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 ملخص الدراسة 

 

   :الملخص

الجزائر  ت التضخم فيلامعد استهداؼ ة فيية النقداسيالسمدى مسالعة اف يتهدؼ ىذه الدراسة إفُ تب
معدؿ الكتلة كل من في   ةمتمثل ديةالنقاسة سيأدوات ال( و لقد تم استخداـ 1990-2021)ؿ الفتًة لاخ

ار يانات تم اختيل ومعالجة البي تابع، لتحلتَات مستقلة والتضخم كمتغتَ كمتغالنقدية     و معدؿ إعادة الخصم  
 . 9Eviewsضمن برنامج  VECM ة باستخداـ لظوذجيسيادراسة ق

 ADFرؽ الأوؿ( في اختبار )الف الدستوىيها استقرارية كل الدتغتَات عند نفس اىم النتائج الدتحصل عل منكاف و 
  .أف السلاسل الزمنية تعد متكاملة من الدرجة الأوفُ معناهشرط التكامل الدتزامن قد تٖقق أي  حيث تبتُ لنا اف

اما ما استنتجناه من اختبار السببية فكاف بوجود علاقة تاثتَ من معدؿ التضخم على كلا الدتغتَات )معدؿ الكتلة 
حتُ اف كلالعا لا ياثر فيو، ومن اختبار التكامل الدتزامن توصلنا افُ وجود  خم( فيالنقدية ومعدؿ اعادة التض

 علاقة تكامل للتضخم مع متغتَاتو لشا يدؿ على وجود علاقة توازنية طويلة الاجل بتُ الدتغتَات لزل الدراسة.

 . نقديةالسياسة النقدية ,التضخم ,معدؿ إعادة الخصم ,معدؿ الكتلة الالكلمات المفتاحية : 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 ملخص الدراسة 

 

Abstract  

  This study aims to show the extent to which monetary policy 
contributes to targeting inflation rates in algeria during the periode 
(1990-2021).standard study using the VECM model withing the 
EViews9 program. 

  One of the most important results obtained was the stability of all the 
variable at the same level (the first defference ) in the ADF test ,where 
we found that the condition of simultaneous integration has been 
fulfilled,which means that time series is integrated of the first order . 

  As for that we concluded from the causality test, it was the presence 
of an effect ralationship of the rate of inflation on both variables (the 
rate of monetary mass and the rate of rein flation )while both of them 
do not affect it, and from the simultaneous integration test, we 
concluded that there is an integration relationship of inflation with its 
variables, which indicate the existence of a equilibrium relationship 
long-term among the nariables under study. 

Keywords : monetary policy, inflation, redisount rate, money supply 
rate. 
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Résumé 

  Cette étude vise a montrer dans quelle mesure la politique monétaire 
contribue au ciblage des taux d’inflation en Algérie au cours de la 

période (1990-2021) dans le cadre du programme Eviews9. 

  L’un des résultats les plus importants obtenus a été la stabilité de 
toutes les variables au mem niveau (la première différence )dans le 
test ADF, ou nous avons constaté que la condition d’intégration 

simulaneé a été remplie ,ce qui signifie que la série chronologique est 
intégreé de la premier degré. 

  Quant à ce que nous avons conclu du test de causalité, c’est la 

presence d’une relation d’effet du taux d’inflation sur les deux 

variables (le taux de masse monétaire et le taux de réinflation, alors 
que les deux ne l’affectent pas, et du test d’intégration simulaneé, 

nous avons conclu qu’il existe une relation d’intégration de l’inflation 

avec ses variables, ce qui indique l’existence d’une longue relation 

d’équilibre le terme entre les variables à l’étude. 

Mots clés: politique monétaire, inflation, taux de reéscompte, taux 
d’offre de monnaie. 
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 أ 

 مقدمة عامة 
لقد مر العافَ على عدة صدمات اقتصادية كاف سببها ظهور مشكلات جديدة متزامنة  فَ يعرفها من قبل         

, تشمل  كل من الكساد ,البطالة ,التضخم و غتَىا لشا ادى افُ ظهور عدة افكار اقتصادية جسدتها عدة 
 عملت على تشخيص ىذه الازمات و طرؽ علاجها . مدارس لستلفة ظهرت خلاؿ فتًات زمنية متتالية

لذذا  اعبرت السياسة النقدية جزءا اساسيا و مهما من السياسة الاقتصادية العامة للدولة ,فهي تهدؼ افُ دعم 
 عملية التنمية و تٖقيق معدؿ لظو مرتفع و مستقر من خلاؿ اتسخداـ الادوات الدتاحة للبنك الدركزي .

 ة مكانة أساسية بتُ السياسات الاقتصادية الأخرى , نظرا لدورىا الجوىري في معالجة تٖتل السياسة النقدي

الاختلالات الاقتصادية من بينها الحد من مشكلة التضخم , حيث يقوـ البنك الدركزي بالتخطيط لرسم السياسة 
ثم يقوـ باستخدامها النقدية بغرض ضبط العرض النقدي و الرقابة على التمويل لتثبيت التدفق النقدي و من 

 بكيفية سليمة تتماشى مع وضعية الاقتصاد و امكانيتو.

و عرفت الجزائر أوضاع اقتصادية حرجة ت٘يزة بضعف في الاقتصاد و اختلاؿ التوازنات الداخلية و الخارجية , 
دية و يوثر ايضا تذبذبة ,و أيضا اف التزايد في الاسعار يوثر سلبا على السياسة الاقتصاالدفضلا عن نسب التضخم 

على مستوى معيشة الافراد بالخصوص ضعيفي الدخل ,لذذا لا بد من ضماف استقرار الاسعار و تٕنب التضخم 
و الانكماش ,و تبعا لذذا لجات  الجزائر افُ العديد من السياسات الاصلاحية والتي تهدؼ افُ تطبيق قواعد 

لنقدية كوسيلة لتحقيق الاستقرار الاقتصادي و ذلك اقتصاد السوؽ و التي تستخدـ ضمن الياتها السياسة ا
بالتحكم في الكتلة النقدية و ضبط التضخم و العمل على توازف ميزاف الددفوعات ,كما توثر ايضا على اسعار 
الفائدة التي من شانها تٖقيق افضل توزيع لشكن للمواد الدالية و احداث ازمة الكسا بعد ازمة التضخم الدافِ 

 القطاعي.

( الدعدؿ و الدتمم 10-90في الجزائر بدات السياسة النقدية تاخد دورىا مع صدور قانوف النقد و القرض ) و
( و اللذاف نصا على ات٘اد السياسة النقدية كاسلوب لتنظيم عرض و تداوؿ النقود مع توضيح 11-03بالامر )

ايرة ىذه التطورات الحاصلة قامت الجزائر بعدة ادواتها ,و منح الاستقلالية للبنك الدركزي في اداتها , و من اجل مس
 اصلاحات .
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 انطلاقا لشا سبق لؽكننا صياغة اشكالية ىذا البحث في لزاولة الاجابة على التسائل التافِ :

 إشكالية البحث : -1
 خلاؿ الفترة  في الجزائر  مسالهمة السياسة النقدية في التقليل من معدؿ التضخم  مامدل

 ؟  (1990_ 2021) 
 لأسئلة الفرعية :ا -2

 لؽكن أف تتجزأ الإتشكالية إفُ الأسئلة التالية :

 ماىي أىداؼ السياسة النقدية ، وما ىي الأدوات الدستعملة لتحقيقها ؟ -1

 ماىي الأسباب الرئيسية الدودية لظهور ظاىرة التضخم؟-2

 مما ىي الاستًاتيجية الدتبعة في اطار السياسة النقدية لدعالجة مشكلة التضخ-3

فرضيات الدراسة:  -3  

 تنطلق الدراسة من فرضيات أساسية ىي: 

 .التضخم معدلات من التخفيض افُ يودي M2 النقدية الكتلة معدؿ من التخفيض -1

 .التضخم معدؿ من التخفيض تودي  Trالخصم إعادة معدؿ زيادة -2

 أىمية الدراسة:  -4

ضوع السياسة النقدية و توضيح دورىا الفعاؿ في مواجهة تتمثل ألعية الدراسية من الجانب النظري في إثراء مو 
التضخم ، ونظراً لكثرة النقاش بتُ أوساط الدختصتُ حوؿ دور السياسة النقدية ، وبالتافُ تٖقيق الاستقرار في 

 الأسعار.

الجزائر اما من الجانب التطبيقي فيتمثل من خلاؿ تٖليل فعالية لسياسة النقدية في استهداؼ معدلات التضخم في 
 (.2021 -1990خلاؿ فتًة )
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 :أىداؼ الدراسة   -5

 تعميق الدفاىيم الدتعلقة بالسياسة النقدية. -

 . لزاولة ابراز السياسة النقدية في الجزائر ودورىا في القضاء على التضخم -

 . عرض أىم الدراسات التطبيقية والنظرية السابقة حوؿ السياسة النقدية و التضخم-

  لمتبع :المنهج ا  -6

تٔا أف موضوعنا يهدؼ إفُ توضيح دور السياسة النقدية ىي الحد من ظاىرة التضخم ، و بالتافِ تٖقيق التنمية 
والنمو الاقتصادي، حيث اعتمدنا على الدنهج الوصفي التحيلي من خلاؿ التعريف بالسياسة النقدية وأدواتها 

ور معدلات التضخم في الجزائر، إضافة إفُ الدنهج القياسي وأىم أىدافها والتاريخ لدعرفة مسار ىذه الأختَة وتط
التحليلي القائم على الأساليب القياسية الحديثة لتحديد العلاقة بتُ السياسة النقدية والتضخم، و ذلك ببناء 

و  EVIEWS 09 لظوذج قياسي يتكوف  من الدتغتَ التابع و الدتغتَات الدستقلة و ىذا بالاعتماد على برنامج 
 ختبار نتائجو و بإسقاطها على النظريات الاقتصادية في ىذا الشأف .لإ

 أسباب اختيار الموضوع :  -7

 الرغبة والديوؿ الشخصي لذذا الدوضوع -

 إثراء الدكتبة الجامعية تٔرجع جديد و إضافة دراسة في ىذا المجاؿ-

 لزاولة القياـ بدراسة اقتصادية قياسية على حالة واقعية ت٘س الجزائر.-

  : حدكد الدراسة  -8

يقتصر الإطار الدكاني على دراسة السياسة النقدية والتضخم في الجزائر أما الإطار الزماني يشمل الفتًة ما بتُ 
(1990 -2021) 
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  : دراسات السابقةال  -9

لقة لقد تناولنا العديد من الدراسات في موضوع السياسة النقدية في التقليل من التضخم حيث يعد تْثنا ح 
تكملة سلسلة البحوث السابقة، ولسنة جديدة تستند إليها البحوث الاحقة، ومن بتُ ىذه الدراسات على سبيل 

 الدثاؿ ما يلي : 
( الدراسة مقدمة لنيل اطروحة دكتوراه من كلية العلوـ الاقتصادية 2010- 2009بركاف زىية')الدراسة الأكلى : 

نواف" فعالية  السياسة النقدية لدكافحة التضخم في ظل العولدة "دراسة وعلوـ  التسيتَ من جامعة الجزائر تٖت ع
حالة الجزائر حيث عالجت الدراسة الاشكالية التالية  : كيف لؽكن تفعيل السياسة النقدية لدكافحة التضخم في 

 ؟ظل العولدة 

 السياسة فعالية ىعل الدصرفية و العالدية الدالية التغتَات أثر على الوقوؼ لزاولة ىو منها الذدؼ 

 النقدية السياسة إدارة في للمستجدات الجزائر مواكبة مدى تقييم إبراز خلاؿ التضخم من مكافحة في النقدية

 . العولدة ظل في سيما لا

( الدراسة مقدمة لنيل أطروحة الدكتوراه في كلية العلوـ 2017-2016عبد اللطيف ) : حداديالدراسة الثانية 
رية و علوـ التسيتَ , تٗصص اقتصاد مافِ  في جامعة جيلافِ اليابس سيدي بلعباس تٖت الاقتصادية و التجا

 2014-2000عنواف "دور السياسة النقدية و الدالية في مكافحة التضخم في الدوؿ النامية "دراسة حالة الجزائر 
ة في الجزائر و ما مدى فعاليتها حيث عالجة ىذه الدراسة الإشكالية التالية : ما ىو واقع السياسة النقدية و الدالي

 في الحد من ارتفاع معدلات التضخم ؟

حيث ىدفت ىذه الدراسة افُ إعطاء صورة واضحة عن واقع السياسة النقدية و الدالية  و التضخم خاصة في 
الجزائر بالإضافة افُ الدور الذي تلعبو السياسات الاقتصادية في الحد من تفاقم معدلات التضخم و السبل 

 الكفيلة للحد من اثاره .

كلية العلوـ الاقتصادية   الدكتورة(:الدراسة مقدمة لنيل اطروحة 2017بن البار لزمد سنة )الدراسة الثالثة: 
الدسيلة دولة الجزائر تٖت عنواف " أثر  بوضياؼجامعة لزمد  الاقتصادعلوـ  التسيتَ. تٗصصوالتجارية علوـ 
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 حيث عالجت الدراسة الإشكالية التالية " "(2014_1986خلاؿ  الفتًة ) تضخمالسياسة النقدية والدالية على 

 ؟ "(1986-2014) الفتًة خلاؿ الجزائر في التضخم على ةوالدالي ةيالنقد السياستتُ تأثتَ مدى ما"

.  التضخمىدفت ىذه الدراسة افُ لزاولة تقييم السياسة النقدية و الدالية لتحقيق الاستقرار الاقتصادي و معالجة 
 تقييم فعالية السياسة النقدية و الدالية في تٖقيق الاستقرار الاقتصادي و معالجة التضخم.  لزاولةىدفت افُ  كذلك

( الدراسة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه تّامعة ابي بكر بلقايد 2018- 2017بن نافلة نصتَة )الدراسة الرابعة : 
حيث "( 2014 - 1980خلاؿ الفتًة )  لجزائر  دراسة قياسية"تقييم السياسة النقدية في ا  الجزائر تٖت عنواف

 عالجت الدراسة الإشكالية التالية " ما مدى فعالية السياسة النقدية في الجزائر ؟
حيث ىدفت الدراسة افُ تقييم فعالية السياسة النقدية في الجزائر من خلاؿ التأثتَ في الدوشرات الرئيسية  

ارت النتائج افُ عدـ فعالية ىذه الادوات تٔا يكفي لدتطلبات الاقتصاد و عليو الاقتصادي ,حيث أش للاستقرار
 تعتبر السياسة النقدية اداة ىامة لؽكن اف توثر بقوة على مسار الاقتصاد الحقيقي اذا ما تم ادارتها بنجاح . 

 تقسيمات الدراسة:  -10

فرعية عنها سوؼ يتم تقسيم ىذه الدراسة إفُ لعرض الإجابة على الإشكالية الدطروحة في البحث والتساؤلات ال
خصصنا الفصل الأوؿ للايطار النظري للسياسة النقدية حيث قمنا بوضع في الدبحث  ثلاث فصوؿ كالتافِ حيث

الأوؿ و ىو لؽثل نظرة عامة لذذه السياسة النقدية لستلف التعاريف الخاصة بها ووضع أىدافها، أنواعها وقنوات 
وفيما لؼص الدبحث الثاني وىو البنك الدركزي   .إفُ عوامل لصاحها و علاقتها بالسياسة الدالية  إبلاغها ، بالإضافة

كواضع للسياسة النقدية الذي تطرقنا فيو إفُ تعريف البنك الدركزي ، خصائصو, وظائفو ،و أدوات السياسة 
تحليل الفكري للسياسة النقدية . أما الدبحث الثالث فهو ال . النقدية بالإضافة إفُ استقلالية البنك الدركزي

 ولطتصر ىنا بالتحليل الكلاسيكي والكينيزي ، وأختَا النقدي.

أما الفصل الثاني فقد خصصناه لظاىرة التضخم، وذلك من خلاؿ ثلاث مباحث . لؽثل الدبحث الأوؿ ماىية  
أما الدبحث الثاني  التضخم ، حيث يشمل ىذا الدبحث لستلف التعاريف الخاصة بالتضخم وأنواعو وأسبابو

فيحتوي على آثار التقدـ و سياسات معالجتو. ولػتوي الدبحث الثالث على التحليل الفكري لظاىرة التضخم ، 
  .حيث يتفرع ىذا الدبحث إفُ التحليل الكلاسيكي والكينزي والنقدي لذذه الظاىرة
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إفُ  1990في الجزائر من) والفصل الثالث جاء تٖت عنواف دراسة أثر السياسة النقدية على التضخم 
-1990(من خلالو تم التطرؽ فى الدبحث الأوؿ إفُ تٖليل تطور الدياسة النقدية في الجزائر خلاؿ الفتًة) 2021
أما الدبحث الثاني فسنتطرؽ فيو  . (من خلاؿ توضيح مسار السياسة النقدية في الجزائر وأدواتها وأىدافها 2021

 ي في الجزائر من خلاؿ توضيح موشراتو وتطور معدلو و معروضو النقديإفُ تطور التضخم والدعروض النقد
 .والدبحث الثالث يتمثل في تقدير أثر بعض الدتغتَات السياسية النقدية على التضخم باستخداـ لظوذج.

(VECM)    
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 مقدمة الفصل الأكؿ 
نقدية أداة رئيسية من أدوات السياسات الاقتصادية العامة، حيث تستخدمها الدولة إفُ تعد السياسة ال       

جانب السياسات الأخرى كالسياسة الدالية والتجارية للتحكم في ستَ النشاط الاقتصادي من خلاؿ تأثتَىا في 
الناتج والدخل... افٍ. حيث  الدتغتَات المحورية الدكونة لذذا النشاط كالاستهلاؾ، الاستثمار، الادخار، الأسعار،

تساىم السياسة النقدية من خلاؿ إدارة وتفعيل أدواتها من طرؼ السلطة النقدية )البنك الدركزي( وباعتبارىا أداة 
فعالة لحماية الاقتصاد الوطتٍ من الصدمات الخارجية، حيث يسعى من خلالذا إفُ الحفاظ على استقرار الدستوى 

ىذا الفصل سوؼ نتطرؽ إفُ الإطار النظري للسياسة النقدية من خلاؿ ثلاث العاـ للأسعار. فمن خلاؿ 
مباحث حيث أف الدبحث الأوؿ يتناوؿ مفهومها وأىدافها وأىم أنواعها، بالإضافة إفُ قنوات إبلاغها مرحبا 

عريف البنك علاقتها بالسياسة الدالية وأيضا عوامل لصاحها. أما من خلاؿ الدبحث الثاني نسعى إفُ التطرؽ إفُ ت
الدركزي وخصائصو وأىم وظائف ومن ثم استقلالية. أما من خلاؿ الدبحث الثالث نسلط الضوء على التطور 
التارلؼي وأىم النظريات التي اىتمت بالسياسة النقدية ونظرتهم إفُ النقود باعتبارىا العمود الفقري للسياسة النقدية 

 روراً بالنظرية الكينزية وفي الأختَ مدرسة النقدوية.والإقتصاد ككل، بداية بالنظرية الكلاسيكية م
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 المبحث الأكؿ: نظرة عامة حوؿ السياسة النقدية 
 ويتعرض ىذا الدبحث افُ تقدنً لستلف التعاريف الخاصة بالسياسة النقدية وانواعها وقنوات ابلاغها بلاضافة افُ

 علاقتها بالسياسة الدالية وعوامل لصاحها

 كؿ: تعريف السياسة النقدية كأىدافها المطلب الأ
 يوجد العديد من التعاريف الدختلفة للسياسة النقدية منها

 الفرع الأكؿ :تعريف السياسة النقدية 
من الدناسب في الحديث عن السياسة النقدية التعرؼ على ما شاع بتُ الأدبيات الاقتصادية مفاىيم لذذه  أكلا :

لدتقدمة والنامية على حد سواء كواحدة من السياسات الاقتصادية للتأثتَ في السياسة التي تستخدمها الدوؿ ا
مستوى النشاط الاقتصادي. و في ىذا المجاؿ لؽكن  استعراض اىم التعريفات لذذه السياسة , فقد عرفها كينت 

(Kentبأنها "لرموعة من الوسائل التي تتبعها الإدارة النقدية لدراقبة عرض النقد بهدؼ بل    ) وغ ىدؼ اقتصادي
 معتُ كالاستخداـ الكامل " . 

(بأنها "لرموعة الإجراءات و الأعماؿ النقدية و غتَ النقدية ذات الأىداؼ النقدية  Einzingو عرفها اينزينك )
 الدوثرة على الأنظمة النقدية "

كزي للتأثتَ على ( فقد عرفها بأنها الأداة التي يستخدمها  البنك الدر  (Johansonاما الاقتصادي جونسوف 
 عرض النقد من خلاؿ التحكم بو لتحقيق الأىداؼ العامة للسياسة الاقتصادية "

(  بأنها " كل ما تقوـ بو الحكومة من عمل  يوثر بصورة فعالة  في حجم (Bachفيما عرفها الاقتصادي باش 
ملة أو ودائع أو سندات حكومية" وتركيب الدوجودات السائلة التي لػتف  بها القطاع الغتَ الصتَفي سواء أكانت ع

وعرفها آخر، بأنها لرموعة من القرارات ذات الطراز الحكومي تصدر من خلاؿ البنك الدركزي في السيطرة على 
 (13، صفحة 2020)الخيكاني و حيدر ،  حجم النقود الدائرة في الاقتصاد.
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 و لشا سبق من الدفاىيم لؽكن استنتاج ما يلي : 

وإلظا  دية لا تهتم حصرا بالرقابة على عرض النقد وكيفية استخداـ حجم الإئتماف وتٖديده،إف السياسة النق - أ
 ت٘تد لتشمل عمليات الاقتًاض الحكومية.

 إف للسياسة لرموعة إجراءات سواء أكانت ذات أىداؼ نقدية أـ غتَ نقدية. - ب
ة بالبنك الدركزي والدوسسات إف السياسة النقدية لذا علاقة بأشكاؿ النقود كافة والأجهزة النقدية لشثل - ج

الدصرفية الأخرى. ومع الآراء الدختلفة ىذه حوؿ مفهوـ السياسة النقدية فإنو بالإمكاف تعريفها بأنها الأداة 
       التي تتألف من لرموعة من الإجراءات والتًتيبات النقدية وغتَ النقدية بهدؼ التأثتَ في كمية النقود

، صفحة 2020)الخيكاني و حيدر ،  تأثتَ في مستوى النشاط الاقتصادي.وىيكل سعر الفائدة ومن ثم ال
14)    

السياسة  النقدية ىي تصريح عاـ أو فهم عاـ يقود وبرشد تفكتَ الدسوولتُ عند اتٗاذىم القرارات، وتٖدد ثانيا : 
مسالعا في تٖقيقها السياسات المجاؿ الذي سيتخذ القرار داخلو وتضمن إف القرار سيكوف متماشيا مع الأىداؼ و 

ولا بد من الإشارة إفُ أف كلا من الأىداؼ والسياسات تقود وترشد الفكر والعمل ولكن الفرؽ بينهما ىو إف 
الأوفُ ىي نقاط النهاية للتخطيط بينما الثانية ىي الطريق الذي تستَ فيو القرارات لضو ىذه النهايات أو بعبارة 

 حتُ أف السياسة ىي الطريق الذي نتبعو للوصوؿ إفُ الذدؼ.أوضح أف الذدؼ ىو ما نريد تٖقيقو في 

أما معتٌ السياسة من وجو نظر السياسيتُ فإنو )ذلك الفرع من العلوـ الذي يتناوؿ نظرية وتنظيم وحكومة لشارسة 
ة الدولة( أو ىي )علم السلطة( وبذلك فإف التعريفتُ يوزعاف السياسة بتُ مركزين للإىتماـ لعا الدوسسات كبور 

 للاىتماـ في التعريف الأوؿ وإفُ السلطة تْد ذاتها حيثما وجدت في التعريف الثاني.

 (174، صفحة 2015)الغالبي، 

أما معتٌ السياسة الذي يستخدـ في الاقتصاد فإنو لا لؼرج عن الإطارين أغلاه فهي تذىب لتحقيق الذدؼ       
المجتمعات منخلاؿ الدوسساتو السلطة الدتًكزة بيد الجهات وكذلك طريقة لإدارة الحياة الاقتصادية لأي لرنمع من 

 التي عليها إدارة الحياة الاقتصادية الكلية.
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)الغالبي، وتعد السياسة النقدية إحدى السياسات الاقتصادية الدهمة التي تلعب دورا كبتَا في التأثتَ على الاستقرار 
 الدكونة لو  الاقتصادي من خلاؿ التحكم بالدتغتَات(175، صفحة 2015

 والدقصود سليم اقتصاد في ملائمة وائتمانية نقدية أوضاع على والحفاظ إقامة تستهدؼ التي السياسة ىيثالثا: 
 أسعار واستقرار عليو المحافظة لؽكن جيد لظو ومعدؿ عالية يتميز بعمالة الذي الاقتصاد ذلك السليم بالاقتصاد
 .الأجنبية الوطنية بالعملات العملة صرؼ
 العرض على التأثتَ بهدؼ البنك الدركزي من الوسائل التي يعمل بها لرموعة أنها على النقدية السياسة عرؼوت

  الاقتصادية. من الأىداؼ لرموعة ما لتحقيق بطريقة النقدي
 وتنظيم النقود لإدارة كمية النقدية السلطة تتخذىا التي والتدابتَ الإجراءات من لرموعة أنها على تعرؼ كما
 لتحقيق الوطتٍ للاقتصاد العامة وتنظيم السيولة النقود وحدة تداوؿ وسهولة سرعة يكفل تٔا إصدارىا ليةعم

 (903، صفحة 2021)معمر،  .معينة أىداؼ
 الفرع الثاني :أىداؼ السياسة النقدية  

النقدية الوصوؿ الأىداؼ الأولية للسياسة النقدية ىي عبارة عن متغتَات نقدية لؽكن للسلطات  الأىداؼ أكلية:
إليها بصفة جيدة باستعماؿ أدوات في حوزتها ومن خلالذا يقوـ البنك الدركزي بالتأثتَ على الأىداؼ النهائية 

 وتتمثل الأىداؼ الأولية للسياسة النقدية فيما يلي: 
 : تتضمن القاعدة النقدية نوعتُ من الاحتياطات, الودائع الخاصة و غتَ مجمعات الاحتياطات النقدية 

الدقتًضة ، حيث تتكوف القاعدة النقدية من النقود الدتداولة لدى الجمهور اوراؽ نقدية النقود الدساعدة ، الودائع 
وكذا الاحتياطات الدصرفية لدى البنك الدركزي، والنقود الدوجودة في خزائن البنوؾ ، فيما تشمل احتياطات الودائع 

لاحتياطات الاجبارية لدى البنك الدركزي والودائع في البنوؾ الاخرى الخاصة الاحتياطات الاتٚالية مطروحا منها ا
)تٛداني و  اما الاحتياطات الغتَ الدقتًضة فتساوي الاحتياطات الاتٚالية مطروحا منها الاحتياطات الدقتًضة .

 (2021بناي، 
 كية واسعار : وتتكوف ىذه المجموعة من الاحتياطات الحرة, معدؿ الارصدة البنضبط ظركؼ سوؽ النقد

الفائدة الاخرى التي لؽارس عليها البنك الدركزي رقابة قوية، ويعتٍ  بظروؼ سوؽ النقد قدرة الدقتًضتُ ومواقفهم في 
لظو معدؿ الائتماف ومدى ارتفاع أو الطفاض أسعار الفائدة وشروط الاقراض الأخرى. وت٘ثل الاحتياطات الحرة 



      الاطار النظرم للسياسة النقدية                                               الفصل الأكؿ : 

 

 

5 

ركزي مطروحا منها الاحتياطات التي اقتًضتها ىذه البنوؾ من البنك الاحتياطات الفائضة للبنوؾ لدى البنك الد
 (54، صفحة 2021)تٛداني و بناي،  الدركزي وتسمى صافي الاقتًاض.

ونعتٍ بها الدتغتَات النقدية القابلة للمراقبة من السلطات والدرتبطة بشكل ثابت ومقدر الأىداؼ الوسيطة : 
و السنوي للكتلة النقدية. وىناؾ ثلاثة لظاذج أساسية لشكنة من الأىداؼ بالأىداؼ النهائية مثل: مقدار النم

 الوسيطة: 
 مستوى الدعدلات الأساسية للفائدة.- 1
 سعر الصرؼ.-2
، 2014)حولية، السياسة النقدية و مدى فعاليتها في الحد من ظاىرة التضخم، المجمعات النقدية الوسيطة.  – 3

 (108صفحة 
استًاتيجية السياسة النقدية تبدا بتحديد الأدوات النقدية لاستخدامها للتأثتَ على  افالأىداؼ النهائية: 

الأىداؼ الأولية التي اختارتها السلطات النقدية، يليها  التأثتَ على الأىداؼ الوسيطة وذلك من أجل الوصوؿ إفُ 
جد اتفاؽ على أف الأىداؼ الرئيسية الأىداؼ النهائية التي ترسمها في ضوء السياسة الاقتصادية العامة، وعموما يو 

 والنهائية للسياسة الاقتصادية بشكل عاـ وللسياسة النقدية بشكل خاص ىي: 
 . تٖقيق الاستقرار في الدستوى العاـ للأسعار. 1
 . العمالة الكاملة. 2
 . تٖقيق معدؿ عاؿ من النمو. 3
، 2014عاليتها في الحد من ظاىرة التضخم، )حولية، السياسة النقدية و مدى ف. توازف ميزاف الددفوعات.  4

                                                                          (109صفحة 

 المطلب الثاني :أنواع السياسة النقدية ك قنوات ابلاغها 

 الفرع الأكؿ :أنواع السياسة النقدية
 أو ،"توسعية نقدية سياسة" ولعا أساستُ نوعتُ في الدركزية وؾالبن تنتهجها التي النقدية السياسة أنواع تتمثل

 ."انكماشية نقدية سياسة"
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 من لرموعة تبتٍ افُ الدركزي البنك يسعى النشاطالاقتصادي(، مستويات الاقتصادي )الطفاض الركود حالة ففي
 وخفض النقدي، عروضالد مستويات خلالذا افُ رفع من يستهدؼ التي النقدية السياسة صعيد على الإجراءات
 والدشروعات، الاستثمارات لتمويل الائتماف منح في التوسع من الدزيد على الدصرفي القطاع لتشجيع الفائدة أسعار
العمل.و بالتافِ لؽكننا القوؿ اف ىذه السياسة  فرص من الدزيد توفتَ الإتٚافِ المحلي الناتج مستويات ارتفاع بالتافِ
 ."توسعية نقدية سياسة"ىي 
تٔا  توسعية نقدية سياسة تبتٍ على الدركزي البنك يساعد حدود مقبولة تٖركها في أو التضخم معدلات تراجع أف

 تضخمية. ضغوط إحداث دوف النشاط الاقتصادي لتحفيز النقدي الدعروض معدلات  رفع من لؽكنو
 الإتٚافِ، وتٗفيض المحلي اتجالن مستويات رفع إفُ تسعى والتي النقدية، السلطات من فهذه السياسة والدتخذة

 زيادة دوف النقود عرض في مفاجئةزيادة  حدوث يتوقع الأفراد فَ إذا تٖقق الاىداؼ إفُ تودي البطالة، معدلات
 (16، صفحة 2021)ادريس،  .الناتج مستوى في موازية
 لا أي الجدوى، بلى ستكوف النقدية السياسة فإف حدوث ذلك الارتفاع التوسعي الدفاجا، توقعهم حالة في أما

 تزايد عنها البطالة، وإلظا سينتج معدلات وتٗفيض الإنتاج زيادة في يتمثل منها والذي الدرجو الذدؼ لؽكنها تٖقق
 الدتبعة. السياسة فعالية حوؿ الأفراد توقعات دقة على النقدية السياسة لصاح يتوقف بذلك الأسعار، في
 
  تضخمية، الاقتصادي( وظهور ضغوط النشاط مستويات ي )ارتفاع الاقتصاد الرواج حالات وفي الدقابل، في

 الدعروض مستويات تقليل خلالذاعلى من يستهدؼ الإجراءات التي من لرموعة بتبتٍ الدركزي البنك حيث يقوـ
 الضغوط لامتصاص الائتماف منح مستويات تقليل على الدصرفي القطاع لحث أسعار الفائدة ورفع النقدي،
)ادريس،  ."انكماشية نقدية سياسة" بكونها الحالة فيي ىذه النقدية السياسة وصف ييُمكن ثم منو  .التضخمية
 (17، صفحة 2021

 
 :الفرع الثاني :قنوات إبلاغ السياسة النقدية

إف آلية انتقاؿ أثر السياسة النقدية ىو التعبتَ الأكثر شيوعا للطرؽ التي توثر من خلالذا تغتَات السياسة النقدية 
بنك الدركزي تٔا فيها التغتَ في العرض النقدي على الناتج والأسعار، ويعتبر العرض النقدي قناة ىامة قد توثر من لل

 خلالذا السياسة النقدية على الأسعار والناتج إفُ جانب عدد آخر من القنوات 
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نمو، ذلك أف السياسة : وىي قناة تقليدية لانتقاؿ أثر السياسة النقدية إفُ ىدؼ ال. قناة سعر الفائدة 1 
النقدية التقليدية عندما تعمل على رفع أسعار الفائدة الاسمية، لشا يودي افُ ارتفاع سعرىا الحقيقي، ومنو ارتفاع 
تكلفة رأسماؿ، وىذا ما يودي إفُ نقص في الطلب على الاستثمار، كما يضعف طلب العائلات على السلع 

 ار، و ىذا ما يودي في الاختَ إفُ الطفاض الطلب الكلى، ومنو النمو.الدعمرة، والتحوؿ إفُ الاستثمار في العق
 (15، صفحة 2019-2018)فوزية، 

تعتبر ىذه القناة احد اىم قنوات انتقاؿ  تأثتَ السياسة النقدية على النشاط الاقتصادي، قناة سعر الصرؼ : 2 
قيقية المحلية مقارنة مع سعر الفائدة العالدي، حيث تودي السياسة النقدية التوسعية إفُ الطفاض معدلات الفائدة الح

مع ثبات العوامل الأخرى، لشا يودي إفُ تدفق رؤوس الأمواؿ إفُ الخارج، والطفاض الطلب على العملة المحلية 
 وبالتافِ الطفاض قيمتها وارتفاع سعر الصرؼ.

مقابل شراء العملة المحلية، التي تبدأ  ففي ظل نظاـ سعر الصرؼ الثابت يتدخل البنك الدركزي ببيع النقد الأجنبي 
قيمتها في الارتفاع تدرلغيا، وتٖدث أثارا عكسية تودي إفُ الطفاض سعر الصرؼ تدرلغيا ورجوعو إفُ مستواه .فأثر 
السياسة النقدية غتَ مستمر، أما في ظل نظاـ سعر الصرؼ غتَ الدرف فلا يتدخل البنك الدركزي، بل يستمر 

المحلية الذي سيوثر إلغابا على الصادرات بسبب الطفاض تكلفة الدنتجات المحلية مقارنة مع  الطفاض قيمة العملة
الدنتجات الأجنبية، في حتُ سيكوف ىذا التأثتَ سلبيا على الواردات بسبب ارتفاع أسعارىا مقومة بالعملة المحلية، 

تج المحلي الإتٚافِ وانتعاش الاقتصاد وىو ما يشجع الطلب على الإنتاج المحلي، ومن ثم ارتفاع معدؿ لظو النا
 (16، صفحة 2019-2018)فوزية، الوطتٍ، والعكس في حالة إتباع سياسة نقدية انكماشية. 

