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I. تمھید:  
فعلى الرغم من أن تعتبر الركیزة الأساسیة في نظریة الإنتاج والدراسات التطبیقیة عن الإنتاجیة  الإنتاجدوال 

دراسة واستخدام دالة الإنتاج یتم على المستوى الاقتصادي الجزئي، إلا أنھ یمكن الاستفادة منھا على المستوى الكلي من 
   وجي السائد في العملیة الإنتاجیةاللازمة لتحقیق مستوى إنتاج معین، وتحدید المستوى التكنول المدخلاتخلال تحدید 

ة للنمو اھتماما بالموضوعات المتعلقة برأس المال والعلاقة الوظیفیة بین العمل ورأس المال بدي النظریة الحدیثوت
، والطلب العمل ورأس المال كتابعین مشتقین، وتركز على دالة الاستثمار ودوال التشغیل لعنصري الإنتاجفي دالة 

رة بحجم عناصر الإنتاج ثروة مباشوفي اقتصاد ما ترتبط ال، یتحدد من خلال حجم الاستثمار المستھدفیھما عل
  .، أما رصید رأس المال الإنتاجي فیرتبط بالربحیة والتي ترتبط بدورھا بالمردودیة وتكلفة التمویلالمستخدمة

إن طبیعة معدل الفائدة التي تتحدد بعوامل غیر حقیقیة بالدرجة الأولى تجعل من وجھة نظر اقتصاد المشاركة 
للاستثمار في حالة ارتفاعھا وغیر ذات أھمیة في تحدیده حتى عند مستویاتھا المنخفضة، كما معدل الفائدة عاملا كابحا 

أن تغیراتھما لا تكون بالإتجاه نفسھ بالضرورة أو بالمرونة ذاتھا مما یخلق مشكلة عدم التجانس بین محددات القرار 
الإنتاجیة وكل من عائد وتكلفة الاستثمار في  الاستثماري ومعدل الفائدة، ومنھ تبرز بشكل وطید علاقة كل من العملیة

حالة التمویل بالمشاركة حیث الإنتاج والاستثمار یتأثران بشكل متزامن ومرن عملیا بمعدل عائد المشاركة، والذي یربط 
دراسة نظریة الربح، وشكل التمویل على أساس الربح الفعلي ، فبشكل فعال بین الاستثمار الحقیقي ودائرة التمویل

لمشروع موضع التمویل یصب نحو توجیھ التمویل للإنتاج وخلق ثروة إضافیة في المجتمع ووفق نظام یحافظ على ل
استقرار الأسعار والنظام الاقتصادي، ویتجھ لمقابلة الزیادة في عرض السلع والخدمات التي أنتجت من المشاركة مما 

  .الحقیقي على أساس الربح كمحفز أساسيینعكس على زیادة عناصر الإنتاج ویساھم في خلق الإنتاج 
راسة على النحو ، نحاول صیاغة إشكالیة الدبالموضوعوالإحاطة أكثر  التدقیقمن أجل  :إشكالیة الدراسة -

ما مدى ارتباط دالتي الانتاج والاستثمار بمختلف متغیراتھا، وما مدى ارتباطھما بعناصر الانتاج وكل من عوائد : الآتي
 ؟) 2014-2000(خلال الفترة  ھاالتمویل وتكلفت

  :للإجابة على إشكالیة الدراسة سیتم الاعتماد على الفرضیة الآتیة :فرضیة الدراسة -
___________________________ 
eMail :   (*) : Rafiqeder@yahoo.com 

  

   الدراسة تھدف إلى إبراز محددات الاستثمار من مختلف المتغیرات وأھمھا الدخل وتكلفة التمویل والعائد منھ في
تحلیل الدخل أو الناتج المؤثر بالاستثمار ضمنیا من خلال تشغیل عناصر دالة الإنتاج النموذجین الرأسمالي والبدیل الإسلامي، ثم 

من أجل معرفة مجالات تشغیل رؤوس الأموال وإنتاجیتھا المتوقعة، وھذا ما یعید المستثمر إلى نقطة موازنة ) العمل ورأس المال(
لاقتصادیة والواقع بإسقاطھ على حالتي الجزائر ومالیزیا وبغایة التكالیف والعوائد المتوقعة، فھذه الدراسة تحاول ربط النظریة ا

  .ربط التمویل بالجانب الحقیقي للاقتصاد معبرا عنھ بالانتاج كمبدأ أساسي للتمویل الإسلامي القائم على المشاركة
 دالة إنتاج، إستثمار، دخل، فائدة، ربح، مردودیة.  

JEL C01 ،C02 ،D24 ،E22 ،E23.  
Abstract :  The paper attempts to highlight the main investment determinants based on different variables 
such us income, cost of production and return in the capitalist and the Islamic alternative model, this parer 
also analysis the income,i.e the income affecting investment implicitly through the exploitation of the 
production function elements (labor and capital) in order to find out the areas of operating capital and the 
expected productivity, so as to lead the investors to the balancing point between costs and expected 
returns,the study attempts to link economic theory to reality in the cases of Algeria and Malaysia and utmost 
connecting financing with the real side of economy, production as a basic principle of Islamic finance which 
is based on participation. 
Keywords:   Production Function, Investment, Income, Interest, Profit, Rentability.      
Jel Classification Codes : C01, C02, D24, E22, E23. 
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یس الفائدة كعائد والإستثمار في الجزائر ومالیزیا بشكل أكبر بمؤشر الربح ول الإنتاجترتبط كلا من دالتي  "
  ."لعنصر رأس المال وتكلفة للتمویل

الربط بین العوامل المؤثرة بدالتي الانتاج والاستثمار، باعتبار  تبرز أھمیة البحث في إمكانیة  :أھمیة الدراسة -
ادیة الكلیة، ، ومن ثم وجود علاقة تبادلیة بین اثنین من أھم المؤشرات الاقتصالانتاجالاستثمار توفیرا وتشغیلا لعناصر 

ومن ثم ربطھا بعوائد وتكلفة التمویل بین النموذجین الرأسمالي الذي یفصل بینھما ونموذج التمویل اٌلإسلامي البدیل الذي 
بالدراسة ومالیزیا الجزائر تي ، مع إسقاطھا على حال.یربط بینھما بشكل وثیق، ومن ثم بین دائرتي التمویل والإنتاج

  ).2014-2000(والتحلیل خلال الفترة 
 :تتمثل أھداف ھذه الدراسة في ما یلي :أھداف الدراسة -
  والصیاغة الریاضیة لدالتي الإنتاج والإستثمار من النظریة الإقتصادیة وربطھا تحدید أھم المحددات الأساسیة

 .استنادا إلى دراسات إحصائیة سابقةبنماذج التمویل 
  القیاسیة استنادا إلى الدراسة ومالیزیا الجزائر  والإستثمار فيوبناء دوال الإنتاج تحدید المحددات الأساسیة
 ).2014-2000(وذلك خلال الفترة مع محاولة ربطھا بمؤشري الربح والفائدة وأھمیتھما، الإحصائیة، و

من أجل تحقیق أھداف ھذه الدراسة واختبار فرضیتھا سیتم الاعتماد على المنھج الوصفي  :منھجیة الدراسة -
النظریة من خلال بعض من الدراسات  النظریة لدوال الإنتاج والإستثمار والمتغیراتمحددات الي لتحدید أھم والتحلیل

بغیة والدراسة القیاسیة السابقة، وكذلك المنھج الاستقرائي من خلال استخدام أسالیب التحلیل الإحصائي والتجریبیة 
 .ومالیزیا الجزائرحالتي في وعلاقتھما بالربح والفائدة  ستثمارأھم المتغیرات المؤثرة بدالتي الإنتاج والإالتعرف على 

الدراسات السابقة للحالتین الجزائریة والمالیزیة، بتناول إما دالة الاستثمار  بعضوتوجد  :الدراسات السابقة -    
وعائد للتمویل، وفیما  ومحدداتھا أو دالة الإنتاج وعناصرھا كل على حدة، ویتم الحدیث عن الفائدة والربح عرضا كتكلفة

 :  یلي ما أمكن الوصول إلیھ من دراسات تتقاطع مع البحث قید الدراسة
 للعلوم دمشق جامعة مجلة -دراسة حالة الجزائر –تقدیر دالة الاستثمار الكلیة : دراسة البشیر عبد الكریم -

  .2007 -الأول العدد - 23 المجلد –والقانونیة الاقتصادیة
 تم تشكیل الثانیة المرحلة وفي الاقتصادیة، النظریة في وردت كما الرئیسة للاستثمار محدداتال عرض الباحث   

ھذه  من لكل التأثیر مقدار قیاس من حتى یتمكن الدالة ھذه معالم تقدیر من خلال المحددات ھذه بناء على الاستثمار دالة
 المؤشرات الخاصة بعض مع تحلیل المیداني، وتطوره وواقعھ الاستثمار المحددات، كما تطرق الباحث إلى مفھوم

 الاستثمار أن المقدرة العلاقة الأجنبي، وقد أوضحت الاستثمار وحجم التراكم، ومعدل الاستثمار، معدل :منھا بالاستثمار
لدخل وبما وا للمردودیة بالنسبة متزاید أنھ كما للتجھیزات الرأسمالیة، النسبي والسعر الفائدة لسعر بالنسبة متناقصة دالة

النظریة الاقتصادیة، والاختلاف عن ھذه الدراسة في إدخالھا لعملیة الانتاج كتشغیل وھدف لعملیة الاستثمار  مع یتوافق
 .وربطھا بالعائد والتكلفة مع محاولة دعم النموذج التشاركي في التمویل

ھائي على الناتج الوطني مع قیاس أثر الإنفاق الحكومي الإستھلاكي الن: دراسة علي مكید، عماد معوشي -
، 1تحلیل المصادر الأساسیة للنمو الاقتصادي في الجزائر، مجلة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر، جامعة سطیف 

  .2013لسنة  13العدد 
 دالة من انطلاقا النمو دوغلاس مع تحلیل مصادر عنھا بدالة كوب الوطنیة معبرا الإنتاج دالة قام الباحثان بتقدیر

 المال رأس مساھمة أن دوغلاس، وتوصلا إلى أن دالة من نوع كوب دوغلاس تنسجم والاقتصاد الوطني، كما وبك
 النھائي، للاستھلاك الموجھ الحكومي الإنفاق متغیرة وبإدخال الجزائر في النمو معتبرة مقارنة بعنصر العمل، في الثابت

، واختلاف ھذه الدراسة عن .الإجمالي المحلي الناتج في التغیر یرتفس في مساھمتھا عدم المتغیرة ھذه الدالة أظھرت إلى
البحث یتمثل في إدخال متغیر الاستثمار مع كل من تكلفة وعائد تمویل الاستثمار والانتاج وربطھا بالإنتاجیة الحدیة 

 .لعناصر الانتاج، إضافة إلى الاختلاف في عینة الدراسة و وجود الحالة المالیزیة
 استخدام دالة الإنتاج لكوب دوغلاس في تحلیل النمو الاقتصادي الاندونیسي: Elis Ratna Wulanدراسة  -

 The Utilization of the Cobb-Douglas Production Function for  :تحت عنوان 1والمالیزي
Analyzing Indonesia's and Malaysia's Economic Growth .  

