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 دعـــــــــاء 
 

إذاتجعلنا نصاب بالغرور   ولانجحنا اللهم  إذالا باليأس    

وذكرنا أخفقنا   

 

صورة التجربة الاولى التي تسبق النجاح الإخفاق هو إن    

 

 اللــــــهم:

 نجاحــــا فلا تأخذ تواضعنـــاإذا أعطيتنا  

 إذا أعطيتنا تواضـــعا فلا تأخذ عزتنــــا 

 إذا أعطيتنا مـــــالا فلا تأخذ سعادتنــــا 

 إذا أعطيتنا قـــــوة فلا تأخذ عقولنـــــا
 

 



 
 

 شـــــــــــــــــكـــــــــــــــــــر

 
 "قال تعالى"ولئن شكرتم ҡٔزید̯كم 

 
 

على أداء هذا الواجب   وأعاننا والمعرفةالحمد  الذي أنار لنا درب العلم 
إلى إنجاز هذا العمل، نهدي ثمرة جهدنا هذا إلى الوالدين الكريمين   ووفقنا

 ، والسند الذين كانوا لنا العون   والأخواتالإخوة  وجميع

 نتوجه بجزيل الشكر إلى الأستاذ المشرفة 

 العمل. انجاز هذا  وإشرافها على لمساعدتها لنادريس أميرة "   ا"

  وتوجيهاتهم ونصائحهمجميع الأساتذة الذين لم يبخلوا علينا بمساعدتهم   وإلى
تذليل   وفيكل من ساعدنا من قريب أو من بعيد على انجاز هذا العمل  وإلى

 ما واجهنا من صعوبات. 



 إهـــــــــــــــــــــداء 

 
 لإتمام ɸذا البحث.  وعونھأحمد الله عز وجل عڴʄ منھ  

  ʄإڲ ،ʄان يدفعۚܣ قدما نحو الأمام لنيل المبتڧɠ من ʄل ما يملك حۘܢ أحقق لھ آمالھ، إڲɠ بۚܣɸالذي و ʄإڲ

الإɲسان الذي أمتلك الإɲسانية بɢل قوة، إڲʄ الذي سɺر عڴȖ ʄعلي׿ܣ بتܸݰيات جسام م؅فجمة ࢭʏ تقدʇسھ  

ʏ عمره؛ إڲʄ الۘܣ وɸبت فلذة كبدɸا ɠل  للعلم، إڲʄ مدرسۘܣ الأوڲʄ ࢭʏ اݍݰياة أȌي الغاڲʏ عڴʄ قـلۗܣ أطال الله ࢭ

عاية و ɠانت سندي ࢭʏ الشدائد، و ɠانت   ّ العطاء و اݍݰنان، إڲʄ الۘܣ ص؄فت عڴɠ ʄل ءۜܣء، الۘܣ رعتۚܣ حق الر

دعواɸا ڲʏ بالتوفيق، و تبعتۚܣ خطوة خطوة ࢭʏ عمڴʏ، إڲʄ من ارتحت ɠلما تذكرت ابȘسامْڈا ࢭʏ وجࢼܣ نبع  

ب و الع؈ن جزاɸا الله عۚܣ خ؈ف اݍݨزاء ࢭʏ الدارʈن؛ إلٕڈما أɸدي ɸذا العمل  اݍݰنان أمي أعز ملاك عڴʄ القـل

 المتواضع لɢي ّ 

 و إڲɠ ʄل من يؤمن بأن بذور نجاح التغي؈ف ۂʏ ࢭʏ ذواتنا و ࢭʏ أنفسنا قبل أن تɢون ࢭʏ أشياء أخرى... 

 من سورة الرعد  11 ةبأنفسɺم «الآي قـال الله Ȗعاڲʄ " : إن الله لا ʇغ؈ف ما بقوم حۘܢ ʇغ؈فوا ما 

  إڲɠ ʄل ɸؤلاء أɸدي ɸذا العمل 

 

 آسيا                                                                                                                       

  



 إهـــــــــــــــــــــداء 

 
                 

 أɸدي مذكرة التخرج ɸذه إڲʄ أسرȖي وأصدقاǿي الأعزاء الذين دعموɲي 

 طوال ف؅فة دراسۘܣ.  وܧݨعوɲي

 

 تلك المذكرة تمثل العمل الشاق واݍݨɺد المستمر والتفاɲي الذي قمت بھ

 لتحقيق ɸذا الإنجاز. 

 

 أن يɢون ɸذا الإنجاز ɸو  والȘܨݨيع، وأتمۚܢأشكركم عڴɠ ʄل الدعم 

 وناݦݳ بداية لمستقبل مشرق 

 

 

 

  

  

  

  

 ɸاجر                          
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  
    الإɸداء 

    الشكر 

    فɺرس اݝݰتوʈات 

    قائمة اݍݨدول 

    قائمة الأشɢال

ــة الم ــ ـــدمـــ ــــقـــ   د-أ  عامة الــ

   

  2  المبحث الأول: ماɸية السياسة النقدية 

  2  المطلب الأول: مفɺوم السياسة النقدية 

  2  المطلب الثاɲي: أɸمية السياسة النقدية 

  3  السياسة النقدية والسياسة الاقتصادية المطلب الثالث: علاقة 

  4  المبحث الثاɲي: أدوات السياسة النقدية 

  4  المطلب الأول: أدوات السياسة النقدية التقليدية 

  10  المطلب الثاɲي: أدوات السياسة النقدية غ؈ف التقليدية 

  12  الثالث: اɸداف السياسة النقدية المطلب 

   

  18  ماɸية التܸݵمالمبحث الأول: 