 

 المطلب الثالث :علاقة السياسة النقدية بالسياسة المالية:     
 استخداـ لغب لقوميا للاقتصاد الداخلي والاستقرار التوازف رأسها وعلى الاقتصادية الأىداؼ تٖقيق اجل من

 .للدولة العامة الاقتصادية للسياسة الأساسي العنصر تعتبر والتي لذلك لزكمة مالية سياسة
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 المالية : السياسة تعريف
 في إنفاقها يتم للإيرادات التي وتٖصيل عامة، ونفقات وقروض ضرائب، من الديزانية استخداـ الدالية السياسة تعتٍ
 ضماف في السلطات الحكومية أغراض لتنفيذ وذلك الحكومي الإنفاؽ وخاصة فرادللأ العامة الخدمات لراؿ

 .المحلي الاستهلاؾ احتياجات
 وكذلك العمالة من أعلى مستويات تٖقيق بقدر الاحتياجات تلك تٖقيق في منحصرة العاـ الإنفاؽ ألعية تعد وفَ 

 .الفعاؿ الكلي الطلب مستويات في ثتَىاتأ بقدر النفقاتالدخصصة مقابلة في منحصرة الإيراد ألعية تعد
 .الحصر سبيل على وليس الدثاؿ سبيل على بعضها نسوؽ الدالية السياسة لدفهوـ لستلفة بتعريفات الدافِ الفكر يزخر
 أىداؼ تٖقيق بقصد العامة والنفقات العامة بالإيرادات الدتعلقة السياسات لرموعة انهبأ الدالية السياسة فنعرؼ
 .لزدد
 لتحريك العامة والإيرادات الإنفاؽ برامج من العامة الدالية أدوات استخداـ سياسة انهبأ البعض يعرفها ابينم

  الدرغوبة  الآثار تٖقيق أجل من وذلك الاستثمار الادخار، العمالة، القومي، الناتج مثل الكلي الاقتصاد متغتَات
 الدتغتَات منغتَىا و  العمالة ومستوى القوميتُ اتجوالن الدخل من كل على فيها الدرغوبة غتَ الآثار وتٕنب 

 (39-38، الصفحات 2018-2017)نصتَة،  .الإقتصادية
 

 .المالية كالسياسة النقدية السياسة بين التمييز كيفية :أكلا
 لؽكننا التمييز بتُ السياسة النقدية و السياسة الدالية تٔا يلي:

 للقطاع النظاـ الدصرفي يقدمها أف لؽكن والتي الامواؿ وتكلفة حجم في للتأثتَ تتخذ التي الإجراءات -1
 .الاقتصاد في الخاص

 النفقات        من خاصة أنواع لتمويل تقدـ التي الأمواؿ وتكلفة توفتَ في للتأثتَ تصمم التي الإجراءات -2
 .الخاصة التمويلات وتقدنً بالائتماف الخاصة والتنظيمات

 في خاصة لأنشطة الدتاح الائتماف تكلفة تغيتَ أو كمية على للتأثتَ الحكومة ابه تقوـ التي القروض برامج -3
 .الخاص القطاع
 الديزانية بسياسة جزئية علاقة ولذا البنك بواسطة وليس الدوسسات إدارات بواسطة غالبا القروض برامج تنفيذ ويتم
 ر معيارين للتفرقة بتُ السياستتُ.تْيث سنتطرؽ افُ ذك والنقدية الدالية السياسة بتُ للتمييز أخرى لزاولة وىناؾ
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 (40، صفحة 2018-2017)نصتَة، 
 السوؽ معيار :الأكؿ المعيار

 الحكومة مباشرة بالصفقات علاقة لذا التي الإجراءات كل من تتكوف النقدية السياسة فإف الدعيار ىذا حسب-
 الإئتماف. سوؽ في الأخرى

 الأخرى الحكومية الصفقات بكل ترتبط تيال الإجراءات كل تشمل فهي الدالية السياسة أما- 
 :الثاني المعيار
 للسياسة بالنسبة الجهاز نفس ىو ليس النقدية السياسة يوضع الذي فالجهاز السياسة، واضع تّهاز يتعلق فهو
 الاقتصادي الدولة نشاطاتٕاه و  الدوؿ ميزانية لػدد الذي فهو النهاية في لزدد كعامل البرلداف ويقف الدالية
 (41، صفحة 2018-2017)نصتَة،  .جتماعيوالا

 :منها كل طبيعة لإختلاؼ نظرا بينهما التمييز لؽكنو فإف عامة وبصفة
 حيث من واسعة النطاؽ الدالية العمليات تكوف بينما والدافِ الدصرفي القطاع في النقدية العمليات تنحصر .1

 .ومداىا حجمها
 الفائدة أسعار في مثل التغتَات جدا قصتَ وقت في تعديلها لؽكن و نسبيا، مرنة و سريعة النقدية الإجراءات .إف2
 وقانونية دستورية لأسبابمقيدة و  بطيئة فتكوف الدالية التدابتَ أما القانوني النقدي الاحتياطي نسبة أو الخصم أو

 .عموما
 أما التضخم بحك في ذلك من أقل لكنها و .توثر التدابتَ الدالية بشكل فعاؿ في تشجيع التوسع الاقتصادي3

 التضخمية التيارات من فعاؿ بشكل تٖد فهي النقدية الإجراءات
 .كالمالية النقدية السياسة بين العلاقة طبيعة :ثانيا
 أنصارالسياسة بتُ طويلا نقاشا أحدث السواؿ ىذا الدالية؟ السياسة أـ النقدية السياسة استخداـ ينبغي ىل

 الدناقشة ، ولكن ىذه(walter heller) ىيلر والتً بزعامة الدالية السياسةواتباع  فريدماف ملتوف بزعامة النقدية
 منهما أىدافها لكل النقدية والسياسة الدالية السياسة أف وتقرر الأحداث اتهتٕاوز  قد
 ارادت إذا للحكومة فيمكن الدالية للسياسة أو لزايدة معاكسة نقدية بسياسة يتم أف الاقتصادي لؽكن التوازف إف
 سياسة أف و العكس صحيح , إلا الخصم إعادة معدلات بتخفيض الدركزي البنك يقوـ أف الائتماف في سعالتو 
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 نفس. في تستَ النقدية السياسة تكوف أف الأفضل ومن طويلة لددة عليها التصويت تنتظر فهي وثقيلة بطيئة الديزانية
 :ىي لذلك تدعو لتيا والأسباب تعوقها ولا وتدعمها وتكملها الدالية السياسة اتٕاه
  الدصرفي من الجهاز الاقتًاض طريق عن العاـ القطاع نفقات ت٘ويل في تبالغ عندما البنوؾ إفُ الانتقاد يوجو -1
من  إذ ولا تعتبر كافية لتحقيق ذلك الدتداولة النقدية الكتلة في للتحكم النقدية السياسة استخداـ لغب -2

 لفعالية السياسة يتوجب انو طالدا الدخل و الأسعار و الأجور سياسة و الدالية السياسة استخداـ يتم أف الدفروض
 لقبوؿ على استعداد الأفراد يكوف أف الاقتًاض طريق عن للاستثمارات الضرورية الدالية الدوارد إلغاد في النقدية

 الاستثمارالخاص. منافسة درجة و الدختلفة الفائدة أسعار مستويات
 واضطرابات حدوث انقسامات ىي النتيجة فإف الاتٕاه نفس وفي واحد تُللسياسي العمل يكوف لا عندما -3

 تتوافُ عندما لػدث وىذا غتَ طريق النقدية السياسة وسلكت إحدى على الدالية السياسة قامت ما إذا اقتصادية
 .أخرى لحكومة لسالفة بسياسة حكومة كل تتشبة في نفس الدولة متعددة حكومات

 وتكافل تعاوف و منو لابد من التضخم مكافحة في الأضرار تتحمل أف تٔفردىا النقدية للسياسة لؽكن لا -4
 السياسة الدهمة لذذه الطلب و تنفع في للتحكم أدوات استعماؿ الأمر يتطلب إذ الأمور ىذه في الدالية السياسة
 (42، صفحة 2018-2017)نصتَة،  .الدالية

 المطلب الرابع: عوامل نجاح السياسة النقدية
 اح السياسة النقدية يتوقف على لرموعة من العوامل و الشروط تتمثل فيما يلي :اف لص

 ذلك رفع ولزدد واضح الذدؼ كاف فكلما الدسطرة، الآىداؼ من الكثتَ لتعارض نظرا بدقة الآىداؼ تٖديد *
 .النقدية السياسة جدوى من
 .منها النقدية خصوصا ديةالاقتصا الدتغتَات على تٖدث التي للتغتَات الإنتاجي الجهاز مرونة*

 .الاقتصاديتُ الآعواف لاغلبية والدصرفي الادخاري الوعي نسبة *
سياسة الاستثمار : التي تتمثل في مناخ الاستثمار , التسهيلات الدمنوحة للمستثمرين المحليتُ و الأجانب ,  *

 تدفق رؤوس الأمواؿ 
 ذو اقتصاد من أكثر مرف سعر صرؼ ذو اقتصاد في افعاليته تٖقق النقدية السياسة أف إذ الصرؼ سعر نظاـ *
 .ثابت صرؼ سعر
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 للسياسة أمكن كلما النقدية للسلطة ذلك تٖقق كلما أنو حيث الحكومة، عن الدركزي البنك استقلالية مدى *
 .وفعاليتها لصاعتها تٖقق لغعلها ما وىو باستقلالية، العمل النقدية

 والسياسات تٖكمو التي القوانتُ أو فيو تعمل التي الدوسسات سواءً  لفة،الدخت تٔكوناتو النقدي النظاـ تطوير *
 .التجارية الدصارؼ ونشاطات النقدية الكتلة حجم في التحكم من الدركزي البنك لؽكن لشا الدتبعة،

 .ولويةالآ ذات لضو الاستثمارات وتوجيهها الكافية الددخرات لتعبئة و الآليات الدناسبة اللازمة الدوسسات إلغاد *
النشاط  مسار على توثر سلبا التي النقدية، الاختلالات في الوقوع لتفادي اللازمة الوقائية الإجراءات اتٗاذ *

 ذلك. الاقتصادي الوضع استدعى كلما الدناسبة النقدية السياسات اتٗاذ ثم الدوارد، وتوزيع الاقتصادي
 (6، صفحة 2015)علي و مزياف،  

 لمركزم كواضع للسياسة النقدية المبحث الثاني: البنك ا
 خصائصو بالاضافة افُ استقلاليتو سنتطرؽ في ىذا الدبحث افُ تعريف البنك الدركزي ووظائفو واىم

 : تعريف البنك المركزم كخصائصو المطلب الأكؿ

 الفرع الأكؿ :تعريف البنك المركزم
 مبادلة بواسطتو وتقع الأمواؿ، فيو توضع ذيال الدصرؼ" :تعتٍ البنك لفظة أفّ  للطلّاب الجديد القاموس في جاء
 بنوؾ. وتٚعها خاصّة، إدارة تٖت العملة
 الجهاز منها يتكوف التي الدصرفية للوحدات بالنسبة الصّدارة تٔكاف يتمتع الذي البنك" أنوّ على يعرفّو من وىناؾ
 الدصرفي.
 النقدي النظاـ تدعيم تستهدؼ ما بقدر اعتبارىا في الربح تضع لا مصرفية منشأة" :أنوّ على يعرّؼ كما

  ."الدّولة في والاقتصادي
 سلوؾ وتراقب وتشرؼ للدولة الدصرفية والدعاملات النقد إصدار تتوفُ مهمة مصرفية موسسة" :أنو على ويعرّؼ
 والأجهزة فيو". السّياسات بعض طريق عن الدّولة في الاقتصادية السّياسة تنفيذ في التجارية البنوؾ
 عن ومسوولا للحكومة مافِ ووكيل البنوؾ، بنك بوظيفة تقوـ نقدية مركزية موسسة عن عبارة" :أنوّ فآخرو  ويرى
 الدّولة". في النقدي النظاـ إدارة
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 النظاـ ىرـ قمّة على تقف والتّي  الاقتصاد في التنفيذية السلطة ت٘ثّل التّي  الدوسّسة":أنو على يعرفّو من وىناؾ
 (724، صفحة 2020)زعبي و اسلطاني،  افِ".والد النّقدي بسوقيو الدصرفي

 :أنوّ على والدتمّم الدتعلق بالنقد والقرض الدعدؿ 03/11القانوف  ( من09( الدادة في الجزائري الدشرعّ عرفّو حتُ في
 الغتَ، ولػكمو مع علاقتو في تاجرا ويعدّ  الدافِ، والاستقلاؿ الدعنويةّ بالشخصيّة تتمتّع مستقلة وطنيّة موسّسة"

 التّشريع التجاري...".
 السالف الذكّر 03/11القانوف  لزلو لػلّ  أف قبل والقرض بالنقد الدتعلق 90/10 القانوف ىذا صدور ومنذ 

 بنك الجزائر. يسمّى الجزائري الدركزي البنك أصبح
في  تعريفات فهي الدركزي، البنك بها يقوـ التّي  الأعماؿ على يعتمد أغلبها أفّ  السابقة، التّعريفات من يبدو

 .لأخرى دولة ومن لآخر وقت من تٗتلف أنها كما وظائفو، من مشتقّة معظمها
 :الدركزي البنك بأف فنقوؿ الدركزي البنك يودّيها التّي  الوظائف لرموع أساسو جامع تعريف تقدنً لؽكننا ذلك، ومع

 الحكومة البنوكومستشار بنك بوظيفة ويقوـ ما، دولة في الدصرفي الجهاز في الصدارة مركز لػتلّ  الذي البنك ىو"
 ."للدّولة او الدالية النقدية السّياسة وتوجيو وضع سلطة ولو الدافِ
 التي والقوانتُ الأنظمة باختلاؼ تٗتلف البنوؾ ىذه أفّ  إفُ الدركزي للبنك موحّد تعريف إلغاد صعوبة وترجع

 وشكلها ىذه البنوؾ طبيعة باختلاؼ تٗتلف اكم لأخرى، فتًة ومن لآخر بلد من تتباين بدورىا والتي تٖكمها،
 (725، صفحة 2020)زعبي و اسلطاني،  لذا. موحّد تعريف إلغاد تٔكاف الصّعوبة من كاف لذذا القانوني،

 الفرع الثاني: خصائص البنك المركزم
 تٖديد في ط وثيقارتبا من لذا لدا الباحثتُ، من الكثتَ باؿ الدركزي بها البنك التي يتميّز الخصائص مسألة شغلت
 :يلي الخصائص فيما ىذه إلغاز ولؽكن الاقتصادي، النشاط تٖريك المحورية في الدوسّسة ىذه ماىية

  بنك كما أنوّ التّجارية، البنوؾ على الرقابة سلطة لو لأفّ  :الدصرفي الجهاز ىرـ وقمة الصّدارة مركز لػتلّ  (1
 النقديةّ والائتمانيّة. السّياسة طريق عن الاقتصاديةّ ياستهاس لتنفيذ الحكومة يد في مهمّة أداة وىو الإصدار،

 أصوؿ الحقيقية إفُ الأصوؿ تٖويل قدرة سواه دوف لو الدركزي البنك أفّ  تٔعتٌ :الأصوؿ تٖويل بقدرة ( يتمتّع2
ونهائي،      تاـ تتميّز بإبراء التي القانونية النقود خلق على الدقدرة أي حقيقية، أصوؿ إفُ النقدية والأصوؿ نقدية،
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 السّياسة على مهمة الإشراؼ إليو أوكلت السّبب ولذذا الأخرى، التّجارية البنوؾ لدى تتوفر لا ميزة ىي و
 الاجتماعي. و الدستوى الاقتصادي على ىامّة تأثتَات من السّياسة ىذه على يتًتب لدا الدولة، في الائتمانية

 الدركزي، بها البنك التّي يقوـ الوظائف وخطورة ألعيّة ت٘ليها الخاصيّة ىذه للدّولة، لأنوّ تابع :عامة موسّسة يعتبر )3
 توجيها التّجارية البنوؾ على والإشراؼ الائتماف على التأثتَ ناحية من أو القانونيّة، النّقود إصدار ناحية من سواء

 ومراقبة.
 التّجاريةّ، الدصرفيّة للبنوؾ العمليّات ورقابة تنظيمب أساسا يهتمّ  لأنوّ  :الأفراد مع عادة يتعامل لا الدركزي البنك (4
 التّجاري. البنك بيا يقوـ التّي  بالوظائف يقوـ أف يستطيع لا لذذا
 على عرضا الأرباح تأتيو بل الربح، تٖقيق إفُ نشاطاتو وراء من يسعى لا الدركزي البنك  :رتْيّة غتَ موسّسة (5

 البنك من تٕعل الخصائص ىذه عموما، العامة. الدصلحة تٖقيق فُإ بالأساس يهدؼ فيو الأخرى، البنوؾ عكس
 البنوؾ من غتَه يضاىيو لا مركز في تضعو الديزات الدوسّسات، وىذه من غتَىا على قياسا متميّزة موسّسة الدركزي

 (726-725، الصفحات 2020)زعبي و اسلطاني،  .الدالية والدوسّسات
 

 مالمطلب الثاني :كظائف البنك المركز 
تودي البنوؾ الدركزية في كل الضاء العاـ وظائف متشابهة على العموـ تهدؼ من ورائها افُ تٖقيق الصاح العاـ و 
تتمثل في كل من وظيفة بنك الاصدار ,بنك البنوؾ و بنك الدولة و اختَا مراقبة و توجيو الائتماف فضلا عن كونو 

 أداة إشرافية و رقابية على الجهاز الدصرفي كلو .

 بنك الإصدار:-أ

يعتبر البنك الدركزي الذيئة الوحيدة الدخوؿ لذا إصدار النقد القانوني و إتلافو ,و ىو ما تنص عليو كافة التشريعات 
في لستلف البلداف ,و ىي احدى الوظائف الاصلية و الأساسية للبنوؾ الدركزية منذ نشأتها حتى انو أطلق عليها في 

 وحده الدركزي البنك في وتركيزىا الإصدار جهة توحيد عملية حققت قدو  ،بادئ الأمر "بنوؾ الإصدار" 

 :ألعها مزايا عدة

 لشا العملة في الثقة ومنح الأفراد بتُ التعامل تسهيل إفُ يودي المجتمع في السائدة النقود نوع توحيد 
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 التعامل. في الاستقرار لػقق

  د فيما يتناسب مع الاوضاع الاقتصادية توحيد جهة الإصدار يعطي القدرة على التحكم في عرض النقو
 للبلد.

و لا يتم ىذا الاصدار بطريقة عشوائية و إلظا لػدد للبنك الدركزي انظمة لستلفة لتغطية ما يصدره من 
 يلي : فيما الأنظمة ىذه تتمثل أوراؽ نقدية،

 ففي % 100 بنسبة ذىبي دبرصي النقدية الأوراؽ تغطية في ىذه الحالة يتم يتم نظاـ الغطاء الذىبي الكامل:-1

في التداوؿ على شكل اوراؽ نقدية قابلة الاستبداؿ  العملة من تّزء لػتف  كاف الذىبية السبائك نظاـ
 بالذىب .

في ظل ىذا النظاـ يسمح البنك الدركزي اف يصدر بالإضافة إفُ الأوراؽ  نظاـ الاصدار الجزئي الوثيق :-2
حكومية   سندات استخداـ يتم اذ ذىبي، رصيد بدوف النقود من عينام آخر قدرا ذىبا % 100 بنسبة الدغطاة

 كغطاء لدقدار ثابت من الاوراؽ النقدية 

الدعدني, تْيث  والرصيد الصادرة الأوراؽ مقادير بتُ نسبة الحالة تٖدد ىذه في نظاـ الغطاء النسبي:-3       
 مثلا. % 40 تغطي الكميات النقدية الدتاحة بنسبة معينة من الذىب, و لتكن

  بعتُ الأخذ دوف الورقية النقود لإصدار في ىذه الحالة لػدد لػددنظاـ الحد الأقصى للإصدار :  -4
الاعتبار حجم الرصيد الذىبي ,حيث لا يتم استخداـ الذىب كغطاء للعملة .و عادة ما يرفع ىذا 

 السقف كلما كانت البلاد تْاجة افُ مزيد من النقود .
النشاط الاقتصادي  تٔستوى النقدي الإصدار يرتبط حجم الحالة ىذه في الحر :نظاـ الإصدار  -5

,حيث تقوـ السلطات النقدية بإصدار الكمية الضرورية الازمة لتغطية حاجة الاقتصاد الوطتٍ  من النقود 
 (6، صفحة 2018-2017)امينة،  الائتمانية .

 بنك البنوؾ :-ب
الدصرفي و من  النظاـ في الازدواج مبدأ سمة من مشتقة الوظيفة يعتبر البنك الدركزي بنك البنوؾ وىذه

العلاقة الخاصة بتُ البنك الدركزي و البنوؾ التجارية ,حيث انو يقدـ العديد من الخدمات للبنوؾ و يقوـ 
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بالإشراؼ عليها لضماف الاستقرار الدصرفي .و تتمثل وظيفة البتك الدركزي كبنك للبنوؾ في أربع وظائف 
 ي :فرعية ى

تّزء من أرصدتها  تٖتف  البنوؾ التجاريةاللإحتفاظ بالأرصدة النقدية الاحتياطية للبنوؾ التجارية :-1
النقدية السائلة لدى البنك الدركزي, وىذا الجزء يتم تٖديده عن طريق القانوف .و يتم اللجوء إفُ ىذا الجزء 

 ايتها لدواجهة الظروؼ الطارئة , وكذالتحقيق غرضتُ لعا : ضماف تٖقيق سيولة البنوؾ التجارية و تٛ
 . الائتماف على الرقابة تٖقيق

يقوـ  حيث التجارية للبنوؾالدلجأ و الدقرض الأختَ  يعتبر البنك الدركزيالملجأ الأخير للإقراض : -2
بتقدنً الدساعدات الدالية للبنوؾ خاصة في حالة حدوث الأزمات و زيادة السحب الدوسمي ,و غتَىا من 

طريق تقدنً  عن الدساعدة تلك وتتم السائلة، النقدية الاحتياطات سحب فيها يتجاوز ت التيالحالا
قروض مباشرة للبنوؾ التجارية أو عن طريق إعادة خصم ما تقدمو لو ىذه الأختَة من أوراؽ تٕارية تتوافر 

 .  الخصم إعادة شروط فيها فيها
الخزينة  واذونات التجارية الأوراؽ خصم بإعادة زيالدرك البنك يقوـ إعادة خصم الأكراؽ التجارية:-3

تٖقيق الربح ,و  وراء سعيا اجلها حلوؿ قبل التي سبق للبنوؾ التجارية خصمها للأفراد والدشروعات
تقدمها لإعادة الخصم في حالة حاجتها إفُ السيولة قبل آجاؿ استحقاقها ,و لػصل السعر للبنك 

 منوح من طرؼ البنوؾ التجارية من خلاؿ رفعو أو تٗفيضو.الدركزي بالتأثتَ على الائتماف الد
طريق  عن البنوؾ بتُ والدائنة الددينة الحسابات بتسوية الدركزي البنك يقوـ القياـ بأعماؿ المقاصة :-4

غرفة الدقاصة ,من خلاؿ الأرصدة التي تٖتف  بها البنوؾ التجارية لدى البنك الدركزي , حيث تتم يوميا 
ز و ذلك بتحويل الشيكات بتُ البنوؾ بدلا من قياـ كل بنك على حدا بتحصيل و دفع ما تصفية الدراك

 (7، صفحة 2018-2017)امينة،  عليو للبنوؾ الأخرى .
 بنك الدكلة :-ج

يقوـ البنك الدركزي بدور بنك الحكومة و مستشارىا الدافِ و يعتبر أداتها في تنفيذ سياسة نقدية تنسجم 
شووف النقد و  لؼص ما كل في للدولة الوحيد الوكيل وىو الاقتصادية، وأىدافها الدالية مع سياستها

 الدركزي السياسة النقدية ,و ىو لشثلها أماـ الذيئات الدولية و الدوؿ الأخرى في ىذا الشأف .و يقوـ البنك
 يلي :لؽكن إلغازىا فيما  والتي للحكومة، عديدة خدمات بتقدنً التقليدية العلاقة ىذه إفُ إضافة
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 تنظيم حسابات الحكومة ,التي تودع ودائعها بها و يقوـ تٔباشرة دفوعاتها 
 بتحصيل  ويقوـ خدمتها ويتوفُ العامة القروض بإصدار يقوـ البنك الدركزي نيابة عن الحكومة

 إيراداتها.
  البنك الدركزي ىو مستشار الحكومة تقوـ الحكومة بالتفاىم و التشاور مع البنك الدركزي قبل

 والائتماف. النقد في لراؿ خاصة معينة مالية بسياسة اذ قرار قراراتٗ
 . تقدنً قروض مباشرة للحكومة لدواجهة عجز الديزانية و ذلك عن طريق إصدار جديد للعملة 

 (8، صفحة 2018-2017)امينة، 
 مراقبة ك توجيو الائتماف:-د

ار مباشرة وغتَ مباشرة على ستَ النشاط الاقتصادي تقوـ البنوؾ الدركزية تٓلق نقود الودائع , ويتولد عن ذلك آث
لذلك يتدخل البنك الدركزي للحد من التوسع في الائتماف في البنوؾ التجارية ,او السماح لذا بقدر لزدد من 
الائتماف حتى يكوف متلائما مع الحالة الاقتصادية السائدة ,حيث لا يسمح بأي حاؿ من الأحواؿ أف تتًؾ 

 (340، صفحة 2020)لعناني و عزوز، تٔفردىا تتبع السياسة الائتمانية التي تريدىا .  البنوؾ التجارية

 المطلب الثالث :أدكات السياسة النقدية
  :ىناؾ أدوات رقابية كمية وأخرى أدوات رقابية كيفية وىي على التوافِ

  الفرع الأكؿ :أدكات الرقابة الكمية/1
 : تتمثل الرقابة الكمية فيما يلي

يوثر البنك الدركزي في حجم الائتماف عن طريق تغيتَ معدؿ إعادة الخصم لشا يودي  :إعادة الخصم سعر ☆
ذلك إفُ تغيتَ حجم الاحتياطات النقدية الدتاحة لدى البنوؾ التجارية وبالتافِ يوثر ذلك في مقدرتها على خلق 

ى النفقة التي تتحملها البنوؾ التجارية الودائع من جهة. ومن جهة ثانية فإف تغيتَ سعر إعادة الخصم لػدد مستو 
للحصوؿ على الائتماف لشا يدفعها إفُ نقل ىذا الأثر إفُ عملاتها الأفراد والدشروعات، فمثلا عند رفع سعر إعادة 
الخصم تٖجم البنوؾ التجارية عن الاقتًاض من البنك الدركزي، وىذا ما لػد من مقدرتها على الائتماف، وإذا قبلت 

إفُ الحدود القصوى الدناسبة لنسبة الالطفاض في الاحتياطي النقدي القانوني، وإذا كاف ىناؾ تٕاوبا من لائتماني 
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طرفها فإف ىناؾ مشكلة عدـ إقباؿ الأفراد والدشروعات على طلب الائتماف بسبب ركود الأسواؽ والتوقعات 
 الدتشائمة للنشاط الاقتصادي مستقبلا.

وؾ التجارية في أغلب الحالات أرصدة زائدة غتَ مستخدمة، لشا قد تودي إضافة إفُ ذلك سيكوف لدى البن 
بسياسة البنك الدركزي في ىذه الحالة إفُ زيادة الأرصدة النقدية "المحررة" وليس إفُ ما تهدؼ إليو فعلا وىو التوسع 

ذه كخفض سعر في الائتماف، ولذلك فعلى البنك الدركزي أف يستعمل الأساليب الأخرى التي تدعم سياستو ى
إعادة الخصم وعمليات السوؽ الدفتوحة وغتَىا تتيح لو فرصة استخداـ الأرصدة النقدية المحررة وفقا للنسبة 

  .الدنخفضة للتوسع في الائتماف
أما في أوقات الرواج قد لا يوثر ارتفاع نسبة الاحتياطي النقدي في الائتماف إذا كاف لدى البنوؾ التجارية أرصدة 

الاحتياطات النقدية الدطلوبة لسرياف النسبة الجديدة، أو كاف لديها كمية كبتَة من أوذونات الخزينة زائدة عن 
والسندات الحكومية بواسطتها تقوـ تٓصمها لدى البنك الدركزي وتٖصل على أرصدة زائدة دوف خفض كبتَ في 

فيو، وللتغلب على ىذا الدشكل على أصولذا الأخرى، ومن ثم تضعف من فعالية تقييد الاىتماـ بالحجم الدرغوب 
  .البنك يدعم سياستو ىذه بالسياسات الأخرى كرفع سعر إعادة الخصم وعمليات السوؽ الدفتوحة

وإذا ما رجعنا إفُ التجارب التي استعملت فيها ىذه السياسة في لراؿ الفن الدصرفي في لستلف الدوؿ نستطيع أف 
فمثلا لجأت الولايات الدتحدة إفُ إتباع  .توفرىا حتى تكوف ذات فعاليةنوكد أنها سياسة مرتبطة بعدة شروط لغب 

، ففي التاريخ الأوؿ ساد النشاط الاقتصادي حالة تضخم فرفع ) 1937-1938ىذه السياسة في عامي )
ر لرلس البنوؾ الاحتياطية النسبة إفُ الحد الأقصى الدسموح بو قانونا، بينما الإقتًاض بهذا السعر فإف ذلك يوث
على سعر الفائدة على القروض التي تقدمها لعملائها، وىذا يودي إفُ قلة إقباؿ ىولاء على الاقتًاض من البنوؾ 

ويقوـ البنك الدركزي بالتوسع في الائتماف لدا تكوف ىناؾ حالة   .ومن ثم يقل حجم الائتماف والعكس صحيح
 (138، صفحة 2005)بوفاسة،  الاقتصاد.كساد للاقتصاد، ويقوـ بتضييقو لدا تكوف ىناؾ حالة تضخم في 

أف البنك الدركزي لغبر البنوؾ التجارية قانونيا بالاحتفاظ بنسبة  : تغيير نسبة الاحتياطي النقدم للودائع☆ 
معينة من ودائعها لديو ، وتعتبر ىذه النسبة الحد الأدنى لدا لػتف  بو البنك من أرصدة سائلة لدقابلة طلبات 

   .السحب من الدودعتُ
 نسبة الاحتياطي القانوني = الأرصدة النقدية لدى البنك/قيمة إتٚافِ الودائع + التزامات أخرى  
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حجم الرصيد النقدي من البنك التجاري تتأثر بعمليات السحب والإيداع، وتٔا أنهما لا يتعادلاف لػدث تغيتَ في 
ة البنك، لذلك لؽكن حساب نسبة الرصيد حجم الرصيد، ومن خلاؿ معرفة نسبة التغيتَ لؽكن التعرؼ على سيول

 :النقدي كما يلي
وىذه النسبة القانونية تعتبر من أفضل السياسات حديثا لدراقبة الائتماف وأسهلها، فيمكن لو أف يرفعها أو لؼفضها 
ؼ متى شاء وفقا للسياسة الدنتهية من طرؼ الحكومة، وتستعمل خاصة في البلداف النامية نظرا لعدـ توفر الظرو 

لذلك  .والدالية في ىذه الدوؿ الدناسبة لاستعماؿ السياسات الأخرى، ومنها عدـ تطور واتساع الأسواؽ النقدية
تستعمل ىذه السياسة من طرؼ البنك الدركزي لدراقبة الائتماف بتقييده أو توسيعو حسب الأحواؿ الاقتصادية 

ستوى النشاط الاقتصادي، فعلى البنك الدركزي أف في أوقات الكساد تهدؼ السلطات النقدية إفُ رفع م .السائدة
يعمل على زيادة العرض الكلي للنقود وتشجيع التوسع في الائتماف، لذلك يقوـ البنك الدركزي بتخفيض نسبة 
الاحتياطي النقدي القانوني لشا يودي مع ثبات الأشياء الأخرى على حالذا تٔا في ذلك حجم الاحتياطات النقدية 

زيادة مقدرة البنوؾ التجارية على خلق الائتماف )زيادة الاقتًاض لعملائها(، ومن ثم يزيد العرض الكلي الدتاحة إفُ 
للنقود لشا يزيد الطلب على السلع والخدمات ومنو يرتفع مستوى النشاط الاقتصادي، وتزوؿ حالة الكساد تْدوث 

ذه النسبة إفُ الحد الذي يودي إفُ تضييق وفي أوقات التضخم يكوف العكس ت٘اما، وذلك برفع ى .ىذا الانتعاش
  .الائتماف لدكافحة ظاىرة التضخم

إف ىذه السياسة تشبو إفُ حد ما أداة سعر إعادة الخصم من حيث معالجتها لحالة الركود الاقتصادي، إلا أنو 
توسع في ففي حالة الركود يرغب البنك الدركزي ال : ىناؾ مشاكل تواجو ىذه السياسة لنجاحها نذكر منها

الائتماف، وىذا يتوقف على درجة تٕاوب البنوؾ التجارية في ىذه الأوقات على توسيع وت٘ديد نشاطها الائتماني 
إفُ الحدود القصوى الدناسبة لنسبة الالطفاض في الاحتياطي النقدي القانوني، وإذا كاف ىناؾ تٕاوبا من طرفها فإف 

لى طلب الائتماف بسبب ركود الأسواؽ والتوقعات الدتشائمة ىناؾ مشكلة عدـ إقباؿ الأفراد والدشروعات ع
 . للنشاط الاقتصادي مستقبلا

إضافة إفُ ذلك سيكوف لدى البنوؾ التجارية في أغلب الحالات أرصدة زائدة غتَ مستخدمة، لشا قد تودي  
ا تهدؼ إليو فعلا وىو التوسع بسياسة البنك الدركزي في ىذه الحالة إفُ زيادة الأرصدة النقدية "المحررة" وليس إفُ م

في الائتماف، ولذلك فعلى البنك الدركزي أف يستعمل الأساليب الأخرى التي تدعم سياستو ىذه كخفض سعر 
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إعادة الخصم وعمليات السوؽ الدفتوحة وغتَىا تتيح لو فرصة استخداـ الأرصدة النقدية المحررة وفقا للنسبة 
  .الدنخفضة للتوسع في الائتماف

 أوقات الرواج قد لا يوثر ارتفاع نسبة الاحتياطي النقدي في الائتماف إذا كاف لدى البنوؾ التجارية أرصدة أما في
زائدة عن الاحتياطات النقدية الدطلوبة لسرياف النسبة الجديدة، أو كاف لديها كمية كبتَة من أوذونات الخزينة 

ركزي وتٖصل على أرصدة زائدة دوف خفض كبتَ في والسندات الحكومية بواسطتها تقوـ تٓصمها لدى البنك الد
أصولذا الأخرى، ومن ثم تضعف من فعالية تقييد الاىتماـ بالحجم الدرغوب فيو، وللتغلب على ىذا الدشكل على 

 .البنك يدعم سياستو ىذه بالسياسات الأخرى كرفع سعر إعادة الخصم وعمليات السوؽ الدفتوحة
 استعملت فيها ىذه السياسة في لراؿ الفن الدصرفي في لستلف الدوؿ نستطيع أف وإذا ما رجعنا إفُ التجارب التي 

 .نوكد أنها سياسة مرتبطة بعدة شروط لغب توفرىا حتى تكوف ذات فعالية
، ففى التاريخ الأوؿ ساد النشاط 1938,1937فمثلا لجأت الولايات الدتحدة إفُ إتباع ىذه السياسة في عامي  

فرفع لرلس البنوؾ الاحتياطية النسبة إفُ الحد الأقصى الدوصى بو قانونا، بينما نزلت ىذه  الاقتصادي حالة تضخم
ـ عندما ساد الاقتصاد حالة الركود، لكن فَ تنجح ىذه السياسة في كلتا الحالتتُ وذلك 1938النسبة في 

  :للأسباب التالية
نونية فلم تتأثر و لكن عند رفع النسبة لجأت بعض كانت اغلبية البنوؾ التجارية تٖتف  بنسبة أكبر من النسبة القا

البنوؾ إفُ العمل ببعض استثماراتها لكي تصل إفُ النسبة الجديدة، وحدث ىذا في وقت غتَ ملائم فتعرضت 
 .لخسائر كبتَة

خلاؿ ىذه الددة كانت البنوؾ في شرقي الولايات الدتحدة الأمريكية تٖصل على سيولة كثتَة عن طريق إستتَاد  
لذىب، لشا جعل قدرتها في خلق الاحتياطات النقدية أكبر من تلك البنوؾ الداخلية بالرغم من أف النسبة ا

 (140-139، الصفحات 2005)بوفاسة،  .الجديدةكانت واحدة
تتمثل ىذه السياسة في أف البنك الدركزي يتدخل في سوؽ الأوراؽ الدالية ببيع وشراء  :عملية السوؽ المفتوحة☆

لدالية الحكومية، من أجل إقلاؿ أو زيادة كمية النقود الدتاحة للتداوؿ، أو بعبارة أخرى للتأثتَ على حجم الأوراؽ ا
فإذا كاف ىدؼ البنك الدركزي ىو تٗفيض حجم الائتماف  .الائتماف لشا يتفق وحجم الاقتصادي الدرغوب فيو

ؽ الدالية في الأسواؽ النقديةوالدالية للبنوؾ والأفراد )تٗفيض نقود الودائع لدى البنوؾ التجارية( فإنو يقوـ ببيع الأورا
والدشروعات، وىذا يودي إفُ تقليص أرصدة البنوؾ التجارية لدى البنك الدركزي لشا يقلل من إمكانية ىذه البنوؾ 
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يودي على تقدنً الائتماف )القروض(، ومن جهة أخرى عند طرح البنك الدركزي كمية كبتَة من الأوراؽ الدالية للبيع 
أما عندما يكوف  .إفُ الطفاض القيمة التجارية لذا، لشا يعتٍ ارتفاع اسعار الفائدة ومن ثم تقليص حجم الائتماف

الذدؼ ىو زيادة حجم الائتماف في الاقتصاد، يقوـ البنك الدركزي بالعكس أي يلجأ إفُ شراء الأوراؽ الدالية من 
مل الدركزي فيزيد حسابو لشا وىذا الأختَ يودعها )أي الشيكات( الأفراد والبنوؾ والدشاريع ،التجاري الذي يتعا

لدى البنك الدركزي فيزيد حسابو لشا يعتٍ زيادة مقدرة البنك التجاري في التوسع في الائتماف، أما إذا كاف البنك 
ه النقدي التجاري ىو البائع لذذه الأوراؽ الدالية فإنو لػدث نفس الأثر، حيث تضاؼ قيمتها مباشرة إفُ رصيد

  .بالبنك الدركزي، ومن ثم زيادة مقدرتو للتوسع في الائتماف
  : إف مدى لصاح ىذه السياسة بيع وشراء الأوراؽ الدالية يتوقف على عوامل عديدة لؽكن ذكرىا

  .مدى تطور واتساع سوؽ الأوراؽ الدالية●
حتياطي النقدي، حيث إذا كانت حجم الاحتياطات النقدية لدى البنوؾ وعلاقتها بالنسبة القانونية للا●

  احتياطات البنوؾ التجارية من النقود الاحتياطية تساوي الحد القانوني فإف فعالية ىذه النسبة تكوف لردية.
 .درجة الوعي الدصرفي، وتتمثل في مدى تعامل الأفراد مع البنوؾ واعتمادىا على الشيكات ●
 على سعر الفائدة. مستوى التفضيل النقدي لدى الأفراد الذي يتوقف●
 .حجم االدعاملات من بيع السياسات شراء الأوراؽ الدالية●
الظروؼ الاقتصادية : فإف كانت غتَ ملائمة لعمليات الإقراض فلن تودي زيادة الاحتياطات النقدية لدى ●

دات القروض بالنسبة البنوؾ إفُ زيادة حجم الائتماف يفعل شراء البنك الدركزي للأوراؽ الدالية، مثلا إذا كانت إيرا
  .للبنوؾ أعلى من إيرادات الأوراؽ الدالية

توقعات الأفراد : فإذا توقع الأفراد أف الأوراؽ الدالية ستستمر في الالطفاض في قيمتها فإنهم لن يقبلوا على ●
فحات ، الص2005)بوفاسة،  .شرائها في الوقت الذي يرغب فيو البنك الدركزي لشا يودي إفُ فشل ىذه السياسة

142-143) 

 الفرع الثاني: أدكات الرقابة الكيفية/2
وىي وسائل حديثة تتميز عن الوسائل الكمية بكونها موجهة لضو استخدامات الائتماف وليس لضو الحجم الكلي  

 :للإئتماف وىي تهدؼ أساسا إفُ ما يلي
 .ا للظروؼ الاقتصاديةلزاولة ترشيد إستخدامات القروض الدصرفية واقتصارىا على ما ىو ضروري وفق- 
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  .معالجة القطاعات الحيوية من الاقتصاد الوطتٍ دوف التأثتَ على الاقتصاد ككل -
 .التأثتَ على وضع ميزاف الددفوعات للدولة- .الحد من استهلاؾ بعض الدواد بواسطة استعماؿ نظاـ التقسيط-
   .الرقابة على كل أنواع الائتماف التجارية والدالية-

 :الرقابة الكيفية لصد ومن أنواع
باعتبار أف البنك الدركزي ىو بنك البنوؾ وىو مقرضها الأختَ، يستطيع التأثتَ عليها وإقناعها : ا/ الإقناع الأدبي

بإتباع اتٕاه معتُ يرغب فيو، فإذا كاف يرغب في توسيع الائتماف يتوجو إفُ البنوؾ التجارية طالبا منها ذلك، دوف 
لرفع سعر الخصم أو رفع نسبة الاحتياطي القانوني، وإذا أراد تضييق الائتماف فنفس الشيء اتٗاذ إجراء كمي معتُ 

وتتم عملية الإقناع الأدبي تٔختلف الأشكاؿ، فقد تكوف على شكل إرساؿ مذكرات  .تلجأ إليها بإقناعها بذلك
على شكل تٖذير بعدـ قبوؿ  إفُ البنوؾ بالامتناع عن قبوؿ أوراؽ معينة، أو عدـ الإقراض لدشروعات معينة، أو

 :إعادة الخصم لبعض الأوراؽ التجارية أو عدـ تقدنً الأمواؿ الدطلوبة، وكل ذلك يتوقف على ما يلي
 .مدى ألعية البنك الدركزي بالنسبة للبنوؾ الأخرى- 
 .مدى التعامل بتُ البنوؾ التجارية والبنك الدركزي- 

كزي على الأفراد عند قيامهم بشراء الأوراؽ الدالية على دفع نسبة يعتٍ اشتًاط البنك الدر : ب/ الهامش المطلوب
معينة على ىذه الدشتًيات والباقي عن طريق الاقتًاض من البنوؾ التجارية وذلك حسب ىدؼ البنك الدركزي 
ن وحسب الأحواؿ الاقتصادية، فإذا كاف ىناؾ رواج اقتصادي وأراد البنك الدركزي أف لػارب التضخم فإنو يرفع م

ىذه النسبة الواجبة الدفع فورا عند شراء الأوراؽ الدالية، والعكس في حالة الكساد فإنو لؼفض من ىذه النسبة أو 
 (145، صفحة 2005)بوفاسة،  .الذامش الدطلوب

من عادة البنوؾ التجارية ألا ت٘نح فوائد على الحسابات الجارية، لكن لؽكنها أف  :ج /الحد الأقصى لسعر الفائدة
ذلك ولو بنسبة ضئيلة للحصوؿ على كمية كبتَة من الودائع، ومن ثم فقد لػدث تنافس بتُ البنوؾ في إعطاء  ت٘نح

ىذه الفائدة لشا ينتج عنو ارتفاعها من بنك لآخر، لذلك يتدخل البنك الدركزي في تٖديد ىذه النسبة لسعر الفائدة 
في الائتماف وذلك حسب الحالة الاقتصادية التي يكوف  حتى تضيق من عملية الائتماف، ويرفعها إذا ما أراد التوسع

 .عليها
وذلك بالنسبة للسلع الدعمرة مثل الأثاث والثلاجات والسيارات، فعادة : د /الرقابة على شركط البيع بالتقسيط

فإنو ت٘نح فرصة اقتنائها عن طريق التقسيط، وىنا يتدخل البنك الدركزي في لعب دوره فإذا أراد تقييد الائتماف 
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يشدد في شروط بيع ىذه السلع لشا لػد من عملية الشراء بالنسبة للمستهلكتُ، والعكس صحيح في حالة ىدؼ 
 توسيع الائتماف.