الاقتصادي الاندونیسي خلال شكلھا التقلیدي المستخدم في تحلیل النمو  ھذا البحث دالة كوب دوغلاس منیقدم  
للانتاج، في الجانب النظري باعتبار دالة كوب دوغلاس تعبر  كعواملوالمالیزي وربطھا باستخدام العمل ورأس المال 

ستخدام التقني، عن معادلات ریاضیة للمبالغ الإجمالیة للمخرجات المنتجة من خلال مدخلات محددة ومن خلال الا
وتسمح بالتنبؤ وتقدیر عوامل الانتاج، وقد وجد أن دالة الإنتاج ملائمة لوصف الاقتصاد المالیزي والإندونیسي مع ربطھا 

 .بالواقع السكاني في سن الانتاج بمعدل ثابت نسبیا والتكنولوجیا المتطورة على نحو متزاید
ربط العملیة الإنتاجیة بالاستثمار وبتكلفة التمویل وعائدھا مع  تحاول وتتمیز ھذه الدراسة عن سابقاتھا في أنھا

 .والمشاركة بفائدةأفضل نموذج للتمویل بین التمویل الربوي 
وقد قسم البحث إلى جانبین نظري وتطبیقي، في الجانب النظري تم التطرق إلى مفاھیم ودوال ومحددات كل من 

نتاج من جھة العمل ورأس المال، وبتكلفة وعائد الاستثمار ورأس المال ربطھا بعناصر الا ومحاولةالانتاج والاستثمار 
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خاصة في نموذجي التمویل الرأسمالي والإسلامي، أما في الجانب التطبیقي فتم محاولة إسقاط ما تم تناولھ في الجانب 
 .النظري وتقدیر دوال الاستثمار أولا ثم الانتاج في حالتي الجزائر ومالیزیا

   .ـاج والتوازن الإنتاجيالإنت: أولا
الاقتصادي الحدیث فإن الإنتاج لیس خلق المادة وإنما ھو خلق  الفكربالنسبة  :النشاط الإنتاجي مفھـوم – 1

النشاط المنظم والموجھ لاستخدام الموارد المتاحة : "النشاط الإنتاجي فیعرف بأنھ المنفعة أو إضافة منفعة جدیدة، أما
، وبھذا فإن اصطلاح الإنتاج یمكن أن یطلق على ما "وخدمات جدیدة تشبع الحاجات المجتمعیةوتوجیھھا لإنتاج منتجات 

  2:یلي
  ؛) المنفعة الشكلیة(العملیات التي تغیر من شكل المادة فتجعلھا صالحة لإشباع حاجة ما  
  ؛) المنفعة المكانیة والزمانیة(عملیات النقل والتخزین  
  ي یطلق علیھا اسم الخدماتالت" غیـر المادي"كل صور الإنتاج.  

، وموارد مادیة، بشریـة، وموارد مالیـة ضمن قیود ھیكلیة ھي )آلات ومعدات(یتم ھذا الإنتاج بموارد عملیة 
 .الطاقة الإنتاجیـة والتخزینیـة والطاقة المالیة والطاقة التوزیعیـة

  :يوھذا التعریف للنشاط الإنتاجي یحمل مفھومین مختلفین اقتصادي وتشغیل  
والمفھوم یقوم بتوظیف عناصر الإنتاج في مكان وزمان ما بھدف الحصول على الإنتاج، : الاقتصاديالمفھوم 

  .أساس عملیة فنیة یھدف إلى تحویل المواد الأولیة إلى سلع وخدمات: التشغیلي
ت العملیة تعبیر ریاضي كمي عن تلك العلاقة بین مدخلا" تعرف بأنھا  :مفھوم دالة الإنتاج وأنواعھا – 2

العلاقة بین الكمیة المنتجة من السلـع ووسائل الإنتاج المستخدمـة في إنتـاج ھذه " ، وھي أیضا "الإنتاجیـة ومخرجاتھا 
  3".الكمیة 

وھو المدى الذي یسمح بتغیر بعض عوامل الإنتاج، وفي الغالب عامل واحد  :دالة الإنتاج في المدى القصیر) أ
من خلال دالة تحوي متغیرین اثنین ھما المتغیر التابع والممثل بكمیة الإنتاج، والمتغیر المستقل  فقط، ویتم تحلیل الإنتاج

ویكون إما العمل أو رأس المال باعتبارھما أكثر سھولة في التغیر، أي أن دالة الإنتاج تدرس عند تغیر أحد العاملین مع 
  .افتراض ثبات العوامل الأخرى

في ھذه الحالة یمكن لجمیع عوامل الإنتاج أن تتغیر، حیث تتم الاستفادة من  :الطویلدالة الإنتاج في المدى ) ب
قانون غلة الحجم، الذي یقصد بھ أن زیادة المؤسسة لاستخدام المزید من عوامل الإنتاج بنسبة معینة یؤدي إلى تغیر 

ت المستخدمة من جمیع عناصر الإنتاج، الإنتاج بتفاوت، فیحكم تابع الإنتاج العلاقة بین حجم الإنتاج الكلي والكمیا
  :ویمیز في الواقع العملي ثلاث حالات لغلة الحجم، Returns of scaleویطلق علیھ قانون غلة الحجم 

من خلال زیادة حجم عناصر الإنتاج بنسبة ) الاستثمار(في ھذه الحالة زیادة حجم المشروع : الحجمتزاید غلة  -
تج الكلي بنسبة أكبر من خلال اتساع نطاق العملیات الإنتاجیة وإمكانیة التخصص معینة یؤدي إلى زیادة حجم النا

  وتحسین تقسیم العمل والكفاءة؛
زیادة حجم المشروع من خلال زیادة حجم عناصر الإنتاج بنسبة معینة یؤدي إلى زیادة حجم : ثبات غلة الحجم -

فذ فیھا مزایا الحجم الكبیر للناتج، وذلك مع ثبات المستوى الناتج الكلي بالنسبة نفسھا، ویصل المشروع إلى نقطة یستن
 .التقني

زیادة حجم المشروع من خلال زیادة حجم عناصر الإنتاج بنسبة معینة یؤدي إلى زیادة : الحجمتناقص غلة  -
 .التنظیمیةحجم الناتج الكلي بنسبة أقل، نتیجة صعوبات تنظیمیة للتوسع الكبیر غیر المخطط وانخفاض كفاءة الإدارة 

 تربط الإجمالي، التي الإنتاج لدالة وفقا الأربعة المقومات بین تربط التي العلاقة الاقتصادیون یتناول العادة وفي
 : التالي النحو الدالة على ھذه جبریا وتصاغ والتكنولوجیا، الإنتاج وعناصر الوطني الناتج مجمل بین

4:  
 التكنولوجیا مستوى تمثل : A العمالة، عناصر : L المال، لرأس الإنتاجیة لخدماتا : K حجم الإنتاج،  Q ::حیث

  الإنتاج دالة : f و الاقتصاد، في
 تأخذ والتي دوغلاس،-كوب دالة الحدیثة النظریة الكلاسیكیة ظل في شھرة الإنتاجیة والدوال النماذج أكثر ومن

   :وغارتميوبشكلھا الل،         5:التالي الشكل
  .للعمل بالنسبة الإنتاج مرونة βو  المال  لرأس بالنسبة الإنتاج مرونة α :حیث
 أو المال، حجم رأس زیادة: ھي متغیرات، ثلاثة طریق عن یزداد أن یمكن الإنتاج حجم فإن الدالة لھذه ووفقا

  ).Aالمعامل (المستخدمة  التكنولوجیا تحسین أو العمل، حجم زیادة
  : لأي عامل إنتاجي تدل على مقدار الزیادة في الناتج الإجمالي بزیادة العامل المتغیر الحدیةوالإنتاجیة 

  
  : یزید الناتج العاملینوبزیادة كلا 
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   Y: 6وبقسمة الطرفین على 

 
 :لعاملي العمل ورأس المال بالنسبةومن تعریف مرونة الإنتاج 

  
  :دوغلاس یمكن كتابة العلاقة السابقة كما یلي-الھا برموز المرونات بدالة كوبوباستبد

  
، وھذا : وعادة یتم إدخال العامل التقني وكل المتغیرات الأخرى غیر المقاسة

 الداخلة فيالعوامل  ھذه غیر أخرى بعوامل لتعلقھ أو بھ، الآخر دون إنتاجي عامل انفراد لعدم إما :راجع لعدة أسباب
 البحث ھذا مستوى على لھ، تفسیر موحد إعطاء في الاقتصادیین كتاب بین اختلافا الصدد ھذا في ونلاحظ النموذج،
 زیادة المؤدي إلى )... جدیدة، تقنیات إدخال صور كالتنظیم، عدة یأخذ(  التكنولوجي التقدم عن یعبر أنھ سنعتبره
  : للعوامل، ویكون الكلیة الإنتاجیة
  Optimization in Production)  المزج الأمثل لعناصر الإنتاج(الإنتاج  فيالأمثلیة  -3

أي إنتاج أكبر قدر ممكن من الناتج بالإنفاق المخصص لھ عندما یصل إلى  التوازنيیصل المنتج إلى الوضع 
  .r,w)( وأسعار عناصر الإنتاج c)(أعلى منحنى إنتاج متساوي ممكن بالشروط المفروضة علیھ الخاصة بمقدار 

  :عندما یمس خط التكلفة أعلى منحنى ناتج متساوي حیث أن 

 
  میل التكلفة المتساویة = میل منحنى الناتج المتساوي : تنص على ما یلي التكالیففإن شروط تدنیة  

   7 :بالصیغة الآتیة السابقویمكن كتابة القانون 
فة إنتاج مستوى معین من الناتج باستعمال الموارد بشكل تكون معھ الإنتاجیة الحدیة أي أن المنشأة تدني تكل

  . لجمیع العناصر بالنسبةللوحدة الواحدة متساویة 
                                                     عندما تكون دالة التكالیف     -

  :م الأمثل لعناصر الإنتاج من أجلأي أن توازن المنتج عبارة عن الاستخدا
  .تحقیق أقصى ربح ممكن بأقل تكلفة  –تعظیم الإنتاج                ب  -أ