  18  المطلب الأول: مفɺوم التܸݵم  

  19  المطلب الثاɲي: النظرʈات المفسرة لظاɸرة التܸݵم  

  26  المطلب الثالث: الآثار الاقتصادية والاجتماعية للتܸݵم واجراءات مɢافحتھ 

  29  المبحث الثالث: اسْڈداف التܸݵم

  29  المطلب الأول: Ȗعرʈف سياسة اسْڈداف التܸݵم 

  30  الثاɲي: شروط تطبيق سياسة اسْڈداف التܸݵم المطلب 

19902023   

  34  المبحث الأول: السياسة النقدية ࡩʏ اݍݨزائر  

  34  المطلب الأول: ɲشأة وتطور البنك المركزي اݍݨزائري 

  39  المطلب الثاɲي: أدوات السياسة النقدية ࢭʏ اݍݨزائر  

اقع التܸݵم ࡩʏ اݍݨزائر    41  المبحث الثاɲي: و

  41  المطلب الأول: الأسباب الداخلية للتܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر  



 

  43  المطلب الثاɲي: الأسباب اݍݵارجية للتܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر  

  44  المبحث الثاɲي: تحليل علاقة السياسة النقدية بالتܸݵم

  45  المطلب الأول: الكتلة النقدية والتܸݵم 

  46  المطلب الثاɲي: الانفتاح التجاري والتܸݵم: 

  47  المطلب الثالث: الإنفاق العام والتܸݵم: 

  49  المطلب الراȊع: ݯݨم القروض والتܸݵم 

  50  المطلب اݍݵامس: نصʋب الفرد من الناتج اݝݰڴʏ والتܸݵم

  52  اݍݵاتمة العامة 

  57    عقائمة المصادر والمراج

   

 16 الشɢل رقم (1-1): المرȌع الܦݰري ɠالدور 
 45 2023-1990تطور الكتلة النقدية مع معدل التܸݵم خلال الف؅فة  )1-3الشɢل رقم (

 46  2023-1990تطور الإنفاق العام مع معدل التܸݵم خلال الف؅فة  )2-3الشɢل رقم (

2023-1990 تطور الانفتاح التجاري مع معدل التܸݵم خلال الف؅فة )3-3الشɢل رقم (   47 

 49 2023-1990تطور نصʋب الفرد من الناتج اݝݰڴʏ خلال الف؅فة  )4-3الشɢل رقم (

 50 2023-1990تطور ݯݨم القروض من الناتج اݝݰڴʏ خلال الف؅فة  )5-3الشɢل رقم (

  
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 أ

1. : 

لم ʇعرفɺا من  لقد شɺد العالم عدة صدمات اقتصادية ɠان سبّڈا ظɺور مشكلات جديدة متتالية 

قبل، تتمثل ࢭɠ ʏل من الكساد، البطالة، التܸݵيم، وغ؈فɸا مما أدى إڲʄ بروز عدة أفɢار اقتصادية متباينة  

زمنية متعاقبة عملت عڴȖ ʄܨݵيص ɸذه الأزمات وطرق  حقباتحسدٮڈا عدة مدارس مختلفة ظɺرت خلال  

الاقتصادية   السياسة  ومɢونات  أجزاء  من  أساسيا ومɺما  جزءا  النقدية  السياسة  اعت؄فت  لذلك  علاجɺا. 

العامة للدولة، فࢼܣ ٮڈدف إڲʄ دعم عملية التنمية وتحقيق معدل نمو مرتفع ومستقر من خلال استخدام  

 ي. الأدوات المتاحة للبنك المركز 

وحۘܢ تلعب السياسة النقدية دورɸا بنجاح وتحقق أɸدافɺا الٔڈائية، يتوجب عڴʄ السلطات النقدية 

بناء اس؅فاتيجية سليمة ومتʋنة Ȗعتمد عڴʄ توجيھ ɸذه السياسة نحو تحقيق أɸدافɺا الٔڈائية، مع إخضاعɺا  

ه السياسة بالأدوات  لضوابط ومعاي؈ف محكمة حۘܢ لا تحيد عن تحقيق ɸذه الأɸداف، إڲʄ جانب تزوʈد ɸذ 

 الضرورʈة الۘܣ تمكٔڈا من أداء دورɸا بنجاح ࢭʏ تحقيق الاستقرار الاقتصادي.

 ʏࢭ اݍݨوɸري  لدورɸا  نظرا  الأخرى  الاقتصادية  السياسات  ب؈ن  النقدية مɢانة ɸامة  السياسة  تحتل 

مٔڈا  الأسباب    ظاɸرة متعددةمعاݍݨة الاختلالات الاقتصادية من بئڈا اݍݰد من مشɢلة التܸݵم الذي ɸو  

ࢭʏ مستوي    ما الارتفاع   ʏࢭ أساسا  داخڴʏ متمثل  الكتلةɸو  الأجور وغ؈فɸا، ومٔڈا  الانفاق،  ɸو  ما    النقدية، 

ʏالواردات  خارڊ ʏاݍݵارجية.  وكذلك المديونيةالصرف  متغ؈فات سعرمتمثل ࢭ 

من خلال تدخلɺا بإجراءاٮڈا وأدواٮڈا المسايرة للوضع النقدي مع مستوى الɴشاط الاقتصادي، حيث  

يقوم البنك المركزي بالتخطيط لرسم السياسة النقدية Ȋغرض ضبط العرض النقدي والرقابة عڴʄ التموʈل  

    و୒مɢانياتھ.قتصاد لتثȎيت التدفق النقدي ومن ثم يقوم باستخدامɺا بكيفية سليمة تتماءۜܢ مع وضعية الا

التوازنات   واختلال  الاقتصادي  النمو  بضعف  تم؈قت  حرجة  اقتصادية  أوضاعا  اݍݨزائر  عرفت 