من تقاليد الفن الدصرفي ألا ينافس البنك الدركزي البنوؾ التجارية في معاملاتها : ق /التعامل المباشر مع الجمهور
العامة تدخل البنك الدركزي لتوفتَ الائتماف تٔنافسة البنوؾ التجارية مباشرة  مع الجمهور، لكن قد تستدعي الدصلحة

وأف تٚيع ىذه الأدوات تكوف فعاليتها أكبر في  .ودفعها إفُ منح الائتماف، وذلك عن طريق القياـ ببعض وظائفها
شروعات لا يتوفر لديهم حالة الانكماش عنها في حالة الرواج )التضخم(، وذلك راجع إفُ أف البنوؾ والأفراد والد

ثم أف المحرؾ  .الحافز على الاقتًاض في حالة الكساد بسبب ازدياد لساطر النشاط الائتماني في ىذه الظروؼ
الأساسي للمتعاملتُ )البنوؾ والأفراد والدشروعات( في الأنظمة الرأسمالية ىو دافع الربح، فلذلك مهما كانت 

منخفضة( ومهما كاف الائتماف سهل الحصوؿ عليو سيحجم الدتعاملوف عن تكلفة الائتماف مغرية )سعر الفائدة 
استخدامو استخدامو )أي الإقباؿ على الاقتًاض( إذا كاف ما يتوقعونو من عائد ىذا النشاط سيكوف في تقديرىم 

و  .تمافاقل من ىذه التكلفة الدنخفضة، وعليو لا يكفي بأف يشجع البنك الدركزي الدتعاملتُ على استخداـ الائ
بالنسبة لحالة التضخم لغب أف يكوف ىناؾ تٕاوب كبتَ من قبل البنوؾ التجارية والأفراد والدشروعات المجاراة 
سياسة البنك الدركزي )التي ىي في الحقيقة السياسة الاقتصادية العامة للبلد( في عملية الحد من الائتماف وبالقدر 

لرأسمافِ ىو الربح، لذلك قد تغريها البنوؾ التجارية فرص الأرباح )و ىو الكافي و الدرغوب فيو ، لأف أساس البناء ا
ىدفها الأسمى( على أف تنفذ سياسة البنك الدركزي، بل وقد تأتي معاكسة لذا، من ويرجع ذلك إفُ أف العائد من 

،وبالتافِ يصبح الائتماف في ىذه الحالة)في صورة استثمارات مرتْة( أكبر نسبيا من سعر الفائدة على الائتماف 
عنصر سعر الفائدة غتَ كاؼ كعنصر تكلفة لدنع الدتعاملتُ من التوسع في الائتماف، لذلك تلجأ الحكومة إفُ إتباع 

)بوفاسة،  . سياسة أخرى وىي السياسة الدالية والدتمثلة في أداة الإنفاؽ الحكومي وأداة الإيرادات الحكومية
 (146، صفحة 2005

 لية البنك المركزم ك حدكدىا المطلب الرابع :استقلا
ينصرؼ مفهوـ الاستقلالية إفُ عدـ تبعية البنك الدركزي إفُ أي من فروع الحكم الثلاث التشريعية والتنفيذية 
والقضائية ويعمل على صياغة السياسة النقدية وفقا لوجهات نظره التي ت٘ليها عملية الدصافٌ الاقتصادية القومية 

  .لبنك الدركزي مسووؿ بشكل مباشر أماـ السلطة التشريعيةلدولتو وعادة ما يكوف ا
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وأشار الغماند إفُ أف الاستقلالية تعتٍ عدـ تأثر صانعي السياسة النقدية ومنفذيها بالضغوط السياسية الحكومية 
 إذ أنهم لؽكن اف يسمعوا نصائح وملاحظات حوؿ عملهم ولكن القرار الأختَ يبقى لذم فقط.

الاستقلالية تعتٍ فسح المجاؿ أماـ البنك الدركزي لصياغة السياسة النقدية بصورة منفردة فكما ويعتقد آخروف أف  
ىو مهم ترؾ الدسائل الحربية للقادة العسكريتُ ، وكذلك ترؾ القضايا الطبية للأطباء فأنو من الضروري ترؾ 

قد بزغ أختَا ينص على أف السياسة وأكد آخروف إفُ أف ىناؾ إتٚاع في الرأي  .السياسة النقدية للبنك الدركزي
النقدية ستكوف أكثر فاعلية إذا نفذت من قبل البنك الدركزي بالاستقلاؿ عن الحكومة، أي إف الاستقلالية تعتٍ 
الحرية في اتٗاذ القرار تٔا لؼص سعر الفائدة الضروري للوصوؿ إفُ التضخم الدستهدؼ )الاستقلالية التشغيلية( أو 

في وضع كلا من الاىداؼ والأدوات وىنا تسمى الاستقلالية التامة. أي أف الاستقلالية التامة ىنا أنها تعتٍ الحرية 
إف تبتٍ قواعد  .لا تقف عند حدود التنفيذ بل تستمر لتصل إفُ التخطيط والتنفيذ للسياسة النقدية وأىدافها

في شووف البنك الدركزي كما ىو لزددة للسياسة النقدية تضع حدا وتقف جدارا أماـ تدخل السلطة السياسية 
الحاؿ في قاعدة الذىب التي كانت تتميز بقواعد وشروط ثابتة ضمنت عدـ تدخل السلطات في عملية الإصدار 
النقدي ولكن خروج الدوؿ عنها وبدء مرحلة جديدة يتم التحكم الإداري فيها بعرض النقود والائتماف دوف التقيد 

وؿ إلغاد قواعد جديدة لتقف بوجو الحرية في التصرؼ ولو أف ىذه القواعد بكميات الذىب، لذا بدأ النقاش ح
 وينظر كوكرماف .تقيد عمل البنك الدركزي إلا أنها تػضمن قدرا من الاستقلاؿ عن السلطات السياسية

Cukierman   إفُ الاستقلالية بوصفها تٖويل الحكومة البنك الدركزي السعي لضو تٖقيق ىدؼ استقرار الأسعار
 ونو ىدفا رئيسا للسياسة النقدية .ك
أف الإستقلالية ىي مفهوـ لا  (De Belle andFischer) وعلى النقيض منو يرى كل من دي بيل وفشر 

زاؿ غامضا وذلك لصعوبة ت٘ييز أي نوع من أنواع الاستقلالية أىي سياسية واقتصادية وقانونية وغتَ قانونية ... افٍ 
لتشريعات الداخلية للبنك الدركزي ذاتو أو أنها نابعة من القوانتُ العامة للدولة أو أـ أنها استقلالية ضمن حدود ا

ىل أنها إستًاتيجية طويلة الأمد أو تكتيكية قصتَة الأجل أو ىل أنها استقلالية في أدوات السياسة النقدية أـ أنها 
تعيتُ لزاف  البنك الدركزي وإدارتو من فالاستقلالية السياسية ت٘تد إفُ طريقة  .استقلالية تصل لحد وضع الأىداؼ

قبل السلطة التنفيذية أو التشريعية وافُ طريقة إقالتو فكلما كانت مدة تعيينو أطوؿ ومن السلطة التشريعية وبطريقة 
ليست سهلة كلما كاف البنك يتمتع باستقلالية اكبر، والاستقلالية الاقتصادية تتجو لضو العمليات الاعتيادية 
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تي يقوـ بها البنك الدركزي ومدى استقلالو فيها عن الحكومة مثل تقييد الإقراض لوزارة الدالية أو القياـ الدورية ال
 (104اف102ُ، صفحة من 2005)بوفاسة،  بعمليات السوؽ الدفتوحة تْرية .. افٍ.

 يات حوؿ السياسة النقدية من خلاؿ المدارسالمبحث الثالث: عموم
موعة من النظريات والافكار التي اىتمت بهذه الاختَة وناقشتها من عدة جوانب تستند السياسة النقدية افُ لر

 ار التحليل الفكري لذذه السياسة.اين وضعت ىذه الافك

 المطلب الأكؿ: التحليل الكلاسيكي للسياسة النقدية
العية السياسة النقدية السياسة النقدية والتحليل الكلاسيكيي: وطبقا للنظرية الكلاسيكية فاف الاىتماـ يتًكز على 

من خلاؿ تأثتَىا وقدرتها على التحكم في كمية النقود الدعروضة وبالتافِ التاثتَ على الدستوى العاـ للأسعار، اي 
اف مسوولية السلطة النقدية ىو في التاثتَ على كمية النقود الدعروضة في السوؽ وىذا ينعكس تلقائيا على الدستوى 

 يح ذلك بالرسم التافِ:ولؽكن توض العاـ للأسعار
 : منحنى السياسة النقدية في النظرية الكلاسيكية 01الشكل رقم
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 من اعداد الطالبات المصدر :
    سيوصلنا افُ زيادة في مستوى الاسعار من M3 إفُ M2 يتبتُ  من الرسم اف ارتفاع نسبة الكتلة النقدية  من

p2 ُإف P3  كما اف تٗفيض كمية النقود الدطروحة في الاقتصاد من M2 ُاف m1  سوؼ تٗفض مستوى
، لذذا تبرز العية التحكم بكتلة النقود الدعروضة من طرؼ السلطات النقدية للحفاظ p1 إفُ p2   الاسعار من

أيضا وجود علاقة طردية بتُ الدستوى العاـ للأسعار و كمية النقود الدعروضة على الاستقرار الاقتصادي ويتضح 
متغتَىا تابع ىو الدستوى العاـ للاسعار ومتغتَىا الدستقل ىو كمية النقود الدعروضة، وبذلك فاف التحليل 

يو الدنتجات الكلاسيكي يرسم وظيفة واحدة للنقود ىي وظيفة )وسيط التبادؿ(، في داخل اقتصاد عيتٍ تتبادؿ ف
بالدنتجات والنقود حسب التحليل، ىي سلعة ايضا) او منتج(، اي اف الكلاسيكيتُ ينكروف وظيفة النقود الدهمة 
في كونها لسزنا للقيمة واداة للادخار لذا فانهم يروف اف كامل الادخارات الوطنية توجو إفُ الاستثمار تْكم فعالية 

النسبية للسلع والخدمات الدختلفة عن طريق عرضها وطلبها، وتٔا اف  سعر الفائدة الذي يتحدد كسائر الأسعار
حجم الطلب ثابت وسعر الفائدة يتحدد بعرض النقود والطلب عليها فاف الادخار سوؼ يتحوؿ بصورة تلقائيا 

 .إفُ الإستثمار
يل كمية النقود اما اثناء فتًات التضخم الاقتصادي وحدوث ارتفاعات كبتَة في الاسعار يتم اللجوء إفُ تقل

)الحلاؽ و لزمد،  .الدعروضة مقابل حجم الإنتاج الدوجود وبالتافِ على الدستوى العاـ للاسعار بالالطفاض
 (239، صفحة 2009

 المطلب الثاني: التحليل الكينزم للسياسة النقدية
نولوجي قد يكوف التحليل الكلاسيكي صحيحا في القرف التاسع عشر الذي يتسم بالنمو والتطور التك

والكشوفات الجغرافية ومن ثم التوسع الإنتاجي برغم بعض الأزمات والتي كانت متعلقة بالعرض وليس بالطلب )أو 
الديلادي بدأت البطالة تظهر وفقد افتًاض التشغيل  20بالإنتاج وليس بالاستهلاؾ(، ولكن مع حلوؿ القرف 

دي، وفَ تعد النقود لررد واسطة للتبادؿ، كما فَ تعد الكامل معناه ،وكذا ثبات سرعة التداوؿ أو التفضيل النق
الأسعار تعبر عن العلاقات الإنتاجية الحقيقية  الحقيقية بل قد تعبر عن التضخم النقدي، وأصبحت النقود كسلعة 

  .يضارب بها ىنا وىناؾ وفَ تعد لررد لسزف للقيم



      الاطار النظرم للسياسة النقدية                                               الفصل الأكؿ : 

 

 

26 

دية، ورأى أف لتدخل الدولة ألعية كبتَة لدعالجة فظهر "كينز" وبدأ يعطي تفستَات أخرى لدختلف الظواىر الاقتصا
ىذه الدشاكل الجديدة ولاسيما مشكل البطالة وذلك من خلاؿ السياسة الدالية والسياسة النقدية، وقد اىتم تّانب 

يرى أف رفع حجم الكتلة النقدية )مثلا( يودي إفُ الطفاض معدلات  ."الطلب على النقود وسماه"التفضيل النقدي
وىذا ما يشجع الدستثمرين على الإقداـ على طلب القروض لاستثمارىا )أي زيادة الطلب الإتٚافِ( وىذا  الفائدة

الأختَ يودي إفُ زيادة الإنتاج، وبالتافِ فليس بالضرورة اف ترتفع الأسعار، وإف ارتفعت فهي أقل من الارتفاع في 
تُ أف أثر السياسة النقدية على الطلب الإتٚافِ كما يب .الإنتاج طالدا اف الإقتصاد ليس في حالة تشغيل كامل

رفع الكتلة  .لزددة تٔدى حساسية سعر الفائدة لتغتَات الكتلة النقدية وتٔدى حساسية الإستثمار لدعدلات الفائدة
النقدية يودي إفُ الطفاض معدؿ الفائدة والتي تودي إفُ ارتفاع الإستثمار، وىذا ما يودي إفُ زيادة الإنتاج 

 (157-156، الصفحات 2005)بوفاسة،  .الوطتٍ الإتٚافِ ومن ثم الزيادة في مستوى الأسعار والدخل
 المطلب الثالث :التحليل النقدم للسياسة النقدية 

يعتبر فريدماف من الددافعتُ عن نظرية كمية النقود الكلاسيكية وذلك باحتواء  :السياسة النقدية عند النقدويتُ
ذه النظرية، بالإضافة إفُ الاستفادة من التقدـ والتطور الفكري الذي حدث بعد الانتقادات التي وجهت لذ

 الكلاسيك. إف أىم الأفكار التي جاءت بها نظرية كمية النقود )مدرسة شيكاغو( والتي تسمى بالنقدويتُ.
 الحرية الاقتصادية وحصر دور تدخل الدولة في النشاط الاقتصادي.-
  .تة أما دالة عرض النقود فهي متغتَة باستمرار وليس لذا علاقة بالطلب على النقوددالة الطلب على النقود ثاب- 
لؽثل التضخم ظاىرة نقدية لغد مصدره في لظو كتلة النقود أكبر من لظو الإنتاج وىذا ما ىو إلا تأكيد للنظرية -

 .وليست علاقة تناسبية الكمية للنقود، غتَ أف العلاقة بتُ كمية النقود ومستوى الأسعار ىي علاقة سببية
 .وجود معدؿ طبيعي للبطالة- 
لقد حدد فريدماف الطلب على النقود انطلاقا من نفس السواؿ الذي سبقو إليو اقتصاديو كمبردج وكينز وىو - 

 لداذا لؼتار الأفراد الاحتفاظ بأرصدة نقدية، وللإجابة على ىذا السواؿ وبدلا من الاعتماد على الدوافع الثلاثة التي
استخدمها كينز، اعتبر فريدماف أف الطلب على النقود كأي طلب على الأصوؿ الأخرى والتي تعتمد أولا على 
 .الدوارد الدتاحة للمستثمر والتي تتمثل عادة بالثروة الفردية، وثانيا على العوائد الدتوقعة على الأصوؿ الأخرى

 (138، صفحة 2014)عمار، 
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 : خلاصة الفصل
 اىيم والتعاريف للسياسة النقدية، إلا إننا لطلص في الأختَ أف السياسة النقدية تتمثل فيلقد تعددت الدف

لرموع الإجراءات والتدابتَ والسلوكيات الذادفة التي تقوـ بها السلطة النقدية )البنك الدركزي( للتحكم، التأثتَ 
الرغم من ألعية السياسة النقدية إلا وضبط الدعروض النقدي من أجل وضع الاقتصاد في حالة استقرار واتزاف. وب

أننا لصد في مضمونها أنو ىناؾ نوعتُ، يتوقف كل منها على حجم الكتلة النقدية ومدى استخدامها )سرعة 
الدوراف( في الاقتصاد، فالأوفُ توسعية والثانية انكماشية ولكل منهما أىداؼ. حيث مرت السياسة النقدية بعدة 

التي اىتمت تْيثياتها منذ الظهور، فالددرسة الكلاسيكية التي تزعم أنو ليس ىناؾ  مراحل وتطورات عبر الددارس
دور للسياسة النقدية في الاقتصاد، تليها الددرسة الكينزية التي يرى من خلالذا كينز والكينزيوف أف للسياسة النقدية 

الة في الاقتصاد. كما أف ىناؾ دور ثانوي، حتى أف ظهرت مدرسة النقدوية والتي أثبتت دور النقود كأداة فع
أىداؼ عديدة للسياسة النقدية ترمي من خلاؿ إدارة أدواتها والإشراؼ على ستَىا من خلاؿ السلطة النقدية إفُ 
تٖقيق أىداؼ اقتصادية اجتماعية وسياسية ومن بتُ ألعها العمل على استقرار الدستوى العاـ للأسعار. كما ترتكز 

لى نوعتُ من الأدوات منها ما ىو كمي ومنها ما ىو نوعي وكل نوع من الأنواع أدوات السياسة النقدية ع
 يستعمل كوسيلة لبلوغ غاية.



 

 

 
 

 
 

 الفصل الثاني :
 الاطار النظري للتضخم
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 :مقدمة الفصل الأكؿ
يعتبر التضخم من الدشاكل الاقتصادية التي تصيب اقتصاديات البلداف الدتطورة و التي في طور النمو  على  

السواء، غتَ أف الأسباب الدسببة للتضخم في البلداف النامية تٗتلف عنها في البلداف الدتطورة لشا يتًتب عليو تباين 
الآثار الاقتصادية والاجتماعية التي تنشأىا الضغوط التضخمية على اقتصاديات تلك الدوؿ، وبالتافِ اختلاؼ 

ف وراء حدوثو. ويعد تٗلف الأنظمة الاقتصادية وزيادة طرؽ علاج التضخم باختلاؼ العوامل والأسباب التي تق
حدة الاختلالات الداخلية والخارجية وتفاقم الاختلالات الذيكلية من أكثر العوامل التي تساىم في انعاش الضغوط 
التضخمية وتودي إفُ حدوث تفاقمات متوالية في مستويات الأسعار المحلية. ونظرا لألعية الدور الذي لؽارسو 

ضخم في التأثتَ على اقتصاديات الدوؿ، كاف لا بد من التعرض بالدراسة والتحليل لدختلف الجوانب النظرية الت
الدرتبطة بظاىرة التضخم، حيث سيتم التطرؽ في ىذا الفصل من الدراسة إفُ مفهوـ التضخم وأنواعو الدختلفة و 

لاجتماعية التي تفرزىا الضغوط التضخمية وأيضا اىم أسبابو و كذلك معايتَ قياس التضخم و الآثار الاقتصادية وا
سياسات معالجتو كما سيتم تناوؿ اىم الددارس و النظريات الاقتصادية التي تناولت مصتَ ظاىرة التضخم حيث 
سيتم تناوؿ تفستَ التضخم في الفكر الاقتصادي الكلاسيكي والفكر الاقتصادي الكينيزي ، بالإضافة إفُ تفستَ 

 ر الاقتصادي النقدي.التضخم في الفك
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 المبحث الأكؿ: ماىية التضخم
من الصعب تٖديد تعريف موحد يقدـ طرحا واضحا لظاىرة التضخم من حيث انو لػضى بقبوؿ عاـ واسع لذلك 

 من الضروري تدعيم لستلف التعاريف الخاصة بو بالاستعانة بأسبابو وانواعو.

 المطلب الأكؿ: تعريف التضخم
تضخم أحد الأمراض الاقتصادية والاجتماعية، التي تعبث في جسد الاقتصاد القومي وتٖدث فيو يعتبر ال

اختلالات سيئة، وقد انتشر ىذا الدرض في اغلب دوؿ العافَ، خاصة في السبعينيات من ىذا القرف حتى تٖولت 
قاؼ ىذا الخطر الزاحف وتلافي إفُ ظاىرة عالدية تٕندت لدراستها العقوؿ الاقتصادية؛ بغية الوصوؿ إفُ حلوؿ لإي

 (31، صفحة 2011)الزبيدي،  .آثاره السيئة
و لؽكن القوؿ أيضا اف التضخم ينشا نتيجة عدـ التوازف بتُ الإنتاج والاستهلاؾ والادخار والاستثمار، ونتيجة 

 .لضعف الطاقات الإنتاجية في الاقتصاد القومي
قود بدرجة تنخفض معها قيمة النقود. أي ارتفاع مستوى وفي الدفهوـ البسيط للتضخم ىو زيادة كمية الن 

ويقوؿ الدكتور لزمد  .الأسعار، ويعرؼ بعض الاقتصاديتُ التضخم بأنو عبارة عن نقود كثتَة تطارد سلعاً قليلة
كما يتولد –وصورتو الغالبة ارتفاع غتَ متوقع في الأسعار –التضخم  : زكي شافعي: كما يعرؼ التضخم فيقوؿ

ولكن فَ يعد لررد  .حجم تيار الإنفاؽ النقدي، بنسبة أكبر من الزيادة في عرض السلع والخدمات عن زيادة
ارتفاع أسعار السلع سبباً في التضخم ما فَ يرتبط ارتفاع الأسعار تٔستوى الدخل، ومن ىنا كاف تعريف التضخم 

مع ذلك ليس ىناؾ إتٚاع على تٖديد الدرجة بأنو الزيادة الدستمرة في الدستوى العاـ للأسعار لفتًة طويلة نسبيا. و 
)الزبيدي،  .التي ترتفع بها الأسعار أو الفتًة اللازمة لبقاء ىذا الدستوى الدرتفع لتبرير استخداـ ىذا الاصطلاح

 (33، صفحة 2011
 . ىناؾ تعريفات عديدة للتضخم، فمنهم من يعرفو من خلاؿ أسبابو ومنهم من يعرفو من خلاؿ آثاره

 الأكؿ :تعريف التضخم من خلاؿ أسبابوالفرع -أ
التضخم كظاىرة نقدية ىو زيادة في كمية النقود التي تودي إفُ الارتفاع في مستوى الأسعار، سواء من خلاؿ  

او من خلاؿ الطلب على النقود )الإنفاؽ النقدي(،  عرض النقود )الإصدار النقدي ( أو التوسع فيخلق الائتماف
لنقود ىي المحرؾ الأساسي المحدد للمستوى العاـ للأسعار مع ثبات العناصر الأخرى وىذا ما يعتٍ أف كمية ا



 الاطار النظرم للتضخم                                                                         الفصل الثاني :

 

31 

أو أنو عدـ توازف اقتصادي الدميز بالارتفاع العاـ للأسعار بسبب زيادة التداوؿ النقدي أو العجز  )النظرية الكمية(
 (206، صفحة 2005)بوفاسة،  في الديزانية أو الاختلاؿ بتُ العرض والطلب.

 لفرع الثاني :  تعريف التضخم من خلاؿ أثارها-ب 
ىو زيادة كمية النقود بدرجة تنخفض معها قيمة النقود )ارتفاع في الدستوى العاـ للنقود( ولكن لفتًة طويلة  

ـ 1973نسبيا. لأف الارتفاع في الدستوى العاـ للأسعار لفتًة قصتَة لا يعتبر تضخما، وىذا ما حدث مثلا سنة 
لدتحدة الأمريكية وأوروبا من ارتفاع مفاجئ وكبتَ للأسعار بسبب القرار الذي اتٗذتو منظمة الأوبك في الولايات ا

 .الدتمثل في منع تصدير البتًوؿ لبعض الدوؿ خلاؿ حرب أكتوبر، وبعد مدة عادت الأسعار إفُ وضعها السابق
ع في الدستوى العاـ للأسعار بغض النظر ىذا التعريف يعتبر التضخم كظاىرة سعرية توصف بالحركة الدستمرة للارتفا 

وسواء قلنا ارتفاع في الدستوى العاـ للأسعار أو تدني قيمة النقود )اعتبار التضخم ظاىرة  .عن سبب ىذا الارتفاع
سعرية أو ظاىرة نقدية( فالأمر يكاد يكوف واحدا، لأف ارتفاع الأسعار كما قلنا ىو تٔثابة موشر لتدني قيمة النقود 

 (207، صفحة 2005)بوفاسة،  .طا اف يكوف بنفس النسبةوليس شر 
  الفرع الثالث: الجذكر التاريخية التضخم-ج
على الرغم من الألعية الكبتَة التي لػتلها التضخم في الفكر الاقتصادي الدعاصر، فإنو لا يبدو أف ىناؾ إتٚاعا  

ؼ عن تعريف التضخم ومع ذلك على تعريف معتُ لذذا الاصطلاح من ىذا فضل بعض الاقتصاديتُ العزو 
فالتضخم والغلاء وارتفاع الأسعار والطفاض قيمة النقود أصبحت مرادفات من أكثر الدصطلحات شيوعاً في الآونة 

 .الراىنة
أما معناه السائد فينصرؼ إفُ الارتفاع الدستمر والدلموس في الدستوى العاـ للأسعار. وىو تعريف يتضمن ارتفاع  

شكل عاـ(، وليس لررد بعضها أو القليل منها. كما يوكد التعريف استمرارية الارتفاع وليس متوسط الأسعار )ب
الارتفاع الدوقت. كما لؽكن تعريف التضخم بالنظر إفُ الوجو الآخر لنفس الدملة فيقاؿ بأنو تناقص لزسوس في 

 (24، صفحة 2016)العزيز،  .القوة الشرائية لقدر معتُ من النقود
 

 ي: أنواع التضخمالمطلب الثان
 : التافِ على النحو وذلك الدعايتَ من عدد تْسب التضخم من أنواع عدة تٙة
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 :مخطط أنواع التضخم02الشكل 
 
 
 
 
 
 
 
  

 

 نوعتُ لعا: إفُ التضخم وفق ىذا الدعيارت تقسيم لؽكن :الأسعار جهاز في الدكلة تحكم معيار .1
 :الظاىر التضخم •

 دوف والطلب العرض بتُ التعادؿ لتحقيق تْرية الأسعار إطاره في حيث ترتفع ،الدفتوح بالتضخم و يعرؼ أيضا
 . الدولة جانب من تدخل أي
 : المكبوت التضخم •
حركات  من الحد تٙمّ ومن الارتفاع، في الاستمرار من للأسعار لحدىا سقفاً  الدولة تٖدد فيو الذي التضخم ىو 

 (9، صفحة 2021)طو،  . اتيةالدو  غتَ آتارىا لتجنب التضخمية الاتٕاىات
 : يلي كما للتضخم أنواع ثلاثة بتُ التمييز الدعيار وفق ىذا ولُؽكن : التضخم حدة .معيار2
 
 :الجامح التضخم •
 السيطرة يصعب وسريع مستمر بشكل ترتفع الأسعار إذ الوطتٍ، الاقتصاد على تأثتَاً  التضخم أنواع أخطر و ىو 

 . للعمالة الحقيقية الأجور و الطفاض الإنتاج كاليفت ارتفاع إفُ يودي لشا عليها
 : الجامح غير التضخم •
 النقدية. السلطات متناوؿ في علاجو ويكوف أقل، تٔعدلات الأسعار تزداد حيث خطورة، أقل ويكوف 
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 :الزاحف التضخم •
 ضررا اقتصاديا حيث شكلت سنوياً لا معتدلة بنسبة الأسعار تزيد عندما ولػدث الدعتدؿ، التضخم أيضاً  و يدعى 

 الدستهلكتُ ذلك يدفع معتدلة بنسبة الأسعار تزيد فعندما رقما أحاديا. وتسجل متدنية مستويات عند تستقر
لذذا  .الكلي الطلب جهة يعزز لشا الدستقبل في الأسعار ارتفاع لزاولة لتجنب في الفور مشتًياتهم على لزيادة
 الدعدؿ وىذا %،2 نسبة التضخم الدستهدؼ عند معدؿ الأمريكي الاحتياطي الفيدرافِ لرلس لػدد السبب
 (10، صفحة 2021)طو،  .والدتقدمة النامية الدوؿ بتُ أيضاً ما ولؼتلف لأخرى، دولة من لؼتلف
 
 التضخمي الضغط مصدر معيار.3
 تشمل رئيسة أنواع أربعة إفُ الدختلفة مكوناتو تْسب التضخم ينقسم :
 Demand -Pull Inflation):الطلب ) دفع تضخم•

 تْيث نفس الدستوى، عند الإنتاج وبقاء المجتمع في الطلب   مستوى ارتفاع بسبب الحالة في ىذه التضخم ينتج
 مستوى على ذلك وينعكس الكلي، التوازف فيختل الكلي، الطلب في الزيادة تلبية عن الإنتاجي القطاع يعجز

 .الارتفاع لضو تتجو التي الأسعار
 نحنى التضخم عند دفع الطلب:م03الشكل 

 
 

 

 

 

 

 يوضح •
الشكل 
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 D1إفُ الوضع D0  الوضع  من الطلب منحتٌ وانتقاؿ الطلب، جذب عوامل عن الناشئ (: التضخم03)
 الددى في  الإنتاج زيادة إمكانية لعدـ العرض مستويات في زيادة يواجهها لا الطلب مستويات في لزيادةنتيجة 
 الأسعار تٔوجبها تُٖدَّد الاقتصادي التي A إفُ التوازف نقطة وانتقاؿ العرض، منحتٌ باتث ىنا لذلك، نرى .القصتَ
  .التضخم معدؿ ارتفاع أي الأسعار، زيادة بالتافBِإفُ النقطة  Aالنقطة  من
 
 : (Cost -Push Inflation) النفقة دفع تضخم •
 إفُ الدنتجوف يلجأ بالتافِ إنتاج السلع،و في يدخل مكوف لأي الإنتاج تكلفة تزايد عن التضخمية الضغوط تنتج
 (12، صفحة 2021)طو،  .الإنتاج مدخلات في الارتفاع لتغطية والخدمات السلع أسعار ىذه رفع

 : منحنى تضخم دفع النفقة04الشكل رقم
 
 
 

 

 

 

 

 

 
 
 
و  ، S1 الوضع إفُ S0 الوضع  من العرض منحتٌ ينتقل الإنتاج، تكاليف أنو بتزايد  :04الشكل رقم  يوضح •

 و ىو ما يعتٍ مستوىYإفُ النقطة  Zنقطة التوازف من النقطة  انتقاؿ مع التوازني السعر تزايد إفُ سيودي ىو ما 
 . التضخم ومعدؿ الأسعار من اكبر
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 : (Pass -Through Inflation)المستورد   التضخم •
 أسعار كبتَ بشكل ترتفع الأجنبية، العملات أماـ قيمتها الطفاض نتيجة لضغوطات المحلية العملة تتعرض عندما
 عند العملة قيمة في الالطفاض ىذا كلفة الدستهلكوفيتحمل  الحالة في ىذه .المحلية السوؽ في الدستوردة السلع
 ارتفعت كلما الدكوف ىذا تأثتَ يزداد .مستورد مكوف بها أو بالكامل مستوردة خدمة أو سلعة باستهلاؾ قيامهم
 .المحلي ىياكل الانتاج في الخارج من الدستوردة لإنتاجمدخلات ا نسبة

 (Inflation Expectations) :التضخم  توقعات •
 إفُ سيدفعهم ذلك الارتفاع، لضو عاـ بشكل يتجو في دولتهم للأسعار العاـ الدستوى أف االدستهلكوف عندما يدرؾ

 .الأسعار تصاعد من الدزيد باتٕاه يدفع وىو ما مستقبلية تعاقدات أية في الأسعار في الزيادة ىذه تضمتُ
 الأكثر يعد الجامح التضخم ولكن شدتها، من الحد أو عليها السيطرة لُؽكن التضخم من السابقة الأنواع تٚيع
في  يكلياً ھ خللا أحياناً  يعكس ولأنو د، للنقو الشرائية القوة على كبتَ بشكل يوثر عليو، كونو السيطرة في صعوبة

 .الكلي الطلب جانب إدارة سياسات خلاؿ من أو قصتَ وقت   في يصعب حلها كبتَة أزمات أو الاقتصاد،
 (14، صفحة 2021)طو، 

 

 المطلب الثالث :أسباب التضخم
 ىناؾ عدة أسباب للتضخم وكل سبب يودي إفُ ظهور تضخم معتُ

  :التضخم الناشئ عن الطلب  1 .
دمات للعرض الكلي لذا، و يرجع تٖليل ىذه الحالة إفُ لػدث نتيجة تٕاوز الطلب الكلي على السلع  و الخ 

الاقتصادي السويدي فيسكل و الاقتصادي الالصليزي كيتً، حيث خلصا إفُ أف زيادة الفائض النقدي يودي إفُ 
بهدؼ زيادة الأرباح ولزيادة الإنتاج  زيادة  الطلب الكلي على الإنتاج، وبالتافِ تسارع الدشروعات لزيادة الإنتاج

داد الطلب على الدواد الأولية والعماؿ لشا يودي إفُ زيادة الأجور، فيتم منح العماؿ  قدرة شرائية إضافية تسمح يز 
لذم بالدخوؿ في الاستهلاؾ و الذي يعتٍ زيادة الطلب على السلع والخدمات من جديد، ونصبح بذلك في حلقة 

 اقتصاديتُ لعا: مفرغة لا لسرج منها و لقد وضع كيتً تٖليلو ىذا ضمن إطارين
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  :)وبالتافِ زيادة الطلب قد لغد ما يقابلو من زيادة في  الوصوؿ إفُ مستوى التشغيل أقل من الكامل )التاـ
الإنتاج وذلك نتيجة لتوفر إمكانيات وموارد فَ تشغل بعد وىذا ما لؽنح لجهاز الإنتاج مرونة تستجيب غلى 

 تغتَات الطلب.
 بها من  في ىذه الحالة فأي زيادة في العرض النقدي لن لغد ما لؽكن أف يقابل :الوصوؿ إفُ التشغيل الكامل

الإنتاج لنفاذ الدوارد والوصوؿ إفُ درجة التشغيل التاـ وتتحقق بذلك الاختلاؿ بتُ العرض والطلب الكلي، 
ظهور التضخم ولدواجهة ىذا الاختلاؿ ترفع الأسعار وتعد الوسيلة ىي الوحيدة للخروج من ىذا الدشكل ويصبح 

 حتمي.
  التضخم الناشئ عن النفقة: )المستورد( 2 .