یتمثل توازن المنشأة بالحجم الأمثل للإنتاج ویتحقق ھذا التوازن عندما تبلغ أرباح المنشأة قیمتھا القصوى،   
  . تاجیة بغرض تعظیم الأرباحونموذج تعظیم الأرباح یعني أن المنشأة تختار الخطة الإن

، أي أن الإنتاجیة الحدیة للعمل ھي حاصل جداء مرونة : الإنتاجیة الحدیة للعمل
  .الإنتاج بالنسبة للعمل في نسبة الإنتاج للعمل

، أي أن الإنتاجیة الحدیة لرأس المال ھي حاصل جداء : لرأس المال الحدیةالإنتاجیة 
 .الإنتاج بالنسبة لرأس المال في نسبة الإنتاج لرأس المالمرونة 

  y من المخرجات nالأرباح بأنھا الإیرادات ناقص التكالیف، فإذا افترض أن المنشأة تنتج عدد  تعرف: الأرباح
 :π، یكون ربح المنشأة w بأسعار  xعدد من المدخلات  باستخداموذلك  p التي تبیعھا بسعر

  
الكمیات المثلى من عناصر الإنتاج المستخدمة ھو عند تساوي الإیراد الحدي  تحقیقأو  وشرط تعظیم الربح

مع تكلفة العنصر بغض النظر عن عناصر ) الإنتاجیة الحدیة للعنصر مضروبة في سعر الوحدة المنتجة(لعنصر الإنتاج 
 : الإنتاج الأخرى

العمل ورأس (یادة الأرباح بتغییر كمیة أي من عنصري الإنتاج عند الكمیات المثلى لعناصر الإنتاج لا یمكن ز
من تكلفة العنصر فمن مصلحة المنشأة زیادة كمیة عنصر الإنتاج لأنھ مجز  أكبرلأنھ لو كان الإیراد الحدي ) المال

  ).سعر عامل الإنتاج(وتتوقف العملیة عند الشرط تساوي الإیراد الحدي والتكلفة الحدیة 
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 :ثمار الحقیقي ودالة الاستثمارالاست: ثانیا
 فھو الاقتصادیة، والمؤسسات الاقتصاد لنمو الأساسیة العوامل أحد ھو الاستثمار :مفھوم ونماذج الاستثمار  -1

عناصر الإنتاج، یمثل  من مھمًا عنصرًا یعد أخرى ناحیة ومن الكلي، للطلب الأساسیة المكونات أحد ناحیة یعد من
یفات التي من شأنھا زیادة الدخل وتحقیق الإضافة الفعلیة إلى رأس المال الأصلي من خلال مجموع التوظ"الاستثمار

 عنصر مقابل تحمل معقول عائد على الحصول إمكانیة مع معینة زمنیة امتلاك الأصول التي تولد العوائد، ولفترة
   8."المخاطرة

 ھو ذلك من الاقتصادیة، والھدف النظریة في واردةال الاستثمار محددات على دالة الاستثمار اعتمادًا ویمكن تقدیر
فضلا  الفائدة والمردودیة وسعر الكلي، كالدخل المھمة المؤشرات بعض في للتغیر الإنفاق الاستثماري معرفة حساسیة

  .للتجھیزات النسبي السعر عن
  :نماذج الإستثمار -2
الأمثل نسبیا مع الناتج وتكلفة استخدام رأس  یتحدد مخزون رأس المال المطلوب أو :النموذج النیوكلاسیكي  )أ

  المال التي تخضع بدورھا إلى سعر السلع الإنتاجیة، معدل الفائدة الحقیقي، تخفیض قیمة العملة والتركیبة الضریبیة؛
  :توظف المنشأة عمالا إلى الحد الذي تكون فیھ قیمة الناتج الحدي للعمل یساوي الأجر أي أن

خدم المنشأة رأس المال إلى الحد الذي یكون فیھ قیمة الناتج الحدي لرأس المال مساویاً وتست،  
لتكلفتھ، أو بعبارة أخرى عندما تكون الإنتاجیة الحدیة لرأس المال مساویة نسبة تكلفة رأس المال إلى السعر أي 

  .:أن
جر یتحدد بناء على الفترة التي یتم فیھا الجھد الذي وبالنسبة لعنصر العمل فالأمر لا یشكل أي صعوبة لكون الأ

یبذلھ العامل في نفس الفترة، ولكن الصعوبة تنشأ من استخدام رأس المال، حیث أن شراءه یتم في فترة واستخدامھ یكون 
   :على فترات متباعدة مما یجعل من الصعوبة تحقق

النموذج  في  )الإنتاجي الاستثمار على الطلب( الإنتاجي الالم رأس على للطلب الریاضیة الصیغة وتعطى
  التكلفة الحدیة= الإیراد الحدي : كالآتي النیوكلاسیكي

  
تكلفة  ھي الإنتاجیة الحدیة وھي مشتقة دالة الإنتاج لرأس المال، أما  ھي سعر المنتج،  : حیث

 .الفترة الزمنیة tاستخدام رأس المال و
الفكرة الأساسیة حول نموذج المعجل المرن ھي أن الفارق الكبیر بین مخزون رأس المال  :المعجل المرن  )ب

ھو الذي سیدفع المؤسسات إلى الزیادة في استثماراتھا من خلال رغبتھا ) الأمثل(الحالي، ومخزون رأس المال المطلوب 
  .تقلیص حجم ھذه الفجوة في كل فترة في

وتؤكد نظریة المعجل على وجود رصید أمثل أو مرغوب أو توازني على المدى الطویل، لإنتاج كمیة ما من 
ومن ثم توجد علاقة مباشرة طردیة بین حجم الاستثمار والناتج الوطني مع علاقة  الناتج حسب الشروط المعطاة، 

كما أن زیادة الناتج الوطني تؤدي إلى زیادة في متبادلة، أي أن زیادة الاستثمار تؤدي إلى زیادة الناتج الوطني، 
یعد دالة متزایدة   Induced Investmentالاستثمار، واستناداً إلى ما طرحتھ النظریة الكینزیة، فان الاستثمار المحفز 

و ، والذي یستند على أن الاستثمار ھAcceleration principleبمستویات الدخل خصوصاً إذا ربط ذلك بمبدأ المعجل 
 .دالة للتغیر في الدخل الوطني

إن العلاقة بین المردود المرتقب من الرأسمال وسعر عرضھ أو  كلفة استبدالھ،  9:الكفایة الحدیة لرأس المال) ج
  :ا یليـویعـرفھا كینز كم. ة لرأس المـالـأي كلفة إنتاج وحدة إضافیة من ھذا الرأسمال، تعطي الكفاءة الحدی

  یطبق على المردودات السنویـة المتوقعة لرأس المال طول مدة حیاتھ، یجعل القیمة الحالیة ھـي سعر الخصم الذي
  .لھذه المردودات مساویـة لسعر عرض ھـذا الرأسمال

 لدى المال لرأس الكفاءة الحدیة معدل إلى أقرب یكون الداخلي العائد معدل فإن الاستثمار، دالة وبفرض تجانس  
 الاستثمار تؤدي كمیة زیادة لأن سالبا، میلھا یكون سوف والدالة  (Marginal Efficiency of Investment)كینز،

 فنیة بین علاقة ویمثل المال، حدیة لرأس كفاءة أو داخلي معدل وبالتالي النقدیة للتدفقات أقل قیمة ذات تنفیذ مشاریع إلى
  10.منھ المتوقع والعائد الاستثمار حجم

الذي یجعل مجموع  (Actualisation Rate)المال، یتم حساب معدل الاستحداث ولحساب الكفایة الحدیة برأس 
  .القیم الحالیة للعوائد المتوقعة مساویة إلى ثمن رأس المال أي ثمن الآلة

  11:تمثل الكفایة الحدیة لرأس المال تكون لدینا المعادلة التالیة) r(تمثل ثمن رأس المال، و  و یفترض أن 
  :ثمن رأس المال، أي أن ) PK= (الحالیة للعوائد المتوقعة المخصومة القیم 
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  ).r(یمكن معرفة قیمة الكفایة الحدیة لرأس المال  ،R1  ،R2، ........... Rn، وPKإذا تم معرفة قیم  
في ھذه  فإن المستثمر) r>i(إذا كانت الكفاءة الحدیة لرأس المـال أكبر من معدل الفائدة السائد في السوق، أي 

فإن المستثمر ) r<i(، أي (r)أكبر من الكفایة الحدیة لرأس المال ) i(الحالة یقدم على الاستثمار، وإذا كان معدل الفائدة 
  .في ھذه الحالة یتوقف عن الاستثمار، ومعدل الفائدة لیس سوى مرجع لتكلفة التمویل

 یجعل الذي على أنھ المعدل للاستثمار الداخلي ئدالعا ومن ثم یؤخذ بالنسبة لنموذج التمویل الإسلامي معدل    
 تكلفة التمویل الإسلامیة المشاریع في التدفقات صافي حساب في ویدخل صفرا، للاستثمار یساوي النقدیة التدفقات صافي

 ویقوم المشاركة، بأسلوب التمویل كان إذا معدل العائد المشاركة من نسبة تطرح بینما الآجلة، البیوع بأسلوب كان إذا
   .فالأقل الأقل ثم الأعلى العائد الداخلي المعدل ذات في المشاریع بالاستثمار المستثمر
وتوضح وجود علاقة بین رأس المال والاستثمار في المنشأة مع قیمة أسھمھا في السوق  :لتوبن Qنظریة ) د

 qلرأس المال، والأھمیة الخاصة لنسبة تكلفة الاستبدال /القیمة السوقیة لرأس المال= Q:المالي، وتصاغ النظریة بـ 
مع افتراض أن الأسعار (لتوبن تعطي معلومة حول معدل الاستحداث المرتبط بمعدل الربح المتوقع ولیس للربح الحالي 

، فقیمة المنشأة مرتبطة بالقیمة الحالیة للأرباح المتوقعة )الحالیة تعكس جمیع المعلومات المتاحة في السوق المالي
  .وتكلفة الاستبدال لرأس المال ھي القیمة الجاریة لأسعار السلع الرأسمالیة في سوق رأس المال ة من طرفھا،والمولد

. التشغیل الكامل یتحقق لما یكون الإستثمار كافیا لجعل الدخل عند مستوى التشغیل الكامل :نموذج دومار) ھـ
ستثمار الأولي، ولكن ھذا الشرط للتوازن على المدى زیادة الدخل تؤدي إلى زیادة الإدخار الإجمالي عن مستوى الإ

  12:القصیر لا یضمن توازن النمو، لأن للإستثمارات أثرین
   :  أثر الدخل أو الأثر الكینزي یعطي أھمیة للمضاعف -