  ʄيؤثر سلبا عڴ الأسعار   ʏࢭ الارتفاع  أن  كذلك  عن معدلات تܸݵم متذبذبة،  واݍݵارجية، فضلا  الداخلية 

لا بد    السياسة الاقتصادية و يؤثر أيضا عڴʄ مستوى معʋشة الأفراد خاصة ذوي الدخول اݝݰدودة ، لɺذا

من ضمان استقرار الأسعار وتجنب التܸݵم والانكماش، وتبعا لɺذا تبɴت اݍݨزائر العديد من السياسات  

الإصلاحية إما بصفة ذاتية أو بمساعدة الɺيئات المالية الدولية والۘܣ ٮڈدف إڲʄ إرساء قواعد اقتصاد السوق 

الاس لتحقيق  وسيلة  النقدية  السياسة  آلياٮڈا  ضمن  Ȗستخدم  ࢭʏ  والۘܣ  بالتحكم  وذلك  الاقتصادي  تقرار 

الكتلة النقدية وكبح التܸݵم والعمل عڴʄ توازن م؈قان المدفوعات كما تؤثر أيضا عڴʄ أسعار الفائدة الۘܣ 
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  .ʏالقطاڤ ʏعد أزمة التܸݵم الماڲȊ حداث أزمة الكساد୒ع ممكن للمواد المالية وʉمن شأٰڈا تحقيق أفضل توز

 والمȘسمالمعدل    )90-10وࢭʏ اݍݨزائر بدأت السياسة النقدية تأخذ دورɸا مع صدور قانون النقد والقرض (

) مع  03-11بالأمر  النقود  وتداول  عرض  لتنظيم  ɠأسلوب  النقدية  السياسة  اعتماد   ʄعڴ نصا  واللذان   (

ومنح الاستقلالية للبنك المركزي ࢭʏ إدارٮڈا، ومن أجل مسايرة ɸذه التطورات اݍݰاصلة قامت    توضيح أدواٮڈا،

 إصلاحات. اݍݨزائر Ȋعدة 

  ʏࢭ تتمثل  أسباب مختلفة   ʄإڲ ارتفاعھ  ʇعود  الذي  التܸݵم  Ȗعاɲي من ظاɸرة  الدول   ʏكباࢮ فاݍݨزائر 

  2020الرɠود الاقتصادي الذي خلفتھ الأزمة الܶݰية وتدɸور قيمة الدينار الناتج عن تخفيض قيمتھ منذ 

المواد ࢭʏ الدول الۘܣ Ȗعت؄ف و୒ڲʄ غاية السنة اݍݨارʈة وكذلك التܸݵم المستورد الناتج عن ارتفاع أسعار السلع و 

  ʏب ࢭȎسȖ ع والۘܣɲالمصا ʄة إڲɺزة او المواد الأولية الموجɸاݍݨزائر سواء السلع اݍݨا ʄالبلدان المصدرة للسلع إڲ

الأسعار.   وارتفاع  الطلب  زʈادة   ʄإڲ أدى  الذي  النقود  السوق. وطبع   ʏࢭ ࢭʏ سعرɸا  إنتاجɺا وزʈادة  تɢلفة  رفع 

يؤدي اڲʄ ضعف وتراجع القدرة الشرائية للأجور وʉستمر الارتفاع المܦݨل   بحيث ان ارتفاع معدل التܸݵم

  ࢭʏ معدل التܸݵم بفعل ارتفاع الأسعار الذي لھ علاقة مباشرة بارتفاع أسعار الطاقة.  

  ʏعانيھ اݍݨزائر خصوصا ࢭȖ ما ʄذه الدراسة ݝݰاولة البحث والتطرق اڲɸ وانطلاقا مما سبق جاءت

 الأخ؈فة من خلال بلوتھ ࢭʏ السؤال التاڲʏ:  الآونة

  معدلات التܸݵم ࡩʏ اݍݨزائر؟ و السياسة النقدية الۘܣ ترȋط ب؈ن ɠل من  العلاقة  ʏما ۂ

 :ʏمجموعة من الأسئلة الفرعية والمتمثلة ࢭ ʄسية يجب الاجابة عڴʋالية الرئɢالاش ʄوللإجابة عڴ  

  ومعدلات التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر؟   الكتلة النقديةا ۂʏ العلاقة الۘܣ ترȋط ب؈ن ɠل من م

  ومعدلات التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر؟  الانفتاح التجاري ا ۂʏ العلاقة الۘܣ ترȋط ب؈ن ɠل من م

  ومعدلات التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر؟  الانفاق العاما ۂʏ العلاقة الۘܣ ترȋط ب؈ن ɠل من م

  ومعدلات التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر؟   ݯݨم القروضا ۂʏ العلاقة الۘܣ ترȋط ب؈ن ɠل من م

  ومعدلات التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر؟  نصʋب الفرد من الناتج اݝݰڴʏا ۂʏ العلاقة الۘܣ ترȋط ب؈ن ɠل من م
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2.  