حيث يرجع ارتفاع الأسعار إفُ ارتفاع نفقات وأسعار عوامل الإنتاج دوف أف يكوف تغتَ في الطلب ويعتبر عنصر 
 العمل ىو العامل الأساسي في زيادة النفقة فأي رفع للأجور بالنسبة لعمل تضيفها الدشروعات والدوسسات إفُ
تكاليف الدنتوج ويودي ذلك إفُ رفع الأسعار انطلاقا من ىذا التحليل فإف أي رفع للأجور يودي إفُ رفع الأسعار 
  .ولذلك فظهور التضخم في الظروؼ الدواتية ويبرز إفُ الساحة الاقتصادية ويزداد كلما أصبح ارتفاع الأسعار وارد

  :.التضخم الهيكلي  3
سات وبرامج التنمية فقد تقوـ الدولة بإصدار نقدي بدوف أف يكوف لو مقابل من ىو تضخم ناتج عن تطبيق سيا

الإنتاج كانطلاقو لعملية التنمية مثل توظيف عماؿ جدد وعوامل الإنتاج جديدة وبالتافِ ضخ أمواؿ وزيادة 
لداف النامية الاستهلاؾ يودي إفُ رفع الأسعار للسلع والخدمات وأختَا ظهور التضخم، إف ىذا التضخم لؼص الب
)نصتَة،  ويعد تضخم مرحليا يزوؿ تٔجرد البدء في عملية الإنتاج وامتصاص الأمواؿ التي ىي بدوف مقابل.

 (60، صفحة 2017-2018
 

 المبحث الثاني: آثار التضخم كسياسات معالجتو
في مقدمة تعد ظاىرة التضخم احدى اىم الدشكلات التي تواجهها كافة الاقتصاديات في العافَ حيث تأتي 

الاختلالات التي تعاني منها ىذه الاقتصاديات. وىناؾ شبو اتفاؽ على وجود عدد من الاثار السلبية لذذه الظاىرة 
على كافة نواحي الحياة سواء كانت اقتصادية او اجتماعية او غتَىا خاصة في الدوؿ النامية التي تعاني من ىذه 

 .الظاىرة بدرجة أكثر حدة من نظريتها الدتقدة
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 ومنو لؽكن تٖديد اثار التضخم وسياسات معالجتو وطرؽ قياسو.

 المطلب الأكؿ: آثار التضخم 
تعزى لساوؼ حصوؿ حدوث الارتفاع في الأسعار إفُ الآثار السلبية التي تنعكس على الدستويتُ الكلي والجزئي 

 نتيجة لذلك، ولؽكن إلغاز ىذه الآثار تٔا يلي:
 : The impact of inflation on income distribution  :لأثر التضخم على توزيع الدخ- 1

يودي ارتفاع الدستوى العاـ للأسعار إفُ الطفاض القوة الشرائية لذوي الدخل المحدود أو الذين ارتفعت دخولذم 
 في النقدية بنسبة اقل من نسبة الارتفاع في الأسعار، وغالباً ما ت٘ثل ىذه الشرلػة الواسعة من المجتمع العاملتُ

الدوائر الحكومية ومنشآت القطاعالعاـ والخاص الذين يعتبروف في مقدمة الدتضررين من التضخم إضافة افُ 
تتمثل القوة  .أصحاب الددخرات النقدية الذين يعانوف من الطفاض القوة الشرائية لدخولذم النقدية بسبب التضخم

الوحدات من سلعة معينة، أو من سلة من في لحظة زمنية معينة بعدد  (Purchasing Power) الشرائية
( قطع من 5ـ كانت كل )2020السلع والتي لؽكن شراؤىا بهذه الوحدة في تلك اللحظة. فمثلا في بداية عاـ 

ـ أصبحت كل أربع قطع من الخبز تشتًى في ذلك الدينار 2020الخبز تشتًى تٔبلغ دينار واحد، وفي نهاية عاـ 
( من قيمتو الأصلية أي 80ـ تٔعدؿ %)2020لشرائية للدينار الواحد في نهاية عاـ ففي ىذه الحالة تكوف القوة ا

فإذا تم  .% وىو ما لؽثل معدؿ التضخم20، وىذا يعتٍ أف القوة الشرائية للدينار الطفضت بنسبة 100( ×4/5)
أف كمية السلع  افتًاض أف أسعار السلع التي يتفق الدستهلك دخلو عليها قد ارتفعت افُ الضعف فأف ىذا يعتٍ

والخدمات التي يشتًيها الدستهلك بدخلو النقدي ينخفض إفُ النصف، وىذا يعتٍ الطفاض مستوى الدخل 
وقد توصلت  .الحقيقي لو، أي كمية السلع والخدمات التي لػصل عليها، ومن ثم إصابتو بالضرر نتيجة لذلك

اً بالتضخم فهناؾ فئات تستفيد من تزايد معدلات الأتْاث الاقتصادية افُ أف ليس كل فئات المجتمع تتأثر سلبي
 :التضخم كالتجار وأصحاب الأعماؿ وعموماً لؽكن التمييز بتُ أربع فئات من المجتمع وفقاً لددى تأثرىا بالتضخم

 (70، صفحة 2019)العامري و لزمد ، 
تة ومن ثم تنخفض دخولذا تكوف الدخوؿ النقدية لذذه الفئة ثابفئة أصحاب الدخوؿ النقدية الثابتة:   - (1)

 الحقيقية بنفس معدؿ التضخم مثل أصحاب الإلغارات الثابتة تٔوجب القانوف وىي أكتً فئات المجتمع تضررا.
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تزداد الدخوؿ النقدية لذذه الفئة بنسبة أقل من نسبة الارتفاع في  فئة أصحاب الدخوؿ النقدية شبو الثابتة:-( 2)
الفئة بدرجة أقل من الفئة الأوفُ، وىذه الفئة ت٘ثل غالبا أصحاب الرواتب   مستوى الأسعار، ويكوف تضرر ىذه 

 .وموظفي الدولة
تزداد الدخوؿ النقدية لذذه الفئة بنفس الزيادة في مستوى : فئة أصحاب الدخوؿ النقدية الحقيقية الثابتة - (3)

الصناعية الدتقدمة الدنضوية تٖت لواء  الأسعار فلا تتعرض افُ آثار سلبية من التضخم مثل طبقة العماؿ في الدوؿ
النقابات العمالية القوية والتي استطاعت في الحقب الأختَة من رفع الأجور النقدية تٔعدلات تفوؽ الارتفاع 

 فيالدستوى العاـ للأسعار، لشا أدى إفُ زيادة نصيبها الحقيقي في الدخل القومي.
اد الدخوؿ النقدية لذذه الفئة بنسبة تفوؽ نسبة الارتفاع في تزد فئة أصحاب الدخوؿ النقدية الدتغتَة: -(4) 

مستوى الأسعار وىنا تزداد دخولذا الحقيقية مستفيدة من التضخم، وتفيد الدراسات التطبيقية والدلاحظات 
الإحصائية أف ىذه الحالة تتحقق غالباً بالنسبة لأصحاب الدشروعات الصناعية الذين يتمكنوف من رفع إيراداتهم 

من جانب آخر يوثر التضخم  .لنقدية الصافية خلاؿ فتًات التضخم تٔعدلات تفوؽ معدلات ارتفاع الأسعارا
بشكل فعاؿ على الددفوعات الأجلة باشكالذا من الديوف والقروض والدبيعات الدستقبلية والعقود الدمتدة وغتَ ذلك 

تنقص قيمتها في يوـ الوفاء عنها في يوـ عقدىا حيث تٗتلف القيمة الشرائية التبادلية للنقود لذذه الددفوعات ف
والالتزاـ بها، فعندما يقوـ الأفراد باقتًاض النقود سوءا لشراء الأصوؿ الدختلفة أو لغرض الاستثمار فأف الارتفاع 
الحاد في الأسعار تٔثابة مكسب غتَ متوقع بالنسبة لذم، فعلى سبيل الدثاؿ نفتًض أف أحد الأفراد قاـ باقتًاض 

 لغ معتُ لشراء منزؿ وبسعر فائدة سنوي ثابت على قيمة القرض وحدث بعد ذلك تضخم مفرط أدى افُمب
مضاعفة كافة الأجور والدخوؿ في حتُ بقيت الأقساط الاسمية لقيمة القرض الذي تم بو شراء الدنزؿ ثابتة بينما 

بالعمل لنصف الوقت الذي كاف  الطفضت تكلفتها الحقيقية افُ النصف، وىنا لا لػتاج الدقتًض سوى القياـ
يستغرقو في السابق للوفاء بتلك الأقساط، أي أف التضخم ىنا أدى إفُ زيادة ثروة الفرد الدقتًض وأسفر عن 

 (71، صفحة 2019)العامري و لزمد ،  تٗفيض القيمة الحقيقية لديونو من الأقساط أعلاه.
 
  : The impact of inflation on the saving أثر التضخم على الادخار -2

من الدعلوـ أف التضخم وبالأخص الدفرط يودي وبشكل مباشر إفُ الطفاض قيمة العملة النقدية ويتًتب على ذلك 
إضعاؼ ثقة الأفراد في العملة وإضعاؼ الحافز على الادخار، فإذا الجهت قيمة النقود إفُ التدىور الدستمر فإنها 

ة بسبب التضخم، وىنا يزداد التفضيل السلعي على التفضيل النقدي تبدأ في فقداف وظيفتها کمستودع للقيم
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فتَتفع ميوؿ الأفراد إفُ إنفاؽ النقود على الاستهلاؾ الحاضر وينخفض ميلهم للادخار وما يتبقى لديهم من 
ر أرصدة يتجهوف افُ تٖويلها إفُ ذىب و العملات الصعبة وافُ شراء سلع معمرة وعقارات، أي أف ارتفاع الأسعا

سيودي إفُ زيادة نسبة ما لؼصص من الدخل الفردي والدخل القومي لأغراض الاستهلاؾ لأف الحفاظ على 
مستوى مقبوؿ من استهلاؾ الفرد وبالذات ما ىو ضروري فيو يتطلب إنفاؽ أكبر قدر من الدخوؿ الفردية على 

لاؾ وينخفض نتيجة ذلك ما لؼصص الاستهلاؾ ،وىذا يعتٍ ارتفاع نسبة ما ينفق من الدخل القومي على الاسته
 .من الدخل الفردي والقومي لأغراض الادخار ومن ثم الطفاض القدرة على ت٘ويل الاستثمار

 
 The impact of inflation on the balance of أثر التضخم على ميزاف الددفوعات -3

payments  : 
اختلاؿ في ىذا الديزاف باتٕاه خلق عجز فيو يوثر التضخم بشكل واضح على ميزاف الددفوعات إذ يتًتب عليو  

نتيجة زيادة الطلب على الاستتَاد والطفاض حجم الصادرات، فالزيادة التضخمية في الإنفاؽ الحكومي ومن ثم 
الدخوؿ النقدية يتًتب عليها زيادة في الطلب ليس تٖديدا على السلع الدنتجة لزلياً بل الدستوردة كذلك. كما أف 

فُ رفع تكاليف إنتاج سلع التصدير لشا يضعف مركزىا التنافسي في الأسواؽ الخارجية، كذلك يودي التضخم لؽيل ا
التضخم إفُ إف الأفراد في البلد الدعتٍ سوؼ لؽيلوف افُ استهلاؾ السلع الأجنبية ذات الأسعار الأقل مقارنة 

المحلي عليها وبالتافِ زيادة الددفوعات  بالسلع المحلية لشا يودي إفُ زيادة الإستتَادات نتيجة إفُ زيادة الطلب
الخارجية في الوقت الذي تنخفض فيو الصادرات الوطنية للخارج، ستودي التأثتَات السلبية لذذه التحولات افُ 
حدوث آثار على الديزاف التجاري وميزاف الددفوعات وافُ احتماؿ الطفاض سعر صرؼ العملة المحلية وبالتافِ 

 لاحتياطاتو من العملات الأجنبية، لشا يعتٍ ضرورة اتٗاذ الإجراءات الفاعلة للحد من استنزاؼ البلد الدعتٍ
 (73، صفحة 2019)العامري و لزمد ،  التأثتَات السلبية للتضخمعلى الاقتصاد القومي

 
 The impact of inflation on the أثر التضخم على الدنشآت الصناعية والدشروعات الأخرى  -4

industrial facilities and other projects  : 
 يوثر التضخم بشكل كبتَ على لرمل عمليات الوحدات الاقتصادية الدختلفة، إف ارتفاع الأسعار يودي افُ 

إحداث إرباؾ واضح في تلك العمليات وبالأخص على حسابات الأرباح والخسائر والاندثار وغتَىا، فالوحدات 
افها تقوـ بإعداد بيانات ختامية تتكوف من حساب الأرباح والخسائر الذي الاقتصادية على لستلف أنواعها وأىد
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يصور لستلف الإيرادات والنفقات وكذلك النتيجة النهائية التي تم التوصل إليها عن الفعاليات التي مارستها الوحدة 
افِ لذا كما ىو عليو نهاية خلاؿ الفتًة الداضية، كذلك تعد الوحدة الاقتصادية الديزانية العمومية لبياف الوضع الد

واف ىدؼ إعداد الديزانية يقصد منو إيصاؿ الدعلومات افُ الدالكتُ للمنشأة سواء كاف ذلك الدولة أـ  .الفتًة الدالية
القطاع الخاص إضافة إفُ تنفيذ النصوص القانونية التي يلزـ حفظها أو توزيعها على جهات يهمها أمر الحصوؿ 

ة والدصارؼ وغتَىا علاوة على أف تلك البيانات والقيم التارلؼية تستخدـ لأغراض التخطيط عليها كالدوائر الضريبي
للتوسع أو التوسع في فعالية معينة دوف أخرى، وفي كل ىذه العمليات فإف الوحدة الاقتصادية وانطلاقا من الدبادئ 

أخرى كي يسهل تسجيل العمليات  الدهمة التي ترتكز عليها والدتمثلة في ثبات الوحدة النقدية من فتًة افُ
الصناعية والتجارية في السجلات وتٚع بعضها مع البعض الآخر ومقارنتها واستخراج نتائج مبنية على تلك 

 (74، صفحة 2019)العامري و لزمد ،  الفرضية

 المطلب الثاني :سياسات معالجة التضخم
لتضخم، فالنوع الأوؿ يتمثل في السياسات العلاجية لؽكن التفرقة ىنا بتُ نوعتُ من السياسات الخاصة تٔعالجة ا

العامة الدتبعة على مستوى الاقتصاد الكلي كالسياسة النقدية والسياسة الدالية وأدواتهما الدختلفة التي تهدؼ افُ 
الحد من التضخم ولزاولة تٗفيضو من خلاؿ إتباع عدد من الإجراءات التي تدخل في صميم السياستتُ أعلاه، أما 

نوع الثاني من السياسات فيتمثل في السياسات الدتبعة من قبل الشركات الخاصة والعامة والتي لا تهدؼ في ال
لزصلتها النهائية افُ الحد من ظاىرة التضخم بسبب أف ذلك لا يدخل ضمن اختصاصها ويتطلب سياسات 

ر التضخم على موجوداتها حكومية عامة ،ولزكمة، فالشركات ىنا تتبع سياسات وآليات معينة لدعالجة آثا
وحساباتها الختامية من خلاؿ إتباع سياسات ومعالجات حسابية لوضع قيمة حقيقية لذا تزيل مشكلات التضليل 
الناتٚة عن التضخم الاقتصادي على نتائج أعمالذا وميزانياتها وخاصة للمخزوف والدوجودات الثابتة والعمليات 

)العامري  :ياسات معالجة التضخم على الدستويتُ الكلي والجزئي وكما يليالدالية. ومن ىنا لؽكن استعراض أىم س
 (77، صفحة 2019و لزمد ، 
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 The public policies to tackleالفرع الأكؿ: السياسات العامة لمعالجة كضبط التضخم ) 
inflation ) :  

لية أو عن طريق السياسة النقدية أو من الطبيعي والواضح للجميع أف التضخم لا يعافً إلا من خلاؿ السياسة الدا
معاً، فالتضخم كما ذكر في النظريات الدفسرة لو قد ينبعث من جانب الطلب أو العرض أو  عن طريق السياستتُ

  .من جانب العرض النقدي لذا فأف الدعالجة تتم من خلاؿ إتباع سياسات نقدية ومالية متكاملة
 : The Monetary policies السياسات النقدية   1 -

تعرؼ السياسة النقدية بأنها السياسة التي لؽارسها البنك الدركزي والدرتبطة بالنقود والجهاز الدصرفي والتي توثر على  
عرض النقود لإلغاد التوسع في حجم القوة الشرائية أو الانقاص من حجم تلك القوة في المجتمع، او تٔعتٌ آخر ىي 

تتعلق بتنظيم عمليات الإصدار النقدي والرقابة على الائتماف و ذلك للوصوؿ لرموعة الإجراءات والتدابتَ التي 
إفُ أىداؼ معينة تتًكز بالسيطرة على الدستوى العاـ للأسعار ومن ثم السيطرة على التضخم مع توفتَ إطار للنمو 

يطة، ولكن لؽكن الاقتصادي غتَ التضخمي مع التأكيد ىنا أف مسألة السيطرة على الأسعار ليست بالدهمة البس
للدولة بواسطة موسساتها وسياساتها الدختلفة من السيطرة جزءيا على الأسعار كما إنها تٗتلف من بلد افُ آخر 
من حيث النسبة ومن حيث النوع وتْسب الدرحلة التي وصلت إليها الدولة من التطور الاقتصادي وحجم ونوع 

اني بصفة عامة ومدى تطور أسواقها الدالية ومدى تنظيم نشاط مواردىا الدادية وتكوين جهازىا الدصرفي والائتم
 (78، صفحة 2019)العامري و لزمد ،  :أسواقها النقدية. وعموماً لؽكن إلغاز أدوات السياسة النقدية تٔا يأتي

   :  Interest rateسعر الفائدة  (1)

بنوؾ الدركزية أثناء التضخم إذ تتزايد تكلفة تعمل ىذه السياسة على أساس زيادة أسعار الفائدة التي تتعامل بها ال
حصوؿ البنوؾ التجارية على القروض من البنك الدركزي ومن ثم تزداد تكلفة حصوؿ الأفراد على النقد والقروض 
من البنوؾ التجارية وىذا  ما يتسبب في التقليل من معدؿ الاقتًاض من البنوؾ التجارية مع الافتًاض بأف لا يكوف 

 در أخرى للسيولة أو الائتماف سواء في السوؽ النقدية أو في السوؽ الجانبي.ىنالك مصا

)باستثناء البنك الدركزي( من شأنها أف تقلل من ألعية قروض الأختَ وتكلفة ىذه القروض .و في جهة اخرى فأف 
فائدة على ما لػصل البنوؾ الدركزية توجو بأتباع أسعار فائدة تشجيعية على الودائع والددخرات أي رفع أسعار ال

عليو الأفراد مقابل مدخراتهم لدى البنوؾ التجارية، ففي الدراحل الأوفُ للنمو لغب على السلطات النقدية تشجيع 
الددخرين على الادخار ليس بشكل نقد مكتنز وإلظا بشكل موجودات مالية كودائع لدى البنوؾ وذلك عن طريق 
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يودي افُ سحب جزء من النقد الدتداوؿ وامتصاص أكبر قدر من السيولة زيادة سعر الفائدة على تلك الودائع لشا 
 (79، صفحة 2019)العامري و لزمد ،  .في السوؽ والاحتفاظ بها لدى البنك الدركزي

 
  The legal reserve ratio):نسبة الاحتياطي القانوني )  (2)

التجاري أف لػتف  بها من كل وديعة توضع تتضح نسبة الاحتياطي القانوني في النسبة التي يتوجب على البنك 
فيو، وىذه النسبة لػتف  بها البنك التجاري بشكل نقود سائلة كاحتياطي لدى البنك الدركزي، ولا لػصل مقابلها 
على فائدة وتكوف ىذه النسبة ىي الحد الأدنى للاحتياطي الذي لػتف  بو أي بنك تٕاري دوف ت٘ييز، إذ يقوـ 

وة باتٕاه تقليل التضخم برفع نسبة الاحتياطي القانوني لتقليل مقدرة البنوؾ التجارية في التوسع البنك الدركزي وكخط
إف العديد من الدراسات الاقتصادية لا تفضل دائما اللجوء إفُ ىذه السياسة لدا  .بالائتماف وعمليات خلق النقود

ى منح القروض وعلى استثمار ما لديها من لذذه السياسة من أثر سلبي على وضع البنوؾ التجارية وقابليتها عل
كما انتقد بعض الاقتصاديوف ىذه السياسة أو وسيلة الاحتياطي القانوني باعتبارىا ت٘يزية وغتَ دقيقة وغتَ  .أمواؿ

مرنة، فطبيعتها التمييزية تعود إفُ اختلاؼ آثارىا باختلاؼ حجم الدصارؼ، إذ قد تتأثر الدصارؼ الصغتَة ذات 
الضئيلة في حتُ أف البنوؾ التجارية الكبتَة في الغالب لديها من الأصوؿ الأجنبية والاحتياطات  الاحتياطيات

النقدية الكبتَة التي ت٘كنها إفُ حد ما من مقاومة أثار تغيتَ نسب الاحتياطي القانوني، كما أف ىنالك صعوبة في 
قدي الدطلوب، فضلا عن أنها تعد من السياسات التأكد من مقدار التغتَ الضروري في نسبة الاحتياطي القانوني الن

غتَ الدرنة لعجزىا في مواجهة الشحة أو الفائض في احتياطات الدصارؼ في أماكن لستلفة في أف واحد، فمثلًا 
تٗضع الاقتصاديات الآخذة في النمو عادة لحركة موسمية واضحة تٕعل من سياسة الاحتياطي القانوني أداة جامدة 

زيادة النسبية في غتَ موسم حصاد لزصوؿ رئيسي لتًاكم الاحتياطات في البنوؾ التجارية ولعدـ غتَ مرنة مثلا 
الحاجة إليها والعكس عند ظهور الحاجة إفُ توسيع عمليات الائتماف بتسويق المحصوؿ( لشا يتطلب من ىذه 

انوني التي تعد من أدوات السياسة واختَاً فاف نسبة الاحتياطي الق .السياسة أف تأخذ في اعتبارىا الحركة الدوسمية
النقدية الدهمة قد تنجح في تقييد الائتماف ومنعو من التزايد ولكنها لا تعافً ت٘اماً التضخم الذي ينشأ ليس بسبب 

 زيادة الائتماف في الداخل وإلظا ينشأ نتيجة لعوامل أخرى
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   Open market operations)  عمليات السوؽ الدفتوحة :)  (3)

بر ىذه السياسة من وسائل البنك الدركزي الاكثر فعالية في التأثتَ على حجم الائتماف وتتمثل في قيامو بشراء تعت 
أو بيع السندات الحكومية داخل السوؽ الدفتوحة بهدؼ التأثتَ الدباشر في حجم الاحتياطات النقدية لدى البنوؾ 

ف  بها البنوؾ التجارية يرفع  من الاحتياطات النقدية الدتوفرة التجارية، فعند قيامو بشراء السندات الحكومية التي تٖت
لدى تلك البنوؾ و يعطيها قدرة جديدة على الإقراض لشا يودي إفُ ارتفاع عرض النقود، و العكس صحيح  اذا  
قاـ ببيعها . وعندما يرغب البنك الدركزي في علاج الضغوط التضخمية عن طريق تٗفيض الاحتياطي النقدي 

وؾ التجارية يدخل البنك بائعاً للأوراؽ الدالية، وىذا من شأنو إنقاص حجم وسائل الدفع ومن ثم التأثتَ في للبن
سيولة السوؽ النقدية بقطاعيو الدصرفي وغتَ الدصرفي، أي تٔعتٌ آخر أف قياـ البنك الدركزي ببيع ما لديو من 

أوراؽ نقدية فأنو يقلل بذلك النقود في أيدي  سندات حكومية لياخذ تٙنها من ايدي الذين لػملونها على شكل
افراد المجتمع، وىذا يودي بدوره افُ تقليل معدلات التضخم النقدي. ويعتمد لصاح عمليات السوؽ الدفتوحة على 
توفر الأسواؽ الدالية الواسعة والدنتظمة وىذه عادة ما تكوف متوفرة لدى الدوؿ الدتقدمة لكن الدوؿ النامية لا ت٘تلك 

ل ىذه الأسواؽ أو أف ما لديها منها ضعيفة جداً افُ درجة تٕعل أي تدخل بالبيع أو الشراء يقود إفُ تقلبات  مث
كبتَة في أسعار الأوراؽ الدالية لشا يتًتب عليو زعزعة الدراكز الدالية للبنوؾ وزعزعة الثقة في مستقبل ىذه الأوراؽ لشا 

 (81، صفحة 2019)العامري و لزمد ،  .لةيقلل لجوء حكومات ىذه البلداف افُ ىذه الوسي

 
 :  (The financial policies) السياسات الدالية   -2

من التعاوف والتنسيق بتُ الأجهزة النقدية والدالية عند اتٗاذ أي إجراء باتٕاه الحفاظ على سعر   فيما سبق ذكره  
ازنة من ضرائب وقروض ونفقات عامة من أجل مستقر، وىنا تظهر ألعية السياسة الدالية الدتمثلة باستعماؿ الدو 

الوصوؿ افُ الأىداؼ الدرجوة في كبح التضخم، أي بتعبتَ آخر استخداـ أوعية الدوازنة من خلاؿ الاعتماد على 
تغطية النفقات العامة بواسطة الإيرادات العامة من ضرائب ورسوـ وقروض دوف الحاجة إفُ الإجراءات الأخرى 

وتاثر التضخم ومنها رفع الإصدار النقدي، لذلك فأف السياسة الدالية فَ تعد جزءاً منفصلًا  التي تتسبب في زيادة
عن بقية السياسات الدستخدمة لتوجيو الاقتصاد الوطتٍ، فهذه السياسة من الدمكن أف تلعب دوراً مهما في 

لدتاحة مثل زيادة مواجهة الضغوط التضخمية من خلاؿ تٗفيض مكونات الطلب الكلي باستخداـ الأدوات ا
حصيلة الدولة من الضرائب وتعبئة أكبر قدر لشكن من الددخرات وتٗفيض الأنفاؽ العاـ وترشيده يضاؼ افُ ذلك 
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توجو الطلب لضو الاستثمارات ،وكل ذلك يهدؼ إفُ القضاء التدرلغي على عجز الدوازنة العامة وت٘ويلو بطرؽ غتَ 
 إصدار نقود جديدة. تضخمية بدلًا من الاعتماد على التوسع في

و لذدؼ إعطاء صورة واضحة عن أدوات السياسة الدالية الداعية افُ ضبط التضخم فلا بد من الدرور على أىم 
  :تلك الأدوات وبصورة لستصرة كما يلي

 :  Taxes)) الضرائب (1)

طرة على معدؿ مستقر تتوسع الحكومة في تٖصيل الضرائب لتقليص النقود في أيدي أفراد المجتمع وبالتافِ السي 
للأسعار، وتشمل الضرائب تٚيع أنواعها مثل" ضرائب الدخل" و "ضرائب الشركات "و"الرسوـ الجمركية غتَ 
الدباشرة " التي تفرض على السلع الدختلفة سواء كاف منها ما ىو منتج وما ىو مستورد، ولدا كانت السياسة 

ثار الاقتصادية الدرغوب إحداثها ىي التي تٖدد أنواع الضرائب التي الضريبية ت٘ثل اداة لتحقيق اىداؼ لزددة فأف الآ
لغب فرضها على المجتمع وتوزيع العبئ الضريبي وفقا لدبدأ ضماف تٖقيق الآثار الدرغوبة بالكم والكيف، وىذا ما 

ياسة يهدؼ إليو المجتمع وبالأخص في حاؿ وجود جهاز ضريبي كفو فضلًا من الوعي لدى الدكلفتُ لنجاح الس
الضريبية لتحقيق أىدافها. تتم معالجة التضخم من خلاؿ خفض القوة الشرائية لأفراد المجتمع عن طريق إضعاؼ 
لزددات الاستهلاؾ أي زيادة معدلات الضريبة التصاعدية على الدخوؿ، وبذلك يقع الأفراد تٖت ظل معدلات 

لطفاض مستويات دخولذم لشا يقلل من حدة الطلب اكبر من الضريبة فيتجو اغلبيتهم للادخار بدلا من الأنفاؽ لإ
 وفي نفس الوقت يرفع من متحصلات الضريبية ومن ثم السيطرة على الأسعار، وىذا الأمر يتطلب ربط السياسة
الضريبية الدوضوعة بعمليات التخطيط والحساب الدقيق لعوامل الدخل والأنفاؽ القومي .وعليو فإف الضرائب تعد 

الدتبعة في معالجة التضخم وبالأخص في الدوؿ النامية والتي يغلب فيها تٗلف العادات  من أقوى السياسات
الدصرفية والائتمانية، وقد أثبتت تٕربة الذند خلاؿ الحرب العالدية الثانية وفي أعقابها ما لؽكن أف يفعلو النظاـ 

رى في الدوؿ الدتقدمة إذ لجا عدداً كما إف ىنالك تٕارب أخ .الضريبي الدلائم من أثر فعاؿ في الحد من التضخم
منها إفُ إتباع سياسة الضريبية على نطاؽ واسع، بوصفها أداة لدعالجة ظاىرة التضخم النقدي التي انتشرت خلاؿ 

 السنوات التي أعقبت الحرب العالدية الثانية.

 :   Government spending) الإنفاؽ الحكومي )  (2)

البرنامج الإنفاقي الذي يقوـ على أساس طبيعة الدولة في الحياة الاقتصادية تعد السياسة الإنفاقية بأنها  
والاجتماعية و السياسية، ففي حالة التضخم فأف الحاؿ يقتضي تْد الأنفاؽ الحكومي أي إتباع سياسة إنفاقية 
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أوجو الإنفاؽ  انكماشية من خلاؿ تٗفيض الأنفاؽ الحكومي وتٖقيق فائض في الديزانية و بالشكل الذي يوثر على
الأخرى، وىنا لغب التفرقة بتُ نوعتُ من الأنفاؽ،" الأنفاؽ الاستهلاكي" و "الانفاؽ الاستثماري" ، فالأوؿ 
يقوـ على أساس أف التخفيض الإنفاؽ الاستهلاكي بالقدر الدستطاع لؽكن أف يسهم في علاج التضخم، أما 

دية وىو أمر غتَ مرغوب فيو وبالأخص في الدوؿ النامية. ومن الثاني فمعناه التأثتَ على مشروعات التنمية الاقتصا
الدهم ايضا أف الأسلوب الذي تتبعو الحكومة في الحصوؿ على إيراداتها يكوف وثيق الصلة بالآثار النهائية للأنفاؽ 

 ج الأيرادية .العاـ، كما أف الأنفاؽ على أوجو النشاط الحكومي الدختلفة لو أثره على التغتَات التي تٖدثها البرام

 (83، صفحة 2019)العامري و لزمد ، 
 ( Public debt الدين العاـ )   (3) 

يعد الدين العاـ قياـ الدولة بعقد القروض وطرح الاسهم والسندات للاكتتاب عليها من قبل المجتمع، أي لؽكننا  
ادية لزلية أو أجنبية بالاعتماد اف نقوؿ اف الدين العاـ ىو عبارة عن مبلغ من الداؿ يدفع من قبل وحدات اقتص

على عقد يستند افُ تصريح مسبق من قبل السلطة التشريعية تتعهد تٔوجبو الدولة بدفع فوائد القرض على مبلغ 
القروض وسداد أصل القرض وغالبا ما يتم اللجوء افُ ىذه السياسة في الحالات الاستثنائية وكذلك لسد العجز 

حينما تصل الضريبة مثلا افُ حدىا الأقصى تْيث لا يصح للدولة اللجوء افُ مزيد في منابع التمويل الأخرى أو 
 .من الضرائب بالشكل الذي يودي إفُ تدني النشاط الاقتصادي ومستوى الدعيشة

 

 : ) Other policies) السياسات الأخرى-3

 :يوجد سياسات اخرى على الدستوى العاـ أيضا تتمثل في

يتم وفق ىذه السياسة تثبيت الأسعار أو تٖديدىا بصورة مباشرة    policy: Pricingسياسة التسعتَ (1)
من قبل الدولة ومن خلاؿ الأجهزة الدخصصة كالجهاز الدركزي للأسعار أو التأثتَ عليها بصورة غتَ 

 مباشرة وبالأخص على السلع الدستوردة من خلاؿ الإعفاءات الضريبية والجمركية.
تتمحور ىذه السياسة في لرموعة من الإجراءات والسياسات   t: Policy supporسياسة الدعم  (2)

الذادفة افُ دعم أسعار جزء من الدنتجات الرئيسة والدرتبطة بقوت الدواطن اليومي )كالدقيق والرز والسكر 
وغتَىا(، وكذلك بعض الدواد الأخرى )كالوقود والكهرباء والتي يشتًؾ تٚيع أفراد المجتمع في استهلاكها(، 

دي تزايد أسعارىا في عجز كبتَ للطبقات الفقتَة في المجتمع، وقد واجهت ىذه السياسة لرموعة من إذ يو 
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الانتقادات خصوصا من صندوؽ النقد الدوفِ كونو يبطل عمل آلية السوؽ أو إنها تسبب إفراطاً في 
توزيع الدواد الددعمة وقد تلجأ الدولة افُ أسلوب البطاقات في  .استهلاؾ تلك السلع أو تهريبها إفُ الخارج

وبالأخص بالنسبة إفُ الدواد الغذائية عند تعرض البلد افُ الكوارث أو الحصار الاقتصادي الذي يفرضو 
لرلس الأمن الدوفِ على بعض الدوؿ، كالحصار الذي فرض على العراؽ وإيراف وسوريا، كأجراء للحد 

تمع بالسلع الغذائية الرئيسة بأسعار مدعمة للحد من ارتفاع الأسعار إذ تعمد الدولة إفُ تٕهيز أفراد المج
 .من ارتفاع أسعارىا ومن ثم تٗفيض وطأة التضخم على الدواطنتُ

تلجأ الكثتَ من الدوؿ افُ   Policy of strategic stockpiling :سياسة التخزين الإستًاتيجي  (3)
لذا في الحالات التي قد تتسبب توفتَ تٗزين إستًاتيجي من البضائع والسلع و بالخصوص الضرورية لاستعما

في موجة من تزايدات الأسعار كالجفاؼ وتأثتَه على إمدادات الغذاء وتسببو في تزايد أسعار الغذاء على 
الدستوى الدوفِ، و ايضا في حالات الحروب وبالشكل الذي يتحقق معو تدفق البضائع والسلع بصورة 

 (86، صفحة 2019)العامري و لزمد ،  .ااعتيادية تٖوؿ دوف تزايد أسعارىا في حالة شحنه

 

  inflation Micro-policies to takeالفرع الثاني: السياسات الجزئية لمعالجة التضخم: 
يوثر التضخم تأثتَا كبتَا على لرمل عمليات الشركات بوحداتها الدختلفة إذ أف تزايد الأسعار يودي إفُ إحداث 

ى حسابات الأرباح والخسائر والاندثار وغتَه، وما تزاؿ الكثتَ من توتر واضح في تلك العمليات وبالأخص عل
الشركات تعد بياناتها الدالية على أساس مبدأ الكلفة التارلؼية من غتَ مراعاة تزايد معدلات التضخم والطفاض قيم 

لغعل العناصر العملات النقدية فيها. و الاعتماد على ىذا الدبدا في ظل التضخم الاقتصادي والالطفاض النقدي 
المحاسبية الدسجلة في كل من الديزانية العمومية وحساب النتيجة بالكلفة التارلؼية تظهر بقيمة منخفضة ولا تعبر عن 
قيمتها الحقيقية وذلك لأف تقييمها تم بعملة نقدية فقدت جزءاً من قوتها الشرائية بسبب التضخم الاقتصادي. 