  .ودالة مباشرة لتغیر الإستثمارات" s"ھذا یعني أن أثر الدخل دالة عكسیة للمعدل الحدي للإدخار 
   : الإنتاجیة الحدیة لرأس المال الجدید ) ( حیث) (أثر السعة  

یقیس زیادة سعة الإنتاج أو أثر السعة، ) I.(ھو ) I(في الإستثمار المحقق ) (وبالتالي فإن حاصل ضرب 
یة المنتجة نتیجة زیادة وشرط التوازن في السوق ھو لما یغطي الدخل الجدید الناتج عن زیادة الإستثمار المواد الإضاف

   :السعة وھذا یعني تساوي أثر السعة مع أثر الدخل
  :ویمكن أن یحدث لاتوازن كما یلي 

  ؛ : إذا كان أثر الدخل أكبر من أثر السعة أي" ویحدث : لا توازن تضخمي -
  .الدخل وھي الحالة الأكثر إحتمالاً للوقوع وھو عندما یكون أثر السعة أكبر من أثر: عدم توازن إنكماشي  - 

ویلاحظ على ھذه النماذج أنھا اھتمت بشكل واضح وأبرزت ارتباط الإنتاجیة والاستثمار الحقیقي بالربح وكفاءة رأس    
ي نماذج المال بشكل فعال ولا یبدو للفائدة دور حاسم في التأثیر على الاستثمار والإنتاج وھو ما یؤكد أن الفائدة أدخلت ف

  .التمویل لتبریر واقع وجودھا في نموذج التمویل بالنظام المالي الرأسمالي
قرار الاستثمار على الأرباح المحققة إضافة إلى الناتج، الأسعار،   تنسب  نظریات :نظریة التمویل الذاتي) و

ر للإستثمار على أنھ دالة لكل من وحجم المبیعات التي تعكس حجم الأرباح، وترتبط ھذه النظریة بالتمویل الذاتي، وتنظ
القرار الأول بتوسیع مستوى طاقة : والطلب على الناتج، وقرار الاستثمار یمر بمرحلتین) الأرباح المتوقعة(الربحیة 

الإنتاج، ویخضع إلى درجة استخدام الطاقات المتوقعة للاقتصاد والتي تعتبر كمؤشر لأحوال الطلب، أما القرار الثاني 
كثافة رأس مال الطاقة الإضافیة الممكنة، وھو یعتمد  بذلك على الأسعار النسبیة مثل تكلفة رأس المال  فیدور حول

   13.والعمل
القرار  تواجھ التي الحقائق أحد التأكد عدم خطر أن من الرغم على: الاستثمار عوائد على الخطر تأثیر  -3

والنیوكلاسیكة  الكلاسیكیة النظریة إلا أن والحكومیة، خاصةال الاقتصادیة المنشآت أو الأفراد مستوى على الاقتصادي
 على سلوك الخطر لتأثیر نموذجا وضع من أول 1958 توبن ولعل ي،الاقتصاد للسلوك تنظیرھا في تجاھلتھ والكینزیة

 واحد ائدع یوجد لا أنھ على ھذه النظریة وتقوم الاستثمار، في المخاطر لقیاس الاحتمالات نظریة المستثمر، استخدمت
  .المتوقع العائد باحتمال تتحقق منھا كلاً (xi)مختلفة  عوائد عدة توجد وإنما للاستثمار،

 النموذج ھذا في الاستثمار عائد ویقاس  المتوقع الحقیقي والعائد (I)الاستثمار بین العلاقة الاستثمار دالة وتمثل
 معدل بأنھ یعرف الذي (Rr) ،(Risk Adjusted Internal rate of Return)بالخطر المعدل الداخلي العائد بمعدل
 تساوي الحالیة قیمتھا لتصبح النقدیة للمشروع التدفقات صافي بھ تخصم الاستثمار والتي بمخاطر المعدل الخصم

أسعار  وثبات الأخرى، العوامل ثبات وبفرض المال، رأس استعمال زیادة تؤدي إلى الاستثمار زیادة إن الصفر، حیث
ویكون التعبیر  14للمشروعات، العائد الداخلي تناقص بسبب تنخفض سوف للاستثمار الحدیة الإنتاجیة فإن ل،الما رأس

  .عن المخاطرة من خلال علاوة خطر تضاف لمعدل الاستحداث
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 العملیة الإنتاجیة في مستخدمة المال رأس من إضافیة المتوقعة من وحدة المردودیة دامت ما تستثمر والمؤسسة
 المردودیة تتساوى الاستثمار عندما عن المؤسسة وتتوقف الإنتاجیة العملیة في الوحدة ھذه استخدام تكلفة غطیةلت كافیة

  15.التكلفة مع
 دالة تقدیر یتطلب :الاستثمار دالة محددات :وعلاقتھا بمحددات وعوامل دالة الإنتاج الاستثمار دالة تقدیر 4-
  16:مالیة وعوامل حقیقیة عوامل إلى المحددات ھذه تصنف ،الاستثمار یتأثر بھاالتي  الرئیسیة المحددات معرفة الاستثمار
  :الحقیقیة العوامل-أ
حسب  طاقاتھا الإنتاجیة توائم فھي الاستثمار، زیادة على المنشآت الكلي الطلب نمو یحفز :المتوقع الطلب -

 على التغیرات یتوقف الإنفاق الاستثماري فإن مث ومن الدخل مع طردیًا یتناسب الأخیر ھذا إن مستقبلا، المتوقع الطلب
 .بالكامل مستغلة الإنتاجیة الطاقة تكون أن بشرط الناتج مستوى في

 أدنى أو ربح إلى أعظم یصل المنتج أن على الجزئي الاقتصاد نظریة تنص :الإنتاج لعوامل النسبیة التكلفة-
 نسبة أي لھما النسبیة التكلفة تساوي )والعمل المال رأس (الإنتاج لعناصر الحدیة الإنتاجیات نسبة كانت إذا تكلفة

:أسعارھما    

 أي الاستثمار المال رأس على الطلب فإن الأجر أي العمل سعر ولیكن الإنتاج عناصر أحد سعر زاد إذا وبالفعل
 لأنھا العمالة حجم من العمل صاحب یقلص الأجور ارتفاع فعند الإنتاج، وأثر الإحلال بأثر یسمى ما طریق عن یتأثر

 أصبحت تكلفة الإحلال، وإذا بأثر یسمى ما نسبیا وھذا أرخص أصبح الذي المال برأس ویعوضھا نسبیا أغلى أصبحت
 على ویترتب الإنتاج من یقلص المنتج فإن )زیادة كتلة الأجور مثلا(السابق في علیھ كانت مما أكبر المقابل في الإنتاج

 من كل على النھائیة النتیجة تتوقف، والإنتاج بأثر یسمى ما وھذا نفسھ، الوقت في والعمل مالال رأس ذلك انخفاض
  .سینخفض فإنھ إلا و یرتفع المال رصید رأس فإن أقوى الإحلال أثر كان فإذا الأثرین،
 إلى جعیر كما الاقتصادي، بالمحیط المستقبلي التنبؤ على وتجربتھ قدرتھ إلى یرجع وھذا: المستثمر حدس -

 .والإبداع المبادرة روح
 :المالیة المحددات -ب
 في ،أو الاقتراض الخاصة الأموال استعمال إما خیاران، لھا الاستثمار ترید التي المنشأة إن :تكلفة التمویل- 

دل ربح الفائدة الحقیقي في إطار التمویل التقلیدي ومع سعر عن عبارة وھو القرض تكلفة بالحسبان تأخذ الأخیرة الحالة
 من المزید على المنشآت یحفز السعر ھذا إن انخفاض ،في نموذج التمویل الإسلامي) معدل عائد المشاركة(الممول 

  .البدیلة الفرصة تكلفة أو القرض تكلفة لزیادة نظرًا الإنفاق الاستثماري حجم في یؤثر وارتفاعھ الاستثمار
المشاریع  في الأموال أموالھم رؤوس أصحاب یستثمر :ادیةالاقتص للمشاریع والمالیة الاقتصادیة المردودیة- 
 علاقة مباشرة لھ الاستثمار، و )المالي الاستثمار(المالیة  الأوراق في یوظفونھا أو) الإنتاجي الاستثمار( الإنتاجیة
 وكلما الإنتاجي، لالمجا إلى رأس المال اتجھ الحقیقي الفائدة بسعر مقارنة الاستثمار على العائد ارتفع فكلما بالربحیة
 أن بد لا الإنتاجي، الاستثمار في مالھ الأعمال توظیف یقرر رجل فلكي المضاربة،  أو المالي المجال إلى اتجھ انخفض

 .للمضاربة أو للودائع الموجھ للاستثمار والعائد الموجھ المال على رأس العائد بین كافیا الفرق یكون
  .الخاصة الأموال من مستثمر دینار لكل الصافي الربح عن عبارة فھي المالیة المردودیة أما

المردودیة الاقتصادیة ھي العلاقة بین النتیجة الاقتصادیة التي تحققھا المؤسسة ومجموع الأموال التي استعملتھا، 
ة ، وخاص17قیاس المردودیة الاقتصادیة یسمح للمؤسسة بمعرفة قدرتھا على تحقیق الأرباح بعیدا عن تأثیر التمویل

  .التمویل بفائدة
المخزون الإجمالي  على للاستغلال الإجمالي الفائض بقسمة محاسبیًا المال لرأس الاقتصادیة المردودیة تقاسو  

     18:المال لرأس

EBE : ویساوي القیمة المضافة مطروحا منھا الأجور والضرائب؛للاستغلالالفائض الإجمالي ،  
K.Pe :مخزون رأس المال وتساوي كمیة رأس المال مضروبة في الرقم القیاسي لأسعار التجھیزاتالقیمة الإجمالیة ل.  