حديثا   ʇعت؄ف  لا  فɺو  الاقتصادي؈ن  واݍݵ؄فاء  الباحث؈ن  من  العديد  تناولھ  موضوعا  الدراسة  تȘناول 

ولكنھ أصبح بمثابة خطر ٱڈدد العديد من الدول خاصة ࢭʏ الآونة الاخ؈فة والمتمثل ࢭʏ العلاقة ب؈ن ɠل من 

اݍݨزائري،   الاقتصاد   ʏࢭ التܸݵم  النقدية ومعدلات  الفرضيالسياسة   ʄإڲ التطرق  تم  الإجابة  ات  لȘسɺيل 

 التالية: 

  علاقة ترȋط ب؈ن ɠل من الكتلة النقدية ومعدلات التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر؟  لا توجد .1

  ب؈ن ɠل من الانفتاح التجاري ومعدلات التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر؟ علاقة ترȋط   لا توجد .2

  ب؈ن ɠل من الانفاق العام ومعدلات التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر؟ علاقة ترȋط   توجدلا  .3

  ب؈ن ɠل من ݯݨم القروض ومعدلات التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر؟ علاقة ترȋط   لا توجد .4

 ب؈ن ɠل من نصʋب الفرد من الناتج اݝݰڴʏ ومعدلات التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر؟ علاقة ترȋط   لا توجد .5

  ر. السياسة النقدية ومعدلات التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائب؈ن ɠل من علاقة ترȋط   لا توجدلا  .6

Ȗعت؄ف سياسة اسْڈداف التܸݵم الɺدف الأوڲʏ للسياسة النقدية من أجل تحقيق استقرار الأسعار  .7

 . ࢭʏ المدى الطوʈل 

8 .  :     

 :ʏداف البحث فيما يڴɸتتمثل أ 

 دراسة ظاɸرة التܸݵم والتعرض للأسباب المɴشئة لɺا باݍݨزائر.  -

 دراسة العلاقة الۘܣ ترȋط ب؈ن ɠل من أدوات السياسة النقدية ومعدلات التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر  -

  دراسة فعالية السياسة النقدية من خلال اسْڈداف التܸݵم  -

9 .  

تكمن أɸمية الدراسة ࢭʏ أٰڈا تȘناول موضوع خاص بواحدة من أɸم السياسات الاقتصادية الواجب  

بصورة   من تطبيقɺا  اݍݰد   ʄإڲ ٮڈدف  الۘܣ  النقدية  السياسة   ʏوۂ ألا  المسطرة،  الأɸداف  لتحقيق  سليمة 

المشاɠل الاقتصادية، وۂʏ معاݍݨة ظاɸرة التܸݵم، تحقيق معدل نمو اقتصادي، تحقيق عمالة ɠاملة،  

للأسعار، واستقرار أسعار الصرف، وكذا تحقيق التوازن ࢭʏ م؈قان   اݝݰافظة عڴʄ استقرار المستوى العام

المدفوعات، ولعل نجاح السياسة النقدية المبɴية عڴʄ سياسة اسْڈداف التܸݵم Ȗعمل عڴʄ تحقيق معدلات  

، من خلال تقديم  تܸݵم منخفضة ودعم الاستقرار الاقتصادي، وȋالتاڲʏ الوصول إڲʄ معدلات نمو عالية
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دراسة تحليلية يتم التطرق من خلالɺا اڲʄ العلاقة الۘܣ ترȋط ب؈ن أدوات السياسة النقدية ومعدلات التܸݵم  

 .2023-1990ࢭʏ الاقتصاد اݍݨزائري خلال الف؅فة الممتدة ب؈ن 

10 . :  

  :ʄعود م؄فرات اختيار الموضوع إڲȖ  

  محاولة القيام بدراسة تحليلية لواقع وحالة الاقتصاد اݍݨزائري 

   حد ʄاقتصاديات الدول النامية والمتقدمة عڴ ʄرة الاقتصادية الۘܣ تؤثر عڴɸذه الظاɸ دراسة ʏالرغبة ࢭ

 السواء. 

  رةɸالكبح من ظا ʏالتܸݵم. محاولة إبراز دور السياسة النقدية ࢭ  

11 .  

  ʄالاقتصاد اݍݨزائري حيث تقتصر الدراسة عڴ ʏي الذي يتمثل ࢭɲاɢالإطار الم ʏتكمن حدود الدراسة ࢭ

السياسة   والتܸݵممعرفة  بصفة    النقدية  اݍݨزائر   ʏالف؅فة    عامة،ࢭ  ʄعڴ تركز  فࢼܣ  الزمانية  اݍݰدود  أما 

)1990-2023.( 

12 .  

  وʈمكنخاصة ࢭʏ عرض الإطار النظري    التحليڴʏ  لقد اعتمدنا ࢭɸ ʏذه الدراسة عڴʄ المنݤݮ الوصفي

 اعتبار ɸذا الوصف الذي سيɢون وفق Ȗسلسل زمۚܣ الذي يحدد معالم البحث خاصة ࢭʏ اݍݨانب التطبيقي  

ʏا وفقا لنماذج قياسية   وࢭɺان لابد من تحليلɠ ظل توفر الإحصائيات فيما يخص المتغ؈فات المدروسة

  الموضوع.  ومعاݍݨةحديثة ݝݰاولة فɺم 

13 .  

النقدية   السياسة  أدوات  ب؈ن  العلاقة  تقييم   ʏࢭ والاجنȎية  العرȋية  ب؈ن  السابقة  الدراسات  تنوعت 

 ومعدلات التܸݵم، وȋناء عڴʄ ذلك سʋتم التطرق اڲɸ ʄذه الدراسات بنوع من التفصيل ɠالآȖي: 
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 : الدراسات العرȋية 

  1):2022الȎش؈ف، دراسة (حر فاطمة الزɸرة وضيف فضيل  .1

  )2022-1995باݍݨزائر ( أثر السياسة النقدية عڴʄ التܸݵم
  . ɸ1995-2022ذه الدراسة معرفة أثر السياسة النقدية عڴʄ التܸݵم باݍݨزائر خلال الف؅فة  ɸدفت 

سعر الفائدة) كمتغ؈فات مستقلة اما المتغ؈ف -سعر الصرف-تم استخدام المتغ؈فات (المعروض النقدي   وقد