ية تصبح مضللة ولا تعبر عن حقيقتها الاقتصادية خلاؿ فتًة التضخم فبالنسبة إفُ عناصر الديزانية العموم
إف التضليل يصيب العناصر غتَ النقدية التي تتمثل في الدوجودات الثابتة والدخزوف، ويلاثر بشكل غتَ  .الاقتصادي

قوتها الشرائية، إذ  مباشر على حقوؽ الدلكية، كما أف العناصر النقدية، التي ت٘ثل بالددينتُ والنقود والفروض، تفقد
يودي التضخم الاقتصادي إفُ ارتفاع تكاليف الإنتاج ومن ثم ينعكس أثر ذلك على رفع أسعار بيع الدنتجات. 
الأمر الذي لغعل من الربح المحاسي مضللًا ولا يعكس الربح الحقيقي للفتًة الدالية، لشا يودي إفُ تضليل الضريبة 
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عكس أثره السلبي على حف  الطاقة الإنتاجية للشركة بسبب تأثر ت٘ويل وتوزيع حصص رتْية ولعية، ومن ثم ين
 (87، صفحة 2019)العامري و لزمد ،  .الاستثمارات بذلك

 المطلب الثالث: محددات التضخم
 :ىناؾ العديد من العوامل المحددة لظاىر ة التضخم، لؽكن حصرىا فيما يلي

 الفرع الأكؿ: الدين العاـ 
لدين الخارجي يرتبط مع معدلات التضخم بعلاقة طردية، لدا تشكلو ىذه الديوف من ضغوط إف ارتفاع معدلات ا

على القدرة التنافسية لصادرات الدولة الددينة. ويودي تٗفيض قيمة العملة الوطنية استجابة لضغوط الأطراؼ 
إفُ توجيو استثماراتهم خارج  الدائنة إفُ تدين القيم الحقيقية للمدخرات لشا يضر بالعديد من الدستثمرين ويدفعهم

البلد االددين .و بصفة شاملة التأثتَ السلبي للدين العاـ على القدرة الدالية والاستتَادية للدوؿ الددينة ينعكس على 
عمليات الاستثمار الدطلوبة لتحقيق أىداؼ النمو الذي تتطلع إليو اقتصاديات ىذه الدوؿ. كما أف تزايد خدمة 

ل عبئا على النقد الأجنبي الدتاح لتمويل الواردات الاستثمارية، لشا يسبب تأثتَا سلبيا على الدين لؽكن أف يشك
معدلات الاستثمار الدستهدفة وىذا ما يودي إفُ تزايد معدلات البطالة من جهة، و تزايد معدلات التضخم من 

 التأثتَ لا يكمن في حجم الدين بل في طبيعة استخدامو. جهة أخرى، ىذا 

  .الثاني : عرض النقد الفرع
تعددت آراء الددارس الاقتصادية في توضيح العلاقة بتُ  عرض النقد والتضخم، حيث يرى الاقتصاديوف 
الكلاسيك أف التضخم ظاىرة نقدية خالصة، تتمحور حوؿ ارتفاع معدؿ الطلب كنتيجة لرفع كمية النقود، لشا 

حجم الإنتاج وسرعة دوراف النقود. في حتُ يرى كينز أف يتوجب عليو تزايد في مستويات الأسعار نظرا لثبات 
وجود فائض في الطلب يفوؽ الدقدرة الحالية للطاقات الإنتاجية يولد الفجوة التضخمية. أما مدرسة شيكاغو 
وعلى رأسها فريدماف فتًى أف التضخم ظاىرة نقدية حبتة سببها منو النقود بكمية أكبر من لظو الإنتاج، ويتفق 

و الفكر النقدي أف الحد من معدلات التضخم لن يتم إلا من خلاؿ رسم سياسة نقدية ومالية تهدؼ إفُ اقتصادي
 .تٖقيق التوازف بتُ عرض النقود وحجم الناتج عن طريق تغتَ الائتماف الدصرفي وامتصاص فائض القيمة

كن التحليل فإف تٖويل متطابقة التبادؿ إفُ ) Tobin) "وفي نظرية النمو النقدي عند "توبتُ معادلة حركية، مي ّ
، صفحة 2021-2020)زروؽ،  النقدي من إظهار العمليات التضخمية وعلاقتها بكمية النقود؛ كما يلي :

9) 
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(dm/dt)/M= (dp/dt)/p+ (dy/dt)/y 

 وبالتافِ فإف

𝑓(𝑀) = 𝑓(𝑝) + 𝑓(𝑦) 

والنمو في الدخل أو الناتج الحقيقي وبالتافِ  أي أف معدؿ النمو النقدي )زيادة كمية النقود(تعتُ النمو في الأسعار
 يصبح

.𝑓(𝑝) = 𝑓(𝑀) − 𝑓(𝑦) 

،وىذا يظهر الألعية البالغة للنقود في التأثري  M, Y) وبالتافِ تتصاعد معدلات التضخم كلما زاد الفرؽ بتُ) 
  .على معدلات التضخم

يات الحكومية اليت تولد منو الأرصدة النقدية تومن إف الذزة النقدية الدتأتية من سياسات البنك الدركزي أو الفعال
دلالات واضحة في فهم التضخم من خلاؿ النمو النقدي. كما أف علاقات التوازف النقدي تظهر علاقات الدخل 
وسعر الفائدة في الطلب على النقود لشا يظهر العلاقات الدالية بتُ الأسعار وكمية النقود والدخل وسعر الفائدة، 

 . فإف أي لظو في عرض النقد سيولد ارتفاعا مستمرا في الدعدؿ العاـ للأسعاروبالتافِ

إف ىذا الدور الدوثر للنمو النقدي في التضخم ليس بسبب تاثتَ النقود الدباشر في العمليات التضخمية بشكل 
تنسب إليها معظم  أكبر مقارنة بتأثريات العوامل الأخرى، وإلظا لاف الالضرافات التطبيقية في لظو عرض النقود

 الالضرافات في الطلب الكلي .

  .الفرع الثالث: عجز الموازنة

تواجو العديد من الدوؿ النامية عجزا في موازناتها العامة، لشا يرت تب عليو البحث عن أدوات وسياسات منها 
سألة التضخم إذا الإصدار النقدي الجديد لدعاجلة ىذا العجز، الأمر الذي يتطلب معرفة علاقة ىذا العجز تٔ

لجأت الدولة إفُ ت٘ويل العجز عن طريق الإصدار النقدي، وخاصة في الدوؿ التي تكوف غتَ قادرة على تفعيل 
 الذيكل الضريبي أو إدارتو بكفاءة من أجل الحصوؿ على الإيرادات الكافية .
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عدلات التضخم زاد إف التمويل بالعجز يسبب ضغوطا تضخمية من خلاؿ زيادة عرض النقود وكلما زادت م
 .الإنفاؽ الحكومي تٔعدلات أسرع من الإيرادات الحكومية لشا يدفع تلك الحكومات إفُ إصدار الدزيد من النقود

وىكذا فإف الحلقة الدفرغة يصعب كسرىا بسياسات نقدية أو مالية، ويرجع السبب في ذلك لكوف إيرادات 
قصتَ، ومن ثم تنخفض قيمتها الحقيقية في مواجهة معدلات الحكومة بالقيم الإسمية تكوف ثابتة  في الددى ال

 (10، صفحة 2021-2020)زروؽ،  .التضخم العالية

 الفرع الرابع: الفساد 
تعرؼ منظمة الشفافية الدولية الفساد بأنو "سوء استخداـ الوظيفة العامة للمنفعة والكسب الخاص "و الدقصود بو  

  .وظف العاـ بدافع ذاتي وتغليب الدصلحة الخاصة على الدصلحة العامةأف الفساد ظاىرة ظرفية قد لؽارسها الد

ولغرض التعرؼ على طبيعة العلاقة بتُ الفساد الاقتصادي ومعدلات التضخم لصد أف الفساد يودي إفُ تشويو 
الخارجي أو  استخداـ الدوارد العامة، وإعاقة التنمية الاقتصادية بسبب الطفاض الإيرادات ولجوء الحكومة إفُ الدين

الداخلي، والإخلاؿ تٔستوى الأجور والدخل، لشا يودي إفُ زيادة معدلات التضخم من جهة. ومن جهة اثنية 
يوثر الفساد في زيادة الإنفاؽ الحكومي بالتوسع النقدي وإىدار الدوارد وخصوصا تلك الدتعلقة باستخداـ الدوارد 

  .الاقتصادية لتمويل عمليات ىروب رؤوس الأمواؿ

كما يوثر الخلل في أجهزة الرقابة والشفافية إفُ تدني مستوى الجودة والنوعية للإنتاج وارتفاع تكاليف السلع 
والخدمات لشا يوثر سلبا في معدلات التضخم. فضلا عما يسببو الفساد من تشوىات اقتصادية في مستَة التنمية 

فحة الفساد، حيث تكوف لذا الأولوية في خطط وخاصة في البلداف النامية، لشا يتطلب خلق استًاتيجيات مكا
 .التنمية الاقتصادية

  .الفرع الخامس: سعر الفائدة

يوجد اتٕاه يرى وجود أثر موجب لسعر الفائدة على حجم الادخار، وسالب على حجم الائتماف، في حتُ تزايد 
عروض النقدي في الاقتصاد سعر الفائدة زاد حجم الادخار والطفض حجم الائتماف، وبالتافِ يتقلص حجم الد

وينخفض معدؿ التضخم والعكس بالعكس، حيث يودي تٗفيض سعر الفائدة لتشجيع الاقتًاض إفُ التوسع في 
الكتلة النقدية الدتداولة، وإذا فَ يقابل ىذا التوسع النقدي توسعا في الإنتاج يرتفع معدؿ التضخم. وبناء عليو، 

ى كمية النقود باستخداـ سعر الفائدة، حيث تلجأ إفُ رفع ىذا السعر تسعى السلطات النقدية إفُ التأثتَ عل
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عندما ترغب في الحد من التضخم. كما أف فشلها في توجيو الائتماف يودي إفُ معدؿ تضخم مرتفع، وىو ما 
 يسبب وجود أثر سلبي لسعر الفائدة على التضخم .

قوـ البنوؾ بقبوؿ الودائع دوف أف تقوـ باستثمارىا، وعلى العكس يرى الاتٕاه الدعاكس أنو من غتَ الدتصور أف ت
من خلاؿ الإقراض الذي يعد الدصدر الرئيسي لأرباح  البنوؾ، باعتباره نشاطها الاستثماري الأساسي، وكلما زاد 
حجم الودائع زاد بالضرورة حجم الائتماف. والأكثر منطقية أنو كلما زاد سعر الفائدة زاد غالبا حجم الودائع، 

لتافِ غالبا ما سيزداد حجم الائتماف، ومنو عرض النقود وبالتافِ زيادة معدؿ التضخم. كما أف ارتفاع سعر وبا
الفائدة يعتٍ ارتفاع تكلفة رأس الداؿ وبالتافِ ارتفاع تكاليف الإنتاج لشا يودي إفُ انتقاؿ منحتٌ العرض الكلي 

  .اؾ عالقة طردية بتُ سعر الفائدة والتضخموعليو، وفق ىذا الاتٕاه ىن .لليسار وارتفاع معدؿ التضخم

 الفرع السادس: سعر الصرؼ
لؽكن لدعدؿ الصرؼ أف يوثر بطريقة غري مباشرة على التضخم، فالطفاض قيمة العملة الوطنية لؽكن أف يودي إفُ 

لمحلية رفع معدؿ التضخم لاف السلع الدستوردة تصبح أكثر غلاء، لشا قد يودي إفُ زيادة الطلب على السلع ا
وبالتافِ حدوث تضخم الطلب في حالة عدـ مرونة العرض الكلي المحلي. وإذا كانت السلع الدستوردة مستخدمة 

  .انتاج السلع المحلية فإف الطفاض سعر الصرؼ يودي ارتفاع تكاليف الإنتاج لشا يرفع تضخم التكاليف في 

 الفرع السابع: سعر النفط
ى التضخم، ففي الدوؿ التي لؽثل  فيها أىم الددخلات في العملية الإنتاجية يكوف تاثتَ سعر النفط إلغابيا عل

للسلع والخدمات، ينعكس التغتَ  في سعر النفط على تكلفة الإنتاج ومن ثم الأسعار وبالتافِ فإف ارتفاع أسعاره 
  .تودي لزيادة التكاليف الإنتاجية وارتفاع الأسعار

أىم الصادرات، فإف ارتفاع أسعاره تودي لزيادة الدوارد النقدية في الاقتصاد ومنو  أما في الدوؿ التي لؽثل  فيها النفط
زيادة الطلب الكلي وبالتافِ ارتفاع الأسعار في ظل عدـ مرونة العرض الكلي. وإذا كانت الدولة تتخصص في 

)زروؽ،  .خمتصدير النفط، فإف الطفاض أسعاره قد تودي إفُ عجز موازني والذي لؽثل  أىم لزددات التض
 (13، صفحة 2020-2021
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 المبحث الثالث: التحليل الفكرم لظاىرة التضخم 
تضم ظاىرة التضخم عدة تفستَات تتناوؿ فيها ىذه الظاىرة حسب الاوضاع الاقتصادية السائدة في ازمنة لستلفة 

 وفيما يلي سنتطرؽ افُ اىم التحاليل التي تٖاوؿ اف توضحو بأنواعو الدختلة.
 

 الأكؿ: التحليل الكلاسيكي  المطلب
اف دراسة ظاىرة التضخم وتٖليلها من قبل الدفكرين الكلاسيكتُ الظا تم ضمن دراستهم للنظرية العامة للاسعار و  

 كذلك تبياف العوامل الدوثرة في حركات الاسعار، حيث يرى الاقتصادي السويدي" بنت ىانسن"
 "bent Hanson" اىدافها تبياف القوى الدوثرة في الاسعار تعتبر نظرية  اف نظرية التضخم التي لا تضمن

من قوة الظواىر  20فَ تكن تعاني وحتى مطلع القرف  19ناقصة، ويذكر اف اقتصاديات الدوؿ الراسمالية في القرف 
وقد كاف ىدؼ النظريات الكلاسيكية ينصب على دراسة احواؿ وتطورات  .التضخمية وارتفاعات الاسعار

تصادية وما يصاحبها من معيقات في الفتًات طويلة الأجل، و أيضا في دراسة اسباب تطور النشاطات الاق
الاقتصادات القومية وكيفية تطورىا، باعتبار أف مشكلة التضخم ىي أكثر الدشكلات التي تواجو عملية التنمية 

يع لصلتها الدباشرة ولقد كانت مشكلة التحليل الكلاسيكي الاساسية ىي مشكلة التوزيع وخاصة مشكلة الرب
وقد حاولت الددرسة  .تٔشكلة السكاف التي اعتبرىا الكلاسيكيوف اىم الدشاكل التي تواجو الاقتصاد الوطتٍ

ذللك  عن طريق تٖديد الكيفية التي تٔوجبها  التضخمالكلاسيكية من خلاؿ نظريتها الكمية اف تفسر ظاىرة 
دث وفقا لافتًاضات النظرية فاف ثبات سرعة تداوؿ النقود وحجم والتقلبات التي تٖ للأسعارتقرير الدستوى العاـ 

بنفس نسبة كمية النقود الدعروضة في المجتمع، وبالتافِ فاف الدستوى  للأسعارالتداوؿ سيودي إفُ تغتَ الدستوى العاـ 
مستوى الاسعار  سيزيد  تبعا لارتفاع كمية النقود الدتداولة الدعروضة وعلى عكس ذلك فإف الطفاض للأسعارالعاـ 

 الدشهورة. (Fisher) يكوف بسبب الطفاض كمية النقود الدتداولة، ويتضح ذلك رياضيا من خلاؿ معادلة فيشر
 (197، صفحة 2009)الحلاؽ و لزمد،  حيث أف

M :V=P. y 

 
 Mكمية النقود الدتداولة :  

:yسرعة دوراف النقود 
 Vحجم الدبادلات او الدعاملات:  
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:Pلاسعارالدستوى العاـ ل 
 :اي اف مستوى الاسعار العاـ لؽكن صياغتو رياضيا على النحو التافِ 

 P=m.v/y 

 فاف : yو Vوتٔا أف النظرية تفتًض ثبات كل من - 
  P=M.(v/y) 

ولؽكن توضيح ذلك بالرسم من خلاؿ تبياف العلاقة بتُ كمية النقود الدعروضة والدستوى العاـ للاسعار على النحو 
 :التافِ
 

 :منحنى التضخم عند الكلاسيك05رقم الشكل 
 
 

 

P3 

 
P2 
 
P1 
 
 
    0                    M1    M2      M3                            M 

 :من إعداد الطلبةالدصدر 
وعندما  ،p1 كاف مستوى الاسعار ىو m1 يتبتُ من الرسم السابق انو عندما كاف الدعروض من النقود يساوي

، واف نسبة التغتَ في النقود الدعروضة ىي P2 تويات الاسعار إفُازدادت مس M2 يزداد الدعروض من النقد افُ
مساوية لنسبة التغتَ في مستوى الاسعار، اي اف تغتَ الطلب على النقود وبافتًاض ثبات كمية النقود وحجم 

و تقوؿ النظرية الكلاسيكية اف التوسع  .مثلا P2 افُ p1 الناتج القومي سوؼ يزداد مستوى الاسعار من
ىو تضخمي بطبيعتو فهو يفرض ضريبة على كل ما لػتف  بارصدتو النقدية عند ارتفاع الاسعار الناشيء  النقدي
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عن التضخم حيث اف ارتفاع العرض النقدي سوؼ يرفع الطلب الكلي على الارتفاع، أما العرض الكلي للسلع 
فُ التخلص منها بشراء السلع والخدمات فهو ثابت، لذا ترتفع اسعاره وتنخفض قيمة النقود ويسرع الأشخاص ا

حتى لا يدفعوا ضريبة التضخم عن الاحتفاظ بها لشا يتًتب عليو اعادة توزيع الأرصدة النقدية بتُ الأفراد 
والسلطات الحكومية. ويشتًط الكلاسيكيوف اف الادخار ىو شرط مسبق للاستثمار، ويروف اف تٗفيض معدلات 

مار وذلك بتحرير عوامل الانتاج ونقلها من قطاعات السلع الاستهلاكية الاستهلاؾ السائدة في بدء عملية الاستث
إفُ قطاعات السلع الانتاجية وىذا يتم تٓفض معدلات الاستهلاؾ السائدة ورفع معدلات الادخار، واف التوسع 
في الاتفاؽ النقدي التضخمي ليس بديلا عن الادخار والذي يعتبر المحفز الرئيس للنمو الاقتصادي لدى 
الكلاسيك. وتوكد النظرية الكلاسيكية على الدور السلبي للتضخم في عملية زيادة في معدلات الادخار 
والتًاكمات الراسمالية وحصرىا في حركات سعر الفائدة وخفض الاستهلاؾ، اما دور الاستهلاؾ في ت٘ويل النفقات 

في تٖفيز الاستثمارات ومضاعفة حجم العاـ عن طريق الاصدار الجديد فتَى الكلاسيكيوف على سلبية التضخم 
 (198، صفحة 2009)الحلاؽ و لزمد،  .الاستثمار والانتاج الدولدة الدخوؿ

 المطلب الثاني: عند الكينزم
أتت النظرية الكنزية بأدوات تٖليل جديدة والتي طرحت الكثتَ من الجدؿ في النظرية االقتصادية، وكانت ىذه 

، حيث أتى جوف مينارد كينز معالجا 1936لسيكية التي كانت منتشرة قبل سنة ألادوات نقدا ألذم الدبادئ الكا
ألخطاء النظرية الكالسيكية لزو اواؿ من خالل ذلك إخراج االقتصاد العالدي من أزمة الكساد الكبتَ لسنة 

 .، وفيما يلي سنتطرؽ لأىم أفكاره في تٖليل ظاىرة التضخم1929
ات في الدستوى العاـ للأسعار على دراسة العوامل التي تٖدد مستوى الدخل لقد اعتمد كينز في تٖليلو للتقلب 

الوطتٍ، كما استند على التقلبات التي تٖدث في الانفاؽ الوطتٍ بنوعيو" الاستهالكي" و "الاستثماري"، أي أف 
لب الكلي وقوى التحليل الكنزي يعتمد في تفستَ التغتَات في الدستوى العاـ للأسعار على التفاعل بتُ قوى الط

العرض الكلي، حيث يرى كينز أف زيادة الطلب الفعلي الذي لا يواكبو ارتفاع في السلع و الخدمات )العرض 
الدتاح( و الأمر الذي يودي إفُ ارتفاع الأسعار، فالتضخم مرتبط تْدوث تطورات في عدد من الدتغتَات 

 االقتصادية ألعها
  العرض الكلي الدتاح؛ 
 علي، يتمثل في الإنفاؽ على السلع الاستهالكية والسلع الإستثمارية عند الاستخداـ التاـ؛ الطلب الكلي الف 
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  كمية النقود الدعروضة للتداوؿ؛ 
  أسعار الفائدة؛ 
  مستوى التشغيل في الجهاز الانتاجي، أي نسبة استخداـ عوامل الإنتاج ىل استخدمت كليا أـ جزئيا. 
 توازف ىي تلك الحالة التي يكوف فيها الطلب الكي يعادؿ مستوى ويفتًض كينز فمي تٖليلو أف حالة ال

 الاستخداـ التاـ وأف حدوث خلل فمي ذلك التوازف يعتٍ في الحقيقة حالتتُ:
 إذا كاف الطلب الكلي أكبر من مستوى الاستخداـ التاـ فإنو توجد حالة تضخم.  
 الكساد  إذا كاف الطلب الكلي أقل من مستوى الاستخداـ التاـ فإف حالة 

 
 :ُفي ىذه الحالة  .ىي مرحلة ما قبل وصوؿ الاقتصاد الوطتٍ افُ مستوى التشغيل الكامل الدرحلة الأوف

تكوف الأجهزة الإنتاجية فَ تصل إفُ أقصى طاقتها أي وجود موارد اقتصادية عاطلة غتَ مستغلة، وبالتافِ 
العاـ للأسعار، لأف الارتفاع في الطلب فإف وقوع ارتفاع في الطلب لن يتًتب عليو ارتفاع في الدستوى 

سيصاحبها ارتفاع مقابل في عرض السلع والخدمات من خلاؿ استغلاؿ الطاقات الإنتاجية العاطلة لشا لا 
يوثر على مستويات الأسعار، إلا أنو وفي ظل ارتفاع استخداـ عوامل الإنتاج العاطلة، فإنو من الدتوقع أف 

في الدستوى العاـ للأسعار، يسمى ىذا النوع من التضخم "بالتضخم  يصاحب الزيادة في الطلب زيادة
 الجزئي" ولا يعد ىذا التضخم حقيقيا.

 :وىي الحالة التي تشغل فيها كافة الدوارد الاقتصادية، حيث ينتج  .مرحلة التشغيل الكامل الدرحلة الثانية
ا إفُ ارتفاع الدستوى العاـ زيادة حجم الطلب الكػلي على السلع والخدمات عن العرض الحقيقي لذ

للأسعار، نظرا لعدـ وجود موارد اقتصادية عاطلة  لؽكن استخدامها لدواجهة الارتفاع في حجم الطلب، 
زيادة إفُ ذلك فلا تعتبر ىذه النظرية أف زيادة كمية  .لشا يودي إفُ حدوث تضخم حقيقي حسب كينز
العاـ للأسعار، وذلك عندما يصاحب الزيادة في كمية النقود عند التشغيل التاـ يودي إفُ زيادة الدستوى 

 (17، صفحة 2018-2017)لزمد و مسلم،  النقود زيادة في تفضيل السيولة والاكتناز لدى الأفراد.
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 المطلب الثالث: عند النقدم
نظرية جاءت الددرسة النقدية امتدادا للمدرسة الكلاسيكية وبنت عليها بعض الافكار الجديدة وىي ما عرفت بال

( الذي يرى ايضا مدرسة M.Friedmanالنقدية الحديثة بزعامة الاقتصادي الأمريكي" ملتوف فريدماف " )
شيكاغو. وتٖاوؿ ىذه الددرسة تفستَ ظاىرة التضخم بالاعتماد على نظرية كمية النقود لكن بتعميق العلاقة بتُ 

د ، حيث ترى اف السبب الحقيقي للتضخم الدستوى العاـ للاسعار من جهة و من جهة أخرى عرض وطلب النقو 
يتمثل في الزيادة الدستمرة في عرض النقد من قبل السلطات النقدية، بشكل يفوؽ الطلب على النقود، وترى اف 
سبب الاختلالات يرجع افُ مكونات دالة الطلب على النقود وليس عرض النقد الذي تتحكم فيو السلطات 

هو يصعب التحكم فيو حيث تشتمل على متغتَات عديدة كما يقوؿ فريدماف  النقدية اما الطلب على النقود ف
كسعر الفائدة الحافِ والدتوقع، ومعدؿ التضخم ومستوى الدخل القومي، ومستوى الثروة الدادية على صيغة اصوؿ 

  تثابتة او على شكل نقدية، ولؽكن تلخيص دالة الطلب على النقود رياضيا على النحو التافِ:
Md = Md (rc, re, pe, pc,y, w)                            

 حيث تشتَ
Md : حجم الطلب على النقود 

rc : ِمستوى سعر الفائدة الحاف 
re مستوى سعرالفائدة الدتوقع : 
pc ِمستوى التضخم الحاف : 
pe مستوى التضخم الدتوقع :  
y القومي : الدخل  

w الثروة بكافة اشكالذا :  
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 : بيانيا من خلاؿ الرسم التافِ ويوضح ذلك
 : منحنى التضخم عند النقديين 06الشكل رقم 

 
 

1/p 
 
 
(1/p)1 
 (1/p)² 
      0 
                     M1        M2 

 :من إعداد الطلبةالدصدر 
( ىو كمية النقود اي اف زيادة عرض النقود p/1نلاح  من الدنحتٌ اعلاه اف المحدد الرئيسي لدستوى الاسعار )

( فيتسابق كنتيجة لذلك الافراد لاستبداؿ P2( افُ )p1رتفع مستوى الاسعار من )سوؼ ي M2افُ  1Mمن 
ارصدتهم النقدية باصوؿ حقيقية، لذا يقر " فريدماف " اف التضخم الدتوقع يتحدد بارتفاع كمية النقود باعتبار اف 

( p/1لعاـ للاسعار )مستويات الاسعار تتغتَ بصورة تتناسب مع التغتَ في عرض النقد، واف معكوس الدستوى ا
  .بكمية النقود الدعروضة لؽثل قيمة النقود، اي اف قيمة النقود او مستوى العاـ للاسعار يتحدد

ويرى النقديوف اف العرض الكلي للسلع والخدمات يعتمد على مستوى الاسعار الدتوقعة، وبالتافِ فاف التحليل 
نهم اعتقدوا باف الارتفاع في عرض النقد ىي الدسبب الرئيسي النقدي اعطى وزنا كبتَا للتوقعات الدستقبلية، كما ا

للتقلبات في الانتاج الحقيقي وفي مستويات التوظيف، وفَ يتفقوا مع الكلاسيكيتُ في الانتاج يتحدد كلية من 
 (201، صفحة 2009)الحلاؽ و لزمد، جانب العرض حتى في الددى الوجيز. 
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 : خاتمة الفصل الثاني

ارس التضخم دورا ىاما في التأثتَ على اقتصاديات البلداف النامية والدتقدمة، يعتمد في تأثتَه على درجة لؽ        
النمو الاقتصادي وحساسية تأثر اقتصاديات تلك البلداف بالعوامل والدتغتَات الداخلية والخارجية وزيادة حدة 

ة التضخم، إلا أنها تشتَ في لرملها إفُ حدوث الاختلالات الذيكلية، وقد تعددت التعريفات التي تناولت ظاىر 
ارتفاعات متوالية في مستويات الأسعار المحلية وتدىور في القوة الشرائية لوحدة العملة الوطنية، وتٗتلف درجة تأثتَ 
التضخم في الاقتصاد الوطتٍ باختلاؼ العوامل والأسباب الدنشئة لو. ويرتبط التضخم في البلداف النامية بعدد من 
الاختلالات الداخلية الناتٚة عن الزيادة في حجم السيولة المحلية في الاقتصاد الوطتٍ والزيادة في حجم الإنفاؽ 
العاـ وزيادة حجم الاستهلاؾ النهائي الكلي، بالإضافة إفُ الدور الذي ت٘ارسو العوامل الخارجية الدتمثلة في تفاقم 

ات من السلع والخدمات، كما ت٘ارس الاختلالات الذيكلية دورا ىاما حجم الدديونية الخارجية وارتفاع أسعار الوارد
 في تغذية الضغوط التضخمية نتيجة

اختلاؿ علاقة النمو بتُ قطاعات الاقتصاد الوطتٍ واتساع فجوة الدوارد المحلية. وعادة ما يوصف التضخم في 
على السلع والخدمات بصورة تفوؽ  البلداف النامية بأنو تضخم طلب ناشئ عن الزيادة في حجم الطلب الكلي

مقدرة العرض الحقيقي منها، لشا يساىم في خلق فجوة فائض طلب تساىم في دفع مستويات الأسعار المحلية لضو 
الارتفاع. أما التضخم في البلداف الدتقدمة فيوصف بأنو تضخم نفقة ناجم عن ارتفاع تكاليف إنتاج السلع أو 

لنقابات العمالية في تلك البلداف برفع أجور العماؿ بعض النظر عن الزيادة في تقدنً الخدمات نتيجة مطالبة ا
 .الإنتاجية، بالإضافة إفُ الزيادة في نفقات الإنتاج الأخرى

ويودي اختلاؼ طبيعة التضخم في البلداف النامية عنها في البلداف الدتقدمة إفُ اختلاؼ وسائل علاج التضخم في 
 .علاج التضخم في البلداف الدتقدمةئل الدستخدمة في البلداف النامية عن الوسا



 

 

29 
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 (2021-1990) من الجزائر في التضخم على لنقديةا السياسة أثر دراسة               : الثالثالفصل 

 

59 

 مقدمة الفصل الثالث
يعتبر التضخم من أكبر الدشكلات التي تعاني منها الدوؿ النامية لدا لذا من أثار اقتصادية واجتماعية و 

ة ولطص بالذكر الجزائر خاصة في زماننا ىذا ، حيث استدعت الضرورة التًكيز على السياسة النقدية التي سياسي
تعتبر جد مهمة في القضاء على ىذه الظاىرة وبالتافِ تسعى قدر الإمكاف افُ التخفيض في معدلات التضخم و 

ليل معدلات الكتلة النقدية و مقابلاتها التقليص من الفجوة التضخمية وبالتافِ سنحاوؿ في ىذه الفصل دراسة وتٖ
وكذلك دراسة وتٖليل أىم أىداؼ السياسة النقدية ادواتها إضافة إفُ دراسة وتٖليل معدلات التضخم خلاؿ الفتًة 

 الدراسة دوف تٕاوز موشرات ظاىرة التضخم و تطور الدعروض النقدي على المجتمع الجزائري. لزل 
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 ؿ: السياسة النقدية في الجزائر المبحث الأك 
وذلك من خلاؿ قيامها بعدة اصلاحات لضبط  تعمل الجزائر منذ الاستقلاؿ على استًجاع سيادتها النقدية والدالية

بالاضافة افُ ادوات  1990اقتصادىا لذذا تطرقنا في ىذا الدبحث افُ مسار السياسة النقدية في الجزائر من سنة 
 ة في الجزائرواىداؼ السياسة النقدي

 

 المطلب الأكؿ: مسار السياسة النقدية في الجزائر
 1994-1990 من الأكلى المرحلة➢  

 والقرض      النقد القانوف أعاد حيث الجزائري، والدافِ النقدي النظاـ في جذرية تٖوؿ نقطة 1990 سنة تعد
 الدركزي وكسلطة البنك إدارة لسلر مهمة والقرض النقد لرلس إعطاء مع الدركزي للبنك الاعتبار  10 / 90

 .النقدية السياسة وإدارة والائتماف النقد تسيتَ في الدركزي للبنك التقليدية الدهاـ أعاد كما نقدية،
 ثلاثة بتُ التفريق لؽكن النقدية، السياسة توجو مباشرة تعكس 1990 عاـ منذ تطورات نقدية عدة حيث طرأت
 السياسة كاف توجو أين الاقتصادي الإصلاح برنامج تطبيق سبقت التي واتالسن في الأوفُ تتمثل لستلفة توجهات
 لدى و احتياجات الائتماف التضخمة الديزانية عجز ت٘ويل إفُ أساسية بصفة وتهدؼ التوسع لضو النقدية

 امجبرن السابق باعتماد في الحكومة انتهجتها التي الدافِ التشدد سياسة عن التًاجع أف إذ العامة، الدوسسات
 التي كانت النقد الدولية موسسات مع 1991 و 1989 في الدنعقدتتُ الاتفاقيتتُ خلاؿ من الائتماني الاستعداد
 إصدار النقد بسبب النقديةالتطورات  على أثرت النقدي، التدفق بضبط النقدية الكتلة اتساع مراقبة إفُ تهدؼ
 ، العامة الدوسسات ىيكلة إعادة لتمويل حصوصا أنشئ يالذ التقييم إعادة صندوؽ وت٘ويل الدوازني العجز لتغطية
 تزايد عنو نتج لشا توسعية سياسة نقدية استعماؿ لضو التوجو 1994 - 1990 للفتًة النقدي التطور يظهر كما
 (38، صفحة 2021-2020)اية،  .الددة ىذه خلاؿ للأسعار العاـ الدستوى في
 
 1998- 1995من الثانية المرحلة➢
 البرنامج جاء في لدا وتدعيم لتكملة الدوفِ النقد صندوؽ مع آخر اتفاؽ عقد إفُ الجزائرية سلطاتال سعت لقد

 باتفاؽ يسمي التصحيح الذيكلي برنامج عقد تم الصدد ىذا وفي والدالية، النقدية التوازنات تٖقيق ومواصلة السابق
 لتحصل 1998 ماي 21غاية  إفُ 1995 ماي 22 من ابتداء سنوات ثلاث فتًة يغطي الذي الدوسع القرض
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 من %127.9 يعدؿ ما خاصة أي سحب حقوؽ وحدة مليوف 1.169.28 تٔبلغ قرض على الجزائر تٔوجبو
 .الصندوؽ في حصتها
 :يلي فيما تتلخص الأىداؼ من تٚلة تٖقيق إفُ الدوسع القرض برنامج ويهدؼ

 السابق ديالاقتصا الاستقرار برنامج في المحققة النتائج وتدعيم متابعة •
 الاقتصادي  النمو تسريع •
في  ىذه الإصلاحات تتمثل الداخلي الصعيد على الاستقرار، أو للتثبيت الذيكلية الإصلاحات وتعميق متابعة •

الصعيد  على أما البنوؾ، تٔن فيها العمومية الدوسسات خوصصة البنكي، النظاـ الأسعار،إصلاح تٖرير متابعة
 مابتُ الصرؼ سوؽ إنشاء خلاؿ من سعر الصرؼ وإرساء الخارجية التجارة تٖرير ابعةتٔت الأمر فيتعلق الخارجي
  .البنوؾ
 وسيلة ضبط باعتبارىا النقدية السياسة إفُ ملحوظة عودة الفتًة ىذه عرفت الذيكلي التصحيح برنامج بتطبيق

 :التالية الدوشرات الشأف ىذا في تسجيل تم وقد الطلب لإدارة وسياسة اقتصادي
 1997 سنة %1.2 إفُ لتخفيض 1996 سنة %3.8 الحقيقي الداخلي الناتج لظو معدؿ بلغ •
 1996 سنة % 36.3 و 1995 سنة %38.6 بلغ الاقتصاد سيولة معدؿ •
 1997 سنة %28.3 إفُ لتَتفع %28 بلغ حيث خطتَ ارتفاعا شهد البطالة معدؿ •
 1997نهاية  في % 5.7 إفُ ، 1996 سنة % 18.6 من بانتقالو لزسوسا الطفاضا عرؼ التضخم معدؿ •
 موجبة  الحقيقية الفائدة معدلات أصبحت 1997 من ابتداء •
 ليلي، مرجع بقبق (%2.4 بلغ 1997 وسنة 1996 سنة %3 بلغ حيث موجبا أصبح الدوازني الرصيد •

 (.(297 - 296 الصفحة سابق،
 
 2007-2003من  الثالثة المرحلة➢
 الدركزي باعتماد البنك النقدية السياسة اتٕاه أو تواجو في معاكسة مرحلة 2007 إفُ 2003 من الفتًة ىذه تعتبر
 ألعية حيث خصوصا من فَ تكن من قبل، سياسة مالية توسعية الدولة انتهاج خلاؿ من توسعية نقدية سياسة
 النفط، أسعار في نسبيا تمرالدس التحسن عن الخارجية الناتٕة الدداخيل في الوفرة ظل في لذا الدخصصة الدالية الدوارد
 في برامج أساسا البرامج ىذه ت٘ثلت وقد تنفيذىا، لغري أو التي الدنفذة عبر برامج الاستثمارات العمومية وذلك
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-2020)اية،  الاقتصادي . النمو توطيد وبرنامج النمو، والبرامج التكميلي لدعم الاقتصادي، الإنعاش دعم
 (39، صفحة 2021

 20018- 2008من ةالرابع المرحلة➢ 
 العالدية الاقتصادية الأزمة بسبب وذلك التحولات من العديد النقدية السياسة عرفت الفتًة ىذه خلاؿ
 والدوسسات البنوؾ تلجأ فَ حيث زئر، ا افً على ونقدية ومالية تٕارية انعكاسات لذا كاف التي 2008 لعاـ
عاـ  خلاؿ البنكية السيولة تقلص بعد ولكن السابقة، نواتالس في زئر ا افً بنك لدي التمويل إعادة إفُ الدالية

 تأثتَ عودة تٖت التزايد لضو انطلقت 2008 غاية إفُ 2002 لسنوات التصاعدي الاتٕاه مع بقطيعة2009
 في السيولة الذيكلية فائض حدث من الرغم فعلى ، 2010 عاـ من الثاني السداسي في أساسا الدوجودات تراكم
 طرؼ من للسياسة النقدية الدنظمة الإدارة سالعت 2010 ـ عا في النقدي للنمو معتبر عاشالانت يتميز ظرؼ
 الاستقرار ،وظهرت الدزيد من بإرساء وسمحت 2010 عاـ في التضخمية الضغوطات احتواء في زئر ا افً بنك
 السيولة. فائض امتصاص في النقدية للسياسة الإدارة فعالية