  : على الشكل السابقةیمكن كتابة العلاقة 

 .الناتج الإجمالي الحقیقي: Yللأسعار ؛  العامالمستوى : P: بحیث
  :قتصادیة تتأثر بثلاثة محدداتإن العلاقة السابقة تحتوي ثلاثة حدود، وھذا یعني ان المردودیة الإ

  للإستغلال من القیمة المضافة، ھذا التأثیر في المردودیة یدعى أثر التوزیع ؛ الإجماليحصة الفائض : 

  المال، ویطلق علیھ إنتاجیة رأس المال ؛ لرأسالإنتاجیة الظاھرة :   

  .سمى بأثر السعر النسبي، ویتناسب عكسیا مع المردودیةالسعر النسبي لرأس المال وی: 
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  :لیكن: الاستثمار وعائد التمویل الأمثل في الاقتصاد الإسلامي 5 -
 Yt: الغلة أو الناتج من الاستثمار للفترة t ؛ I t  :الاستثمار المنفذ للفترة t   

; α, β ثوابت حیث : α  :غلة الحجم من الاستثمار نسبة  
  :من الاستثمار في علاقة مع حجم الاستثمار كالتالي الغلةاحدة فإن الناتج أو من أجل فترة و

 
  19 :ومنھ أو  : یمكن التعبیر عنھا I t-1 و Ytبین  المطلقةوالعلاقة 

 
وحدة المنتجة المضافة، باعتبار ثبات الربح عن الالجدید أو معدل الربح  الاستثمارمعدل نمو ناتج : r: حیث

 .میل منحنى أو خط الدخل عند نقطة التماس مع منحنى الاستثمار المتاح (r+1)ویكون 
وبارتباطھ بشكل تام بالاستثمار الحقیقي فیكون ممثلا للكفاءة الحدیة لرأس المال والتوزیع الزمني للعائد، أو 

حالیة لأي دخل مستقبلي أو تدفق نقدي عبر الزمن من خلال بتعبیر آخر للقیمة الزمنیة للنقود، ویمكن حساب القیمة ال
  .إنتاجیة الاستثمار

 من خلال حدود إمكانیات الانتاج، ویكون المعدل الحدي للتحویل كذلكالفرص المالیة والاستثماریة تتوفر 
(MRT) Marginal Rate of Transformation منY0    إلىY1نون والقا     : معطى كما یلي

 .: للعلاقةالعام 

الزمني للدخل وقیمة النقود عبر الزمن مرتبط بالادخار  التوزیعالمقاربة الاقتصادیة الاسلامیة الجدیدة حول 
والاستثمار الحقیقي، فالمقارنة في المدخل الاسلامي واقتصاد المشاركة لیست بین الاستھلاك الحالي والمستقبلي بل 

  20 .الحالیة والمستقبلیة الاستثمارتكون بین عوائد 
وھذا النموذج یوفر نظرة حول قرارات الادخار والاستثمار، حیث وفي إطار النموذج السعري البدیل فإن معدل 

 . عائد المشاركة یكون الدلیل في اتخاذ ھذه القرارات ومعیارا في إبرام عقود المشاركة والمضاربة
معدل المشاركة في الربح للممول، فإن  (λ)مستوى الأموال المستثمرة، و (I) الربح المتوقع تحقیقھ، و  (π) لیكن

 .21: معدل العائد یحسب من خلال العلاقة التالیة
فإن القیمة الحالیة بالنسبة  22 استحداث العوائد المستخدم بالنسبة للمشاریع والأسواق المالیة مفھومومن خلال 

 :   مویل أو الصكوك الإسلامیة، تكون من خلال العلاقة التالیةللمشاریع الممولة بصیغ الت

 
 مبلغ الربح المتوقع تحقیقھ للفترة :  Πiفي الربح من المشروع محل التمویل،  المشاركةمعدل :   P: حیث

  r : ؛)معدل بمستوى مخاطرة مكافئ(معدل العائد المطلوب من الاستثمار 
Dn:  فترة التمویل نھایة للمشروعالقیمة التصفویة.  

II. المستخدمة الأدوات و الطریقة: 
غالبا ما تشیر النظریة الاقتصادیة إلى وجود علاقة في المدى  :وتقییمھا الكلیة الاستثمار دالة معالم تقدیر: أولا

یدھا ھذه المتغیرات عن قیمتھا التوازنیة فإنھ توجد قوى تع ابتعدتالطویل بین متغیرین أو عدد من المتغیرات، وحتى لو 
  .إلى التوازن وتضمن بذلك تحقیق العلاقة في المدى الطویل

تم تقدیر واختبار عدة نماذج للاستثمار الاجمالي كمتغیر تابع والمتغیرات  Eviews 4.0باستخدام برنامج 
 وفق نظریة المعجل، الإنفاق) Yالقیمة المضافة ( الإنتاجالناتج المحلي الاجمالي بطریقة : المستقلة المحتملة

إلى  NOSنسبة الفائض الصافي للاستغلال( ، المردودیة الإقتصادیة السنویة الصافیة لرأس المال(Gov)الحكومي
، ir والحقیقي  in، معدلي الفائدة الاسمي )PPIمرجحا بالرقم القیاسي لأسعار الإنتاج  Kتكوین رأس المال الثابت 

، وقد تم إھمال شر النسبي لأسعار الانتاج والاستھلاك المؤ  (cred) ، القروض المصرفیة(sav)الإدخار الإجمالي
المتغیرات ذات المعنویة الضعیفة في حین تُبرز المؤشرات المرتبطة بالبحث مھما كانت أھمیتھا الإحصائیة إذا كان 

  .النموذج العام مقبولا إحصائیا
مقدر ھو حیث التكوین الاجمالي لرأس المال الثابت كممثل للإستثمار،  نموذجأفضل : في حالة الجزائر) 1

والفائض الصافي  (Y-1)وبتقدیر مختلف المتغیرات، ومع وجود فترة إبطاء واحدة بالنموذج فإن الناتج المحلي الإجمالي
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الاسمیة والحقیقیة  الأساسیان في حین تأثیر سلبي وضعیف نسبیا لمعدلي الفائدة المؤثرانھما  (NOS-1)للإستغلال
  : الموافقین ، وقد تم الحصول على النموذج التالي لدالة التكوین الرأسمالي الثابت

  
  :یتم الحصول على مایلي) 04و 03تقدیر بیانات الجداول(الإحصائیة  البیاناتوبتطبیق النموذج على سلاسل 

  
 %1الدخل للفتره السابقة أي أن أي زیادة فیھ بنسبةتلاحظ الإشارة الموجبة لمعلمة : للنموذج الاقتصادي التقییم) أ

 الفتره في الإنفاق الاستثماري في یؤثر السابقة في الفترة المردودیة انخفاض ، كما أن 3.475 %بنسبة Kتؤدي لارتفاع 
لف ذلك إلى أن سیاسة الإنفاق والتدخل الحكومي یؤدي لانخفاض المردودیة من خلال مخت ویعوداللاحقة بالزیادة، 

وھو ما یدفع الحكومة للإنفاق أكثر لتغطیة الضعف في مردودیة الدینار المستثمر حیث ) NOS,GOS,RE(المؤشرات 
، وھو ما یعني أن الانخفاض في ھذا المؤشر بـدینار واحد یرفع قیمة (-4.16)معامل الفائض الصافي للاستغلال 

  :یقي ملیكةأربع مرات، وھذا یتناسب مع دراسة صد منالاستثمار بأكثر 
من موارد الدولة  %1أن نكون متفائلین بالنسبة لإقتصادنا الذي لا یخلق الثروة، فبدل أن یتم حقن  یمكنلا “

بالمائة من الناتج  30) ضخ(عندنا نقوم بحقن  “للثروة من الموارد،) خلاق(منھا، ما یعني جھاز منتج   3%لإنتاج
فلیس ) الأصح أقل من الواحد(ائة، ما یعني مضاعف داخلي سالب بالم 6المحلي الإجمالي للحصول على معدل نمو 

  “ھناك خلق للثروة
« On ne peut pas être optimiste pour notre économie qui ne sait pas fabriquer la richesse, " Quand 
ailleurs on injecte 1%, des ressources de l’Etat ce pourcentage produit 3%. C’est un appareil qui 
sait produire de la richesse à partir des ressources, “Chez nous, on injecte 30% du PIB pour avoir 
6% de croissance. Donc vous avez un multiplicateur interne qui est négatif, on ne sait pas fabriquer 
de la richesse.23 

  .ة المجتمع وحق الأجیال اللاحقةبل الموجود ھو إھدار لثرو
 زیادة إلى یؤدي الاسمي بنقطة واحدة الفائدة سعر انخفاض أن إذ لمعلمات معدلات الفائدة سالبةكما توجد إشارة 

  .ملیون دینار بالنسبة لمعدل الفائدة الحقیقي 404دینار، و ملیون 152 بـ الاستثمار
تساوي  المتعدد الارتباط قیمة (R2) التحدید معامل قیمة إن :موذجالن جودة إختبار :للنموذج الإحصائي التقییم )ب

الفائض الصافي  الحقیقي والإسمي، سعري الفائدة الناتج الإجمالي،: المفسرة المتغیرات أن على یدل مما % 99.23
 التحدید معاملل والأمر نفسھ بالنسبةالثابت  المال لرأس الإجمالي التكوین تغیرات من % 99حوالي  تشرح للاستغلال

  .المصحح، عند المقارنھ مع نماذج أخرى قد تم ویمكن اختبارھا
 لكل الإحصائیة الدلالة ولمعرفة ،F-statistic فیشر اختبار ككل یستخدم للنموذج الإحصائیة الدلالة لمعرفة

 معبر، مما  رقم وھو 291.36 تساوي فیشر إحصائیة إن ،t-Statistic ستیودنت  اختبار إلى یُلجأ حدة متغیرة على
لا  النموذج في واحد معامل الأقل یوجد على أنھ یعني وھذا "معدومة النموذج معاملات كل" فرضیة العدم نرفض یجعلنا
  .الصفر یساوي

 على یدل والفائض الصافي للإستغلال مما) Yالدخل(بالنسبة للناتج  2بالقیمة المطلقة أكبر من  ستیودنتإحصائیة 
  .لمعاملاتھا واتجاه تغیراتھا القویة الإحصائیة الدلالة

بعد التقدیر فإحصائیة ستیودنت لھما بالقیمة   t-stat=-1.39والحقیقیة  t-stat=0.139 بالنسبة لمعدلات الفائدة الإسمیة 
وبالنتیجة المحصل علیھا لیس من الواضح صحة تضمین معدل الفائدة  ما یعني معنویة ضعیفة، 2المطلقة أقل من 

  .ن دالة الاستثمارالحقیقي ضم
النظریة الاقتصادیة الرأسمالیة تقرر أن معدل الفائدة الحقیقي ھو أحسن مؤشر للدلالة على تكلفة رأس المال إن ف

 Mcمرھونة بالبیانات التجریبیة، وھي إما تدعم فرضیات ماكینون وشو  أھمیتھاطبیعة علاقة ودرجة 
Kinnon&Shaw ابا على حجم الاستثمار وھي المقاربة التي تبناھا صندوق النقد حیث ارتفاع أسعار الفائدة یؤثر إیج

الدولي في اتفاقیاتھ مع الدول التي تطلب دعمھ كما الحال بالنسبة للجزائر بدایة ومنتصف التسعینات من القرن 
رأس المال  أو وجھة نظر النیوكلاسیك التي ترى بأن أسعار الفائدة تؤثر سلبا على الاستثمار، وعلى مخزون 24الماضي،
  . المطلوب
 یضع الاقتصادیون الأصغر التباین وذات متحیزة غیر الصغرى المربعات مقدرات تكون حتى :البواقي تحلیل -