المتباطئة   الزمنية  للفجوات  الذاȖي  الانحدار  منݤݨية  استخدام  تم  وقد  التܸݵم   ʏࢭ فتمثل    ARDLالتاȊع 

 والطوʈل. لإيجاد العلاقة الديناميكية ب؈ن المتغ؈فات ࢭʏ الامدين القص؈ف 

دلت نتائج الدراسة إڲʄ وجود    المتغ؈فات، كماتوصلت الدراسة اڲʄ وجود علاقة تɢامل مش؅فك ب؈ن    وقد

المدى    ʏࢭ التܸݵم   ʄعڴ النقدي  للمعروض  لسعر    وأثرالطوʈل،  تأث؈ف موجب ومعنوي  غ؈ف معنوي  موجب 

  التܸݵم. الاخ؈ف تأث؈ف سلۗܣ ومعنوي لسعر الفائدة عڴʄ  وࢭʏالصرف عڴʄ التܸݵم 

  2)2022، القادر روشو عبد و  شرف نص؈فةدراسة ( .2

  2021-1990أثر السياسة النقدية عڴʄ التܸݵم ࡩʏ اݍݨزائر، دراسة قياسية الف؅فة 

  2021-1990الدراسة إڲʄ تقدير أثر السياسة النقدية عڴʄ التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر خلال ف؅فة    ٮڈدف ɸذه

ࢭʏ تقدير العلاقة طوʈلة الأجل Ȋعد    ARDLالزمۚܣ الموزع    للإبطاءحيث تم استخدام نموذج الانحدار الذاȖي 

 التأكد من وجود تɢامل مش؅فك ب؈ن متغ؈فات الدراسة. 

وأشارت نتائج الدراسة إڲʄ: أن السياسة النقدية ࢭʏ اݍݨزائر غ؈ف فعالة ɲسȎيا ࢭʏ التأث؈ف عڴʄ التܸݵم  

ذلك أساسا اڲʄ الاعتماد عڴʄ الاصدار النقدي من أجل Ȗغطية ال݀ݨز ࢭʏ الم؈قانية العامة دون مقابل   وʈرجع

كما أن التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر عبارة عن تܸݵم ɸيكڴʏ ناتج عن عوامل غ؈ف نقدية مثل تبعية    النقدية،للكتلة 

  السوق الموازʈة.  وانȘشارالاقتصاد اݍݨزائري لݏݵارج 

 
مجلة المنتدى للدراسات والأبحاث )،  2022-1995أثر السياسة النقدية عڴʄ التܸݵم باݍݨزائر (حر فاطمة الزɸرة. ضيف فضيل الȎش؈ف،   1

  . 108. صالاقتصادية

مʳلة اقʸʱادǽات  "، 2021-1990دراسة ॻɾاسॻة الفʙʯة  ،الॻʴاسة الʹقǻʗة على الʤʳʷʯ في الʚʱائʙ أثʙ" ،القادرروشʨ عʙʰ و  شʛف نʛʽʸة 3

 . 458-441ص افॽʁȄʛا،شʺال 
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 3  )2022، بونوة سكينة  و وداددراسة (يوسفي رقية  .3

 )2021-1990(سياسة اسْڈداف التܸݵم ࡩʏ اݍݨزائر، دراسة اقتصادية قياسية الف؅فة 

ɸذه الدراسة إڲʄ التعرف عڴʄ مختلف اݍݨوانب النظرʈة لسياسة اسْڈداف التܸݵم وواقع ɸدفت    

الɴسۗܣ    والتغ؈فب؈ن معدلات التܸݵم    والاثرالعلاقة    واظɺار واجɺْڈا،الۘܣ    والتحدياتتطبيقɺا ࢭʏ اݍݨزائر  

  ʏبرنامج  السنوي للكتلة النقدية من خلال استخدام ال؄فامج الاحصائية الۘܣ تكمن ࢭEviews 10    دام خباست  

  منݤݨية نموذج الانحدار اݍݵطي الȎسيط باستخدام برنامج.

التܸݵم    ومعدلاتوأشارت نتائج الدراسة إڲʄ: وجود علاقة عكسية ب؈ن التغ؈فات ࢭʏ الكتلة النقدية  

 .  2021-2001ࢭʏ اݍݨزائر خلال الف؅فة 

  4: )2020 ،عدة فاروقو طالب دليلة و حلي׿ܣ وɸيبة  دراسة ( .4

 2019-1990دراسة قياسية لفعالية السياسة النقدية ࡩʏ اسْڈداف ظاɸرة التܸݵم ࡩʏ اݍݨزائر 

الدراسة اڲʄ تقييم فعالية السياسة النقدية لمعاݍݨة ظاɸرة التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر خلال   ٮڈدف ɸذه  

وۂʏ   2019-1990الف؅فة   متغ؈فات  أرȌع   ʄعڴ بالاعتماد  قياسية  بدراسة  القيام  تم  حيث  سنوʈة  بمعطيات 

معدل التܸݵم ومعدل اعادة اݍݵصم وسعر الصرف اݍݰقيقي من خلال استخدام أدوات تحليل السلاسل  

لأن التܸݵم ࢭʏ    وɸذا  التܸݵم،قدية عڴʄ معدل  ن ɲسۗܣ للسياسة ال   أثرواظɺرت النتائج ان ɸناك    الزمنية.