 2015 في أما %2.92 إفُ % 3.26 من بالتًاجع 2014 و 2013 سنتي أتسمت التضخم لحجم وبالنسبة
 إفُ غاية ارتفاعو التضخم واصل 2017 في أما % 6.4 بلغ 2016 وفي %4.8 السنوي الدتوسط ليبلغ ارتفع
 لغدر ، و %5.60 إفُ 2017 نهاية في طفيف بشكل رجعت ا وت %7.07 نسبة إفُ 2017 مارس شهر

 من تدني إيرادات البلد في ت٘ثلت 2008 لسنة الاقتصادية اللازمة الانعكاسات رأخط أف إفُ أيضا الإشارة
 التقليدي غتَ وىي آلية التمويل الجزائر لبنك جديدة آلية لبروز أدى الذي النفطي،الأمر والأزمة المحروقات تصدير
 (40، صفحة 2021-2020)اية،  . الكمي بالتيستَ وسميت

 
 :ة النقدية في الجزائرالمطلب الثاني :أدكات السياس

 الدتغتَات على من التأثتَ للتمكن معينة أدوات استعماؿ يستوجب النقدية السلطة تضعها التي الأىداؼ بلوغ إف
 النقدية السلطة تعمل ولذذا النقدية، السياسة أىداؼ تٖقيق إفُ الوصوؿ خلالو من يتم الذي النحو على الضرورية
 .الوصوؿ لذا الدرغوب النتائج من قدر أقصى تحقيقب تسمح التي الوسائل اختيار على

 أو الأوفُ بتُ استعماؿ والاختيار مباشرة غتَ أو مباشرة تكوف أف لؽكن سابقا رأينا كما النقدية السياسة وأدوات
 الدالية فيو الأسواؽ تكوف حيث السوؽ اقتصاد بأنو يصنف كاف فإذا الاقتصاد، لدعطيات وفقا يكوف الثانية

 ت٘ويل في الأىم الدور متطورة وتودي الصرؼ وأسواؽ النقدية الأسواؽ وكذا والرىنية السندية، والأسواؽ ،كالبورصة
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 عمليات الإجباري، الاحتياطي إعادة الخصم، الدباشر غتَ الأدوات استخداـ إفُ تلجأ النقدية الاقتصاد، فالسلطة
 .السوؽ( بأدوات عليها يطلق ما أو (الدفتوحة السوؽ
 القروض البنكية، خلاؿ من الغالب في ت٘ويلو يتم حيث الاستدانة، كاقتصاد يصنف الاقتصاد كاف إذا أما

 و )...معدلات الفائدة على الدباشرة الرقابة القروض، تأطتَ( النقدية للسياسة الدباشرة الأدوات فيو فتستعمل
 في و الدتمثل الأصوؿ، في ىمالأ الصنف على بالتحديد و البنكي الجهاز ميزانية على يكوف تأثتَىا بذلك

-90النقد و القروض  قانوف صدور بعد إلا معالدها تظهر فَ النقدية السياسة فإف للجزائر بالنسبة أما القروض،
 استعماؿ و مناسبة يراىا التي النقدية السياسة تنفيذ و بوضع الدركزي للبنك الصلاحية أعطى و الذي 10

 ظل عشرية التسعينات طيلة و الوطتٍ، للاقتصاد الاستقرار تٖقيق في يتهافعال ضماف أجل من الدلائمة الأدوات
 خلاؿ من التمويلات تتم أغلب كانت حيث الاستدانة، للاقتصاد مطابق الجزائريتُ البنكي و الدافِ النظاـ
 لقانوفا بنص أنها تأسست من الرغم )على الجزائر في الدالية للسوؽ عملي غياب ظل في ىذا و البنكية، القروض

 (.1993 سنة في
 من الدركزي شديدا بالبنك ارتباطا مرتبطا جعلو لشا ىيكلية سيولة لا بوضعية ت٘يز فقد البنكي الجهاز لؼص فيما أما
 .التمويل إعادة أجل

 للموسسات بالنسبة تأطتَ القروض الخصم، إعادة تٖديد :(مثل الدباشرة الأدوات استعماؿ تم الدرحلة ىذه وخلاؿ
برنامج الاستقرار والتعديل الذيكلي  تنفيذ في الددينة...( وبالشروع الفائدة معدلات تأطتَ الدنهارة، العمومية

 القروض، ونظاـ الأمانات  مناقصة مثل مباشرة غتَ تعتبر قد أدوات إدخاؿ ( تم1994-1998)
(prise de pensions .في السوؽ النقدية ) 

 من الدستخدمة الأدوات لرموعة في أحدلعا يتمثل صنفتُ إفُ لجزائرا في النقدية السياسة أدوات تصنف أف لؽكن
 .السوؽ خارج الدستعملة الأدوات لرموع فيتضمن الآخر أما النقدي، السوؽ خلاؿ

 
 :النقدم السوؽ خارج الأدكات-1

 يلجأ اتكأدو  الإلزاميالاحتياطي  أداةو  الجاري، الحساب على التسبيقاتو  الخصم إعادة أداة من كل إدراج لؽكن
 .الأدوات لذذه نتطرؼ سوؼ يلي فيماو  النقدية، السوؽ في التدخل دوف استخدامها إفُ الجزائر بنك
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 :(Réescompte)الخصم  إعادة أداة-2
 ىذا ت٘كتُ من خلاؿ البنكي الجهاز سيولة على للتأثتَ الجزائر بنك طرؼ من استخداما الأكثر الأداة ىذه ت٘ثل

 .الجزائر بنك لدى تْوزتو التي السندات خصم إعادة تقنية طريق عن سيولتو تكوين إعادة من الأختَ
 سمحت بنك الجزائر،حيث لسياسة )آنذاؾ( الوحيدة بل الأساسية الأداة طويلة لفتًة و الوسيلة ىذه شكلت فلقد
 و الوسيلة هىذ أحكاـ لينظم 10-90 القرض و النقد قانوف جاء و ، البنوؾ ت٘ويل إعادة قروض في التأثتَ في لو
 نظاـ تٖت يأخذ أو يعيد خصم أف الدركزي للبنك لؽكن":أنو على تنص التي منو " 69 " الدادة خلاؿ من ىذا

 و تٕارية، عمليات ت٘ثل الخارج و من أو الجزائر من مضمونة سندات الدالية، الدوسسات أو البنوؾ من الأمانة
 مدة تتعدى لا للسند، أحدلعا مظهر أكيدة ملاءة ويذ معنويتُ أو طبيعيتُ أشخاص ثلاث الأقل على بإمضاء
 :الضمانات التالية بأحد التوقيعات أحد يستبدؿ أف لؽكن كما أشهر، ستة الضماف
 ((Warrantsالخزف  سندات -
 Récépisséالاستلاـ )) بياف -
 .الدألوفة الأخرى بالوثائق مرفوقة الجزائر من مصدرة لسلع(connaissement)لحاملة  شحن وثيقة -
 لكل إعادة الخصم سقف بوضع استعمالو تم الخصم، إعادة عمليات خلاؿ من التمويل إعادة من النوع ىذا
 وتعبئة يتعلق بتخصيص فيما البنوؾ أداة" أساس على أشهر( )ثلاثة فصل كل في السقف ىذا ولػدد بنك،
 .الأمواؿ
 :فتضم والقرض النقد قانوف بها جاء والتي الخصم إعادة في الدقبولة السندات لؼص فيما أما
 الخارج. عن الناشئة الحقوؽ تعبئة سندات-
 الصندوؽ. قروض أو موسمية قروض تقدنً عن الناتٚة التمويل سندات-
 .سنوات سبعة استحقاقها مدة تتجاوز لا التي و الاستثمار قروض عن الدتولدة السندات-
 أشهر. ثلاث خلاؿ تستحق التي العمومية السندات-
 الجزائر. على تٕارية تٖويلات ت٘ثل التي السندات-

 النقدية رغبت السلطات فلما البنوؾ، سيولة على التغتَات لإحداث استجابة الأكثر الخصم إعادة قناة ظلت
 الذيكلة إعادة و اتفاقية stand-byاتفاقية  خلاؿ عليو الاتفاؽ تم لدا تنفيذا انكماشية سياسة إتباع الجزائرية
 السلطة قامت مستويات مرتفعة إفُ تصل التضخم معدلات كانت حيث 1998 إفُ 1994 سنة من الدمتدين
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 ،% 15 نسبة 1995 في سنة فبلغ للقروض البنوؾ عرض من التقليل أجل من الخصم إعادة معدؿ برفع النقدية
 التي بالاستثمارات و النهوض الاقتًاض تشجيع بهدؼ تدرلغيا الالطفاض في الدعدلات ىذه بدأت بعدىا لكن

 .ركوده من للخروج الاقتصاد لػتاجها
 أساسية مراحل 3 إفُ الخصم معدؿ تطور تقسيم لؽكن الدوافِ الجدوؿ خلاؿ ومن
 

 ( :1995-1990المستمر ) الارتفاع مرحلة 1
 ىذا ويعود ،1995 سنة % 15 إفُ 1995 % سنة10.5من الخصم بارتفاع معدؿ الدرحلة ىذه تتميز 

 للحد الدالية الأوراؽ حجم على الطلب من الصارمة الدركزي البنك سياسة إفُ الخصم لسعر الارتفاع الدتواصل
 الصرؼ       سعر تدىور نتيجة التضخم معدؿ ارتفاع أف إلا التضخم، معدؿ في والتحكم الإئتماف توسع5من

وأقل  سلبية انتك الحقيقة الفائدة أسعار أف ذلك الدطلوبة الغاية تٖقيق دوف حالت الفتًة ىذه في وتٖرير الأسعار
 .فعاليتها الأداة ىذه أفقد لشا التضخم معدؿ من
 
 :(1995-2002المستمر ) الانخفاض مرحلة 2
 بعد فيما لينخفض% 15 عند كاف الدرحلة بداية في الخصم إعادة لدعدؿ مستمرا الطفاضا الدرحلة ىذه شهدت 
 سنة %29.8من والطفاضو التضخم، معدؿ في للتحكم نظرا 2001نهاية  %6و 1998 سنة %9.5 إفُ

 لذذه الدصداقية من نوع تعطي إلغابية فائدة أسعار تسجيل مع تزامن ما وىو 2000 سنة % 0.3 إفُ 1995
 .الأداة

 
 : (2002-2010الثبات ) مرحلة 3
 عند التضخم معدؿ لاستقرار وذلك ،2010 نهاية إفُ غاية 2003 من %4 عند الخصم إعادة معدؿ استقر 

 إعادة طلب عن الإحجاـ إفُ بها أدى لديها سيولة وظهور فائض للبنوؾ الدالية الوضعية فتحسن دنيا، مستويات
 إعادة معدؿ بقاء يفسر ما وىو التمويل إعادة إفُ البنوؾ تلجأ ف2001َ فمنذ الدركزي، البنك لدى التمويل
 2010-2003 الأختَة الفتًة خلاؿ ثابتا الخصم
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 2010-1990الخصم إعادة معدؿ ( :تطور01) رقم جدكؿ

 
 بالاعتماد على معطيات بنك الجزائرالمصدر: 

 معدؿ الخصم الى غاية ابتداء من

22/05/1990  30/09/1991 10.50 

01/10/1991 09/04/1994 11.50 

10/04/1994 01/08/1995 15.00 

02/08/1995 27/08/1996 14.00 

28/08/1996 20/04/1997 13.00 

21/04/1997 28/06/1997 12.50 

29/06/1997 17/11/1997 12.00 

18/11/1997 08/02/1998 11.00 

09/02/1998 08/09/1990 09.50 

09/09/1999 26/01/2000 08.50 

27/01/2000 21/10/2000 07.50 

22/10/2000 19/01/2002 06.00 

20/01/2002 31/12/2002 05.50 

 04.00 الى يومنا ىذا 2003
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 لزامي :الإ الاحتياطي أداة-3
 الودائع لرموع على أساس تٖسب و الجزائر بنك لػددىا بنسبة البنوؾ احتفاظ في مباشرة الغتَ الأداة ىذه تتمثل
 الأختَ ىذا أف يطالب لؽكن كما الجزائر، بنك لدى حساب في بها الاحتفاظ يتم و بنك، كل لؽلكها التي

 بالتافِ و10-90 النقد و القرض قانوف من " 93 " الدادة وعلي تنص لدا وفقا الأمر بهذا الالتزاـ الدالية الدوسسات
 لرموع على أو كلها أو ودائعها أنواع بعض من لػسب معتُ بقسط البنوؾ تٖتف  بأف الأداة ىذه تقتضي
 بنك لدى دائن حساب يودع في و الأجنبية أو الوطنية بالعملة ذلك و التوظيفات ىذه أنواع بعض أو توظيفاتها
 نسبة تتجاوز أف لغب لا إلا أنو الجزائر بنك لدى بإيداعها مواردىا من جزء البنوؾ ىذه تٕمد ذابه و الجزائر

 .قانونا الدثبتة الضرورة حالة في إلا % 28 الاحتياطي
 غتَ مباشرة، فَ يذكر أداة الاحتياطي الإجباري  بصورة 10-90الدعدؿ و الدتمم للقانوف  11-03الأمر  أف إلا
 الودائع لستلف خلالذا خضوع من حدد التي و 2004 سنة عنو صادرة تعليمة عبر تقنينها عادأ الجزائر بنك أف

 لدعدؿ الأخرى( الودائع و عمليات الاستتَاد في الدشتًطة التوفتَ،الودائع دفتً الصندوؽ، سندات الأجل، )الجارية،
 وعاء تٖديد يتم و نفسو، وببالأسل و دوف استثناء % من 15 حتى يصل أف لؽكن الذي الإجباري الاحتياطي
 في السياسة ىذه تطبيق يتضمن ذلك إفُ الشهر، و بالزيادة  نصف من تبدأ شهرية، بصورة الإجباري الاحتياطي
 حجم من انطلاقا حسابها يتم فائدة، شكل الإجبارية في الاحتياطات عائدا على الجزائر بنك منح الجزائر،

 و الإجباري، الاحتياطي معدلات تطور الدوافِ يوضح الجدوؿ ائر والجز  بنك لدى مكوثها مدة و الاحتياطات
 .الاحتياطات لظو معدلات إفُ إضافة 2001 سنة منذ عليها الدمنوحة الفائدة معدلات
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 (2011-2001) للفترة الإجبارم الاحتياطي أداة مؤشرات تطور : 02 رقم  الجدكؿ
 

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 السنة

الدعدؿ الاحتياطي 
 الاجباري%

03 4.25 6.25 6.5 6.5 6.5 6.5 8 8 9 9 

معدؿ الفائدة 
على الاحتياط 
 الاجباري بالدائة

04 2.5 2.5 1.75 1 1 1 0.75 0.5 0.5 0.5 

 .9النشرة الإحصائية لبنك الجزائر صالمصدر :
 في و تواصلو 2009 و 2008 سنة من ابتداء خاصة و ، 2002 منذ الإجباري الاحتياطي معدؿ اف تزايد
 سيولة في في التأثتَ الأداة ىذه على ألعية النقدية السلطات جانب من تشديدا يعتبر ، 2011 و 2010 عامي
 حجم في تأثتَ ملحوظ إفُ 2001 سنة بعد الإجباري الاحتياطي معدلات تطور احدث قد و التجارية، البنوؾ

 الاحتياطي ارتفاع معدؿ أدى إذ الإجباري، الاحتياطي بند تٖت الجزائر بنك لدى اريةالتج البنوؾ حسابات
 سنة نهاية في بالدائة151،72قدره  سنوي تٔعدؿ الاحتياطات ىذه لظو إفُ 2002 سنة نهاية مع الإجباري
 في حموض ىو كما بالدائة،45،05 قدره  سنوي لظو معدؿ تسجيل إفُ 2008 سنة ارتفاعها أدى كما 2003
 % 6،5إفُ 2004 سنة معدلو بعد رفع حتى الإلزامي الاحتياطي أداة كفاية عدـ إفُ نظرا و أعلاه، الجدوؿ
 .السيولة استًجاع أداة ىي و جديدة أدلة الجزائر بنك أدخل

 بالمناقصة: السيولة استرجاع آلية-4
 كأسلوب ىذا البنك طورىا التي تقنياتال واحدة من الجزائر بنك طرؼ من بالدناقصة السيولة استًجاع آلية تعتبر

 آلية وتعتمد ،2002سنة من أفريل شهر منذ التنفيذ حيز الآلية ىذه دخلت قد و السيولة، فائض لسحب
 حجما لديو خيارين تضع أف الدصرفي، الدشكلة للجهاز التجارية البنوؾ الجزائر بنك استدعاء على السيولة استًجاع

 أساس على لػسب ثابت فائدة لدعدؿ استحقاقها مقابل في لأجل أو ساعة 24 ةلدد ودائع شكل في سيولتها من
 الجزائر . بنك يعلنها مناقصة في مشاركتها عبر ذلك و n/360) الاستحقاؽ ) فتًة
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 بدءا الجزائر بنك استخدمها التي القروض على الدزادات لآلية مشابها أسلوبا بالدناقصة السيولة استًجاع آلية تعتبر و
 التي السيولة إفراط حالة أف غتَ السيولة، في نقصا عانت حتُ التجارية البنوؾ ت٘ويل أجل من 1995 نةس من

 لؽثل إذ نفسو، الأسلوب  استخداـ إفُ الجزائر ببنك ادت 2001 سنة بعد التجارية البنوؾ منها تعاني أصبحت
 الحرية في الدناقصة عبر السيولة استًجاع ليةآ مرونة و تظهر الدقرض ىي التجارية البنوؾ أف حتُ في الدقتًض الطرؼ
 من سحبها في يرغب التي السيولة حجم في و عليو، الدتفاوض الفائدة سعر تٖديد في الجزائر لبنك تعطيها التي

 ذهبه يتدخل أصبح الجزائر بنك أف و خاصة الإجباري، الاحتياطي سياسة عبر تٖقيقها يتم لا قد التي و السوؽ،
 من الدناقصة عبر السيولة آلية بو تتمتع ما إفُ نظرا و 2002 سنة النقدية منذ السوؽ في أسبوعية بصورة الآلية
 في خصوصا و ، 2001 سنة منذ الجزائر لبنك النقدية السياسة تنفيذ في الأداة الرئيسة تتمثل أصبحت فقد مرونة
 .السيولة في كبتَ من فائض البنوؾ تشهده ما ظل
 :للفائدة لةالمغ الوديعة تسهيلة-5
 الجزائري، النظاـ الدصرفي في السيولة فائض ظاىرة لاستمرار انعكاسا للفائدة الدغلة الوديعة تسهيلة آلية تطبيق جاء
 تأخذ بياض، على شكل عملية في وذلك الجزائر، بنك لدى التجارية للبنوؾ السيولة لفائض توظيف عن وتعبر
 ومعدؿ استحقاقها فتًة على أساس تٖسب فائدة عنو تستحق ئر،الجزا لبنك التجارية البنوؾ ت٘نحو قرض صفة
 الجزائر. بنك لػدده ثابت فائدة
 الأوؿ النصف وحتى في 2008 سنة نشاطا الأدوات أكثر مثلت أنها إلا الآلية ىذه تطبيق تطور من الرغم وعلى
 الجزائر بنك إفُ بالنسبة رجعيفائدة م معدؿ لؽثل بالودائع، الخاصة التسهيلة على الفائدة فمعدؿ 2006 سنة من

 .الجزائر لدى بنك التمويل وإعادة الخصم إعادة عمليات عدـ وجود ظل في النقدية والسوؽ
 بداية منذ سيولة معتبرة الدصرفي النظاـ من يسحب أف الإيداع تسهيلات آلية خلاؿ من الجزائر بنك ت٘كن لقد

 الطفاض من على الرغم الدصرفية، السيولة على الرقابة في الأداة ىذه ألعية يوكد ما وىو 2005 سنة تطبيقها
 .السيولة استًجاع عمليات على الدطبقة بتلك مقارنة عليها الفائدة معدلات
 .ذلك التافِ الجدوؿ ويوضح
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 (2011-2001لاسترجاع السيولة ) الجزائر بنك تدخل معدلات :03 رقم الجدكؿ
 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 السنة

الدعدؿ على 
استًجاع السيولة ؿ 

 أياـ 7

-- 2.75 1.75 0.75 1.25 1.25 1.75 1.25 0.75 0.75 0.75 

الدعدؿ على 
 استًجاع السيولة 

 اشهر3ؿ 

-- -- -- -- 1.9 2.0 2.5 2 1.25 1.25 1.25 

فوائد تسهيلات 
 الإيداع

-- -- -- -- 0.3 0.3 0.75 0.75 0.3 0.3 0.3 

 
 17ص 2011النشرة الإحصائية لبنك الجزائر المصدر: 
 السنوية، الأسبوعية والربع السيولة استًجاع عمليات على الفائدة معدلات في التذبذب الجدوؿ ىذا من يلاح 

 الدغلة الودائع الخاصة بتسهيلات الدعدلات في نسبي استقرار نلاح  حيث الأداة، ىذه ديناميكية على يبرىن ما
 .للفائدة
 (2009-2005) الأدكات من نوع كل بحسب السيولة امتصاص نسب :04 رقم لجدكؿ

 2009 2008 2007 2006 2005 السنة

 44.95 38.65 59.29 40.33 67.04 استرجاع السيولة

 41.76 49.21 26.04 40.94 07.04 التسهيلات الخاصة بالوديعة

 13.29 12.14 14.67 18.73 25.55 الاحتياطي الاجبارم

 2009المصدر: " التطورات الاقتصادية ك النقدية في الجزائر " بنك الجزائر 
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 الودائع وتسهيلة استًجاع السيولة لوسائل الدنتظم الاستعماؿ أف يظهر أعلاه، الجدوؿ في الدبينة البيانات خلاؿ من
 ضبط لتحستُ الجزائر بنك لؽنحها التي الأولوية بتُ النقدية، السياسة إدارة في الإجباري والاحتياطي للفائدة الدغلة
 النقدية السوؽ وتطور مرحلة كل خصائص مراعاة مع البنكية، السيولة

 (183، صفحة 2018-2017)نصتَة،  .
 

 المطلب الثالث: أىداؼ السياسة النقدية في الجزائر
الدتمم  الدعدؿ و 26/08/2003الدتعلق بالنقد و القرض , الصادر في  11-03من الامر  35تنص الدادة 

 لقانوف النقد و القرض على :
"تتمثل مهمة بنك الجزائر في ميادين النقد و القرض و الصرؼ في توفتَ أفضل الشروط و الحفاظ عليها لنمو 

انطلاقا من الدادة السابقة لؽكن تقدنً ». سريع للإقتصاد مع السهر على الاستقرار الداخلي و الخارجي للنقد 
ذو الدلالة منتظم " ذو الدلالة الكمية ,بدلا من مصطلح " سريع"تخداـ مصطلح "ىي اس , أكلهماملاحظتتُ 

من قانوف النقد و القرض (.يعكس ىذا التغتَ باف وظيفة التفضيل  55الكيفية )الواردة في الفقرة الاوفُ من الدادة 
اؿ كبتَ لاف يكوف لصاحب السياسات فقدت طابعها الاستًاتيجي الطويل الاجل . و بالرغم من اف ىناؾ احتم

الوطتٍ , تٖت تاثتَ ظروؼ الركود في عشرية التسعينات  اقتصار الرؤية الاستًاتيجية الدستقبلية لتنمية الاقتصاد
لصافٌ انعاش النمو  الاقتصادي ,و الذي سيكوف في اسرع وقت لشكن ,لكن في مقابل ذلك , اختزؿ ىدؼ 

 ط الاجل لشثلا في النمو الاقتصادي السريعالتنمية الطويل الاجل في تٖقيق ىدؼ قصتَ او موس

يتًتب عن ذلك اف تكوف الاىداؼ النهائية للسياسة النقدية ىي استقرار الاسعار وسعر  الصرؼ تٔا يتوافق مع 
ابقى  11-03ىي اف الامر  ثانيهمامعدلات النمو الاعلى الدمكن تٖقيقها لتعزيز التنمية السريعة للاقتصاد. و 

النهائية للسياسة النقدية ,اي فَ يستفد من التطور الحاصل في المجاؿ النقدي في عدة دوؿ ,و  على تعدد الاىداؼ
الذي حصر اىداؼ السياسة النقدية في استقرار الدستوى الاـ للاسعار , ىذا من جهة . و من جهة اخرى يتمثل 

احتف  بو بنك الجزائر بصراحة كهدؼ الذدؼ الرئيسي للسياسة النقدية في الواقع العلمي في استقرار السعار , اذا 
من دوف رد فعل اية ىيأة . تعكس ىذه الحالة وجود مشكلة في التناسق و الدصداقية  2001نهائي وحيد منذ 

الدوسساتية و العيتهما لحن ستَ الدرحلة الانتقالية , و يتأكد في ىذا الصدد من دة تقارير لبنك الجزاىر اف الذدؼ 
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و قد ورد  11-03من الامر  35يةىو استقرار الدستوى لعاـ للاسعار خلافا لنص الدادة النهائي للسياسة النقد
 اف : 2002و  2001في تقرير بنك الجزائر لسنتي 

"الذدؼ النهائي للسياسة النقدية ىو استقرار الاسعار , و الذي يعرؼ على انو ارتفاع لزدود في موشر اسعار 
:" الذدؼ النهائي للسياسة النقدية ىو الحفاظ على  2003لجزائر لسنة الدستهلكتُ  "كنا ورد في تقرير بنك ا

 الاستقرار النقدي من خلاؿ استقرار الاسعار , الذي يعرؼ بانو زيادة لزدودة في موشر اسعار الدسهلكتُ  .

ي و تعدى ىذا الوضع افُ تٖديد معدؿ تضخم مستهدؼ , اذ ورد في نفس التقرير :" المحصلة  , الذدؼ النهائ
بالدئة ,قد تم بلوغو 3للسياسة النقدية الدعبر عنو باستقرار الاسعار في الددى الدتوسط , تٔعتٌ معدؿ تضخم اقل من 

.استمر بنك الجزائر بالتصريح بنفس النسبة لدعدؿ التضخم كهدؼ نهائي للسياسة النقدية افُ   2003في سنة 
و بالدئة و استمر افُ غاية  3لدعدؿ التضخم ما بتُ  , بالتصريح تٔجاؿ 2007.بدأ منذ سنة  2006غاية نهاية 

 (37، صفحة 2017)عمتَوش،  بالدئة . 64معدؿ  2009, و اصبح يستهف بدءا من  2008نهاية 

لشا سبق , نلاح  اف بنك الجزائر انتقل من تصريح باسقرار الاسعار كهدؼ نهائي للسياسة النقدية , إفُ تٖديد 
-03من الامر  35 معدؿ . يتعارض ذلك مع الاىداؼ النهائية الواردة في الدادة الدعدؿ الدستهف , ثم لراؿ ثم

, لانو استثتٌ استقرار سعر الصرؼ و ىدؼ النمو السريع للاقتصاد و استمر ىذا الوضع افُ اية اصدار  11
و الدتممة . نصت الفقرة الاوفُ من الدادة الثانية منو , الدعدؿ   2010اوت  26,بتاريخ  04-10الامر رقم 
, على : " تتمثل مهمة بنك الجزائر في الحرص على استقرار الاسعار كهدؼ  11-03من الامر  35للمادة 

نهائي للسياسة النقدية , و في توفتَ افضل الشروط في ميادين النقد و القرض و الصرؼ و الحفاظ عليها لنمو 
 مدعم للاقتصاد مع السهر على الاستقرار النقدي و الدافِ "

يتضح من نص الدادة السابقة اف استقرار الدستوي العاـ للاسعار ىو الذدؼ النهائي الوحيد للسياسة النقدية , و 
 و الدتمثل في تعدد اىداؼ السياسة النقدية . 11-03بالتافِ فإف ىذا التعديل تٕاوز القصور الوارد فب الامر 

ة لواضعي السياسات , بالتاكيد على اف مسالعة سمح ىذا التعديل بتجاوز مشكلة قصور الرؤية الاستًاتيجي
السياسة النقدية ستكوف بتوفتَ افضل الشروط في ميادين النقد , و القرض و الصرؼ و الحفاظ عليها لتحقيق لظو 
مدعم للاقتصاد , و الذي سيكوف لظوا منتضما و مستمرا في الددى الطويل .يدؿ إضافة ىدؼ الاستقرار النقدي 

ف بنك الجزائر أخذ بعتُ الاعتبار تطورات الفكر الدصرفي و النقدي بعد ازمة الرىن العقاري , و التي و الدافِ على ا
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                (38، صفحة 2017)عمتَوش، استوجب اف تتضمن اىداؼ البنك الدركزي ىدؼ الاستقرار الدافِ . 
  المبحث الثاني: تطور التضخم كالمعركض النقدم

 الاقتصاد الجزائري ما جعلها تشكل حيزا كبتَا من لرمل الدشاكل التي تعاني منها الدولة تنتشر ظاىرة التضخم في
وىذا ما جعلها مصدر اىتماـ ودراسة وتٖليل للحد منها ولذذا لؽكننا توضيح موشرات التضخم في الجزائر 

 بالاضافة افُ تطور معدؿ التضخم وتطور الدعروض النقدي في الجزائر.
 

 مؤشرات التضخم في الجزائر المطلب الأكؿ: 
إف أي لزاولة لقياس ظاىرة التضخم تستند على لزورين رئيسيتُ نتيجة لدا توصل إليو الفكر الإقتصادي ولعا 
الدعايتَ التي تستخدمها العملية في إلغاد أنسب الصيغ والدعايتَ لقياس التضخم، وقياس التغتَات التي تٖدث في 

قياسية التغتَات التي تطرأ على الدستوى العاـ للأسعار، أي أنها تعبر فقط عن مستوى الأسعار تعكس الأرقاـ ال
إرتفاع الأسعار، دوف أف تتعرض لتشخيص حالة التضخم أو لبياف الأسباب التي تودي  الدظهر العاـ للتضخم وىو

تداء بها إفُ مصدر إفُ ىذا الإرتفاع في الأسعار وفي ىذا الخصوص لضاوؿ أف لضدد بعض الدعايتَ التي لؽكن الإى
 :إرتفاع الأسعار وىي كالتافِ

 
يستخدـ ىذا الدعيار لقياس الفجوة التضخمية عن طريق قياس  الفجوة التضخمية معيار فائض عرض النقد:-1

الفرؽ بتُ التغتَ في عرض النقد والطلب عليو، حيث يتم قياس الفجوة التضخمية وفقا لذذا الدعيار من خلاؿ 
 :الدعادلة التالية

التغتَ في الناتج الوطتٍ  x )كمية النقد الناتج الوطتٍ الحقيقي –الفجوة التضخمية=التغتَ في عرض النقد 
 الحقيقي(.

تشتَ الأرقاـ الدوجبة لفائض عرض النقد إفُ أف الزيادة في عرض النقد كانت أكبر من الزيادة في الناتج الوطتٍ 
الارتفاع، على عكس الأرقاـ السالبة لفائض العرض التي تدؿ على الحقيقي، وبالتافِ يودي إفُ توجو الأسعار إفُ 

 .وجود إنكماش اقتصادي
 :التافِ (، والذي استخلصنا منو01ولدى حسابنا للفجوة التضخمية ىذا الدعيار كما ىو موضح في الدلحق )
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 :النتائج
 الارتفاع، ما عدا قيمة سنة تٚيع قيم فائض العرض النقدي في الجزائر موجبة لشل يدؿ على توجو الأسعار إفُ

مليار دينار، وىذا ما يدؿ على وجود حالة إنكماشية في الاقتصاد، إذ فاقت  22.99التي تساوي  1989
 .الزيادة في الناتج الوطتٍ الحقيقي تلك الزيادة في عرض النقد

اوز الفجوة ( حيث فَ تتج1977-1971نلاح  أف ىناؾ حالة إستقرار في فائض عرض النقد في السنوات )
 0.12واللتاف توافقاف  1986و 1972مليارات دينار، كما نلاح  درجة إستقرار كبتَة في  5.75التضخمية 

 مليار دينار على التوافِ.  0.43و
( شهدت حالة من الارتفاع الدستمر والحاد 2008-1992نلاح  من خلاؿ الجدوؿ أف الفتًة الدمتدة من ) -

مليار دينار، وىذا ما يتوافق مع  782.84للفجوة التضخمية خلاؿ ىذه الفتًة للأسعار حيث بلغت أكبر قيمة 
 .معدلات التضخم الحاصلة في تلك الفتًة وفقا للأرقاـ القياسية لأسعار الدستهلك والدوشر الضمتٍ

 
قيقي إف اختلاؿ علاقة النمو بتُ كمية النقود والناتج الوطتٍ الح الفجوة التضخمية كفق معيار فائض الطلب-2

يودي إفُ خلق فائض طلب، يساىم في حدوث إرتفاعات متزامنة في مستويات الأسعار المحلية، و يعتمد معيار 
فائض الطلب المحلي على الأفكار التي استند إليها كيتً في نظريتو حوؿ الطلب الفعاؿ وتٖديد مستوى الأسعار، 

بلها زيادة مشابهة في حجم الإنتاج تساعد في رفع والتي ترى أف الارتفاع في الطلب الكلي الفعاؿ دوف أف يقا
 . الأسعار إفُ الارتفاع حجم الضغوط التضخمية ودفع

 
: يعتبر معيار الإفراط النقدي من بتُ الدوشرات الدالة على وجود ضغوط تضخمية معدؿ الإفراط النقدم-3 

فق الأسلوب الذي أشرنا إليو في الفصل من خلاؿ تٖديد القوة الشرائية الزائدة، حيث نقوـ تْساب ىذا الدعيار و 
 :الأوؿ عند دراسة موشرات التضخم، ويأخذ ىذا الدعيار الصيغة التالية

MEXT= O0.Yt-Mt  
ويتم حساب كمية النقود الدثلى لكل السنوات من خلاؿ حاصل ضرب قيمة الدتوسط في الناتج المحلي الإتٚافِ 

وبطرح الناتج من كمية النقود الدتداولة فعلا لكل سنة نتحصل على  بالأسعار الثابتة لكل عاـ من أعواـ الدراسة،
 حجم الإفراط النقدي على الناتج المحلي الحقيقي لكل سنة.
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ما يعادؿ  1980نلاح  أف معامل الإفراط النقدي في زيادة مستمرة ومتسارعة، حيث بلغ ىذا الدعيار سنة 
مليوف دينار، أي ما يعادؿ  6751278.45صل إفُ مليوف دينار واخذ في الارتفاع إفُ أف و  12821.57
، وىذا ما يعكس إفراط السلطات النقدية في حجم إصدارىا للنقد، ما أدى إفُ 1980مرة عن سنة  526.55

حدوث زيادات في حجم الطلب الكلي على السلع والخدمات بصفة تفوؽ العرض الحقيقي منها، الأمر الذي 
كما أننا نلاح  أف نسبة الإفراط النقدي خلاؿ تٚيع السنوات في ارتفاع   أدى إفُ تغذية الضغوط التضخمية.
، لشا يوكد الدور الذي 2008سنة  2009.98إفُ  1980% سنة 7.66مستمر، حيث ارتفعت النسبة من 

مارستو الزيادة في حجم وسائل الدفع في تغذية الضغوط التضخمية في الاقتصاد الجزائري، حيث أف الإفراط 
ثل قوة شرائية زائدة في السوؽ لا يقابلها زيادة في حجم العرض الحقيقي من السلع والخدمات، الأمر النقدي لؽ

 الذي يدفع الأسعار لضو الارتفاع. 
 
)استنادا إفُ نظرية كمية النقود  معامل الاستقرار النقدم علاقة الكتلة النقدية بالناتج الوطني الإجمالي :-4

( فريدماف وزملاؤه يلاح  باف النقود أصل من لصوؿ الثروة وتوثر مباشرة في الناتج ولأفكار مدرسة شيكاغو ملتوف
. وتٔا أف النقود ت٘ثل مقياسا للقيمة فهي بذلك ت٘ثل موشر رصيد)جانب الطلب(، فإذا زادت السيولة 18الوطتٍ 

ىو يظهر من خلاؿ التأثتَ النقدية تكوف بذلك لزركة للأسعار، أي أف للنقود تأثتَ كبتَ على النشاط الاقتصادي و 
على الدستوى العاـ للأسعار، حيث أف زيادة كمية النقود الدطروحة للتداوؿ في سوؽ السلع مع بقاء الدعروض 
السلعي ثابتا ، سيودي إفُ ارتفاع الأسعار من جهة والطفاض في قيمة النقود من جهة ثانية، نتيجة لذلك لػاوؿ 

م في رفع أرباحهم)وىذا لؽثل جانب العرض(، حيث أف تٖقيق التوازف بتُ الدنتجوف زيادة إنتاجهم لزاولة منه
العرض والطلب مهم لتحديد مستوى الأسعار، إذ انو من البديهي في أي اقتصاد أف يكوف إتٚافِ السيولة أو 

لدواكبة النقود ملائما لدعدلات لظو السلع والخدمات حيث ينبغي أف يكوف إتٚافِ السيولة النقدية في وضع مناسب 
احتياجات الناتج الوطتٍ الإتٚافِ ، حتى لا يكوف في الاقتصاد قوة شرائية زائدة عن الحاجة أو وجود سلع 
وخدمات لا يقابلها قوة شرائية وىنا تٖاوؿ السلطة النقدية ضبط ىذه العملية من خلاؿ تٖديد مستوى عرض 

لربط بتُ عرض النقد والناتج الوطتٍ الإتٚافِ من النقد تٔا يتماشى مع معدلات لظو الاقتصاد، حيث لضاوؿ ىنا ا
خلاؿ معدات السيولة و سرع رعة تداوؿ النقود ومعامل الاستقرار النقدي على معطيات الجزائر خلاؿ الفتًة 

 (353)كماؿ، صفحة  .2008افُ  1970الدمتدة من 
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 المطلب الثاني :تطور معدؿ التضخم في الجزائر 
   :2020-1990فترة: التضخم في الجزائر خلاؿ ال

، حدثت العديد من التغتَات و التطورات، شهدت درجة معينة من التقلبات و 1962منذ الاستقلاؿ في عاـ 
الآاثر الناتٕة عن طبيعة الاقتصاد الريعي، و الذي يعتمد بشكل أساسي على الدخل ,صناعة المحرقات، و الذي 

  .2014و أزمة  1999-1998لاقتصاد، وخاصة أزمة يعرؼ انو عدـ استقرار الاسعار بشكل مباشر على ا
 و سنقسم ىذه الفتًة إفُ عدة مراحل ىي :

-1990من خلاؿ الرسم البياني نلاح  تطور سعر الصرؼ في الجزائر ] 1993-1990المرحلة الأكلى 
تم تسجل الطفاض تٔقدار  1994افُ  1990تم تسجيل اوؿ عملية الطفاض رسمية، من  1990،]سنة  2020
دينار جزائري  06.35دينار جزائري مقابل الدولار ارتفع ليسجل  96.8: 1990حيث تم تسجيل  0%

مقابل الدولار وىذا راجع لتطبيق والتزاـ لشروط صندوؽ النقد الدوفِ وتقريب سعر الصرؼ مع السوؽ الدوازي، 
 وأختَا تشجيع الصادرات وإعطائها منافسة كبتَة.  

عرؼ سعر الصرؼ الجزائري الطفاض حسب اتفاقية الصندوؽ النقد الدوفِ  2002الى  1994المرحل الثانية :
دينار  57.66مسجلا  1999دينار جزائري مقابل الدولار افُ سنة 6.35 1994انتقل الدينار من سنة 

أي بنسبة  2000لسنة  26.75جزائري مقابل الدولار، مواصلا الطفاضو لسجل دينار جزائري مقابل الدولار 
  .دينار جزائري مقابل الدولار 68.79ارتفاع  2002ل سنة ،% سج 8

ت٘يزت ىذه الدرحلة ابلاستقرار النسبي لعملة الدينار اماـ الدولار وىذا  2013الى  2003المرحلة الثالثة :
 بفضل عمل السياسة النقدية على استقرار الأسعار.

ؿ والطفضت الارادات الدولة لشا ادى تدىورت أسعار البتًو  2014في سنة  2020-2014المرحلة الرابعة: 
دج مقابل 35.119الدينار مقابل دولار ليواصل الطفاضو مسجلا  58.80افُ الطفاض عملة الدينار بقيمة 

دولار، بسبب لرموعة من مشاكل التي زعزعت الاوضاع الاقتصادية والدالية في أوراب خاصة و كما نعلم اف 
تعتمد على أوراب وكل ىذه الصعاب كاف لذا أتثتَ على العملة الصعبة )% علاقتو الخارجية  50الجزائر نصف )

 .بيت تراجعت احتياط الصرؼ من العملة الصعبة



 (2021-1990) من الجزائر في التضخم على لنقديةا السياسة أثر دراسة               : الثالثالفصل 

 

77 

دينار مقابل  123زاد الطفاض العملة الرسمية مسجلة  2020زد عن ذلك تاثتَ الديزاف التجاري سلبا.  في سنة 
حالة منر كود بسبب شبح كوروناالذي ضرب  2020دولار، حيث عاشت الجزائر خلاؿ الربع الاوؿ من سنة 

العافَ وكانت لو لسلفات اجتماعية ثقافية، علمية والاقتصادية، و لدا كاف لو من آاثر سلبية على اسواؽ الصرؼ 
% من قيمة اسعار النفط،كل ىذه الاسباب  70الرسمية، وتراجع في ايرادات البلاد من النقد الأجنبي و فقدانها 

اماـ خسارة الدينار أماـ العملات  .ينار ت٘اسكو أماـ الدولار و اليورو في التعاملات البنكيةادت افُ فقد الد
الاجنبية تبتٌ البنك الدركزي الجزائري سياسة التعونً الدينار عند الحاجة، كاف    و قد فقد الدينار جزءا كبتَ ا من 

)عائشة و كيفاني،  .ح فاتورة الوارداتو ذلك لدواجهة اتبعيات تراجع النفط و كب 2019قيمتو خلاؿ سنة 
 (342، صفحة 2022

 المطلب الثالث: تطور المعركض النقدم في الجزائر 
الددفوعات والتحسن الواضح في السيولة لدى البنوؾ أدى إفُ تكوين الأسس المحددة  إف متابعة وضعية ميزاف

وستَ السياسة النقدية، لذلك تم التطرؽ إفُ تطور  لتطور الوضعية النقدية، وىو ما يوثر بعمق على الوضعية النقدية
 .، وإبراز علاقتها بكل من سعر الفائدة والناتج الإتٚاف2015ِإفُ غاية سنة  1990الكتلة النقدية سنة 

  :2018-1990تطور مقابلات الكتلة النقدية 

كوف الكتلة النقدية من العناصر تعرؼ الكتلة النقدية بأنها حجم النقود الدتداولة في أي اقتصاد، وفي الجزائر تت
 .التالية: النقود الورقية، النقود الكتابية، أشباه النقود

مليار دينار  343,3إف الكتلة النقدية في الجزائر ، شهدت تطورا كبتَا في خلاؿ فتًة الدراسة، إذ انتقلت من 
كبتَ في الكتلة النقدية ، و ىذا التطور ال2012مليار دينار سنة  1103,3لتصل إفِ  1990جزائري سنة 

،  24,17أعلى نسبة لظو قدرت تْوافِ  2007يدعمو التميز النسبي من سنة لأخرى، حيث سجلت سنة 
في إطار  1998-1994حيث دخلت الجزائر في إنفاؽ مع الدوسسات الدالية الدولية، و ىذا خلاؿ الفتًة 

انعكاسات على مستوى التوازنات النقدية الداخلية برنالري الاستقرار و التعديل الذيكلي، و كاف لذذا الاتفاؽ 
فكاف من أىداؼ التثبيت و التعديل الذيكلي، التحكم في لظو الكتلة النقدية، تٔا لؼدـ التوازنات الاقتصادية الكلية 

حيث أف إلتزاـ السلطات الجزائرية ببنود الاتفاؽ، سمح   .1994سنة  14و العمل على تٖقيق نسبة لظو قدرت بػ 
، لتنخفض ىذه  1994-1998% خلاؿ الفتًة 149حقيق الذدؼ، فمتوسط لظو الكتلة النقدية كاف بت
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، و يرجع تفستَ تقلص النمو في الكتلة النقدية إفُ إتباع الجزائر خلاؿ ىذه الفتًة، 2000سنة  13النسبة إفُ 
، ت٘ثل في تٗفيض عجز الديزانية، تٕميد أجور العماؿ، تٗفيض العملة، و تقليص حجم  برنامج التقشف صارـ

 .الإنفاؽ العاـ بالحد من ت٘ويل الاستثمارات العمومية الدنتجة

مليار دينار  2022,5مليار دينار جزائري مقابل  2473,6إفُ  2001في سنة  M2 أما ارتفاع الكتلة النقدية
 .% 22,17، أي لظو الكتلة النقدية بنسبة 2000جزائري سنة 

تنفيذ برنامج  ادة في الأرصدة النقدية الصافية الخارجية، و انطلاؽ الجزائر فيالسبب في ذلك إفُ الزي يرجع
، قد سجلت لظو  M2 يبتُ تطور الوضعية النقدية بأف لراميع الكتلة النقدية  2001الانتعاش الاقتصادي سنة  

موع أي ارتفاعا ملحوظا للتوسع النقدي، و في المج 2003% سنة 15,6، مقابل 2004% سنة  11,4بلغ 
، بينما كانت تقدر في سنة 2004مليار دينار و نهاية ديسمبر  37656,2تٔبلغ  2تقدر الكتلة النقدية 

مليار دينار نتيجة التًاكم الدتزايد للادخار الدافِ من قبل موسسات قطاع المحروقات و  3354,4بػ  2003
في ميزاف الددفوعات و تراكم  % نتيجة تٖقيق فائض 16,8بنسبة  2006تواصل لظو الكتلة النقدية سنة 

ىذه  خلاؿ M2 حيث بلغ معدؿ لظو الكتلة النقدية 2007احتياطات النقد الأجنبي، و استمر ىذا النمو سنة 
 . %24.17السنة معدؿ 

و يفسر ىذا التزايد أساسا للتًاكم الدتزايد للادخار الدافِ من قبل موسسات قطاع المحروقات و لكن أغلبيتها على 
بنوع من الاضطرابات  2008ع تٖت الطلب، إلا أف بوادر الأزمة الدالية العالدية بدأت تظهر سنة شكل ودائ

نتيجة انتشار الأزمة الدالية فنلاح  الالطفاض الشديد لنمو الكتلة النقدية نتيجة تأثر أسعار البتًوؿ بسبب 
روقات، الأمر الذي أثر على حجم الطفاض الطلب عليو و بالتافِ الطفاض الودائع الدتعلقة تٔوسسات قطاع المح

 2010% ، أما سنة 31حيث كما نلاح  الطفض معدؿ النمو إفُ  2009الدعروض النقدي خاصة خلاؿ 
 2008إفُ  2006فقد ت٘يزت بالعودة إفُ التوسع النقدي لكن تٔعدلات أقل من الوثتَات العالية التي ت٘يزت سنة 

تًجاع دور الدوجودات الخارجية في عملية الإنشاء النقدي و ، ترافق اس2010% سنة 15.4بارتفاع قدر بػ 
% نتيجة زيادة القروض 19,9معدؿ لظو قدر بػ  2011استمر ىذا الارتفاع للكتلة النقدية حيث بلغ سنة 

الدوجهة للاقتصاد خاصة للموسسات الخاصة مع ارتفاع نفقات الديزانية حيت أف ىذه الأختَة تغذي الادخار 
 .ات و العائلاتالدافِ للموسس
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، الذي ارتفع بشكل M يبرز تطور الكتلة النقدية تباينات كبتَة في تطور مكوناتها. فيما لؼص المجمع النقدي
% ىذه السنة، تٖث أثر تقلص الودائع تٖت الطلب 3,6% فقد سجل تقلصا بػ 16,4قدر بػ  2014معتبر في 

%. أما فيما يتعلق بالسيولة الشبو 12,3رتفعة تقدر بػ % بينما استأنفت النقود الورقية توسعها بوثتَة م13بػ 
%(. في حتُ عرفت 10، لررة بارتفاع الودائع لأجل لقطاع خارج المحروقات )8,8النقدية، فقد ارتفعت بػ %

%، نتج تزايد ىذه السيولة عن ارتفاع الودائع لأجل للقطاع  9,9الودائع لأجل لقطاع المحروقات الطفاضا قدره 
، فإف 2015وفي سنة  العمومية خارج المحروقات بالنسبة لودائع الدوسسات 23مقابل  123سبة الخاص، بن

(، يكمن في تقلص الودائع تٖت الطلب 225الدصدر الرئيسي لتًاجع قائمة الودائع المجمعة من طرؼ الدصارؼ )
لدى الدصارؼ بتواضع (. باستثناء ىذا القطاع، ازدادت الودائع -4.41والودائع لأجل لقطاع المحروقات )%

( الذي تم تعويضو لارتفاع الودائع لأجل والتي 12.2% بسبب الطفاض الودائع تٖت الطلب )1,6بنسبة 
 .2015% في 8.8واصلت تزايدىا بوثتَة 

تشتَ ىذه الدوشرات الدتعارضة في الأختَ، إفُ )أولا( إف تقلص الدوارد المجمعة على مستوى النظاـ الدافِ والدصرفي، 
جم عن حدة الصدمة الخارجية على الاقتصاد الوطتٍ، قد تٕسد أيضا بتًاجع واضح في وتتَة لظو موارد النا

قطاعات خارج المحروقات و )ثانيا( تزايد حدة تغتَ ىيكل الكتلة النقدية، إذ انتقلت الحصة النسبية للنقود الورقية 
ية، تطور الدعروض النقدي و اثره )حول .2014% في نهاية 26,7مقابل  2015في نهاية  30إفُ  2ضمن 

 (157، صفحة 2018على ريادة القطاع الخاص، 

: تقدير أثر بعض المتغيرات السياسية النقدية على التضخم باستخداـ نموذج المبحث الثالث
VECM):) 

نحاوؿ في بعدما قمنا في الدباحث السابقة بالتطرؽ افُ الدراسة النظرية للتضخم و السياسة النقدية في الجزائر س
ىذا الدبحث القياـ باجراء دراسة تطبيقية . و ذلك لاجل معرفة مدى تاثتَ السياسة النقدية على ظاىرة التضخم  

  2021افُ  1990وذلك استنادا افُ سلسلة من البيانات السنوية الدمتدة من 

 EVIEWS 9اما النتائج فقد توصلنا اليها باستخداـ برنامج 
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 يف بمتغييرات الدراسةالتعر المطلب الأكؿ : 
ضمن ىذا الدطلب سنحاوؿ التعريف تٔتغتَات الدراسة الدتحصل عليها من الدصػادر الدتمثلػة في التقػارير والنشرات 
السنوية الصادرة عن الذيئات الرسمية ذات الاختصاص،ومن الدوسسات الدولية كالبنػك الػدوفِ وصندوؽ النقد 

 ات الدالية،والدتغتَات ىي كالآتي:الدوفِ والدوسسة الدولية للإحصائي

 الدتغتَات الدستقلة: وتشمل كل من الكتلة النقدية ومعدؿ إعادة الخصم

 :2Mالكتلة النقدية بمفهومها الواسع  

 تتكوف من التحصيلات النقدية و الإيداعات البنكية وأشباه النقود  

 : TRمعدؿ إعادة الخصم 

لتجارية من البنك الدركزي أو بعبارة أخرى ىو سعر الفائدة الػذي يتقاضاه ىو سعر الفائدة التي تقتًض بو البنوؾ ا
 البنك الدركزي نظتَ خصمو للأوراؽ التجارية و الدالية للبنوؾ التجارية

 و تشمل معدؿ التضخم  المتغيرات التابعة : 

  : INF معدؿ التضخم 

ئية للنقود لقد جرت العادة على اعتماد الرقم يوضح التغتَ في الأسعار و ما تتبعو من تغتَات على القوة الشرا
 نسبي في الدستوى العاـ للأسعار .القياسي لأسعار الدستهلك لقياس التغتَ ال

 الفرع الأكؿ: تطور متغيرات الدراسة 
وفيما يلي سنتطرؽ لدختلف تطورات متغتَات الدراسة خلاؿ الفتًة الدراد دراستها. حيث الشػكل التػافِ يوضح 

 :ذلك
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 : منحنى بياني لتطورات معدؿ التضخم 07الشكل رقم
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 1M( السابقتُ أف ىناؾ لظو مستمر للعرض النقدي 3-12( والشكل رقم ))2-3نلاح  من خلاؿ الجدوؿ رقم )
مفهومها الواسع والذي يعود إفُ لظو كل من النقود القانونية والنقود الكتابية وىو ما انعكس تطور الكتلة النقدية بتُ 

2M  حيث انتقلت  1992إفُ سنة ، 1990حيث عرفت ىذه الأختَة زيادة مستمرة وبسرعة متسارعة منذ سنة
 أي سجلت في تلك الفتًة معدؿ لظو مرتفع قدر 1992س نة  515.9إفُ  1990سنة  343.0من 
م للميزانية لكن سرعاف ما ويدؿ على توجهات السياسة النقدية التوسعية جراء ت٘ويل العجز الضخ 24.23بػػ%

اتٕهت السياسة النقدية لضو الحد من التوسع النقدي خلاؿ فتًة التثبيت الإقتصادي وىو ما يفسر الطفاض معدؿ لظو 
ليشهد بعد ذلك معدؿ النمو تذبذب  1995سنة  14.44إفُ % 1993سنة  1.62الكتلة النقدية من %

% ما أدى  22.3حيث بلغ معدؿ النمو  2001تفاع سنة لكن سرعاف ما زاد الإر  2000 – 1996خلاؿ فتًة 
 مليار دينار جزائري سنة 2022.5مليار دينار جزائري مقابل  2473.5إفُ  2Mإفُ ارتفاع حجم الكتلة النقدية 

ولعل أىم سبب في ذلك يرجع إفُ الإنطلاؽ في تنفيذ برنامج الإنعاش الإقتصادي حيث سجلت سنة  2000 
الذي  1Mمليار دينار جزائري تزامنا مع زيادة العرض النقدي  5994.6ة النقدية قدرت بزيادة في الكتل 2007
لنميز بعد ذلك  2007مليار دينار جزائري سنة ، 4233.6إفُ  2005مليار دينار جزائري سنة  2437.5انتقل 
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ية وتداعياتها على بسبب الأزمة الاقتصادية العالد 2009تباطئا شديدا في معدؿ لظو الكتلة النقدية خلاؿ سنة 
فقد  2014 2010-% أما الفتًة  3.12الإقتصاديات الدولية وصل إفُ حد تسجيلو لدعدؿ لظو ضعيف قدر بػػ

ويعود  % 8.41حيث قدر لظو الكتلة النقدية  2013سجلت إرتفاعا لزسوسا في تطور الكتلة النقدية ما عدا سنة 
الإرتفاع الذي ساد في ىذا الفتًة فكاف نتيجة ارتفاع صافي الأصوؿ ىذا الإلطفاض إفُ التأثر بالأزمة الأوربية أما 

حيث سارع في الإلطفاض سنة  2014سنة  14.61الجارية وأسعار المحروقات حيث بلغ معدؿ لظو العرض النقدي 
على التوافِ ليصل معدؿ النمو إفُ  0.81% و % 0.13حيث بلغ معدؿ لظو الكتلة النقدية  2016و  2015
 2017نة .% س 4.26

 : منحنى بياني لتطورات معدؿ إعادة الخصم08الشكل رقم 
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من  11.5إفُ % 1990في سنة  10.5نلاح  من خلاؿ الجدوؿ أعلاه أنو قد ارتفع معدؿ الخصم من %
ويرجع ذلك  1995و  1994كحد ادنى سنة   15ليصل إفُ % 1993و  1992و  1991خلاؿ السنوات 

لدتواصل لسعر الخصم إفُ سياسة البنك الدركزي الصارمة للحد من الطلب على حجم الأوراؽ الدالية الإرتفاع ا
 % 14إفُ  1995للحد من توسع الإئتماف والتحكم في معدؿ التضخم والطفض الدعدؿ بنقطة واحدة في نهاية 
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ج التعديل الذيكلي مع وىي فتًة نهاية تطبيق برنام 1998% في سنة  9.5ليستمر ىذا الإلطفاض إفُ معدؿ 
وذلك نظرا للتحكم في معدؿ  2001% سنة  6صندوؽ النقد الدوفِ، واستمر الطفاض معدؿ إعادة الخصم إفُ 

وىو ما تزامن مع تسجيل أسعار فائدة  2000سنة  0.3إفُ  1995سنة  29.8لطفاضو من ٕ التضخم وا %
 .إلغابية تعطي نوع من الدصداقية لذذه الأداة

إفُ  2004/ 03/ 07واستقر بعدىا في سنة  2003سنة  4.50الخصم في الإلطفاض ليصبح %استمر معدؿ 
كما أف تٖسن الوضعية الدالية للمصارؼ وظهور فائض سيولة لديها أدى بها إفُ الإحجاـ على   2016غاية نهاية 

يدؿ على بقاء معدؿ فَ تلجأ الدصارؼ إفُ إعادة التمويل وىذا وما  2001طلب ت٘ويل لدى البنك الدركزي فمنذ 
 .إعادة الخصم ثابتا ومستقرا خلاؿ الفتًة الأختَة

 : منحنى بياني لتطورات معدؿ الكتلة النقدية 09الشكل رقم 
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يبتُ الدنحتٌ أف معدلات التضخم في الجزائر خاصة في سنوات التسعينات شهدت معدلات مرتفعة رىيبة إذا 
ويرجع ذلك الإرتفاع  18.7حيث بلغت % 1996لت مر تفعة إفُ غاية وص 29.8% 1995وصلت سنة 

إفُ دخوؿ الجزائر في لرموعة من الإصلاحات الدطروحة من قبل صندوؽ النقد الدوفِ منها رفع الدعم عن الدواد 
 لشا 1994الإستهلاكية بالإضافة إفُ تٗفيض قيمة العملة وكذلك سياسة الخوصصة التي انتهجتها الجزائر سنة 
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أدى إفُ تسريح العماؿ لشا أدى إفُ ارتفاع معدلات البطالة وخفض القدرة الشرائية للمواطن بينما أقل قيمة لدعدؿ 
 .بسبب زيادة الإنتاج وانتعاش أسعار النفط في الأسواؽ العالدية 2000ذلك في سنة 0.33التضخم بلغت % 

 المطلب الثاني : دراسة استقرارية السلاسل الزمنية 
راج جدر الوحدة يتم للتعرؼ على درجة تكامل السلسلة الزمنية للمتغتَات لزل الدراسة، لدعرفة ما إذا  إف استخ

معظم السلاسل الزمنية للمتغتَات تتصف بعدـ الاستقرارية ،لذذا سنقوـ باختبار استقرار  .كانت مستقرة أـ لا
 ديكيفولر الدوسع) ADF) باستخداـ اختبارىذه السلاسل الزمنية و تٖديد درجة استقرارية الدتغتَات، وكل ذلك 

Augments Fuller Dickey. 

أكثر ملائمة لدراسة استقرارية السلاسل الزمنية و لتطبيقو على سلسلة الدتغتَات نقوـ بتقدير )ADF) إف اختبار
 " MCO ".النماذج القاعدية الثلاث لكل سلسلة باستعماؿ طريقة الدربعات الصغرى العادية

 :لقرار الإحصائي كالآتيتْيث يكوف ا

أي أف السلسلة الزمنية غتَمستقرة، و ذلك لوجود  :) 0Hنقبل الفرضية العدلؽة ) : j∅t⟨ttab إذا كانت- 
  .جذر أحادي

ا جذرأحادي  أي أف السلسلة الزمنية لا يوجد :) 0Hنرفض الفرضية العدلؽة ) : j∅t⟩ttab:إذا كانت-
 .،وبالتافِ فهي مستقرة

( لاحتوائو على الاتٕاه العاـ على الثابت لرتمعتُ 3نقوـ بتقدير النموذج )  معدؿ التضخم : تقدير سلسلة-1 
 :فكانت النتيجة كالتافِ
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 levelعند  INF( على سلسلة ADF( لاختبار )3: نتائج تقدير النموذج )05الجدكؿ رقم
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و  -1.9524و  -2.6443( اكبر من الإحصائية الجدولية  -1.4208لدينا الإحصائية المحسوبة ) 

ود جذر احادي  % على التوافِ و بالتافِ نقبل فرضية  وج10% و 5%  و 1عند مستوى معنوية  -1.6102

لذذا سننتقل لتطبيق طريقة    Levelأي السلسلة غتَ مستقرة عند مستوى   ((INF   H0 في السلسلة

 الفروقات من الدرجة الأوفُ 

 عند الفرؽ الاكؿ  INF( لسلسلة (ADF( لاختبار 3: نتائج تقدير النموذج )06الجدكؿ رقم 

 
Null Hypothesis: D(INF) has a unit root   
Exogenous: None    
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)  
      
      
   t-Statistic   Prob.*  
      
      
Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.785017  0.0000  
Test critical values: 1% level  -2.644302   
 5% level  -1.952473   
 10% level  -1.610211   
      
      
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   
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Null Hypothesis: INF has a unit root   
   
Exogenous: None    
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)  
      
      
   t-Statistic   Prob.*  
      
      
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.420846  0.1417  
Test critical values: 1% level  -2.644302   
 5% level  -1.952473   
 10% level  -1.610211   
      
  ط    
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   
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و  -1.9524و  -2.6443( اصغر من الإحصائية الجدولية  -7.7850لدينا الإحصائية المحسوبة ) 

فِ و بالتافِ نقبل فرضية عدـ  وجود جذر % على التوا10% و 5%  و 1عند مستوى معنوية  -21.6102

 أي السلسلة مستقرة عند الفرؽ الأوؿ . ((INF   H1 احادي  في السلسلة

 : M2تقدير سلسلة معدؿ الكتلة النقدية 

 

 levelعند  M2( على سلسلة ADF( لاختبار )3: نتائج تقدير النموذج )07الجدكؿ رقم 
  
 
Null Hypothesis: M2 has a unit root  
Exogenous: None   
Lag Length: 3 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
     
   t-Statistic   Prob.* 
     
     
Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.091011  0.6432 
Test critical values: 1% level  -2.653401  
 5% level  -1.953858  
 10% level  -1.609571  
     
     
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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و  -1.9538 -2.6534( اكبر من الإحصائية الجدولية  -0.0910لدينا الإحصائية المحسوبة ) 

وجود جذر احادي   % على التوافِ و بالتافِ نقبل فرضية 10% و 5%  و 1عند مستوى معنوية  -1.6095

لذذا سننتقل لتطبيق طريقة    Levelأي السلسلة غتَ مستقرة عند مستوى   ((M2  H0 في السلسلة

 الفروقات من الدرجة الأوفُ 
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 عند الفرؽ الاكؿ  M2( لسلسلة (ADF( لاختبار 3: نتائج تقدير النموذج )08الجدكؿ رقم 

 

Null Hypothesis: D(M2) has a unit root   

Exogenous: None    

Lag Length: 3 (Automatic - based on SIC, maxlag=3)  
      
      

   t-Statistic   Prob.*  
      
      

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.269778  0.0000  

Test critical values: 1% level  -2.656915   

 5% level  -1.954414   

 10% level  -1.609329   
      
      

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.   
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و  -1.9544 -2.6569( اصغر من الإحصائية الجدولية   -5.2697لدينا الإحصائية المحسوبة ) 

 و بالتافِ نقبل فرضية  عدـ وجود جذر % على التواف10ِ% و 5%  و 1عند مستوى معنوية  -1.6093

 الفرؽ الأوؿ    مستقرة عند أي السلسلة   ((M2  H1 احادي  في السلسلة
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 : TRتقدير سلسلة معدؿ إعادة الخصم 

 levelعند  TR( على سلسلة ADF( لاختبار )3: نتائج تقدير النموذج )09الجدكؿ رقم 

 

 
Null Hypothesis: TR has a unit root  
Exogenous: None   
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=3) 
     
     
   t-Statistic   Prob.* 
     
     
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.707453  0.0828 
Test critical values: 1% level  -2.641672  
 5% level  -1.952066  
 10% level  -1.610400  
     
     
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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و  -1.9520 -2.6416( اكبر من الإحصائية الجدولية  -1.7074لدينا الإحصائية المحسوبة ) 

 وجود جذر احادي  % على التوافِ و بالتافِ نقبل فرضية  10% و 5%  و 1عند مستوى معنوية  -1.6104

لذذا سننتقل لتطبيق طريقة    Levelأي السلسلة غتَ مستقرة عند مستوى   ((TR  H0 في السلسلة

 .الفروقات من الدرجة الأوفُ
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 عند الفرؽ الاكؿ  TR( لسلسلة (ADF( لاختبار 3: نتائج تقدير النموذج )10الجدكؿ رقم 

 

Null Hypothesis: D(TR) has a unit root  

  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=3) 
     
     

   t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.384776  0.0001 

Test critical values: 1% level  -2.644302  

 5% level  -1.952473  

 10% level  -1.610211  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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                         -1.9524 -2.6443( اصغر من الإحصائية الجدولية  -4.3847لدينا الإحصائية المحسوبة ) 
ى التوافِ و بالتافِ نقبل فرضية عدـ  وجود جذر % عل10% و 5%  و 1عند مستوى معنوية  -1.6102و 

 أي السلسلة  مستقرة عند الفرؽ الأوؿ .  ((TR  H1 احادي  في السلسلة

، لذذا ADF)في اختبار )  Level من خلاؿ ما سبق نلاح  أف السلاسل الزمنية غتَ مستقرة عند الدستوى
 أف كل  السلاسل الزمنية مستقرة في نفس الدرجة قمنا بتطبيق طريقة الفروقات من الدرجة الأوفُ،وتوصلنا افُ

 .)الدرجة الأوفُ( فإف شرط التكامل الدتزامن قد تٖقق أي معتٌ أف السلاسل الزمنية تعد متكاملة من الدرجة الأوفُ
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 المطلب الثالث : تقدير النموذج 
، نقوـ بتحديد الشكل الرياضي بعد التطرؽ لدراسة استقرارية السلاسل الزمنية على لرموعة متغتَات الدراسة 

للنموذج ، إذ يعد من أوفُ و أىم مراحل بناء النموذج القياسي تْيث يتم تٖديد الشكل الرياضي للنموذج من 
 : خلاؿ الدالة التالية

inf = f(M2 , TR ) 

 Inf = c +M2 + TR+µ 

  INF الدتغتَ التابع :ىو معدؿ التضخم

  2Mومعدؿ الكتلة النقدية TRالخصمالدتغتَات الدفسرة:ولعا معدؿ إعادة 

  : حيث ت٘ثل

 C الثابت:

 µ البواقي: 

 الفرع الأكؿ:إختبار فترة الإبطاء المثلى
 فتًة التباطو الزمتٍ تقاس بالفتًة التي يظهر منها أثر متغتَ ما على متغتَ أخر 

  (SC)و شوارتز) (AIC)كإف عدد فتًات التباطو الزمتٍ لتحديدىا سيتم الاعتماد على الدعايتَ كل من أكاي 
، وتٗتار ىذه الدعايتَ الفتًة التي تكوف فيها أقل   (HQ)ومعيار ىنانكوين  (FPE) معيار خطأ التنبو النهائي

الذي لؼتبر أف فرضية معلمات فتًات (LR) قيم لذذه الدوشرات، إضافة إفُ معيار الاختبار الدعدؿ لنسبة الإمكاف
بداية من أكبر عدد فتًات الإبطاء الزمتٍ وعند الفتًة  X² إحصائيا باستخداـ التباطو الزمتٍ لرتمعة غتَ مفسرة

التي تكوف معلماتها مفسرة يتم التوقف. ونتائج ىذا الاختبار أشارت إفُ اختيار فتًة واحدة  للتباطو الزمتٍ كما 
 :ىو موضح في الجدوؿ التافِ
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 :اختبار تحديد عدد فترات التباطؤ الزمني11الجدكؿ رقم 
 
VAR Lag Order Selection Criteria      
Endogenous variables: INF M2 TR       
Exogenous variables: C       
Date: 03/18/23   Time: 14:58      
Sample: 1990 2021       
Included observations: 29      
        
        
 Lag LogL LR FPE AIC SC HQ  
        
        
0 -68.76719 NA   0.028323  4.949462  5.090906  4.993760  
1 -20.96027   82.42574*   0.001959*   2.273122*   2.838899*   2.450316*  
2 -13.73177  10.96737  0.002267  2.395295  3.385405  2.705385  
        
        
 * indicates lag order selected by the criterion     
 LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)    
 FPE: Final prediction error      
 AIC: Akaike information criterion      
 SC: Schwarz information criterion      
 HQ: Hannan-Quinn information criterion     
        

 

 Eviews 9الدصدر :لسرجات برنامج 

 تدؿ على عدد فتًات التباطو الزمتٍ التي اختارىا الدعيار. (*) 

 تدؿ على عدد فتًات التباطو الزمتٍ.0.1.2

: LR تدؿ على نسبة الإمكاف. 

 : FPE.تدؿ على معيار خطأ التنبو النهائي 

AIC.تدؿ على معيارأكاييك: 

SC:.تدؿ على معيار شوارت 

. HQكوين  -انافھ:تدؿ على معيار. 

 

 



 (2021-1990) من الجزائر في التضخم على لنقديةا السياسة أثر دراسة               : الثالثالفصل 

 

92 

 للسببية  Granger الفرع الثاني:اختبار
قبل تقدير نتائج النموذج القياسي نستعرض العلاقة مابتُ الدتغتَات الدفسرة و التابعة باستعماؿ اختبار 

Grangerُللسببية و ذلك حسب الفرضيتتُ التاليتت: 

H0  :M2   لا تسببINF  تٔفهوـGranger  

H1 :M2  تسببINF  تٔفهوـGranger 

% 5وكذلك يتم تٖديد السببية من عدمها بناء على معنوية النموذج )الإحتمالية( فإذا كانت الاحتمالية أقل من 
 ، وذلك يعتٍ وجود سببية حسب جراجنر،كما ىو موضح في الجدوؿ التافِ:0H،ىنا نرفض الفرضية

كتلة النقدية ك معدؿ ن معدؿ التضخم ك كل من ال: نتائج اختبار السببية لجرانجر بي12الجدكؿ رقم 
 إعادة الخصم

 

Pairwise Granger Causality Tests  

Date: 03/18/23   Time: 15:38  

Sample: 1990 2021   

Lags: 2    
     
     

 Null Hypothesis : Obs F-Statistic Prob.   
     
     

 M2 does not Granger Cause INF  29  0.13084 0.8780  

 INF does not Granger Cause M2  3.61585 0.0424  
     
     

 TR does not Granger Cause INF  30  0.31553 0.7323  

 INF does not Granger Cause TR  3.78116 0.0368  
     
     

 TR does not Granger Cause M2  29  1.05545 0.3636  

 M2 does not Granger Cause TR  0.25603 0.7762  
     
     

     

     

     

 EVIEWS 9الدصدر : لسرجات برنامج 
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 :M2  كINFبالنسبة للمتغيرين 

 Fلاحصائية  Pنقبل فرضية العدـ في الأوفُ أي اف معدؿ  الكتلة النقدية لا تاثر في معدؿ  التضخم لاف قيمة 
  الجدوؿ أعلاه .كما ىو مبتُ في  0.05اكبر من 

 Fلاحصائية  Pو نرفض فرضية العدـ في الثانية أي اف معدؿ التضخم ياثر في معدؿ الكتلة النقدية لاف قيمة 
 كما ىو مبتُ في الجدوؿ أعلاه.  0.05اصغر من 

 :TRك  INFبالنسبة للمتغيرين 

 Fلاحصائية  Pلتضخم لاف قيمة نقبل فرضية العدـ في الثالثة  أي اف معدؿ  إعادة الخصم لا تاثر في معدؿ  ا
 كما ىو مبتُ في الجدوؿ أعلاه .  0.05اكبر من 

 Fلاحصائية  Pو نرفض فرضية العدـ في الرابعة أي اف معدؿ التضخم ياثر في معدؿ إعادة الخصم لاف قيمة 
 كما ىو مبتُ في الجدوؿ أعلاه.  0.05اصغر من 

   (Johanson امل المتزامن لجوىانسنالفرع الثالث :دراسة التكامل المتزامن)إختبار التك
كل الدتغتَات متكاملة من الدرجة الأوفُ، فذلك لؽكن من اختبار وجود علاقة فيما بتُ الدتغتَات في الددى  

التي تفرض ) 0H، وفق الفرضية العدمية ) Johansonالطويل، من خلاؿ اختبار التكامل الدتزامن لجوىانسن 
 :زامن في النموذج والذي تظهر نتائجو كما ىو موضح في الجدوؿ التافِبأنو لا يوجد متجهات تكامل مت
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 للتكامل الدتزامن  Johanson: نتائج اختبار 13الجدوؿ رقم 

 
Date: 03/18/23   Time: 15:25   
Sample (adjusted): 1992 2020   
Included observations: 29 after adjustments  
Trend assumption: Linear deterministic trend  
Series: INF M2 TR     
Lags interval (in first differences): 1 to 1  
     
Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)  
     
     
Hypothesized  Trace 0.05  
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 
     
     
None *  0.620300  40.78530  29.79707  0.0019 
At most 1  0.302634  12.70244  15.49471  0.1262 
At most 2  0.074638  2.249525  3.841466  0.1337 
     
     
 Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level 
 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 
 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values  
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 5تدؿ على رفض الفرضية العدمية عند مستوى معنوية %.(*) 

 None. وجود تكامل متزامن

Atmost 1  :وجود متجو واحد على الأكثر . 

 Atmost 2  :كثر وجود متجهتُ على الأ. 

لا توجد أي علاقة تكامل  (نتائج اختبار الأثر الدوضحة في الجدوؿ السابق تودي بنا إفُ رفض الفرضية الصفرية 
متزامن بتُ الدتغتَات( وذالك لأف القيمة المحسوبة لإحصائية الأثر أكبر من القيمة المجدولة لذا عند مستوى معنوية 

5 % . 

تكامل مشتًؾ مع الدتغتَات الدستقلة معدؿ سعر الخصم و الكتلة النقدية و ىذا يعتٍ أف موشر التضخم متكامل 
 لشا يدؿ على وجود علاقة توازنية طويلة الأجل بتُ الدتغتَات لزل الدراسة. 1و عدد أشعة التكامل ىو 
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 VECMالفرع الرابع :تقدير نموذج تصحيح الخطأ
سمح لنا بإجراء اختبارتٔا أف ىناؾ علاقة تكامل مشتًؾ ما بتُ الدتغتَات ىذا ي  VECM  ومن النتائج

تظهر نتائج التقدير التالية:9الدتحصل عليها من خلاؿ برنامج إيفيوز  
:نتائج تقدير النموذج باستخداـ نموذج تصحيح الخطا14الجدكؿ رقم   

 
System: UNTITLED   
Estimation Method: Least Squares  
Date: 05/18/23   Time: 13:13   
Sample: 1993 2021   
Included observations: 29   
Total system (unbalanced) observations 86  
     
     
 Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     
C(1) 0.082680 0.212685 0.388743 0.6988 
C(2) -0.570336 0.316983 -1.799266 0.0768 
C(3) -0.263529 0.266693 -0.988136 0.3269 
C(4) -0.148678 0.648346 -0.229320 0.8194 
C(5) 0.055799 0.399173 0.139788 0.8893 
C(6) -0.280144 1.190822 -0.235253 0.8148 
C(7) 2.663477 1.234505 2.157526 0.0348 
C(8) -0.033795 0.164771 -0.205105 0.8382 
C(9) -0.395156 0.082232 -4.805394 0.0000 
C(10) 0.082108 0.122535 0.670079 0.5053 
C(11) 0.005876 0.104017 0.056488 0.9551 
C(12) 0.476017 0.250483 1.900394 0.0620 
C(13) 0.200393 0.154347 1.298330 0.1990 
C(14) -0.566273 0.460103 -1.230752 0.2231 
C(15) -0.212315 0.477417 -0.444717 0.6581 
C(16) -0.043865 0.064688 -0.678095 0.5002 
C(17) 0.068085 0.032190 2.115087 0.0384 
C(18) -0.077873 0.047976 -1.623178 0.1096 
C(19) 0.027848 0.040364 0.689928 0.4928 
C(20) -0.189253 0.098128 -1.928640 0.0584 
C(21) -0.133254 0.060415 -2.205642 0.0311 
C(22) 0.160174 0.180232 0.888712 0.3776 
C(23) 0.066403 0.186843 0.355392 0.7235 
C(24) -0.035158 0.024938 -1.409794 0.1636 
     
     
Determinant residual covariance 0.000341   
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% 5موجب و غتَ معنوي لاف احتمالو اكبر من  C(1)ؿ الجدوؿ اف معامل تصحيح الخطا نلاح  من خلا
وىو لؽثل ضعف الرجوع لضو التوازف الاجاؿ الطويل, كما أظهرت نتائج لظوذج تصحيح الخطا اف معامل حد 

 تصحيح الخطا يكشف بطء عودة الدتغتَات افُ التوازف . كما تٖصلنا على معادلة تصحيح الخطا:
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Equation: D(INF) = C(1)*( INF(-1) + 4.41229049958*M2(-1) - 
        1.52593879175*TR(-1) - 11.0700803947 ) + C(2)*D(INF(-1)) + C(3) 
        *D(INF(-2)) + C(4)*D(M2(-1)) + C(5)*D(M2(-2)) + C(6)*D(TR(-1)) + C(7) 
        *D(TR(-2)) + C(8)   
Observations: 29   
R-squared 0.327962     Mean dependent var -0.050954 
Adjusted R-squared 0.103949     S.D. dependent var 0.863420 
S.E. of regression 0.817313     Sum squared resid 14.02803 
Durbin-Watson stat 1.794923    
     
Equation: D(M2) = C(9)*( INF(-1) + 4.41229049958*M2(-1) - 1.52593879175 
        *TR(-1) - 11.0700803947 ) + C(10)*D(INF(-1)) + C(11)*D(INF(-2)) + 
        C(12)*D(M2(-1)) + C(13)*D(M2(-2)) + C(14)*D(TR(-1)) + C(15)*D(TR( 
        -2)) + C(16)   
Observations: 28   
R-squared 0.802222     Mean dependent var -0.026843 
Adjusted R-squared 0.733000     S.D. dependent var 0.611072 
S.E. of regression 0.315753     Sum squared resid 1.994001 
Durbin-Watson stat 1.939063    
     
Equation: D(TR) = C(17)*( INF(-1) + 4.41229049958*M2(-1) - 
        1.52593879175*TR(-1) - 11.0700803947 ) + C(18)*D(INF(-1)) + C(19) 
        *D(INF(-2)) + C(20)*D(M2(-1)) + C(21)*D(M2(-2)) + C(22)*D(TR(-1)) + 
        C(23)*D(TR(-2)) + C(24)   
Observations: 29   
R-squared 0.350779     Mean dependent var -0.038641 
Adjusted R-squared 0.134371     S.D. dependent var 0.132956 
S.E. of regression 0.123701     Sum squared resid 0.321341 
Durbin-Watson stat 2.065312    
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 الفرع الخامس :تقدير النموذج
 :كانت نتائج التقدير وفق الجدوؿ التافِ  
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 ر النموذج لمعدؿ التضخم: نتائج تقدي15الجدكؿ رقم 

 
Dependent Variable: INF    
Method: Least Squares    
Date: 05/11/23   Time: 12:40    
Sample (adjusted): 1990 2020    
Included observations: 31 after adjustments   
      
      
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
      
      
C -0.224677 1.078986 -0.208230 0.8366  
M2 -0.152289 0.349183 -0.436129 0.6661  
TR 1.353189 0.289287 4.677663 0.0001  
      
      
R-squared 0.440697     Mean dependent var 1.655994  
Adjusted R-squared 0.400747     S.D. dependent var 1.026591  
S.E. of regression 0.794699     Akaike info criterion 2.470060  
Sum squared resid 17.68332     Schwarz criterion 2.608833  
Log likelihood -35.28593     Hannan-Quinn criter. 2.515297  
F-statistic 11.03114     Durbin-Watson stat 1.212434  
Prob(F-statistic) 0.000293     
      
            
      
      

 Eviews 9الدصدر :لسرجات برنامج 

 ووفقا للنتائج أعلاه كانت نتائج تقدير النموذج لدعدؿ التضخم على النحو التافِ:

INF=-0.2246C-0.1522M2+1.3531TR 

معدؿ الكثلة النقدية أي كلما تزيد الكتلة  نلاح  من نتائج النموذج اف معدؿ التضخم لو علاقة  عكسية مع
و ىذا ما لا يتوافق مع النظرية الاقتصادية تْث لغب  -1.5228% ينقص معدؿ التضخم ب 1النقدية ب 

 عندما يرتفع معدؿ الكتلة النقدية في المجتمع تزيد معها معدلات التضخم.

معدؿ التضخم أي كلما ارتفع معدؿ إعادة الخصم  اما بالنسبة لدعدؿ إعادة الخصم فهناؾ علاقة طردية بينو و بتُ
و ىذا ما لا يتوافق مع النظرية الاقتصادية تْيث لغب عندما  1.35318% ارتفع معدؿ التضخم ب 1ب 

 يرتفع معدؿ إعادة الخصم تنقص الكتلة النقدية و بالتافِ من الدفروض اف ينقص التضخم بدؿ من اف يرتفع.

 :  ية النموذج من الناحية الاحصائيةالفرع السادس: دراسة استقرار 
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حتى يكوف النموذج مستقرا عموما فلابد أف تكوف متغتَاتو تشكل نظاما دينامكيا مستقرا ،و لذذا لغب أف تكوف  
جدور كثتَ الحدود الدميزة لذذا النموذج تقع داخل دائرة الوحدة ، فيما معناه أف تٚيع الدعاملات أصغر من الواحد 

نموذج لا يعاني من مشكلة ارتباط الأخطاء أو عدـ ثبات التباين ، حيث أف نتائج ىذا الاختبار لشا يعتٍ أف ال
 : موضحة في الشكل التافِ

 : اختبار استقرارية النموذج10الشكل رقم 
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 من الشكل أعلاه نستنتج أف النموذج لا يعاني من مشكلة ارتباط الأخطاء أو عدـ ثبات التباين

 )Test-Normalit):إختبار فحص بواقي النموذج- 

دؼ التأكد إذا ما كانت سلسلة البػواقي تٖمل  نفسر في ىذا الصدد اختبارات التوزيع الطبيعي لبواقي النموذج 
 خصائص التوزيع الطبيعي، وأىم ىذه الإختبارات .
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 : :KurtosiكSkewness اختبار*

فرضية العدـ بوجود التناظر والتسطح الطبيعي، وذلك مػن خػلاؿ الدقارنة واللذاف يسمحاف على التوافِ باختبار  
% فإذا كانت القيمة الجدولية أكبر من القيمة المحسوبة نقبل  5بتُ القيمة المحسوبة والقيمة الجدولية عند لراؿ ثقة 

 فرضيتا التناظر و التسطح الطبيعي .

 :  Jarque-Bera*اختبار 

ين السابقتُ حيث نقارف من خلالو بتُ القيمة المحسوبة والقيمة الجدولية عند لراؿ ثقة والذي لغمع بتُ الاختبار 
% فإذا كانت القيمة المحسوبة أقل من قيمة الجدولية ىذا ما يقودنػا إفُ قبػوؿ فرضػية العػدـ في الاختبارات  5

 :نلاحظو من خلاؿ الشكل التافِ و ىذا ما سوؼ .الثلاثة، ومن ثم نستنتج بأف بواقي النموذج تتبع توزيع طبيعي

 (Normalit-Test: اختبار فحص بواقي النموذج )11الشكل رقم 
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Series: Residuals
Sample 1990 2020
Observations 31

Mean      -8.20e-16
Median   0.225248
Maximum  1.333309
Minimum -2.877864
Std. Dev.   0.767753
Skewness  -1.698008
Kurtosis   7.593819

Jarque-Bera  42.15497
Probability  0.000000
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و منو نستنتج أف القيمة المحسوبة  5نلاح  من الشكل أعلاه أف القيمة الاحتمالية أصغر من مستوى معنوية %
عدمية ) البواقي تتبع توزيع طبيعي (,و منو لؽكن القوؿ أكبر من القيمة الجدولية و بالتافِ سوؼ نرفض الفرضية ال

 أنو من الناحية الإحصائية أف النموذج يعاني من مشكلة البواقي لا تتبع توزيع طبيعي.
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 :إختبار ثبات تباين الأخطاء 3

يمة فإذا كانت القيمة المحسوبة أقل من ق ARCHلاختبار عدـ تٕانس تباين الأخطاء للنموذج نقوـ باختبار  
 الجدولية نقبل بتجانس التباين لحدود الأخطاء في النموذج

 : اختبار ثبات تباين الاخطاء16الجدكؿ رقم 
 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey  
      
      

F-statistic 0.040889     Prob. F(2,28) 0.9600  

Obs*R-squared 0.090277     Prob. Chi-Square(2) 0.9559  

Scaled explained SS 0.242815     Prob. Chi-Square(2) 0.8857  
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% و منو نستنتج اف القيمة المحسوبة 5نلاح  من الشكل أعلاه اف القيمة الاحتمالية اكبر من مستوى معنوية 
ات تباين الخطا( و بالتافِ النموذج لا يعاني اصغر من القيمة الجدولية و بالتافِ سوؼ نقبل الفرضية العدمية )ثب

 من مشكلة عدـ ثبات التباين .

 ية , لخلوه من الدشاكل القياسية.من خلاؿ كل الاختبارات السابقة لؽكننا قبوؿ النموذج من الناحية الإحصائ

 الفرع السابع: الدراسة الديناميكية :
من أجل دراسة استجابة الدتغتَات الدختلفة  response impulse تتم من خلاؿ استخداـ استجابة الدفعة

لأي صدمات وكيف سينعكس ذلك على تفستَىا لأحد الدتغتَات ويكوف معبراً عن ذلك في شكل رسومات.و 
من أجل معرفة تأثتَ كل متغتَ  decomposition variance أيضا من خلاؿ استخداـ تفكك التباين
بعضها البعض حسب حاجة الدراسة وذلك عند توزيع التباين على على أحد الدتغتَات وتأثتَ الدتغتَات على 
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الدتغتَات الدختلفة، وتكوف النتائج في شكل جدوؿ يوضح التأثتَات في الفتًات الدختلفة ويتم التًكيز على ثلاث 
  .فتًات للمقارنة وىي الفتًة الأوفُ والخامسة والفتًة الأختَة العاشرة

 واولا :تٖليل التباين خطأ التنب

إف الذدؼ من دارسة تٖليل تباين خطأ التنبو ىو معرفة مدى مسالعة كل متغتَة في تباين خطأ التنبو من خلاؿ  
كتابتو بدلالة تباين خطأ التنبو و حساب نسبة كل تنبو من التباين الكلي من أجل الحصوؿ على نسبتو الدئوية ، 

 و الجدوؿ التافِ يلخص تباين خطأ التنبو لدعدؿ التضخم  .

 : تحليل تباين خطا التنبؤ لمعدؿ التضخم17الجدكؿ رقم 
 
 
     
     
 Variance 
Decompos
ition of 
INF:     

 Period S.E. INF M2 TR 
     
     
 1  0.823332  100.0000  0.000000  0.000000 

 2  0.953484  99.78037  0.202448  0.017180 

 3  1.120583  99.81515  0.165658  0.019194 

 4  1.250100  99.82945  0.135075  0.035475 

 5  1.375424  99.84143  0.118907  0.039667 

 6  1.486676  99.85223  0.106269  0.041501 

 7  1.590570  99.86238  0.094210  0.043414 

 8  1.688156  99.86907  0.085425  0.045508 

 9  1.780630  99.87412  0.078944  0.046932 

 10  1.868389  99.87852  0.073524  0.047957 
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نلاح  من خلاؿ الجدوؿ السابق أف تباين خطأ التنبو لدعدؿ التضخم خلاؿ الفتًة الأوفُ يعزي نفسو مئة بالدئة ثم 
في السنة العاشرة تٔعتٌ  99.87%تبدأ ىذه النسبة بالإلطفاض تدرلغيا ابتداء من الفتًة الثانية حتى وصلت إفُ 

عليو فالدسالعة الأكبر لتقلبات معدؿ التضخم فهي 0.22مقدار التغتَ الذي لؼص الدتغتَات الأخرى يقدر ب %
 . 0.04%ثم معدؿ إعادة الخصم بنسبة 0.07ترجع إفُ معدؿ الكتلة النقدية بنسبة % 
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% على التًتيب من خطأ التنبو في  0.165و 0.202% فالكتلة النقدية تفسر في الفتًة الثانية و الثالثة بنسبة
من خطأ التنبو في معدؿ  0.07معدؿ التضخم لتبدأ بالإلطفاض الدستمر حتى وصلت للفتًة العاشرة بنسبة %

 التضخم فهي تٖتل الدرتبة الاوفُ من حيث تفستَ خطأ التنبو في معدؿ التضخم في الفتًة الأختَة.

من خطأ التنبو في معدؿ التضخم و  0.017صم يفسر في الفتًة الثانية نسبة %أما بالنسبة لدعدؿ إعادة الخ 
من خطأ التنبو في معدؿ 0.047بعدىا ارتفعت النسب ارتفاعا مستمرا حتى وصلت للفتًة العاشرة بنسبة %

 التضخم.و ىو لػتل الدرتبة الثانية من حيث تفستَ خطأ التنبو في معدؿ التضخم في الفتًة الأختَة.

 يا:تحليل الصدمات ك دكاؿ الإستجابة ثان

ما إذا   من متغتَات النموذج في ذاتو وفي الدتغتَات الأخرى، حيث تظهر تقيس دالة الاستجابة طبيعة أثر كل متغتَ
 .كاف لذذا الدتغتَ أثر إلغابي أو سلبي مع تتبع تطور ىذا الأثر خلاؿ مدة استقراء معينة

 الاستجابة: تحليل الصدمات كدكاؿ 12الشكل رقم 
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  :ومن خلاؿ تٖليلنا للشكل البياني لذذه الدواؿ خرجنا بالدلاحظات التالية

 استجابة معدؿ التضخم للصدمات في رصيد الكتلة النقدية:-1

 من خلاؿ الشكل أعلاه نلاح  أف استجابة معدؿ التضخم لأي صدمة في معدؿ الكتلة النقدية كاف إجابي
 . فتًة الدراسة خلاؿ كامل

 : إستجابة معدؿ التضخم للصدمات في معدؿ إعادة الخصم2- 

من خلاؿ الشكل أعلاه نلاح  أف استجابة معدؿ التضخم لأي صدمة في معدؿ إعادة الخصم كاف إلغابي  
 . خلاؿ كافة فتًة الدراسة
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سة النقدية في مكافحة التضخم في الجزائر توصلنا إفُ أف من خلاؿ ماسبق في دراستنا لتقييم دور السيا 
الجزائر وبالرغم من التحديات الكبتَة التي تواجهها في التعامل مع ظاىرة التضخم بالرغم من استقلالية السياسة 

إلا أنها تٖاوؿ الحد من ىذه الظاىرة قدر الإمكاف وذلك من خلاؿ عدة أدوات تتناسب مع  1990النقدية من 
عة وخاصية الاقتصاد الوطتٍ. وتعمل الجزائر جاىدة في إطار السياسة النقدية التوصل إفُ معدؿ التضخم طبي

حيث يتحقق ىذا الدعدؿ باحتواء الدولة للمعدلات العالية للتضخم و الحد من  2000الدستهدؼ كل سنة منذ 
 أسبابو و أنواعو في الجزائر.

)الفرؽ الأوؿ( في اختبار  الدستوىارية كل الدتغتَات عند نفس وكاف من اىم النتائج الدتحصل عليها استقر 
ADF  حيث تبتُ لنا اف شرط التكامل الدتزامن قد تٖقق أي معناه أف السلاسل الزمنية تعد متكاملة من الدرجة
  .الأوفُ

)معدؿ الكتلة  اما ما استنتجناه من اختبار السببية فكاف بوجود علاقة تاثتَ من معدؿ التضخم على كلا الدتغتَات
النقدية ومعدؿ اعادة التضخم( في حتُ اف كلالعا لا ياثر فيو، ومن اختبار التكامل الدتزامن توصلنا افُ وجود 

 علاقة تكامل للتضخم مع متغتَاتو لشا يدؿ على وجود علاقة توازنية طويلة الاجل بتُ الدتغتَات لزل الدراسة.

موجب و غتَ معنوي لاف  C(1)معامل تصحيح الخطا  اف VECMنلاح  من خلاؿ لظوذج تصحيح الخطأ 
% وىو لؽثل ضعف الرجوع لضو توازف الآجاؿ الطويلة, كما أظهرت نتائج لظوذج تصحيح 5احتمالو اكبر من 

 الخطا اف معامل حد تصحيح الخطا يكشف بطء عودة الدتغتَات افُ التوازف .
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 خاتمة 
الدباشر الدعتمد من طرؼ السلطة النقدية بهدؼ التاثتَ على الفعاليات  تعتبر السياسة النقدية التدخل

الاقتصادية عن طريق تغتَ العرض النقدي وتوجيو الائتماف باستخداـ وسائل الرقابة على البنوؾ التجارية، وتتجلى 
في ميزاف  جل اىدافها في" تٖقيق الاستقرار في الدستوى العاـ لألسعار، التوظيف الكامل، تٖقيق التوازف

الددفوعات، تٖقيق النمو االقتصادي، ويتم تٖقيق ىذه الاىداؼ باستخداـ ادواتها الدتمثلة في اعادة الخصم، نسبة 
 الالحتياطي القانوني، عمليات السوؽ الدفتوحة .

اع تعتبر المحافظة على تٖقيق مستوى معتُ من التضخم اىم اىداؼ السياسة النقدية، الذي يعرؼ على انو الارتف
 العاـ في مستوع اسعار السلع والخدمات، وبالتافِ الطفاض القدرة الشرائية للعملة، زمن بتُ انواعو .

"الخفي، الزاحف، الراكض، الجامح"، ومن أبرز اسبابو: ارتفاع الطلب الكلي والطفاض العرض الكلي، زيادة 
 الخدمات النهائية من الخارج.الكتلة النقدية، ارتفاع التكاليف الإنتاجية، استتَاد معظم السلع و 

وباعتبار اف ىذه الدراسة تهدؼ افُ قياس أثر السياسة النقدية على التضخم في الجزائر، ومن اجل تسهيل عملية 
اتٗاذ القرار ووضع سياسة نقدية فعالة من خلاؿ ادواتها، ولتحقيق ىذا الذدؼ تم استخداـ الطرؽ الالحصائية 

 الحديثة في السلاسل الزمنية .

ت٘ثلت اىداؼ الدراسة في تعميق الدفاىيم بالسياسة النقدية ,و لزاولة ابراز السياسة النقدية في الجزائر و دورىا في 
 القضاء على التضخم , و كذلك عرض اىم الدراسات التطبيقية و النظرية السابقة لذذه السياسة  و التضخم .

ة و الدتمثلة في ما مدى مسالعة السياسة النقدية في التقليل ىدفت ىذه الدراسة إفُ الإجابة عن الإشكالية الدطروح
من ظاىرة التضخم, تْيث شملت الدراسة ثلاث فصوؿ , تم التطرؽ في الفصل الأوؿ إفُ ماىية السياسة النقدية و 

ركزي أىدافها فوجدناىا تتمثل في تٖقيق استقرار الاسعار ,تٖقيق النمو الاقتصادي  .و كذلك تطرقنا إفُ البنك الد
و دوره في معالجة التضخم , و كيفية تنظيمو . أما الفصل الثاني إفُ التضخم, أسبابو و آثاره و السياسات الدعالجة 

 . 2021-1990لو .أما الفصل الثالث فخصصناه لدراسة أثر السياسة النقدية على التضخم في الجزائر من 

 ة عن الاشكالية الدطروحة و بلوغ النتائج التالية :إذف و من خلاؿ دراستنا لذذا الدوضوع ت٘كنا من الإجاب
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 نتائج الدراسة:

إذف و من خلاؿ دراستنا لذذا الدوضوع ت٘كنا من الإجابة على الإشكالية الدطروحة و بلوغ النتائج التالية ,و التي 
 سيتم تقسيمها إفُ نتائج عامة و أخرى تٕريبية :

 النتائج العامة:

ى تٖقيق لرموعة من الأىداؼ الاقتصادية تتمثل في تٖقيق معدلات عالية للنمو تعمل السياسة النقدية عل-
,الحفاظ على استقرار الاسعار , و كذلك العمل على الرفع من العملة و السعي للحفاظ على توازف ميزاف 

 الددفوعات .

حة لتغيتَ القاعدة النقدية و من اكثر العمليات غتَ الدباشرة التي يستخدمها البنك الدركزي ، سياسة السوؽ الدفتو -
ىذه الأداة ضعيفا لضعف الاسواؽ الدالية و بالتافِ  خاصة في الدوؿ الدتقدمة ، أما في الدوؿ النامية فلا يزاؿ العمل

 يكوف سعر إعادة الخصم أكثر استعمالا.

و معدؿ الكتلة نستنتج من خلاؿ دراستنا اف ادوات السياسة النقدية التي استعملناىا )معدؿ إعادة الخصم -
النقدية ( كانت غتَ فعالة في القضاء على التضخم في الجزائر ,و ىذا راجع إفُ خوصصة الإقتصاد الجزائري و 

 اعتماده على القطاع الريعي .

 النتائج التطبيقية : 

املة من اف السلاسل الزمنية للمتغتَات لزل الدراسة كلها كانت مستقرة عند الفرؽ الأوؿ , ىذا يعتٍ أنها متك-
 الدرجة الأوفُ , ىذا ما سمح لنا بإجراء اختبار التكامل الدتزامن فيما بينها .

من خلاؿ اختبار التكامل الدتزامن تبتُ لنا اف ىناؾ علاقة توازنية طويلة الأجل ما بتُ الدتغتَات الدفسرة )معدؿ  -
 الكتلة النقدية , معدؿ إعادة الخصم (و الدتغتَ التابع معدؿ التضخم .

أوضحت النتائج الإحصائية لإختبار العلاقة السببية )اختبار غرالصر (أف ىناؾ علاقة سببية بتُ الدتغتَات التالية -
 فقط :بتُ معدؿ التضخم و معداؿ الكتلة النقدية و بتُ معدؿ التضخم و معدؿ إعادة الخصم .
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موجب و غتَ معنوي  C(1)اف معامل تصحيح الخطا  VECMنلاح  من خلاؿ لظوذج تصحيح الخطأ  -
% وىو لؽثل ضعف الرجوع لضو توازف الآجاؿ الطويلة, كما أظهرت نتائج لظوذج تصحيح 5لاف احتمالو اكبر من 

 الخطا اف معامل حد تصحيح الخطا يكشف بطء عودة الدتغتَات افُ التوازف .

 إختبار الفرضيات :

 الكتلة تزيد كلما أي النقدية الكتلة دؿمع مع عكسية  علاقة لو التضخم معدؿ اف النموذج من نستنتج-1
 .خاطئة الفرضية ىذه اف لنا يتبتُ ومنو-1.5228 ب التضخم معدؿ ينقص% 1 ب النقدية

 إعادة معدؿ ارتفع كلما أي التضخم معدؿ بتُ و بينو طردية علاقة فهناؾ الخصم إعادة لدعدؿ بالنسبة اما -2
 .خاطئة الفرضية ىذه اف لنا يتبتُ ومنو 1.35318 ب التضخم معدؿ ارتفع% 1 ب الخصم

 توصيات الدراسة :

 ضرورة إعطاء العية للدراسة القياسية و التنبوات -

لا لؽكن للسياسة النقدية اف تعمل تٔفردىا ,بل تٖتاج افُ مساعدة من بقية السياسات الإقتصادية الأخرى و -
سوؽ الجزائري من اجل تنشيط آداة السوؽ خاصة الدالية و لذلك لا بد من التنسيق بينهما .ضرورة تطوير ال

 الدفتوحة .

 لا بد اف تنحصر اىداؼ السياسة النقدية في الجزائر حوؿ استهداؼ التضخم -

 آفاؽ الدراسة :

 يثتَ ىذا الدوضوع عدة تساؤلات، لؽكن أف تكوف مواضيع لبحوث في الدستقبل منو 

 ل من ظاىرة التضخم في الجزائر.دراسة قياسية لددى مسالعة السياسة النقدية في التقلي-

 تقدنً سياسة استهداؼ التضخم في الجزائر-

 فعالية السياسة النقدية في تٖقيق الاستقرار الاقتصادي في الجزائر.-
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الاسكندرية، مصر: دار الكتب الدصرية و التعليم  الفائدة و التضخم.(. 2016اتٛد لزمود عادؿ عبد العزيز. )

 امعي.الج

 .الجزائر ,قسم العلوـ الاقتصادية ,البويرة .اثر استقلالية البنك الدركزي على فعالية .(2018-2017) .ز ,امينة

مذكرة (. التضخم قياسو و اثاره مع التطبيق على الاقتصاد الجزائري. تأليف 2021-2020الؽاف بن زروؽ. )
تصادية و التجارية و علوـ التسيتَ قسم العلوـ الاقتصادية، باتنة الجزائر، كلية العلوـ الاق لنيل شهادة دكتوراه.

 الجزائر.

 (. اثر السياسة النقدية على معدلات النمو الاقتصادي.2015بن قدور علي، و لزمد توفيق مزياف. )

(. تقييم السياسة النقدية في الجزائر. جامعة تلمساف، كلية العلوـ الاقتصادية و 2018-2017بن نافلة نصتَة. )
 علوـ التسيتَ .

باب الزوار الجزائر: دار  السياسة النقدية و اثرىا على الدتغتَات الاقتصادية الكلية.(. 2014بو زعرور عمار. )
 قرطبة للنشر و التوزيع.

عماف، عماف: موسسة الوراؽ للنشر و  كتاب التضخم و الكساد.(. 2011حستُ بن سافَ جابر الزبيدي. )
 التوزيع.

 (. العية السياسة النقدية في استهداؼ التضخم في الجزائر.2021تٛداني معمر. )

(. السياسة النقدية كالية فعالة لتحقيق اىداؼ السياسة الاقتصادية. 2021, 09 23تٛداني معمر مصطفى. )
 .لرلة الدنتدى للدراسات و الاتْاث الاقتصادية

لتحقيق اىداؼ السياسة الاقتصادية في السياسة النقدية كالية فعالة  .(2021) .ـ ,بناي & ,.ع ,تٛداني
 .لرلة الدنتدى للدراسة و الاتْاث الاقتصادية .الجزائر

، دولة 18ابو ظبي، سلسلة كتيبات العدد التضخم اسبابة اثاره و سبل معالجتو.(. 2021رانية الشيخ طو. )
 الامارات العربية الدتحدة: صندوؽ النقد العربي.
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كتاب الدعالجة المحاسبية للتضخم (. 2019سن رشم العاتبي لزمد . )سعود جايد مشكور العامري، و ح
 عماف، عماف: دار عيداء للنشر و التوزيع. الاقتصادي.

-عماف  كتاب النقود و البنوؾ و الدصارؼ الدركزية.(. 2009سعيد سامي الحلاؽ، و لزمود العجلوني لزمد. )
 الاردف: دار اليازوري العلمية للنشر و التوزيع.

 ديواف الدطبوعات الجامعية. كتاب اساسيات في الاقتصاد النقدي و الدصرفي.(. 2005ماف بوفاسة. )سلي

( 2015جواف - 2000(. فعالية السياسة النقدية في الجزائر خلاؿ الفتًة )2017شلغوـ عمتَوش. )مارس, 
 .لرلة البشائر الاقتصاديةدراسة تٖليلية. 

 جامعة تيزي وزو الجزائر، الجزائر: موسسة شباب الجامعة. نقدي.كتاب الاقتصاد ال(. 2008ضياء لريد. )

لرلة دفاتر  .تقييم سياسة استهداؼ التضخم في الجزائر .(30 06 ,2022) .ش ,كيفاني & ,.ب ,عائشة
 .بوادكس

شارع  -وسط البلد -عماف : عماف  السياسات النقدية في البنوؾ الدركزية.(. 2015عبد الحستُ جليل الغالبي. )
 عمارة الشركة الدتحدة للتامتُ. -الدلك الحستُ 

(. دور البنك الدركزي في تنفيذ السياسة النقدية في التشريع 2020, 08 19عمار زعبي، و امنة اسلطاني. )
 .المجلة الاكادمية للبحوث القانونية و السياسيةالجزائري. 

 ضخم. بسكرة.(. دور السياسة النقدية في مكافحة الت2019-2018عمراف فوزية. )

 .لرلة الحقوؽ و العلوـ الانسانية .موشرات التضخم في الجزائر .(.s.d) .د .ب ,كماؿ

اثر اصدار البنك الدركزي للنقود الرقمية على النظاـ الدصرفي  .(31 12 ,2020) .ـ ,عزوز & ,.ـ ,لعناني
 .لرلة العلوـ الانسانية .التقليدي

 ، ابوظبي دولة الامارات العربية الدتحدة.17سلسلة كتيبات العدد  السياسة النقدية.(. 2021لزمد ادريس. )

 .لرلة العلوـ الانسانية .اىداؼ السياسة النقدية في الجزائر .(12 ,2003) .ص ,مفتاح
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(. عتبة التضخم و النمو الاقتصادي في الجزائر. عتُ 2018-2017ميموني لزمد، و لزمد اسلاـ مسلم. )
 صادية و التجارية و علوـ التسيتَ، الجزائر.ت٘وشنت، كليم العلوـ الاقت

 دار اليازوري العلمية . كتاب السياسات الاقتصادية.(. 2020نزار كاظم الخيكاني، و يونس الدوسوي حيدر . )

(. فعالية السياسة النقدية في تٖقيق الاستقرار الدافِ. اـ البواقي، علوـ التسيتَ قسم 2021-2020نش اية. )
 الجزائر. العلوـ الدالية،

 .لرلة الدفاتر الاقتصادية(. السياسة النقدية و مدى فعاليتها في الحد من ظاىرة التضخم. 2014لػتِ حولية. )

لرلة الباحث (. تطور الدعروض النقدي و اثره على ريادة القطاع الخاص. 2018, 05 07لػتِ حولية. )
 .CHEECالاقتصادي 
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 قائمة الملاحق

111 

 

 (:ADFغيرات عند المستول )دراسة استقرارية المت
 
Null Hypothesis: INF has a unit root  
Exogenous: None   
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.420846  0.1417 

Test critical values: 1% level  -2.644302  
 5% level  -1.952473  
 10% level  -1.610211  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 
 
Null Hypothesis: M2 has a unit root  
Exogenous: None   
Lag Length: 3 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.091011  0.6432 

Test critical values: 1% level  -2.653401  
 5% level  -1.953858  
 10% level  -1.609571  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 
 
Null Hypothesis: TR has a unit root  
Exogenous: None   
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=3) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.707453  0.0828 

Test critical values: 1% level  -2.641672  
 5% level  -1.952066  
 10% level  -1.610400  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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 (ADFدراسة استقرارية المتغيرات عند الفرؽ الأكؿ )
 
Null Hypothesis: D(INF) has a unit root  
Exogenous: None   
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.785017  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.644302  
 5% level  -1.952473  
 10% level  -1.610211  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     

 

 
 
Null Hypothesis: D(M2) has a unit root  
Exogenous: None   
Lag Length: 3 (Automatic - based on SIC, maxlag=3) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.269778  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.656915  
 5% level  -1.954414  
 10% level  -1.609329  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 
 
Null Hypothesis: D(TR) has a unit root  
Exogenous: None   
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=3) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.384776  0.0001 

Test critical values: 1% level  -2.644302  
 5% level  -1.952473  
 10% level  -1.610211  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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 نموذج تصحيح الخطا لمعدؿ التضخم
 
 Vector Error Correction Estimates  
 Date: 05/11/23   Time: 12:35  
 Sample (adjusted): 1992 2020  
 Included observations: 29 after adjustments 
 Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ] 

    
    Cointegrating Eq:  CointEq1   
    
    INF(-1)  1.000000   
    

M2(-1)  3.832251   
  (0.59402)   
 [ 6.45140]   
    

TR(-1) -1.668098   
  (0.33513)   
 [-4.97748]   
    

C -9.312144   
    
    Error Correction: D(INF) D(M2) D(TR) 
    
    CointEq1  0.000104 -0.350383  0.042869 
  (0.14966)  (0.06512)  (0.02419) 
 [ 0.00069] [-5.38063] [ 1.77230] 
    

D(INF(-1)) -0.428295  0.039760 -0.063909 
  (0.24774)  (0.10779)  (0.04004) 
 [-1.72883] [ 0.36885] [-1.59618] 
    

D(M2(-1))  0.113342  0.265443 -0.088586 
  (0.34581)  (0.15047)  (0.05589) 
 [ 0.32775] [ 1.76414] [-1.58501] 
    

D(TR(-1))  0.096601 -0.555887  0.204768 
  (1.16934)  (0.50879)  (0.18899) 
 [ 0.08261] [-1.09257] [ 1.08351] 
    

C -0.111059 -0.031079 -0.032149 
  (0.15873)  (0.06906)  (0.02565) 
 [-0.69968] [-0.45001] [-1.25323] 
    
     R-squared  0.169724  0.699930  0.166734 

 Adj. R-squared  0.031344  0.649918  0.027856 
 Sum sq. resids  16.26903  3.080036  0.424953 
 S.E. equation  0.823332  0.358238  0.133065 
 F-statistic  1.226508  13.99531  1.200580 
 Log likelihood -32.76775 -8.635075  20.08532 
 Akaike AIC  2.604672  0.940350 -1.040367 
 Schwarz SC  2.840413  1.176091 -0.804626 
 Mean dependent -0.081792 -0.011858 -0.035504 
 S.D. dependent  0.836547  0.605463  0.134958 

    
     Determinant resid covariance (dof adj.)  0.001415  

 Determinant resid covariance  0.000802  
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 Log likelihood -20.08299  
 Akaike information criterion  2.626413  
 Schwarz criterion  3.475080  

    
    

 

 2021الى  1990تطور متغيرات الدراسة القياسية للسياسة النقدية في الجزائر من 

 

 TR INF M2 السنوات
1990 

    1991 
    1992 
    1993 

1994 
1995 
1996 
1997 
1998 
1999 
2000 
2001 
2002 
2003 
2004 
2005 
2006 
2007 
2008 
2009 

2.351375257163478 
2.351375257163478 
2.442347035369204 
2.70805020110221 
2.639057329615258 

2.484906649788 
2.397895272798371 
2.251291798606495 
2.014903020542265 
2.014903020542265 
1.791759469228055 
1.704748092238425 
1.386294361119891 
1.386294361119891 
1.386294361119891 
1.386294361119891 
1.386294361119891 
1.386294361119891 
1.386294361119891 
1.386294361119891 

2.812562420370971 
3.25371722955789 

3.455359185145126 
3.022390081861347 
3.368937795612709 
3.393824484749399 
2.927403959423537 
1.746330133019238 
1.59942023017497 

0.9728642919821783 
-1.081273903737153 
1.441253162102225 

0.3494603274836548 
1.451368822614597 
1.376698543818774 

0.3238548038455052 
0.8378963119235675 
1.302639820214666 
1.580748401648005 
1.746946946996547 

2.434985704094032 
3.035087522016526 
3.442815211273983 
1.987414112246131 
2.753968885618188 
2.247450949872728 
2.684074775413672 
2.90468414477108 
2.974131664262123 
2.635276878358554 
2.648406548878847 
3.989935606500583 
2.893262872625987 
2.791542685620728 
2.346719052738387 
2.459041985921824 
2.977811482589221 
3.139431637671264 
2.774903683764502 
1.57708724655599 
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2010 
2011 
2012 
2013                 
2014 
2015 
2016 
2017 
2018        
2019 

1.386294361119891 
1.386294361119891 
1.064710736992428 
1.131402111491101 
1.386294361119891 
1.386294361119891 
1.386294361119891 
1.252762968495368 
1.32175583998232 
1.32175583998232 
1.32175583998232 
1.32175583998232 

1.363808936951988 
1.509443308941053 
2.185090243253215 
1.179958487962112 
1.070530637666225 
1.565370450188578 

1.8559377384026 
1.721178893293884 
1.451611533249794 

0.6687357363341261 
0.8817535054417926 
1.977694361466035 

2.606270801153365 
2.991071592192962 
2.392143955260843 
2.750076869945427 
2.741875573044832 
2.733606458295805 
2.725268394746346 
2.716860222916245 
2.708380753829424 
2.699828768004954 
2.691203014404499 

 
2020      
2021 