 المشاھدات أن أخطاء عن الطبیعي فضلا التوزیع یتبع مشاھدة كل خطأ أن :أھمھا الأخطاء، على شروطا القیاسیون
 والقیم التابعة للمتغیرة الفعلیة المشاھدات بین عن الفرق عبارة وھي بالبواقي الأخطاء تُقدر  بعضًا، بعضھا عن مستقلة
واتسون -، ولاختبار استقلالیة الأخطاء یستخدم نموذج دوربن)المطلقة والمعیاریة للأخطاء المقدرة القیم(لھا  المقدرة

اتي للأخطاء وھو ما یدعم جودة أي في منطقة عدم الإرتباط الذ 2.39، وفي النموذج تساوي 4و  0وھي محصورة بین 
  .النموذج

تم إعداد نموذج آخر یرتكز على بیانات المتغیرات الأساسیة خارج  :نموذج للمتغیرات خارج المحروقات) ج
  : المحروقات لخاصیة الاقتصاد الجزائري المعتمد أساسا على عوائدھا، وأفضل نموذج مقدر كما یلي
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  :ات الإحصائیة یتم الحصول على مایلي وبتطبیق النموذج على سلاسل البیان

  
 

 
ویلاحظ إیجابیة تأثیر كل من الدخل والفائض الصافي للإستغلال خارج المحروقات على مستوى تكوین رأس 

معلمات (ولكن بمستوى أقل للتأثیر وھو المتوقع ) الإجمالي لعدم توفر البیانات عنھ خارج المحروقات(المال الثابت 
، وھو ما یتوافق مع النظریة الاقتصادیة لدور الناتج والربح الإجمالي في التأثیر على )0.43=  المتغیرین موجبة

  . Kتبقى سالبة التأثیر على مستوى ) ما یتضمن المحروقات(الاستثمار، في حین المردودیة الصافیة للدینار المستثمر 
للعلاقة فرضیة عدم سببیة كل منھما للآخر، للإختبار یقابل كل اتجاه  إتجاھینوجود : دراسة سببیة غرانجر) د

ترفض فرضیة % 5حیث كل مرة أحد المتغیرین ھو التابع والثاني ھو المستقل، وعندما تكون قیمة الاحتمالیة أقل من 
تقبل % 5، وفي حال كانت أكبر من )مع إمكانیة وجود علاقة بالإتجاھین(العدم أي وجود علاقة سببیة بین المتغیرین 

 :لعدم، أي عدم وجود علاقة سببیة بین المتغیرین، وكانت أھم النتائج في حالة الجزائر كما یليفرضیة ا
علاقة سببیة من كلا المتغیرین الناتج المحلي والفائض الصافي للإستغلال للفترة السابقة باتجاه تكوین رأس  -

ت وعدم وجود سببیة  %5، عند معنویة المال الثاب
  .المعاكسبالاتجاه 
عدم وجود علاقة سببیة بین معدلات الفائدة الحقیقیة والإسمیة باتجاه تكوین رأس المال الثابت، ولا وجود سببیة  -

  .بالنسبة للمعدل الاسمي ناتج لتدخلات السلطة النقدیة بسیطبالاتجاه المعاكس إلا باحتمال 
ة رأس المال المستثمر ومعدلات الفائدة، من خلال أفضل النماذج المقدرة لبیان تأثیر مردودی: حالة مالیزیا) 2

   :متغیرات وبیانات الاقتصاد المالیزي، كما یلي
  

  : وكانت النتائج كما یلي
  

 
 

یلاحظ التأثیر الإیجابي للدخل للفترة السابقة على مستوى الاستثمار حیث أن زیادة : للنموذج الاقتصادي التقییم) أ
، في حین تأثیر سلبي لمستوى المردودیة  %0.385یؤدي إلى ارتفاع مستوى الاستثمار بـ  %1الناتج للفترة السابقة بـ 

على الاستثمار وھو ما یناقض النظریة الاقتصادیة وربما یعود ذلك لبیانات السلسلة التي توضح آثار الأزمة المالیة 
الاستثمار والدخل وعلاقتھما بالمردودیة، ومازالت أثارھا إلى الآن، ما أثر على حجم  2008العالمیة بشكل واضح منذ 

/ المردودیة بـ (تطور مستوى المردودیة الصافیة لرأس المال المستثمر في حالتي الجزائر   01ویوضح الجدول رقم
  . ومالیزیا) وخارج المحروقات

ؤدي لارتفاع الاستثمار بالنسبة لمعدلات الفائدة یلاحظ تأثیر موجب لمعدل الفائدة الحقیقي إذ بزیادتھ بنقطة واحدة ی
ملیار رنجت،  700نسبة قلیلھ بالمقارنة بالناتج الإجمالي المالیزي الذي یتجاوز  وھيملیار رنجت  5.3حسب النموذج بـ 

مبیار  7.9أما بالنسبة لمعدل الفائدة الإسمي فبعلاقة عكسیة إذ أن ارتفاعھا بواحد بالمائة یؤدي لانخفاض الاستثمار بـ 
ني كذلك أن معدل التضخم مؤثر في علاقة معدلات الفائدة ومعدل الاستثمار، وھو ما یحتاج لمزید من رنجت، وھذا یع

  .البحث
معنویة النموذج ككل مقبولة من خلال إحصائیتي فیشر ودوربن واتسون، كما أن : للنموذج الإحصائي التقییم) ب

لة معلمات المتغیرات فیلاحظ أن معنویة كل من حجم الاستثمار، أما دلا تغیراتمن  %95.7المتغیرات تفسر حوالي 
الناتج والمردودیة الصافیة للسنة السابقة ذات دلالة إحصائیة، في حین معنویة ضعیفة لمعدلات الفائدة ما یطرح الشك 

  .أكثر في تفسیر تغیراتھا للاستثمار، وقد تم إبرازھا خدمة لأغراض البحث
  :ئج في حالة مالیزیا لاتجاه وقوة التأثیر لمتغیرات الدراسة كما یليكانت أھم النتا: دراسة سببیة غرانجر) ج

إذ كانت  %10عدم وجود علاقة سببیة واضحة بین الناتج المحلي للفترة السابقة والاستثمار حتى عند درجة معنویة  - 
  ، الأمر نفسھ بالنسبة لناتج الفترة نفسھا ؛: النتیجة كما یلي

قة سببیة باتجاه من المردودیة الصافیة للاستثمار للفترة السابقة إلى حجم الاستثمار في حین عدم وجود علا -
  ؛ لمردودیة السنة نفسھا  الاستثماروجود علاقة ذات اتجاه من 

اه المقابل حیث عدم وجود علاقة سببیة بشكل واضح بین معدلات الفائدة الحقیقیة والإسمیة باتجاه الاستثمار، أو بالاتج -
  .، وھو ما یتوافق والنموذج المقترح ,:النتائج كما یلي

 أغلب في دوغلاس كوب نموذج تقدیر یتم ما عادة:  دوغلاس كوب الوطنیة بشكل الإنتاج دالة تقدیر) ثانیا
 تعتبر والتي الإنتاج دوال مع الوطني الاقتصاد انسجام مدى معرفة ھو الأول أساسیین- لسببین المجال، ھذا في الدراسات

 یبرره، ما لھ یكون الدالة ھذه الاستناد على ثم ومن المعتبرة، الدراسة فترة خلال وھذا أھمھا، من دوغلاس -كوب دالة
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 یسمح الدالة ھذه الحجم، كما أن تقدیر غلة فیما یخص الوطني الاقتصاد بھا یمر التي المرحلة معرفة ھو الثاني والسبب
 حال في لعناصرھا، ھذا بالنسبة الإنتاج دالة الحدیة، ومرونة وإنتاجیتھا المستخدمة عوامل الإنتاج تاجیةإن بمعرفة

  .مقبولة إحصائیة ویتمتع بمعنویة معقول اقتصادیا، نموذج ذو تفسیر إلى وصولال
  : حالة الجزائر) 1
 البرنامج حسب مخرجات یظھر لذيوا النموذج ھذا لمعالم الإحصائي التقدیر إجراء بعد  :تقدیر النموذج) أ

 اللوغاریتمي الخطي شكلھا في المقدرة دوغلاس كوب النوع من الإنتاج دالة ، تكتب2014-2000 للفترة   الإحصائي
  :یلي كما

  
 

 
 على تدل وبالتالي موجبة، كلھا المعلمات كون مقبول، فالنموذج الاقتصادیة الناحیة من :الاقتصادیة الدراسة) ب

 ما وھذا القیمة المضافة الإجمالیة، ولوغاریتم مأخوذین باللوغاریتم، المال ورأس العمل من كل بین الطردیة العلاقة
 عن تعبر المستقلة بالمتغیرات المتعلقة فالمعلمات لوغاریتمي أن النموذج بما كذلك الاقتصادیة؛ النظریة علیھ تنص

 كوب( الأصلي  شكلھ إلى النموذج یتم إرجاع ذلك ولتوضیح اج،المرونة الإنتاجیة الجزئیة لكل عنصر من عناصر الإنت
   :تكتب للطرفین، الأسیة الدالة بإدخال  )دوغلاس

  
تناقص الغلة لكل عنصر من عناصر الإنتاج المستخدمة یعني تناقص الإنتاجیة الحدیة لكل منھما، أي زیادة القیمة 

یادة استخدام عنصر العمل، والأمر ذاتھ بالنسبة لعنصر رأس بز بمعدل متناقص الوطنيالمضافة الإجمالیة للاقتصاد 
المال وبنسبة أقل، وبملاحظة أن مرونة الإنتاج لكل من العمل ورأس المال موجبتان وأقل من الواحد ما یثبت قانون 

  .تناقص الغلة لعوامل الإنتاج
 الجزائري، للاقتصادالممیزة  الحجم غلة طبیعة استخراج یمكن دوغلاس، كوب دالة خصائص خلال من
 وبالتالي  1.15بـ  تقدر والتي المال، العمل ورأس من كل مرونة جمع طریق عن وذلك المقدر، النموذج على بالاعتماد

 المال ورأس العمل الإنتاج عنصري زیادة أن معناه ھذا الحجم المتزایدة، غلة حالة في الجزائري الاقتصاد أن على تدل
  .%1.15بـ القیمة المضافة للاقتصاد الوطني لى زیادةإ یؤدي ،%1 بنسبة الثابت

 لأن متزایدة حجم غلة ذات تكون التطور معینة من درجة لم یبلغ فیھا التي الدول لاقتصادیاتالجھاز الإنتاجي  إن
 ."بالكامل مستغلة غیر التخصص مزایا