 المستورد.  والتܸݵميرجع لأسباب ɸيɢلية كتܸݵم الانتاجية  وانمااݍݨزائر لʋس فقط تܸݵم نقدي 

 5  )2022 ,دراسة (دين مختارʈة .5

  إطار الادوات المستخدمة ࡩʏ السياسة النقدية عڴʄ معدل التܸݵم ࡩʏ  تأث؈ف دراسة قياسية لمدى 

 ) 2021-1990سياسة اسْڈداف التܸݵم باݍݨزائر (

التܸݵم   ɸدفت            اسْڈداف  Ȋسياسة  المتعلقة  الرئʋسية  المفاɸيم  توضيح   ʄاڲ الدراسة    وامɢانية ɸذه 

ادوات السياسة النقدية    تؤثر فيھتطبيق ɸذه الاخ؈فة بفعالية ࢭʏ اݍݨزائر مع تحديد المدى الذي يمكن ان  

  .  ARDLوɸذا باستخدام نماذج  2021-1990خلال الف؅فة   التܸݵم،المستخدمة عڴʄ معدل 

 
)  02(16 اݝݨلة اݍݨزائرʈة للاقتصاد و الادارة اݝݨلد  ,")2021-2001سياسة اسْڈداف التܸݵم ࡩʏ اݍݨزائر (" .سكينة ةوداد، بونو سفي رقية يو  3

2022.  
ايل؈قا    مجلة"،  2019- 1990دراسة قياسية لفعالية السياسة النقدية ࡩʏ اسْڈداف ظاɸرة التܸݵم ࡩʏ اݍݨزائر  حلي׿ܣ وɸيبة وطالب دليلة وعدة فاروق، " 4

  . 526- 507، صللبحوث والدراسات
المقرʈزي    ,)2021- 1990الادوات المستخدمة ࡩʏ السياسة النقدية عڴʄ معدل التܸݵم ࡩʏ اطار سياسة اسْڈداف التܸݵم باݍݨزائر (  تأث؈ف   مختارʈة،دين   5

 . 252-235ص , للدراسات الاقتصادية و المالية
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الدراسة اڲʄ ان فعالية سياسة اسْڈداف التܸݵم تكمن ࢭʏ مدى توفر الشروط الضرورʈة    وتوصلت          

ɸناك علاقة تزامنية متɢاملة عڴʄ المدى الطوʈل ب؈ن ادوات   وانعند تطبيقɺا لتحقيق النتائج المرجوة مٔڈا.  

التܸݵم   ومعدلوجود علاقة عكسية ب؈ن سعر الصرف  أي   التܸݵم.  ومعدلالسياسة النقدية المستخدمة  

الطوʈل   المدى   ʏالنقدية  و ࢭ الكتلة  او  النقدي  العرض  ب؈ن  علاقة طردية  الاجل    ومعدلوجود   ʏࢭ التܸݵم 

وجود  و  التܸݵم عڴʄ المدى الطوʈل.  ومعدلعلاقة طردية ب؈ن معدل الناتج اݝݰڴʏ الاجماڲʏ   دووجو  الطوʈل.

  . والطوʈلالتܸݵم عڴʄ المدى القص؈ف  ومعدلعلاقة طردية ب؈ن معدل الفائدة 

 جنȎية: الا دراسات ال

 Nasira. Rosho Abdel QaderSharaf  ( 6 ;2022(دراسة  .1

une étude classique sur  la -L’impact de la politique monétaire sur l’inflation en Algérie

2021-période 1990 

  ɸ1990-2021ذه الدراسة إڲʄ تقدير أثر السياسة النقدية عڴʄ التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر خلال ف؅فة   ٮڈدف

ࢭʏ تقدير العلاقة طوʈلة الأجل Ȋعد    ARDLحيث تم استخدام نموذج الانحدار الذاȖي للإبطاء الزمۚܣ الموزع  

 التأكد من وجود تɢامل مش؅فك ب؈ن متغ؈فات الدراسة. 

وأشارت نتائج الدراسة إڲʄ: أن السياسة النقدية ࢭʏ اݍݨزائر غ؈ف فعالة ɲسȎيا ࢭʏ التأث؈ف عڴʄ التܸݵم  

وʈرجع ذلك أساسا اڲʄ الاعتماد عڴʄ الاصدار النقدي من أجل Ȗغطية ال݀ݨز ࢭʏ الم؈قانية العامة دون مقابل 

عن عوامل غ؈ف نقدية مثل تبعية   للكتلة النقدية، كما أن التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر عبارة عن تܸݵم ɸيكڴʏ ناتج

 الاقتصاد اݍݨزائري لݏݵارج وانȘشار السوق الموازʈة. 

  

  2021Sofiane Khadir et Ali Masaoudi  7:دراسة  . 2

une étude économétrique du -Politique monétaire et politique de ciblage de l’inflation

2020.-cas de l’Algérie pour la période 1990  

الدراسة اڲʄ إبراز مدى فاعلية السياسة النقدية ࢭʏ اسْڈداف التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر خلال    ڈدف ɸذهٮ

) وسياسة  2020-1990الف؅فة  النقدية  السياسة  من  لɢل  النظرʈة  اݍݨوانب  توضيح  خلال  من  وذلك   (

 
6 Sharaf  Nasira. Rosho Abdel Qader, L’impact de la politique monétaire sur l’inflation en Algérie-une 
étude classique sur  la période 1990-2021, Journal économique de l’Afrique du Nord ,Pages 441-458. 
7 Sofiane khadir et Ali masaoudi, Politique monétaire et politique de ciblage de l’inflation-une étude 
économétrique du cas de l’Algérie pour la période 1990-2020, Revue Internationale d’Economie et de 
stratégies d’entreprise ,Page 49-64. 
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نموذج   باستخدام  الف؅فة  لɺذه  معيارʈة  دراسة  بإجراء  القيام  ثم  Ȋعمومياٮڈا  للتعرʈف  التܸݵم  اسْڈداف 

    .ARDLالانحدار الذاȖي للفجوة الزمنية الموزعة 

وتوصلت الدراسة اڲʄ وجود تأث؈ف ايجاȌي ومعنوي لɴسبة إعادة اݍݵصم عڴʄ معدل التܸݵم عڴʄ المدى  

معدل    ʄعڴ الواسع  بالمعۚܢ  النقود  عرض  نمو  لعامل  معنوي  وغ؈ف  إيجاȌي  تأث؈ف  ووجود  والقص؈ف،  الطوʈل 

  التܸݵم ࢭʏ البلاد عڴʄ المدى الطوʈل والقص؈ف. 

  Iméne Laourari, Mustapha Abderrahim 2022  8 : دراسة  .3

une étude :An Empirical Investigation  Inflation Dynamics and Determinants in Algeria

2021-classique sur  la période 2011  

وذلك باستخدام نموذج الانحدار   ɸ2011-2021ذه الدراسة اڲʄ محددات التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر خلال الف؅فة ɸدفت 

 الموزعة.ʇسمح ɸذا النݤݮ بفحص الف؅فات الزمنية  .ARDLالذاȖي 

الصرف الفعڴʏ    وسعرالنقدي    والمعروضالدراسة اڲʄ وجود علاقة طوʈلة الامد ب؈ن التܸݵم من ناحية    وتوصلت

  باستخدام البيانات الشɺرʈة. ،اخرى اسعار الواردات والانفاق العام من ناحية  ومؤشرالاس׿ܣ 

الصرف الفعڴʏ الاس׿ܣ تحدد التغ؈فات   وسعراسعار الواردات    ومؤشرتظɺر نتائج التقدير ان المعروض النقدي   

عڴʄ ذلك يظɺر تحليل المساɸمات السنوʈة لɢل متغ؈ف ࢭʏ التܸݵم ان محدداتھ الرئʋسية    ة البعيد. علاو التܸݵمية ࢭʏ الامد 

 ࢭʏ المائة.  91اسعار الواردات بمتوسط مساɸمة ࢭʏ التܸݵم بɴسبة  ومؤشرۂʏ المعروض النقدي 

14 .  

  ʏࢭ فقدت  الۘܣ  والتܸݵم  النقدية  السياسة  لموضوع  القياسية  الدراسة   ʄعڴ الدراسة  ɸذه  ركزت 

السنوات   الدراسة  ɸذه  غطت  كما  السابقة،  إصلاحات    2023-1990الدراسات  اݍݨزائر  فٕڈا  عرفت  الۘܣ 

 ʏا الماڲɺمستوى قطاع ʄة عڴʈجذرʏوالمصرࢭ .     

 
8 Iméne Laouarari , Mustapha Abderrahim , Inflation Dynamics and Determinants in Algéria: An 
Empirical Investigation, Washington DC: World Bank Group ,2022. 
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   

Ȗستخدمɺا   العامة، حيث  الاقتصادية  السياسات  أدوات  رئʋسية من  أداة  النقدية  السياسة  Ȗعد 

إڲʄ جانب السياسات الأخرى ɠالسياسة المالية والتجارʈة للتحكم ࢭʏ س؈ف   الɴشاط الاقتصادي من  الدولة 

خلال تأث؈فɸا ࢭʏ المتغ؈فات اݝݰورʈة المɢونة لɺذا الɴشاط ɠالاسْڈلاك، الاسȘثمار، الادخار، الأسعار، الناتج  

  والدخل...اݍݸ. 

(البنك    كما               النقدية  السلطة  أدواٮڈا من طرف  إدارة وتفعيل  النقدية من خلال  السياسة  Ȗساɸم 

أداة فعالة ݍݰماية الاقتصاد الوطۚܣ من الصدمات اݍݵارجية، حيث ʇسڥʄ من خلالɺا إڲʄ    باعتبارɸاالمركزي)  

  وسʋتم التطرق ࢭɸ ʏذا الفصل اڲʄ العناصر التالية:   اݍݰفاظ عڴʄ استقرار المستوى العام للأسعار.

المبحث الأول: ماɸية السياسة النقدية    

 المطلب الأول: مفɺوم السياسة النقدية 

 المطلب الثاɲي: أɸمية السياسة النقدية 

 المطلب الثالث: علاقة السياسة النقدية والسياسة الاقتصادية 

  المبحث الثاɲي: أدوات السياسة النقدية 

النقدية التقليدية المطلب الأول: أدوات السياسة   

 المطلب الثاɲي: أدوات السياسة النقدية غ؈ف التقليدية 
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 ماɸية السياسة النقدية  :الأول المبحث 

فروع السياسات الاقتصادية الۘܣ ٮڈدف إڲʄ مɢافحة الاختلالات   ب؈ن أɸمȖعت؄ف السياسة النقدية من  

 مرتفعة. إڲʄ معدلات نمو  والوصول النقدي  لتحقيق الاستقرارالاقتصادية  

 مفɺوم السياسة النقدية  :الأول المطلب 

Ȗعددت التعرʈفات حول مفɺوم السياسة النقدية من مدرسة إڲʄ أخرى وكيفية تحديد موقعɺا من 

يڴʏ نذكر التعارʈف    النقدية، وفيمالأن لɺا دور فعال للدورة المالية وتنظيم الكتلة    ذلك  الاقتصاديةالسياسة  

 التالية: 

والإجراءات  والأساليب  والوسائل  القواعد  من  مجموعة  بأٰڈا  النقدية  السياسة  Ȗعرʈف  يمكن 

والتداب؈ف الۘܣ تقوم ٭ڈا السلطة النقدية للتأث؈ف التحكم ࢭʏ عرض النقود بما يتلاءم مع الɴشاط الاقتصادي  

والسلطة النقدية ɸنا يقصد ٭ڈا البنك المركزي   1لتحقيق أɸداف اقتصادية معينة خلال ف؅فة زمنية معينة.

وتمۚܢ السياسة النقدية عڴʄ التأث؈ف ࢭʏ عرض النقود أو المعروض النقدي بأدوات معينة Ȗس׿ܢ   دولة،ࢭʏ أي  

 النقدية. أدوات السياسة 

مجموعة    ʏۂ اٰڈا   ʄعڴ Ȗعرʈفɺا  ينكن  النقدية    الإجراءاتكما  السلطات  ٭ڈا  تقوم  الۘܣ  والتداب؈ف 

النقد وسعر الفائدة وأدوات الأمان وسعر الصرف) وذلك ٭ڈدف تحقيق    (عرض   النقديةمستخدمة الأدوات  

 2ومن ثم زʈادة معدلات النمو الاقتصادي. العام للأسعارالاستقرار والتوازن النقدي واستقرار المستوى 

المركزي   انطلاقا من البنك  يȘبعɺا  النقدية ۂʏ سياسة  السياسة  بأن  Ȗستɴتج  السابقة  التعرʈفات 

 عڴʄ معدلات البطالة والتܸݵم.   واݍݰفاظلݏݰفاظ عڴʄ المعروض النقدي والاستقرار الاقتصادي 

 المطلب الثاɲي: أɸمية السياسة النقدية 

للسياسة الاقتصادية، Ȗسْڈدف   باعتبارɸا أحد الرɠائز الأساسية  بالغة  للسياسة النقدية أɸمية 

من خلالɺا تحقيق نمو اقتصادي وتحقيق الاستقرار ࢭʏ الأسعار والتوازن اݍݵارڊʏ ناɸيك عن تحقيق أقظۜܢ 

Ȗعتمدɸا   بالغة  أɸمية  ذات  النقدية  السياسة  جعلت  الأɸداف  ɸذه  الȘشغيل،  من  ممكن  السلطات حد 

  ʄالاقتصاد، إضافة إڲ ʏسي؈ف وسائل الدفع المتاحة ࢭȖداف من تنظيم وɸذه الأɸ وسيلة لتحقيقɠ النقدية

 
 18ص. 2013،الإسكندرʈة،  –الطبعة الأوڲʄ، الدار اݍݨامعية ، السياسة النقدية واستقلالية البنك المركزي ، عبد المطلب عبد اݍݰميد 1
2ʏالنقود والص؈ففة والسياسة النقدية، كنعان عڴ ،،ʄي، ب؈فوت الطبعة الأوڲɲص 2012 اݍݰوت،شارع محمد  -رأس النبع -دار المٔڈل اللبنا. 
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  ʏالاقتصاد اݝݰڴ ʏتحقيق الاستقرار ࢭ ʏما ࢭɺحل الأزمات خاصة النقدية مٔڈا، كما أٰڈا تلعب دورا م ʏا ࢭɸدور

التܸݵمية واستقرار قيمة النقد اݝݰڴʏ مقابل العملات الأجنȎية، ما جعلɺا    القوى من خلال ضبط Ȗسارع  

  ʏمية بالغة ࢭɸامتصاص الصدمات النقدية سواء الداخلية أو خارجية، كما أٰڈا ذات أ ʏأداة ذات فعالية ࢭ

 3مɢافحة التقلبات الدورʈة. 

 الاقتصادية  والسياسة علاقة السياسة النقدية  الثالث:المطلب 

Ȗعت؄ف السياسة النقدية جزءا ɸاما من السياسة الاقتصادية، وأɸم ɸدࢭȖ ʏسڥʄ إليھ ɸذه الأخ؈فة  

ɸو تحقيق الاستقرار الاقتصادي ࢭʏ ظل النمو المتوازن، ومعۚܢ ɸذا ɠلھ ɸو وجود ارتباط وثيق ب؈ن الɴشاط  

 :ʏتطرق للعلاقة بئڈما فيما يڴɴشاط النقدي، وسɴالاقتصادي وال 

حسب التحليل النقدي الكلاسيɢي فإن أي Ȗغ؈ف ࢭʏ  :  الاقتصادي كمية النقود المتاحة ومستوى الɴشاط    -1

ࢭʏ ح؈ن ʇش؈ف التحليل الكي؇قي إڲʄ أن التغ؈ف ࢭʏ كمية   للأسعار،كمية النقود يحدث تأث؈فا عڴʄ المستوى العام  

  ،ʏالكڴ الطلب  إڲʄ مختلف مɢونات  أيضا  يتعدى  إنما  للأسعار  العام  المستوى   ʄيقتصر فقط عڴ النقد لا 

خاصة ࢭʏ حالة سيادة عدم الȘشغيل الɢامل وʈقتصر تأث؈ف Ȗغ؈ف كمية النقد عڴʄ الأسعار ࢭʏ حالة الاستغلال  

الإ  للطاقة  "4نتاجية الɢامل  الاقتصادي  بزعامة  النقديون  وʉع؅فف  مانب".  فرʈد  السياسة    ميلتون  تأث؈ف 

النقدية عڴʄ اݍݰياة الاقتصادية سواء ࢭʏ الأجل القص؈ف أو ࢭʏ الأجل الطوʈل، وتتعدد آليات التأث؈ف ɸذه بحيث 

. بالتاڲʏ تمثل  5يمكن أن تɢون ذات علاقة غ؈ف مباشرة ب؈ن وسائل الدفع المتاحة ومستوʈات الإنتاج والأسعار 

  ʄالاقتصاد الوطۚܣ واݍݵروج من الكساد إڲ ʄالانتعاش السياسة النقدية الأداة الۘܣ يمكن بواسطْڈا التأث؈ف عڴ  

 الاقتصادي ومن التܸݵم إڲʄ حالة التوازن الاقتصادي. 

إن أية سياسة اقتصادية مشبعة Ