي يس   اوي الواح   د في الحال   ة التقاربي   ة 
 .59Mackinnonالإحصائية مع القيم الحرجة لجدول

 KPSS (KPSS Test,1992:)اختبار   -4

، لختبار استخدام اختبار مضاعف لغرانج Kwiatkowsk ; Phillips ; Schmid ; shin(1992)اقترح 
 على المراحل التالية:  KPSSفرضية العدم التي تقرر الستقرارية للسلسلة. ويكون اختبار  

للبواقي:  (3)أو  (2)فبعد تقدير النماذج   .1 𝑆t، نحسب المجموع الجزئي  = ∑ ε̂i
i
i=1 

𝑠𝑡نقدر التباين الطويل الَجل   .2
فليبس وبيرون.  2  بنفس طريقة اختبار 

 
جامعةجيلالي اليابس، سيدي بلعباس، الجزائر،   الاقتصاد القياسي،دحماني محمد ادريوش،   -59  120-119، ص ص: 2013سلسلة محاضرات، 
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 =LMمن العلاقة:  KPSSنحسب إحصائية اختبار   .3
1

𝑠1
2

∑ 𝑠1
2𝑇

𝑡=1

𝑇2 

أك بّ م  ن القيم ة الحرج  ة  LMن رفض فرض  ية الع دم )فرض  ية الس تقرار(: إذا كان  ت الإحص ائية المحس  وبة  ✓
المعد من طرف    Kwiatkowski, Phillips, Schmidt. And Shinالمستخرجة من الجدول 

(1992). 

 .60أصغر من القيمة الحرجة  LMنقبل بفرضية الستقرار: إذا كانت الإحصائية  ✓

المشترك  الثاني: اختبارات التكامل   المطلب 

 Engelو Granger(1983)ظه رت تقني ة تحلي ل التكام ل المت زامن في عق د الثماني ات م ن الق رن الماض ي عل ى ي د 
et Granger(1987)،  إذ تهدف إلى تحديد العلاقة الحقيقية بين المتغيرات في الم دى الطوي ل عل ى عك س النم اذج

الإحص  ائية التقليدي  ة، ومفه  وم التكام  ل المت  زامن يق  وم عل  ى أن  ه في الم  دى القص  ير ق  د تك  ون السلس  لتين ال  زمنيتين غ   ير 
مس تقرتين لكنهم  ا تتك  املان في الم  دى الطوي  ل أي توج  د علاق  ة ثابت  ة في الم  دى الطوي  ل بينهم  ا، ه  ذه العلاق  ة تس  مى 

 علاقة التكامل المتزامن.

لختبار وجود التكامل المشترك من عدمه والتي أهمها:  وتوجد عدة اختبارات 

المشترك بطريقة -1  Engel et Grangeالتكامل 

 تستلزم هذه الطريقة المرور بمرحلتين: 

Yt= 𝛼̂: تقدير العلاق ة طويل ة الم دى ب ين المتغ يرين بواس طة طريق ة المربع ات الص غرى العادي ة:الأولى + 𝛽̂𝑋𝑡 + 𝜀𝑡  
الخامة( في الإنحدار للحصول على بواقي النحدار المقدرة   )المتغيرات   .têبحيث نستخدم مستوى المتغيرات 

: إن إمكاني  ة وج ود علاق  ة ت وازن طويل  ة الَج ل وتق  دير نم وذج تص  حيح الخط أ ب  ين المتغ يرين قي  د الدراس ة يك  ون الثانيةةة
انطلاق ا م  ن اس  تقرارية ب  واقي التق  دير )المتحص  ل عليه  ا م ن الخط  وة الَولى( في المس  توى، أم  ا إذا كان  ت غ  ير ذل  ك فإن  ه 

الخطأ.  لتوجد علاقة توازن طويلة الَجل وبذلك ل يمكن الوصول إل نموذج صحيح 

ويق وم مفه  وم نم  وذج تص  حيح الخط  أ عل  ى فرض  ية مؤداه  ا أن هن اك علاق  ة توازني  ة عل  ى الم  دى الطوي  ل كم  ا وق  د  خ  ذ 
المتغ  ير الت  ابع قيم   ا مختلف  ة ع   ن قيم  ه التوازني   ة، ويمث  ل الف   رق ب  ين القيمت  ين عن   د ك  ل ف   ترة خط  أ الت   وازن وي  تم تع   ديل أو 

 
 .213محمد شيخي، مرجع سبق ذكره، ص  -60
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تص  حيح ه  ذا الخط  أ أو ج  زء من  ه عل  ى الَق  ل في الم  دى الطوي  ل، ول  ذلك ج  اءت تس  مية ه  ذا الن  وع بنم  وذج تص   حيح 
م ن فح ص وتحلي ل س لوك المتغ يرات عل ى الم دى القص ير م ن أج ل الوص ول إلى الت وازن ( (ECMالخطأ إذ يمكننا نموذج

التالية:  (ECM)على المدى الطويل. ويتم تقدير نموذج   باتباع الخطوات 

بطريقة  الأولى  MCO: تقدير العلاقة طويلة المدى 

بطريقة الثانية  :MCO: تقدير العلاقة قصيرة المدى النموذج الديناميكي 

∇𝑌𝑡 = 𝛼1∇𝑋𝑡 + 𝛼2 ɛ̂+µ𝑡1-t 

معنويا سالب، وإذا لم يكن كذلك يجب رفض نمذجة    .ECMويجب أن يكون المعامل 

عل ى الم دى الطوي ل إل أن ه م ن الن  ادر  ويق وم مفه وم نم وذج تص حيح الخط أ عل ى فرض ية مؤداه ا أن هن  اك علاق ة توازني ة
أن تتحقق، كما وقد  خذ المتغير التابع قيما مختلف ة ع ن قيمت ه التوازني ة، ويمث ل الف رق ب ين القيمت ين عن د ك ل ف ترة خط أ 
الت  وازن وي  تم تع   ديل أو تص  حيح ه  ذا الخط   أ أو ج  زء من   ه عل  ى الَق  ل في الم   دى الطوي  ل، ول  ذلك ج   اءت تس  مية ه   ذا 

م  ن فح ص وتحلي  ل س لوك المتغ  يرات عل ى الم  دى القص  ير  (ECM)النم وذج بنم  وذج تص حيح الخط  أ إذ يمكنن ا نم  وذج 
الطويل.                             من أجل الوصول إلى التوازن على المدى 

كم  ا ته   دف تقني   ة تحلي   ل التكام   ل المش   ترك إلى تحدي   د العلاق   ة الحقيق   ة ب   ين المتغ   يرات في الم   دى الطوي   ل عل   ى عك   س 
النم   اذج الإحص    ائية التقليدي    ة، ومفه    وم التكام    ل المش    ترك يق    وم عل   ى أن    ه في الم    دى القص    ير ق    د تك    ون السلس    لتين 
ال  زمنيتين غ   ير مس  تقرتين لكنهم   ا تتك  املان في الم   دى الطوي  ل أي توج   د علاق  ة ثابت   ة في الم  دى الطوي   ل بينهم  ا، ه   ذه 

المشترك  .61العلاقة تسمى علاقة التكامل 

 

 

 

 
فتيحة قشرو، -61 مجلة الدراسات المالية،  نمذجة قياسية لمحددات الصادرات الجزائرية باستخدام نموذج تصحيح الخطأ غير المقيد،رضا بوشنافة، 

العدد السادس،    .63-62، ص ص: 2016المحاسبية والإدارية، 
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المشترك لجوهانسن -2  :  اختبار التكامل 

ي تم م ن خ لال ه ذا الختب ار التحق ق م ن وج ود ت وازن طوي ل الَج ل ب ين السلاس ل الزمني ة المس تقرة عن د نف س الدرج ة، 
القيمة الذاتية القصوى  : 62ويتم ذلك عن طريق إجراء اختبارين وهما اختبار الَثر واختبار 

الأثر:  -أ  اختبار 

وي    تم  r=qش   عاع للتكام   ل المش   ترك مقاب   ل النم   وذج الع   ام الغ   ير مقي   د  qي   تم اختب   ار فرض   ية أن هن   اك عل   ى الَكث   ر 
إحصائية هذا الختبار وفق العلاقة التالية:   حساب 

( ) ( )
=

−−=
N

i

itrace Tr
1

1log  

Tحجم العينة :. 

R: عدد أشعة التكامل المشترك. 

λ : أصغر قيم للأشعة الذاتيةp-r 

الفرض   ية البديل   ة أن ع   دد متجه   ات  مقابللل  ≤rحي  ث ي   تم اختب   ار فرض   ية الع   دم أن ع  دد متجه   ا التكام   ل المش   ترك 
 (r =0 ،1 ،2حيث  ) =rالتكامل المتزامن  

القيمة الذاتية القصوى -ب  : Max λ اختبار 

 : 63الذي تحسب إحصائيته وفق العلاقة التالية

 

 
قشرو،  -62 والسياسات القتصادية، ، المجلة الجزائرية للعولمة دراسة محددات تكامل الأسواق المالية حالة دول شمال إفريقياعبد الغني دادان، راضية 

 .54-53، ص ص: 2015العدد،
، المجلة دراسة مقارنة في طرق تقدير انحدار التكامل المشترك مع تطبيق عمليكنعان عبد اللطيف، عبد الرزاق وانسام خالد حسن الجبوري،    -63

 .156-155،ص ص:2012، 33العراقية للعلوم القتصادية، العدد، 
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م  ن متجه ات التكام ل المش ترك مقاب  ل الفرض ية البديل ة ال تي ت  نص rويج رى اختب ار فرض ية الع دم ال  تي ت نص عل ى وج ود 
ع  ن القيم  ة الحرج  ة  LRم  ن متجه ات التكام  ل المش  ترك ف  إذا زادت القيم ة المحس  وبة لنس  بة الإمكاني ةr+1عل ى وج  ود 

بمس توى معنوي ة مع ين فإنن ا ن رفض فرض ية الع دم ال تي تش ير إلى ع دم وج ود أي متج ه للتكام ل المش ترك وإذا كان ت أق ل 
للتكامل المشترك. على الَقل   فإننا ل نستطيع رفض فرضية العدم القائلة بوجود متجه واحد 

الحدود: -2 بطريقة اختبار   التكامل المشترك 

 :64وتتميز هذه الطريقة بما يلي

، أو I(1)أو متكامل ة م ن الدرج  ة الَولى  I(0)إمكاني ة تطبيقه ا س واء كان ت المتغ يرات متكامل  ة م ن الدرج ة الص فر  -
 متكاملة من نفس الدرجة. 

 أن نتائج تطبيقه تكون جيدة في حالة العينة )عدد المشاهدات( صغير، كما في حالة الدراسة الحالية. -

الَجلين الطويل والقصير معا في نفس الوقت. - يساعد على تقدير مكونات   إن استخدامه 

وأن اختب    ار التكام    ل المش     ترك طبق    ا لختب     ار الح    دود يك    ون م     ن خ    لال تق     دير نم    وذج تص    حيح الخط     أ غ    ير المقي     د 
(UnrestrectedError correction Model (UECM)) المقترح من طرف كل من ،Pesaran M.H و

Shin YوSmith R.Jوالذي يعد منهجا أخر لختبار مدى تحقق العلاقة التوازني ة ب ين المتغ يرات في 2001سنة ،
ويمك ن وص ف BoundsTastingAppproachظل نموذج  تصحيح الخطأ غير المقي د وتع رف ه ذه الطريق ة ب 

الحدود.  ذلك باختبار 

على نم وذج النح دار ال ذاتي للفج وات الزمني ة الموزع ة وال ذي م ن خلال ه  UECMترتكز هذه الطريقة في تقدير نموذج 
وتتم الصياغة كالتالي:  نستطيع تقدير معالم النموذج على المدى القصير والطويل في معادلة واحدة ، 

∆𝑌𝑇 = 𝛼00 + ∑𝛼0𝑖∆𝑌𝑡−𝑖

𝑛

𝑖=1

+ ∑ 𝛼1𝑖∆𝑋1𝑡−𝑖

𝑛

𝑖=0

+ ∑ 𝛼2𝑖∆𝑋2𝑡−𝑖

𝑛

𝑖=0

+ ⋯ + ∑ 𝛼𝑘𝑖∆𝑋𝑘𝑡−𝑖

𝑛

𝑖=0

+ 𝜆0𝑌𝑡−1

+ 𝜆1𝑋1𝑡−1 + 𝜆2𝑋2𝑡−1 + ⋯ + 𝜆𝑘𝑋𝑘𝑡−1 + 𝜀𝑡 

 حيث:

 
فتيحة قشرو، مرجع سبق ذكره، ص: -64  .65-63رضا بوشنافة، 
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K  للتابع المفسرة   معلمة التعديل أو حد تصحيح الخطأ.: tY ،0λ: تمثل عدد المتغيرات 

للنموذج)kiα,………,2iα,1i α ,0iα,أما ) المتغيرات المفسرة   فهي معاملات 

وذل ك بأخ  ذ  (SC)و  (AIC) باس تخدام معي اري  (n)كم ا يمك ن تحدي د ط ول ف ترات الإبط  اء )الت أخيرات( الموزع ة 
 طول الفترة التي تدني قيمة كل من المعيارين.

وبتق  دير نم  وذج تص  حيح الخط   أ غ  ير المقي  د، ف  إن معام   ل الَث  ر طوي  ل الَج   ل لمتغ  ير م  ا، ه  و عب   ارة ع  ن حاص  ل قس   مة 
معام   ل ه   ذا المتغ   ير المبط   ئ لف   ترة واح   دة )مض   روبا في إش    ارة س   البة( عل   ى معام   ل المتغ   ير المبط   ئ لف   ترة واح   دة، وعلي    ه 

المدى الطويل، وفق الطريقة التالية:  معلمات   يمكننا اشتقاق 

(− (
𝛼00

𝜆0

) , − (
𝜆1

𝜆0

), … , − (
𝜆𝑘

𝜆0

)) 

 وبالتالي يمكن صياغة نموذج طويل الَجل كالتالي:

𝑌𝑡̂ = 𝑎0 + 𝑎1𝑋1𝑡 + 𝑎2𝑋2𝑡 + ⋯ + 𝑎𝑘 𝑋𝑘𝑡 

 0λ/kλak= (), ………., 0λ/1λ= (1a), 0λ/00α(-=0a(مع العلم:   

كم  ا يمك   ن اختب  ار فرض   ية الع   دم الدال  ة عل   ى ع   دم وج  ود تكام   ل مش   ترك ب  ين متغ   يرات النم   وذج م  ن خ   لال فح   ص 
في نم وذج تص حيح الخط أ غ ير المقي د، أي اختب  ار (، kt,…,X1-2t,X1-1t,X1-tY-1(معنوي ة مع املات المتغ يرات المبطئ ة

، مقاب  ل فرض  ية الع  دم والدال  ة عل   ى ع  دم وج  ود تكام  ل مش  ترك ب  ين متغ   يرات k=…=λ1=λ0λ: 0(H(0=الفرض  ية 
( المق درة م ع القيم ة F، حي ث ي تم مقارن ة قيم ة إحص ائية )(k≠…≠λ1≠λ0λ: 0H(0≠الدراسة أي اختبار الفرض ية: 
وهي عبارة عن قيمتين ج دوليتين، قيم ة Smith R.Jو Shin Yو Person M.Hالجدولية التي اقترحها كل من 

، وقيم  ة تمث  ل الح  د الَدنى في  I (1)تمث ل الح  د الَعل  ى في حال  ة ك  ون متغ  يرات النم وذج متكامل  ة م  ن الدرج  ة الَولى 
 . I (0)حالة كون المتغيرات متكاملة من الدرجة  

( قيم ة الح د الَعل  ى فان ه فرض ية الع دم الدال ة عل ى ع  دم Wald Testالمحس وبة )باس تعمال  (F)ف إذا تج اوزت قيم ة 
وج ود تكام ل مش ترك ب  ين المتغ يرات، وقب ول الفرض ية البديل  ة بوج ود تكام ل مش ترك ب  ين متغ يرات الدراس ة دون الحاج  ة 
لمعرف  ة رتب  ة التكام   ل، أم  ا إذا كان  ت أق   ل م  ن الح   د الَدنى فإن  ه ل يمك  ن رف   ض فرض  ية الع  دم، وفي حال   ة وق  وع القيم   ة 
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(F) بين الحدين في هذه الحالة ليمكن اتخ اذ الق رار ب ل لب د م ن فح ص خ واص السلاس ل الزمني ة لمعرف ة درج ة التكام ل
 قبل اتخاذ القرار.

الثاني: الكلية على نمو إجمالي تكوين رأس المال الثابتنمذجة قياسية    المبحث  الاقتصادية   لدور المتغيرات 

ل   دور المتغ  يرات القتص   ادية الكلي  ة عل   ى نم   و إجم  الي تك   وين رأس الم   ال س  نتطرق في ه   ذا المبح  ث إلى اختب   ار  
(، سنس  تخدم بي  انات س نوية تخ  ص القتص  اد الجزائ  ري، حي  ث ي  تم 2022-1990في الجزائ  ر خ  لال الف  ترة ) الثاب ت

في البداي ة التعري  ف بمتغ  يرات الدراس  ة وتق  ديم نم  وذج الدراس  ة، ثم اختب  ار اس  تقرارية السلاس  ل، وبع  دها تق  دير النم  وذج 
 واستخلاص النتائج وتحليلها من الناحية القياسية والقتصادية والإحصائية.

للمتغيرات   الأول: تحديد النموذج والدراسة الإحصائية   المطلب 

البيانات: 1.1  مجتمع وفترة الدراسة ومصادر 

(، وفيم  ا يخ   ص مص  ادر البي   انات فق   د ت 2022-1990الف   ترة )ت العتم  اد عل   ى عين  ة في الجزائ   ر خ  لال  
س     عر الص     رف ومع     دل ( بالنس     بة لمتغ    يرات: WDIالحص    ول عليه     ا م     ن مؤش    رات التنمي     ة العالمي     ة للبن    ك ال     دولي )

 التضخم.

 توصيف نموذج الدراسة: 2.1

 التعريف بمتغيرات الدراسة :(01قم)الجدول ر 

 المصدر الرمز المتغير
الثابت  LK WDI لوغاريتم إجمالي تكوين رأس المال 

 LGDP WDI لوغاريتم إجمالي الناتج المحلي
 LINF WDI لوغاريتم التضخم

 LEX WDI لوغاريتم الصادرات
 LCHOM WDI لوغاريتم البطالة
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الدراسةالدراسة الإحصائية    :لمتغيرات 

التالي:  نوضحها في الجدول 

 :لمتغيرات الدراسة(: نتائج الدراسة الإحصائية  02الجدول رقم )

Variable Mean midian max min 

K +104.36 E +103.61 E +107.69 E +101.94 E 

GDP +131.36 E +131.37 E +131.94 E +128.49 E 

INF 8.58 4.78 31.66 0.33 

CHOM 17.77 13.79 31.84 9.82 

EX +125.81 E +125.68E +127.51 E +124.58 E 

 Eviews12بالاعتماد على مخرجات برنامج    ةالمصدر: من إعداد الطالب

أعلاه نلاحظ:  من خلال الجدول 

الثابت  ✓ و كانت  E 103.61+و قيمة وسيطه    E 104.36+بلغت قيمة متوسط اجمالي تكوين رأس المال 

 .1997سنة  E 101.94+اما ادنى قيمة له فكانت   2018سنة E 107.69+اعلى قيمة له هي 

الإجمالي   ✓ و كانت اعلى قيمة له   E+131.37و قيمة وسيطه   E+131.36بلغت قيمة متوسط الناتج المحلي 

 1994سنة    E+128.49اما ادنى قيمة له فكانت   2022سنة    E+131.94هي 

سنة  31.84و كانت أعلى قيمة له   13.79و قيمة وسيطه     17.77بلغت قيمة متوسط البطالة  ✓

 2013سنة    9.82اما ادنى قيمة له فكانت   1995

وكانت أعلى قيمة له   E+12 5.68وقيمة وسيطه  E+125.81بلغت قيمة متوسط الصادرات   ✓

E+127.51   اما أدنى قيمة له فكانت    2005سنةE+124.58  2020سنة 



 قياسية لدور المتغيرات القتصادية الكلية في نمو إجمالي تكوين رأس المال الثابت دراسةالفصل الثالث :

 

62 

  1992 سنة    31.66وكانت اعلى قيمة له  4.78وقيمة وسيطه  8.58بلغت قيمة متوسط التضخم  ✓

 .2000سنة    0.33 اما ادنى قيمة له فكانت

المشترك   التكامل  واختبار  الثاني: دراسة الاستقرارية   المطلب 

قبل القيام بتقدير النموذج، لبد من التأكد من عدم وجود أي سلسلة زمنية متكاملة من الدرجة الثانية أو أكثر، 
الجذر الوحدوي.  لهذا يجب القيام باختبارات 

 .اختبار جذر الوحدة لمتغيرات الدراسة:1

 .ADFنستخدم في هذه الدراسة اختبار ديكي فولر المطور  

 (ADF)و  (PP)(: نتائج اختبارات جذر الوحدة03الجدول رقم)

 القرار الفرق الَول levelلمستوىا تالمتغيرا

ثابت واتجاه  ثابت فقط

 عام

بدون ثابت 

بدون اتجاه 

 عام

ثابت واتجاه  ثابت فقط

 عام

بدون 

ثابت 

بدون 

 اتجاه عام

LK t-cal 0.5070 -3.3608 3..1329 -3.4069 -4.0862 -1.6268 I(1) 

p-value 0.9843 0.07487 0.9992 0.0187 0.0159 0.0968 

LGDP t-cal -0.2985 -1.2649 .93315 -4.1599 -4.1282 1.2720-  I(1) 

p-value 0.9144 0.8786 1.000 0.0029 0.0144 0.1827 

LINF t-cal -2.5984 -2.5338 -1.3710 -7.7457 -7.8415 -7.8607 I(1) 

p-value 0..1037 0.3110- 0.1548 0.0000 0.0000 0.0000 

LEX t-cal -0.5884 -1.6099 -0.9930 -4..5189 -4.4458 -4.4883 I(1) 

p-value 0..8596 0.7666 0.2807 0.0011 0.0068 0.0001 

LCHOM 

 

t-cal 1.4247- -1.0654 0.2908 4.8349- -5.2933 -

4.9017 

I(1) 

 
p-value .55790 0.9194 -0.7639 0.0005 0.0068 0.0000 

 

 Eviews12ج  نامبالاعتماد على مخرجات بر ة  المصدر: من إعداد الطالب
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الوحدة، وعليه نقبل فرضية العدم أي أن   تحتويأعلاه نلاحظ: أن كل السلاسلمن خلال الجدول   على جذر 
لختبار  I(0)السلاسل غير مستقرة عند المستوى   أكبّ من مستوى المعنوية عند   ADF، لَن قيمة الحتمال 

5%. 

، كما توضح قيمة الحتمال  وبعد إجراء الفروقات من الدرجة الَولى نلاحظ أن السلسلتين أصبحت مستقرة
 .%5، حيث نجد أنها أقل من مستوى المعنوية عند ADFلختبار  

هذه السلاسل هي    .I(1)ومنه نستنتج أن درجة تكامل 

يمكن تطبيق نموذج النحدار الذاتي للإبطاء الموزع )  (.VECMومن خلال النتائج المحصل عليها سابقا 

للنموذج:2  . اختبار درجة الإبطاء المثلى 

الممكنة، ويتم تحديد  الحدود يجب أول تحديد عدد الإبطاءات  منهج  التكامل المشترك باستخدام  قبل إجراء اختبار 
عند التقدير بالعتماد على عدة معايير مثل:    درجة التأخير المثلى 

Akaik (AIC), Schwarz (SIC), Hannan-Quinn (HQ). 

وكانت النتائج الموضحة في  Akaik (AIC),، Schwarz (SIC)ولقد ت في دراستنا الإعتماد على معياري  
 الجدول التالي:  

الإبطاء الزمني للنم(04الجدول رقم)  SICو AICوذج محل الدراسة باستخدام معيار  : نتائج درجة 

 AIC SIC درجة التأخير
P=0 10.389- -9.001 
P=1 -10.903 *9.006- 

P=2 *11.250- -8.844 
 Eviews12بالاعتماد على مخرجات برنامج    بةالمصدر: من إعداد الطال

الجدول أعلاه أن أفضل نموذج حسب معيار   ( كانت عند درجة التأخير الَولى، ومنه  AIC)يتضح من خلال 
لنموذج  المثلى   (.2هي )  VARدرجة الإبطاء 



 قياسية لدور المتغيرات القتصادية الكلية في نمو إجمالي تكوين رأس المال الثابت دراسةالفصل الثالث :

 

64 

للنموذج  الملائمة  ، حيث    CHOIXو   AICت العتماد على المعايير    VECMمن اجل تحديد المواصفة 
الرابعة لما تكون رتبة المصفوفة   عن المواصفة  تمت ملاحظتها    2تساوي   πنلاحظ ان اقل قيمة لهذين المعيارين 

(Rangπ =2)  . 

التكامل المشترك   -3  :(Johanson test)اختبار 

المشترك على تحليل السلاسل الزمنية غير الساكنة، حيث يشير كل من أنجل وغرانجر إلى  تركز نظرية التكامل 
التالي يوضح    ذلك:إمكانية توليد مزيج خطي يتصف بالسكون من السلاسل الزمنية غير الساكنة. والجدول 

 

 

 

 

 (Johanson)التكامل المشترك (: نتائج اختبار  05الجدول رقم)

Prob 0.05 certical value  Trace Eigenvalue Hypotheesized 

0.0008 69.81889 88.7566 0.654818 none 

0.0076 47.85613 55.78144 0.572711 Most1 

0.0552 29.79707 29.42233 0.4487131 Most2 

0.3917 15.49471 8.722583 0.208918 Most3 

0.2273 3.841465 1.457625 0.045932 Most 4 

 Eviews12بالاعتماد على مخرجات برنامج  ةالمصدر: من إعداد الطالب

 

أعلاه نر   عند مستوى معنوية  فمن خلال الجدول  ، استنادا  %5ض فرضية العدم لكل من الفرضيات 
 من القيم الحرجة لهم، وبالتالي توجد علاقة تكامل مشترك كبّجوهانسون للاحتبار ألختبار الَثر، لَن احصائية  

أنه يوجد علاقة توازنية طويلة الَجل بين المتغيرين.  بين المتغيراتأي 



 قياسية لدور المتغيرات القتصادية الكلية في نمو إجمالي تكوين رأس المال الثابت دراسةالفصل الثالث :

 

65 

السببية لجرانجر:  اختبار 

السببية لمعرفة التجاه السببي بين المتغيرات القتصادية، مثلا إن كان التغير في القيم الحالية والسابقة   نستخدم اختبار 
 :، والنتائج موضحة في الجدول التالي(X)وتسبب التغير في المتغير المستقل   (Y)للمتغير التابع  

 نتائج اختبار جرانجر للسببية (:06الجدول رقم)

 
 Eviews12بالاعتماد على مخرجات برنامجة  المصدر: من إعداد الطالب

أنه ل توجد علاقة سببية ذات اتجاهين في معظم المتغيراتمن   كما ل توجد   ،خلال الجدول أعلاه نلاحظ 

سببية باتجاه   الدراسة بفروقاتها غير علاقة  المستخدمة في  المتغيرات  أن معظم  يعني  الثابت، مما  الرأسمالي  التراكم  تغير 
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لحظنا وجود سببية ذات اتجاه واحد من تغير رأس المال الثابت إلى تغير معدل البطالة، وهذا من  معنوية. في حين 

لفيشر المقدر ب   المقابل   .%أقل من مستوى المعنوية    0.0031خلال قيمة الحتمال 

 

 

الخطأ  (: 07الجدول رقم) تصحيح   :ECMتقدير معامل 

P-VALUE cointEq1 
0.10173 0.035884 

 Eviews12بالاعتماد على مخرجات برنامج  ة  المصدر: من إعداد الطالب

تصحيح الخطأ غير سالب وغير معنوي وبالتالي وجود علاقة تكامل    نلاحظ أن معامل  من خلال الجدول 

 .طويلة الَجل

الثالث: تقدير نموذج   :VARالمطلب 

 :VAR(: تقدير نموذج 08الجدول رقم )
 .VARبعدما ت التأكد من عدم وجود علاقة تكامل مشترك طويلة الَجل، يمكن تقدير نموذج  
      
       DLK DLINF DLGDP DLEX DLCHOM 
      
      DLK(-1)  0.347898  2.576390  0.201056  0.215104  0.030711 

  (0.25351)  (3.64822)  (0.09659)  (0.27376)  (0.45854) 

 [ 1.37232] [ 0.70620] [ 2.08159] [ 0.78574] [ 0.06698] 

      

DLINF(-1) -0.002801 -0.343305  0.000496 -0.002593 -0.018496 

  (0.01360)  (0.19571)  (0.00518)  (0.01469)  (0.02460) 

 [-0.20600] [-1.75418] [ 0.09578] [-0.17655] [-0.75193] 

      

DLGDP(-1) -0.504057 -5.361726 -0.233850 -0.728328 -2.846210 

  (0.79448)  (11.4331)  (0.30269)  (0.85793)  (1.43701) 

 [-0.63445] [-0.46897] [-0.77256] [-0.84894] [-1.98065] 

      

DLEX(-1)  0.058728 -1.951544  0.142551  0.326323  0.184152 

  (0.27898)  (4.01470)  (0.10629)  (0.30126)  (0.50460) 

 [ 0.21051] [-0.48610] [ 1.34115] [ 1.08320] [ 0.36494] 

      

DLCHOM(-1) -0.152116  0.776910 -0.020817  0.085437  0.008073 

  (0.09967)  (1.43435)  (0.03797)  (0.10763)  (0.18028) 

 [-1.52617] [ 0.54165] [-0.54819] [ 0.79379] [ 0.04478] 

      

C  0.036021  0.021845  0.024336  0.014504  0.050162 
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  (0.01729)  (0.24876)  (0.00659)  (0.01867)  (0.03127) 

 [ 2.08377] [ 0.08781] [ 3.69504] [ 0.77700] [ 1.60435] 
      
      R-squared  0.208818  0.203490  0.278882  0.063031  0.311974 

Adj. R-squared  0.050582  0.044188  0.134658 -0.124363  0.174368 

Sum sq. resids  0.080837  16.74070  0.011734  0.094265  0.264463 

S.E. equation  0.056864  0.818308  0.021665  0.061405  0.102852 

F-statistic  1.319661  1.277385  1.933676  0.336354  2.267164 

Log likelihood  48.22727 -34.43686  78.14103  45.84526  29.85552 

Akaike AIC -2.724340  2.608829 -4.654260 -2.570662 -1.539066 

Schwarz SC -2.446794  2.886375 -4.376714 -2.293116 -1.261520 

Meandependent  0.038521 -0.033143  0.026288  0.003389 -0.018665 

S.D. dependent  0.058359  0.837010  0.023290  0.057910  0.113193 
      
      

 

 :VARالنموذج المقدر لة 

DLK=0.34DLK(-1) - 0.002DLINF(-1) - 0.50DLGDP(-1) + 0.058DLEX(-1) 

-0.15DLCHOM(-1) + 0.036 
= 0.20882n =33                          F=1.3196                           R 

تكوين راس   أعلاه الى معادلة اجمالي  الثابت بدللة قيمته السابقة بسنة و القيم السابقة  يشير النموذج المقدر  المال 
 لجمالي الناتج المحلي و التضخم و الصادرات و البطالة. و يمكننا التوصل إلى ما يلي:

 التفسير الاحصائي:

التحديد بلغ   الثابت المفسرة     %20.88مما يعني    0.2088معامل  تكوين راس المال  من التغيرات من اجمالي 
 بقيمته السابقة و القيم السابقة المدرجة في النموذج، اما النسبة الباقية فترجع الى عوامل أخرى. 

 :التفسير الاقتصادي
علاقة طردية مع قيمته السابقة  تربطه  انه  على  الثابت  المال  راس  تكوين  اجمالي  معادلة  نلاحظ من خلال 

و نلاحظ كذلك انه تربطه علاقة عكسية مع كل من التضخم، البطالة، إجمالي الناتج المحلي المؤخرة بسنة، و ،  بسنة
 علاقة طردية مع مؤشر الصادرات السابقة بسنة.

الرابع:  إختبار صلاحية النموذج:المطلب 

لتقييم النموذج قياسيا سنكتفي بأربعة   هي:هناك عدة اختبارات   إختبارات 

 :الاستقرارية .1

 : اختبار جذر الوحدة(07)الشكل رقم
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Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

 
 نلاحظ أن جميع حدود جذر الوحدة تقع داخل دائرة الحدود وبالتالي البواقي مستقرة.أعلاه،  من خلال الشكل  

الارتباط الذاتي للأخطاء   .2  :(LM Test)إختبار 
الذاتي للأخطاء (:09م)الجدول رق  نتائج الاختبار 

Prob DF Rao F-STAT Prob  DF LRE*STAT lags 

0.4650 (25.60.9) 1.0138 0.4515 25 25.19 1 

 Eviews12بالاعتماد على مخرجات برنامج    ةالطالبالمصدر: من إعداد  

للقيمة  في درجة   1.0138الحصائية المحسوبة  يلاحظ من خلال النتائج في الجدول أعلاه أن الختمال المقابل 
(، وعليه نقبل الفرضية الصفرية القائلة أن النموذج يخلو من  %5عند مستوى معنوية )  0.05أكبّ من   1التأخير 

 من مشكلة الرتباط الذاتي للأخطاء.

 اختبار عدم التجانس )عدم ثبات التباين(: .3

 نتائج  اختبار عدم التجانس (:10)الجدول رقم

Prob Df Chi-sq 

0.3739 300 307.26 

 Eviews12بالاعتماد على مخرجات برنامج    ةالطالبالمصدر: من إعداد  
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للقيمة الحصائية المحسوبة ) المقابل  أعلاه أن الحتمال  أكبّ من 307.26نلاحظ من خلال الجدول   )0.05%  
 (، وعليه نقبل فرضية ثبات التباين لحدود الخطأ في النموذج المقدر.%5عند مستوى معنوية )

للبواقي   .4 التوزيع الطبيعي   :(Normality Test)اختبار 

التوزيع الطبيعي(11)الجدول رقم  : نتائج اختبار 

Prob Df Jarque-bera Component 

0.8022 10 6.1530 Joint 

 Eviews12بالاعتماد على مخرجات برنامج  ة  الطالبالمصدر: من إعداد  

أكبّ من  -نلاحظ من الجدول أعلاه أن قيمة احتمالية جارك ، وبذلك نقبل فرضية العدم أي أن البواقي 0.05بيرا 
تتبع التوزيع الطبيعي.  موزعة طبيعيا. وبالتالي فإن بواقي النموذج المقدر 

 الاستجابة:تحليل دوال  -5

 

 دوال الاستجابة: تحليل  (08)الشكل رقم
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 Eviews12بالاعتماد على مخرجات برنامج    ةالطالبالمصدر: من إعداد  

 تفسير الصدمات الهيكلية   
 

التضخم:  -1 التضخم    أثر صدمة في  الواحدة في معدلت  الهيكلية  الصدمة  استجابة 𝐼𝑁𝐹𝑡𝑉نرى بأن  ليس لها 
أن من   إلى  التطبيقية  الدراسات  من  تشير كثير  الستجابة.  فترة  امتداد  على  الثابت  المال  رأس  تكوين  إجمالي 

تميل دائما إلى زيادة مستوى عدم اليقين وبالتالي يؤثر سلبا على الستثمار.  التجاهات التضخمية المرتفعة والمتقلبة 

هناك استجابة   ℅1المقدرة ب    نلاحظ أن أي صدمة في حجم الصادرات  أثر صدمة في الصادرات:  -2
الثابت إلى غاية   ديةطر   السنة الثالثة.متزايدة من إجمالي تكوين رأس المال 
يؤدي إلى أثر  MCHO𝑡𝑉البطالةواحدة في سلبية  ستولد صدمة هيكلية    ،من جهة أخرى  :البطالةأثر صدمة في  -3

الثابت خلال الفترة   على إجمالي تكوين رأس المال   ما بين السنة الَولى إلى السنة الرابعة.ضعيف 
أي صدمة في الناتج المحلي  :الناتج المحليأثر صدمة في  -4 واحدة  سلبية ستولد صدمة هيكلية   GDP𝑡𝑉نلاحظ 
الثابت   سلبيؤدي إلى أثر ت  .على طول الفترةعلى إجمالي تكوين رأس المال 

 تحليل التباين: -6

أ    إلناتجـة عـن إلصـدمات غـير إلمتنبـ ؤ للمتغـير محـل إلدرإسـة  اين خطـأ  إلتنبـ إلنسـبة مـن تبـ اين تقـيس  ن تجزئـة إلتبـ  لكـلبها إ 

أ ي   ؤ،  ات أ نهامتغـير مـن متغـيرإت إلنمـوذج خـلال فـترة إلتنبـ مسـاهمة إلصـدمات إلعشـوإئية لمتغـيرإت إلنمـوذج في إلتقلبـ  تقـيس 

إلتالي: س نوإت مس تقبلية ملخصة في إلجدول  إلعام لعشرة  تجزئة تباين خطأ  إلتنبؤ لمتغير إل نفاق   إلمس تقبلية لمتغير ما. و نتيجة 
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 (: نتائج اختبار تحليل التباين12الجدول رقم )

 
 Eviews12بالاعتماد على مخرجات برنامج  ة  الطالبالمصدر: من إعداد  

نلاحظ من الجدول أعلاه النتائج مكونات التباين لإجمالي تكوين رأس المال الثابت أن المكون الوحيد في المدى  
بينما تنخفض هذه النسبة في المدى  %100القصير لإجمالي تكوين رأس المال الثابت هو نفسه حيث يمثل نسبة   ،

من أجمالي تكوين رأس    %0.06في السنة العاشرة، حيث يصبح التضحم يمثل   %91.82الطويل ليصل إلى 
القصير حيث كان   الثابت وذلك في المدى الطويل، ولكنه يبقى ضعيفا في المدى  ، بينما إجمالي الناتج    %0المال 

الطويل بعد أن كان يساوي    %1المحلي فهي حوالي   القصير، بالنسبة للبطالة حدوث    %0في المدى  في المدى 
عند السنة العاشرة بعد أن كانت معدومة في المدى    %4.86لتصل إلى   %4صدمة في السنة الثانية قدرت ب  

بعد السنة الثانية بعد أن كانت   %1.62القصير، بالنسبة للصادرات سجلت صدمة بعد السنة الَولى قدرت ب  
طفيف جدا في المدى الطويل قدر ب    %0تساوي   عند السنة   %1.64عند السنة الَولى لتسجل ارتفاع 
 العاشرة.
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 خلاصة:

الثابت في الجزائر خلال    أثر المتغيرات الكلية على إجمالي تكوين رأس المال  هدف هذا الفصل إلى قياس 
نموذج شعاع النحدار الذاتي  2022-1990الفترة ) ت استخدام  ولتحقيق هذا الهدف   ،)var    حيث بعد تحديد

التفسيرية المتمثلة في إجمالي   متغيرات الدراسة والتي تمثلت في إجمالي تكوين رأس المال الثابت كمتغير تابع، والمتغيرات 
استقراريه السلاسل الزمنية  الناتج المحلي، التضخم، بالإضافة الصادرات والبطالة، وبعد بناء النموذج ت اختبار 

أنه ل توجد سلسلة متكاملة من الدرجة الثانية، وقد ت ذلك عن طريق اختبار ديكي فولر حيث تبين  للتأكد من 
تبين أنه  اختبار التكامل المشترك باستخدام جوهانسون  عند الدرجة الَولى، وبعد إجراء  أن جميع المتغيرات مستقرة 

الدراسة وبعد تقدير النموذج يتضح أن هناك علاقة طردية بين الصادرات   ل توجد علاقة الَجل بين متغيرات 
الثابت وكل من البطالة والتضخم. الثابت ، وعلاقة عكسية بين إجمالي تكوين رأس المال   وإجمالي تكوين رأس المال 
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 خاتمة:

تك   وين رأس بحث  ت ه  ذه الدراس  ة ع  بّ مختل   ف فص  ولها في إش  كالية دور المتغ  يرات القتص  ادية الكلي   ة عل  ى نم  و إجم  الي 
ت تقسيم الدراسة إلى ثلاث فصول وتوصلنا إلى النتائج التالية الثابت وحتى يتم الإحاطة بجميع جوانبها   :المال 

، تناول    ت الدراس    ة موض    وع الس    تثمار في إجم    الي تك    وين رأس الم    ال الثاب    ت كم    دخل للتنوي    ع القتص     ادي
دور المتغ   يرات القتص   ادية الكلي    ة في نم   و إجم    الي حاولن   ا م   ن خلاله    ا الإجاب   ة عل   ى الإش    كالية المطروح   ة والمتمثل    ة في 

وق  د ج اءت أهمي ة ه  ذه الدراس ة م  ع ازدياد المخ اطر والآثار المترتب  ة ، var,باس  تعمال منهجي ة تك وين رأس الم ال الثابت
عل ى ع دم التنوي ع القتص ادي في الجزائ ر مث ل ارتف اع تذب ذب النم و القتص ادي وارتف اع تقلب ات الص ادرات والإي رادات 
المالي   ة .وم   ن خ   لال النت   ائج ال   تي ت تحص   يلها م    ن الختب   ارات القياس   ية والإحص   ائية وم   وازاة م   ع النظري   ة القتص    ادية 

 يمكن التوصل إلى النقاط التالية:   

وإجمةةةالي " الأسةةةس ومفاهيةةةم أساسيةةةة للاستثمةةةار  م ن خ لال الفص ل الَول للدراس ة ال ذي ك ان تح ت عن وان
الس  تثمار P.Consoويع رف ، أه م م  ا يمك ن اس تنتاجه ه و تع  دد تع اريف الس تثمار" تكةةوين رأس المةةةال الثابةةت

 آخذا بعين العتبار الجوانب التالية:  

الس  تثمار ه  و تك  وين ل   رأس الم  ال الثاب  ت وإح  داث ت  راكم في المؤسس  ة وزيادة أص  ولها وه  و م   ا  الجانةةةب الاقتصةةةادي:
على مدى فترات مختلفة.   إنتاجها   يؤدي بالضرورة إلى زيادة 

الستثمار هو توظيف ف وري لمب الغ مالي ة قص د خل ق أو اكتس اب أص ول ثابت ة عل ى أم ل الحص ول عل ى  الجانب المالي:
 أ رباح في فترات زمنية لحقة.  

بمع  نى ش راء أو إنش اء أص ول يتحق ق منه  ا  ،يمث ل الس  تثمار توظيف ا دائم ا للأم وال وإنف اق رأس م الي الجانةةب المحاسةةبي:
الطويل على فترات زمنية متعددة.  ، العائد في الَجل   ويكون موزعا 

: عب  ارة ع   ن جه  د واع ورش  يد يب   ذل في الم  وارد المالي   ة والق  رارات البش   رية وأمةةةا عةةةةن مفهةةةةوم الاسةةةةتثمار في الإسةةةةلامهو
أو تنمي  ة الم ال بش  رط مراع  اة الَحك ام الش  رعية في اس  تثماره  ،منافعه ا وثماره  ابه دف تكثيره  ا وتنميته ا والحص  ول عل  ى 
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فه و طل  ب ثم  رة الم  ال ونمائ  ه في أي قط  اع م  ن القطاع ات الإنتاجي  ة س  واء ك  ان ذل  ك في التج  ارة أو الص  ناعة أو غيره  ا 
 من الَنشطة القتصادية.  

عند  ،ومنبين النتائج دائما من الفصل الَول الكلي للاقتصاد فإن تعثر الخطة الستثمارية   وعلى المستوى 

مرحل ة التنفي  ذ ربم  ا يع  ود إلى انع دام التنس  يق ب  ين السياس  ة المالي  ة العام ة للدول  ة والسياس  ة الس  تثمارية ال  ذي أدى إلى 
نم  و كب  ير في الإنف  اق الس  تهلاكي الحك   ومي دون أن يراف  ق ذل  ك تحس  ن كب   ير في الخ  دمات الحكومي  ة علم  ا أن تموي   ل 
ه  ذا الإنف  اق يعتم  د بص  ورة متزاي  دة عل  ى إي  رادات ال  نفط مم  ا يش  كل مزاحم  ة للإنف  اق الس  تثماري ال  ذي يحص  ل عل   ى 
نس بة متدني ة م  ن ال دخل ال وطني وال  ذي ب دوره ي ؤدي إلى انخف  اض مع دل الس تثمار وال  ذي حتم ا س يقود إلى انخف  اض 

النمو العام للاقتصاد.   معدل 

ةةةةادية الإطةةةةار بالنتق  ال إلى الفص   ل الث  اني تح   ت عن   وان "  ةةةةتثمار وبعةةةةض المتغةةةةيرات الاقتصة التحليلةةةةي للاسة
ةةةةةة خ    لال الف     ترة المدروس    ة، وع     رف  ف     أهم الس    تنتاجات أن الس    تثمار في الجزائ     ر لم يع    رف تط     ورات كب    يرة،" الكلية

، ليع ود إلى التذب ذب في معدلت ه الطبيعي  ة خ لال الس نوات الَخ يرة، أم  ا 1996التض خم مس تويات مرتفع ة قب ل س  نة 
بس   بب الوض    ع   2021و  2020بالنس   بة لإجم   الي الن    اتج المحل   ي فع    رف ارتفاع   ا ط    ول ف   ترة الدراس    ة ماع   دا س    نتي 

ال وبائي ال ذي ش هده الع الم وتض رر القتص اد الع المي، ص  ادرات ه ي الَخ رى لم تش هد تل ك المس تويات المرتفع ة بس  بب 
العام للعملة  .انخفاض المستوى 

وقب  ل الب  دء بالدراس  ة القياس  ية قمن  ا بع  رض  ،ال  ذي خص  ص للدراس  ة القياس  ية للموض  وع ثال  ثفي الفص  ل ال
لتط ور إجم  الي تك  وين رأس الم ال الثاب  ت في الجزائ  ر بالم  وازاة م ع المتغ  يرات ال  تي يمك ن أن ت  دخل في تفس  يره  وبالنظ  ر إلى 
خريط    ة تك     وين رأس الم     ال الثاب     ت في الجزائ     ر وتوزيعه     ا حس     ب القطاع     ات القتص     ادية ومع     دلت النم     و الس     نوية 

ف إن أه م النت ائج المتحص ل عليه ا م ن الدراس ة النظري ة ه و تص در قط اع خ دمات الإدارة العمومي ة المش هد م ن  ،المتقارب ة
الثابت في هذا القطاع  .حيث قيمة تكوين رأس المال 

ف    إن ح    دوث ص   دمة ايجابي    ة واح    دة في   varبالوص   ول إلى الدراس    ة القياس   ية واس    تنادا إلى تق    دير نم   وذج  
س  تولد نوع   ا م  ن الرتف  اع في حجمإجم   الي تك  وين رأس الم   ال الثاب  ت وبنس  بة ض   ئيلة ج  دا مق   درة  إجم  الي الن  اتج المحل   ي

 إلى 
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 متزاي  د فيحجمإجم   الي sgfdح  دوث أي ص  دمة في حج   م الص  ادرات يك  ون له  ا أث  ر varم  ن خ  لال نم  وذج 
 ،تكوين رأس المال الثابت على طول فترة الستجابة

إجم    الي تك    وين رأس الم    ال أن العلاق   ة ب    ين  varهجي    ةيتب   ين لن    ا م    ن النت    ائج المتحص   ل عليه    ا باس    تعمال من
ك  ل م ن التض  خم والن  اتج المحل ي والبطال  ة في الم  دى القص  ير،   ج  اءت عكس  ية في الثاب ت والمتغ  يرات الكلي  ة القتص ادية

 وعلاقة إيجابية للصادرات

 

فإنن    ا نس   جل فش    ل ه    ذا المتغ    ير في تأث    يره عل   ى الس    تثمار في الجزائ    ر عل    ى امت    داد ، وع   ن مع    دل التض    خم
 ،محقق     ا اس     تجابة عكس    ية متزاي     دة م     ن إجم    الي تك     وين رأس الم     ال الثاب    ت إلى غاي     ة نهاي     ة الف     ترات ،فترةالس    تجابة

المالي     ة والنقدي    ة المنتهج     ة م    ن ط     رف الحكوم     ة الجزائري    ة ال     تي م    ن ش     أنها الس    يطرة عل     ى الض     غوط  نتيجةالسياس    ات
 التضخمية.

، وهذا ل ينفي وج ود تض خم م ن الن وع المكب وت وال ذي يس ميه ال بعض التض خم المقي د وه و ن وع م ن التض خم المتس تر
 وفي ضله ل ترتفع الَسعار المحلية نظرا لوجود الدعم الحكومي وهذا ما يحدث في الجزائر.

ال  ذي ي وزع ب  ين الإنف  اق الس  تهلاكي  ،القيم  ة الحقيقي  ة لل دخل المحل  ي (GDP)ويمث ل إجم  الي النت  اج المحل ي 
وبالت    الي أي زيادة في الم   دخرات المحلي    ة نتيج   ة ل    زيادة ال   دخل ال    وطني س    تدفع  ،وم   ا تبق    ى من   ه ي    ذهب نح   و الدخ    ار

ي   رتبط بعلاق  ة طردي   ة م   ع الس  تثمار م   ن جه   ة  (GDP)ول   ذا ف  إن ، المنظم  ين إلى زيادة الج   زء المخص  ص للاس   تثمار
ويت  أثر (،مجم ل تك  وين رأس الم ال الثابت )بعلاقت ه المتبادل  ة م ع حج  م الس تثمارات الرأسمالي  ة  (GDP)أخ رى يتمي  ز 

(GDP) فكلم         ا ازدادت ه        ذه الس         تثمارات ازداد  ،بحج        م الس        تثمارات(GDP)،  وفي الوق        ت نفس         ه إن
(GDP) س  واء حس  ب بالحس   ابات  ،ي  ؤثر في حج  م الس  تثمارات لَن ه  ذا الَخ  ير ج  زء م   ن الن  اتج المحل  ي الإجم  الي

وم  ن جه   ة أخ   رى تش   ير الَدبي   ات القتص   ادية والدراس   ات  ،ه   ذا م   ن جه   ة ،الوطني  ة بطريق   ة الم   دخلات والمخرج   ات
 (GDP)و هن اك خصوص ية لت أثير الس  تثمارات في  ،(GDP)و )GFCFالتطبيقي ة إلى وج ود تأث ير متب ادل ب ين 

وإنم   ا ق   د يمت  د ع   دة س  نوات بحس   ب س   رعة إدخ  ال المش   اريع الجدي   دة  ،وه  ي أن ه   ذا الت  أثير ل يظه   ر في الع   ام نفس  ه
 بالقتصاد. 

الفرضيات:          نتائج اختبار 
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بداي ة بحثن  ا كإجاب ة مؤقت  ة للإجاب ة ع  ن بع د اختب ار الفرض  يات ال تي بنين  ا عل ى أساس  ها دراس تنا وال تي وض  عناها في 
 عليه يمكننا الإجابة عن الإشكالية المطروحة كما يلي:   ،الإشكالية الموضوعة

بالنس   بة للفرض   ية الَولى وال   تي ت   نص عل   ى أن   ه هن   اك اس   تجابة في إجم   الي تك   وين رأس الم   ال الثاب   ت للتغ   ير في  ▪
فق د ت التحق ق م ن الفرض ية وقبوله ا حي ث بين ت نت ائج الدراس ة القياس ية ،مكونات المتغيرات القتص ادية الكلية

عل ى أن  ه هن  اك اس  تجابة م  ن إجم  الي تك  وين رأس الم  ال الثاب  ت لمختل  ف ص  دمات المتغ  يرات القتص  ادية الكلي  ة 
 ما عدا التضخم.

أما بالنسبة للفرضية الثانية والتي ت نص عل ى وج ود علاق ة موجب ة ذات معنوي ة ب ين المتغ يرات القتص ادية الكلي ة  ▪
حي   ث ت العث   ور  ،فق  د أك   دت نت   ائج الدراس   ة ع   دم ص  حة ه   ذه الفرض   ية، وإجم  الي تك   وين رأس الم   ال الثاب   ت

البطال  ة و الن   اتج عل  ى علاق  ة س  لبية ومعنوي  ة ب  ين مؤش  ر إجم  الي تك  وين رأس الم  ال الثاب  ت ومؤش  رات التض  خم 
 المحلي.

والن   اتج المحل  ي وك   ذا التض   خم م  ن أه   م المتغ   يرات أم  ا بالنس   بة للفرض   ية الثالث  ة ال   تي ت   نص عل  ى أن الص   ادرات  ▪
الكلي ة ال  تي ت  ؤثر عل ى إجم  الي نم  و تك  وين رأس الم ال الثاب  ت، فق  د ت اك  دت الدراس ة ص  حة الفرض  ية حي  ث ت 

الثابت تكوين رأس المال   .العثور علاقة معنوية بين هاته المتغيرات وإجمالي 
التي تم التوصل إليها من هذه الدراسة, نقدم الاقتراحات التالية:     في ضوء النتائج 

القتصادية  ▪  بما يسهم في توسيع الطاقات الستيعابية والإنتاجية للاقتصاد الجزائري الوطني.  نتنويع القاعدة 
الإس راع بتنفي ذ الس تثمارات م ن خ لال بح ث معوق ات تنفي ذها وت ذليل العقب ات ال تي تح ول ذل ك به دف تقلي  ل  ▪

تلك الستثمارات.    فترات التباطؤ الزمني وبما يرفع من كفاءة 
زيادة العوام  ل ال   تي ت  ؤثر إيج   ابا في الس  تثمار مث   ل الط  رق وأس   اليب إنت  اج جدي   دة وتق  ديم ح   وافز للمس   تثمرين  ▪

 وتخفيض الحوافز التي تؤثر سلبا على الستثمار مثل الضرائب وتقلبات سعر الصرف والتضخم. 
تأكيد الستثمار الذي ينمي الثروة ويخلق ال تراكم الرأسم الي ول يس عل ى ذل ك الس تثمار ال ذي ي نجم عن ه خل ق  ▪

ف     رص العم      ل واس      تمرارية الحي      اة والح      د م      ن الس     تثمارات غ      ير المنتج      ة وال      تي ل تتص      ف بص      فة الديموم      ة 
 والستمرارية.  
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تش  جيع الإنف   اق الرأسم   الي وتحدي   د أولويات   ه: تقل   يص الإنف   اق الرأسم   الي, عل   ى حس   اب الإنف   اق الج   اري, م   ن  ▪
 ،بالخص وص إذا شم ل التخف يض مج الت البني ة التحتي  ة ،ش أنه الت أثير س لبا عل ى التنافس ية والتنوي ع القتص ادي

 والصحة.   ،والتعليم
وبه دف المس اهمة في خل  ق بيئ ة اقتص ادية مش جعة للاس  تثمار  ،والسياس  ة المالي ة ،عل ى مس توى السياس ة النقدي ة ▪

، لب د م ن نه  ج سياس ة س ليمة ته  دف ت وفير التموي ل ال  لازم للاس تثمار الرأسم  الي، الرأسم الي والتنوي ع القتص  ادي
والتحكم في نسبة التض خم وإص لاح منظوم ة ال دعم لَس عار الطاق ة والم واد الغذائي ة الَساس ية لَن ارتف اع نس بة 
التض  خم وارتف  اع س  عر الص   رف الحقيق  ي ت  ؤدي إلى إض   عاف تنافس  ية القتص  اد المحل  ي مم   ا ي  نعكس س  لبا عل   ى 

 الستثمار.  
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