والدلالة الإحصائیة للنموذج، من عموما فالنموذج مقبول من ناحیة معنویة المقدرات  :المعنویة الإحصائیة) ج
، عدا وجود ) R2( خلال إحصائیات ستیودنت لكل معلمة على حدى وفیشر للنموذج ككل، ومن خلال معامل التحدید

  . اشتباه ارتباط ذاتي موجب بسیط للأخطاء من خلال إحصائیة دوربن واتسون
ھ في حالة دالة الإنتاج والقیمة المضافة خارج یمكن بناء نموذج مشاب :نموذج لدالة الإنتاج خارج المحروقات) د

  :المحروقات كما یلي
  

 
 

  :والنموذج الأصلي للدالة
  

ویلاحظ دائما قانون تناقص الغلة بالنسبة لعنصري العمل ورأس المال، إضافة إلى أن مجموع المرونتین أقل من 
الوطني، وھو ما یستلزم تجدید القاعدة الھیكلیة الواحد ومعناه كذلك تناقص الغلة لخلق الثروة الحقیقیة للاقتصاد 

والأساسیة لرأس المال، والتركیز كذلك على عنصر العمل والموارد البشریة والتكوین، باعتبار غلة الحجم بالنسبة للعمل 
تبر ضعیفة وواجبة الاھتمام بمورد العمل متناسبا مع رأس المال الذي یربط بربحیتھ أكثر من معدل الفائدة الذي یع

مؤشرا ضعیفا للاستثمار برأس المال كما تم التوصل إلیھ بتقدیر دوال الاستثمار المختلفة، سواء كان معدل الفائدة 
  .الإسمي أو الحقیقي، وخاصة في الاقتصاد الخلاق للثروة الحقیقیة ولیس الریع البترولي

  :كما یلي) القیمة المضافة(نتاجیة كانت نتائج دالة الإنتاج للقطاعات الإ: دالة الإنتاج حالة مالیزیا) 2
  

 
 

  :والنموذج الأصلي للدالة
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یلاحظ أن معلمات النموذج موجبة ومرونات الانتاج بالنسبة لرأس المال والعمل ومجموعھما أقل من الواحد أي 
عمل فھي قانون تناقص الغلة، ولكن من الناحیة الإحصائیة ومن خلال إحصائیتي ستیودنت لعنصري رأس المال وال

ضعیفة أي أن الدلالة الإحصائیة للمعلمتین ضعیفة أیضا، وخاصة عنصر العمل وھذا ما انعكس على المرونة الانتاجیة 
لھ، وتتضح كذلك من خلال إحصائیة دوربن واتسون حیث یوجد ارتباط ذاتي للأخطاء، ومنھ ومن خلال النموذج لا 

لا للاقتصاد المالیزي، وقد یكون بتأثیر الأزمة المالیة على بیانات یمكن اعتبار الشكل العام لدالة كوب دوغلاس ممث
  . السلسلة

 یمكن ما 02من خلال الجدول رقم : ربط إنتاجیة رأس المال بكل من معدلات الفائدة ومردودیة رأس المال) ثالثا
أقل من ) 1.3553(ي الجزائرالإنتاجیة الحدیة لرأس المال لإجمالي القیمة المضافة ف ھو أن الجدول ھذا من استخلاصھ

دینار عن كل ) 1.1072(لھ خارج المحروقات فھي أقل وتبلغ  أما بالنسبة للإنتاجیة الحدیة ،)2.5817(نظیرتھا المالیزیة 
المضافة تتدعم أكثر من خلال قطاع المحروقات، في المقابل الاقتصاد المالیزي یتمیز  القیمةدینار مستثمر، فیلاحظ أن 

  .قطاعات الإنتاج، مع إنتاجیة مرتفعةبالتنویع في 
بالنسبة لتكلفة التمویل ومع ضعف الإنتاجیة الحدیة في حالة الجزائر ومن خلال مردودیة رأس المال فیبدو 

التي لھا علاقة ضعیفة وسلبیة عموما في علاقتھا (النموذج التشاركي ھو الأنسب من النموذج الرأسمالي بمعدلات الفائدة 
نفسھ بالنسبة للاقتصاد المالیزي فالمردودیة أو الربح یعكس الإنتاجیة الحدیة  والأمر، )سبق استبیانھ بالاستثمار كما

  .لرأس المال أفضل من معدلات الفائدة وتتمیز بارتباطھا الوثیق بالقطاع الحقیقي
فض بحوالي بالنسبة لعنصر العمل فالإنتاجیة الحدیة مرتفعة بشكل كبیر بإدخال المحروقات بالنموذج وتنخ

والتي بدورھا تعتمد في التمویل على القطاع النفطي بشكل كبیر  المحروقاتفي القطاعات الانتاجیة خارج  82.5%
بشكل إنفاق حكومي، ورغم أن عدد عمال قطاع المحروقات لا یشكلون سوى نسبة صغیرة من إجمالي العمال مع كتلة 

فالطبقة العاملة ھي التي تتحمل عبء ضعف الجھاز الإنتاجي، ولا أجور ضئیلة، وبالمقارنة بمتوسط الأجور السنویة 
تستفید فعلیا ولا الأجیال القادمة من الریع والثروة التي تزخر بھا البلاد، في حین یتلقى العامل المالیزي أكثر من إنتاجیتھ 

  ).  رغم ما بالنموذج من ارتیاب(الحدیة 

III. ومناقشتھا  النتائج:  
  :ومرورا بمختلف محطات الدراسة تم التوصل إلى النتائج الآتیة من خلال العرض السابق

إذ أن انخفاض سعر الفائدة الاسمي بنقطة واحدة یؤدي  في حالة الجزائر، توجد إشارة سالبة لمعلمات معدلات الفائدة -
 ؛ملیون دینار بالنسبة لمعدل الفائدة الحقیقي 404ملیون دینار، و 152إلى زیادة الاستثمار بـ 

ابیة تأثیر كل من الدخل والفائض الصافي للإستغلال خارج المحروقات على مستوى تكوین رأس المال الثابت إیج -
 ولكن بمستوى أقل للتأثیر؛

في حالة مالیزیا، یلاحظ تأثیر موجب لمعدل الفائدة الحقیقي إذ بزیادتھ بنقطة واحدة یؤدي لارتفاع الاستثمار حسب  -
ا بالنسبة لمعدل الفائدة الإسمي فبعلاقة عكسیة ، وھذا یعني كذلك أن معدل التضخم ملیار رنجت، أم 5.3النموذج بـ 

 مؤثر في علاقة معدلات الفائدة ومعدل الاستثمار؛
من خلال خصائص دالة كوب دوغلاس، یمكن استخراج طبیعة غلة الحجم الممیزة للاقتصاد الجزائري، بالاعتماد  -

وبالتالي تدل   1.15مرونة كل من العمل ورأس المال، والتي تقدر بـ  على النموذج المقدر، وذلك عن طریق جمع
على أن الاقتصاد الجزائري في حالة غلة الحجم المتزایدة، ھذا معناه أن زیادة عنصري الإنتاج العمل ورأس المال 

اجي لاقتصادیات إن الجھاز الإنت، .%1.15، یؤدي إلى زیادة القیمة المضافة للاقتصاد الوطني بـ%1الثابت بنسبة 
 الدول التي لم یبلغ فیھا درجة معینة من التطور تكون ذات غلة حجم متزایدة لأن مزایا التخصص غیر مستغلة

 ؛"بالكامل
في  عدم وجود علاقة سببیة بشكل واضح بین معدلات الفائدة الحقیقیة والإسمیة باتجاه الاستثمار أو بالاتجاه المقابل -

 ؛فق والنموذج المقترح، وھو ما یتواحالة مالیزیا
، إضافة إلى أن خارج قطاع المحروقات یلاحظ دائما قانون تناقص الغلة بالنسبة لعنصري العمل ورأس المال -

مجموع المرونتین أقل من الواحد ومعناه كذلك تناقص الغلة لخلق الثروة الحقیقیة للاقتصاد الوطني، وھو ما یستلزم 
أكثر من معدل الفائدة الذي یعتبر مؤشرا  ةربحیالب ھربط الذي ینبغيلرأس المال، تجدید القاعدة الھیكلیة والأساسیة 

ضعیفا للاستثمار برأس المال كما تم التوصل إلیھ بتقدیر دوال الاستثمار المختلفة، وخاصة في الاقتصاد الحقیقي 
 ؛لریع البتروليالتابع لولیس 

الاقتصاد المالیزي یتمیز  ، في المقابلفي حالة الجزائر القیمة المضافة تتدعم أكثر من خلال قطاع المحروقات -
  ؛ع في قطاعات الإنتاج، مع إنتاجیة مرتفعةبالتنو

بالنسبة لتكلفة التمویل ومع ضعف الإنتاجیة الحدیة في حالة الجزائر ومن خلال مردودیة رأس المال فیبدو النموذج  -
التي لھا علاقة ضعیفة وسلبیة عموما في علاقتھا (دة التشاركي ھو الأنسب من النموذج الرأسمالي بمعدلات الفائ

، والأمر نفسھ بالنسبة للاقتصاد المالیزي فالمردودیة أو الربح یعكس الإنتاجیة الحدیة )بالاستثمار كما سبق استبیانھ
 .لرأس المال أفضل من معدلات الفائدة وتتمیز بارتباطھا الوثیق بالقطاع الحقیقي
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ترتبط كلا من دالتي الإنتاج والإستثمار في الجزائر ومالیزیا بشكل أكبر "إذ   :ة البحثومنھ یمكن القبول بفرضی
  ."بمؤشر الربح ولیس الفائدة كعائد لعنصر رأس المال وتكلفة للتمویل

IV.  الخلاصة:  
ى إن الحافز على الإنتاج وبالتالي على الاستثمار ھو تحقیق الربح، فالإنفاق الاستثماري سواء كان على المستو

والربحیة تتأثر بدورھا . الكلي أو على مستوى المؤسسة یتوقف بالدرجة الأولى على الربحیة ثم الطلب المتوقع مستقبلا
بمردودیة رأس المال والعمل لأن ھذان العنصران یشكلان المدخلات الأساسیة في العملیة الإنتاجیة، فكلما تمكّنت 

ا، كلما حفّزھا ذلك على استخدام المزید منھما وبالتالي زیادة الاستثمار المشروعات من تقلیص تكلفتھما وزیادة عائدیھم
  .فیھما

إن سعر الفائدة یؤثر بشكل مباشر وفي الاتجاه المعاكس في حجم الاستثمار، وبما أن الاستثمار ومعھ الاستھلاك 
لھ أثر توسعي على الدخل، ویعتبر للطلب الكلي فإن انتعاشھما ھو انتعاش للطلب الكلي الذي  الأساسیةھما من المكونات 

الاستثمار كذلك عنصرا ھاما من عناصر الإنتاج ومستواه قد یؤثر بشكل مباشر في زیادة أو انخفاض حجم الطاقة 
  .الإنتاجیة للاقتصاد والتي تعتبر المحرك الأساسي للنمو

ا یؤدي لارتفاع تكوین رأس المال تقدیر النماذج المحتملة وضح الإشارة الموجبة لمعلمة الدخل للفتره السابقة م
الثابت، كما أن انخفاض المردودیة في الفترة السابقة یؤثر في الإنفاق الاستثماري في الفتره اللاحقة بالزیادة، حیث أن 
الانخفاض في ھذا المؤشر بـدینار واحد یرفع قیمة الاستثمار بأكثر من أربع مرات، مع الارتباط الوثیق بقطاع 

  .و إھدار لثروة المجتمع وقدراتھ الإنتاجیة الحقیقیةالمحروقات وھ
إن تقدیر دالة الإنتاج الوطنیة من نوع كوب دوغلاس، عبرت عن انسجام الاقتصاد الجزائري مع ھذا النوع من 

المال الثابت في الجزائر مساھمة كبیرة في النمو الاقتصادي، ومن ثم على الدولة إعطاء  رأسالدوال، مع مساھمة 
ة كبیرة لھذا الجانب مع مرافقتھ بالتحسین الكمي والنوعي للعمالة، مع دعم مردودیة كلا عاملي الإنتاج وثمن أولوی

  .استغلالھما من خلال عائد المشاركة في التمویل والأجر، وأخیرا الاستفادة من التقدم التقني والبحث العلمي
دلات الفائدة المعبرة عن النموذج الرأسمالي والتقدیر الإحصائي لعلاقة كل من مع الاقتصاديإن التحلیل 

ومردودیة أو ربحیة المال المستثمر في النموذج الإسلامي التشاركي بالإنتاجیة الحدیة لرأس المال ومن ثم إیرادھا 
 .الحدي تبرز أھمیة وجدوى وأفضلیة نسبیة لنموذج التمویل بالمشاركة وارتباطھ بالقطاع الحقیقي عن التمویل بفائدة

  
   : ملحق الجداول والأشكال البیانیة  -

والمردودیة الصافیة لرأس المال ) الفائض الإجمالي للإستغلال(تطور نسبة مساھمة رأس المال في القیمة المضافة : 1الجدول 
 )سنوات مختارة(

 مالیزیا الجزائر
Year 

/Index  
 

 

  

 

2000 0.726 0.707 2.61 1.29 0.848 1.83 
2003 0.745 0.688 2.03 1.1 0.904 2.15 
2006 0.775 0.772 2.15 0.93 0.919 2.17 
2009 0.758 0.96 1.03 0.62 0.968 2.26 
2012 0.774 1.048 1.17 0.63 0.98 1.28 
2013 0.768 1.037 1.00 0.60 0.972 1.31 
2014 0.768 1.061 0.89 0.58 0.973 1.35 

  وبیانات الاقتصادین الجزائري والمالیزي  Excelجات برنامج عداد الباحث اعتمادا على مخرإ: المصدر

  تطور بعض مؤشرات الانتاجیة والمردودیة مقابل تكلفة التمویل بالفائدة بین الجزائر ومالیزیا: 2الجدول 

  مالیزیا الجزائر المؤشر
 المحروقات خارج الإجمالي 

 2.5817 1.1072 1.3553 المال لرأس الحدیة الإنتاجیة  

 2005.45 111279.56 636811.2 )المحلیة بالعملة( للعمل الحدیة الإنتاجیة  

 1.0455 1.0782 1+الإسمي الفائدة معدل متوسط
 1.0228 1.0387 1+الحقیقي الفائدة معدل متوسط
 1.8627 0.8673 1.6587 المستثمر المال رأس مردودیة متوسط
 28037.24 181694 )المحلیة بالعملة( 2014 الأجور متوسط

  وبیانات الاقتصادین الجزائري والمالیزي  Excelو  Eviews برنامجيعداد الباحث اعتمادا على مخرجات إ: المصدر
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  شیر إلیھأبالملیون دج عدا ما ) 2014إلى  2000من (بعض المؤشرات الاقتصادیة الكلیة بالجزائر : 03الجدول 
Net 

Operating 
Surplus- 

Iv saving GDP (NH) 
value added 

L 
(000) 

K 
(GDCF) 

Y- القطاعات 
 المنتجة

Added value 
Year 

2224300 971657 1481270 2082400 4977 852625 3430857 2000 
2219980 1134602 1453140 2311000 5197 965463 3451958 2001 
2340029 1386382 1494895 2546400 5435 1111309 3645911 2002 
2859358 1593588 2002980 2831100 6684 1265164 4296970 2003 
3411998 2045414 2512236 3226100 7798.5 1476903 5099673 2004 
4462962 2363427 3568432 3577300 8044 1661214 6436135 2005 
5193946 2562787 4198458 3954800 8869 1967262 7345468 2006 
5629877 3206679 5798505 4474800 8594 2444912 8035492 2007 
6518689 4124650 5750328 5004700 9146 3228343 9348416 2008 
5411289 4672657 4043686 5700500 9492 3811419 8093797 2009 
6674179 4968140 5222039 6266900 9736 4350922 9699617 2010 
7907228 5539403 5930543 6867400 9599 4620306 11302905 2011 
8757846 6336500 6928662 7347652 10170 4992412 12483052 2012 
8812969 7220707 6601510 7869335 10788 5690894 12850474 2013 
8902935 7846211 6298759 8262800 10239 6311828 13251301 2014 

  
IPPI CPI inflation ir in Employees Compensation 
100 100 5 4 9 479700 

103.8 104.24 4.5 2.5 7 517150 
107 105.73 1.5 5 6.5 559774 

111.1 110.23 4.3 4 8.3 594786 
116 114.61 3.5 3 6.5 680523 

120.2 116.18 1.6 6.6 8 729856 
122.9 118.88 2.3 5.7 8 814387 
126.6 123.24 3.7 4.3 8 911313 
133.8 129.25 4.9 3.1 8 1035950 
138.3 136.65 5.7 2.3 8 1126111 
142.6 141.93 3.9 4.1 8 1280011 
145.7 148.42 4.5 3.5 8 1423287 
150 161.62 8.9 -0.9 8 1569653 

155.1 166.88 3.3 4.7 8 1762042 
158.6 171.75 2.9 6.1 8 1860365 

- la  Direction Technique chargée de la Comptabilité Nationale   Juillet 2015  Site web : www.ons.dz , 
Les comptes économiques de  2000 à  2014 N°   709  
- Algerie en quelques chiffres.:  

 www.sonatrach.com/en/rapport-annuel.html          تقاریر سوناطراك وفروعھا المختلفة° 
- energetique-des-http://www.energy.gov.dz/francais/index.php?page=bilan 
  

 إلیھ بالملیون رنجت عدا ما أشیر) 2014إلى  2000من (بعض المؤشرات الاقتصادیة الكلیة بمالیزیا : 04الجدول
Rr(GOS) 

capital 
income 

Compensation 
of Employees-
labour income 

saving Change 
in stock inv L-000- K 

(GDCF) 
Y- القطاعات 

 المنتجة
Added value 

Year 

212793 104882 125964 5982 87729 9269 93711 250796 2000 
203986 108101 107693 -3339 83345 9357 80006 240347 2001 
224207 110323 116476 2217 83764 9543 85981 258646 2002 
259637 120383 145952 1462 93864 9870 95326 287090 2003 
293932 137023 166807 9930 99336 9979 109266 333407 2004 
362569 151195 180279 -1868 107185 10045 105317 371601 2005 
377408 171183 213519 -1722 119213 10275 117491 410509 2006 
419258 194541 240593 10 138393 10538 138403 458514 2007 
503817 217086 272462 -1685 144634 10660 142949 538236 2008 
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457654 225263 210606 -29517 156660 10897 127143 473024 2009 
515871 251158 272930 5955 179793 11899 185748 533687 2010 
580782 282423 308191 8350 197415 12284 205765 600053 2011 
614151 309901 298661 2639 241562 12723 244201 626711 2012 
633900 331400 297354 -7566 265013 13210 257446 651873 2013 
692900 379400 319195 -12913 282600 13532 269687 712198 2014 

 
PPI CPI-2000- inflation ir in G Cred-finance Consum fixed capital year 
100 100 1.7 -1 0.7 84488 512425 41591 2000 
98.3 101.4 1.5 8.8 10.3 98992 531746 41164 2001 
97.9 103.2 1.9 3.3 5.2 104676 560460 44805 2002 
102.6 104.4 1.1 2.9 4 114577 599285 49054 2003 
109 105.9 1.5 0.03 1.5 120162 655668 55666 2004 
117 109.1 3 -2.7 0.3 128278 721462 61525 2005 

121.5 112.9 3.6 2.4 6 143501 784426 67684 2006 
130.1 115.2 2 1.5 3.5 163643 864471 75557 2007 
147.2 121.5 5.4 -3.9 1.5 217105 960362 87538 2008 
131.3 122.3 0.6 11.8 12.4 230643 1014912 81042 2009 
141.4 124.3 1.7 0.8 2.5 221643 1125899 100923 2010 
158.4 128.2 3.2 -0.6 2.6 250477 1076413 112144 2011 
158 130.3 1.7 4 5.7 279700 1204346 119578 2012 

152.7 132.9 2.1 4.6 6.7 289000 1323876 126100 2013 
154.8 137.1 3.1 2.3 5.4 298175 1439327 139300 2014 

Sources; -www.bnm.gov.my; (Financial statements of Bank Negara Malaysia 1995-2014; Annual reports to 
minister of finance; 1995-2014. 

- www.statistics.gov.my (data series).  
https://www.statistics.gov.my/index.php?r=column/ctimeseries&menu_id=NHJlaGc2Rlg4ZXlGTjh1SU1ka
WY5UT09 
- www.the globaleconomy.com/malaysia (world bank data). 
- www.quandl.com  https://www.quandl.com/search?query=malaysia 
- http://www.indexmundi.com/facts/malaysia/ 
- Department of statistics Malaysia, Gross Domestic Product Income Approach 2010-2014. 
Trends in Malaysia’s Gross Domestic Product by Income 
- Economic report 2014-2015: economic management and prospects, ministry of finance, Malaysia, 
www.treasury.gov.my. 
- Kim-Leng Goh, Shyamala Nagaraj; share of labour and capital in national income of Malaysia: 
estimates for; 1960-2004, Faculty of Economics & Administration, University of Malaya. 
https://www.gtap.agecon.purdue.edu/.../6067.pdf 

- World Bank staff estimates using data from the United Nations Statistics Division's National 
Accounts Statistics.  

http://databank.worldbank.org/data/reports.aspx?source=2&country=MYS&series=&period 
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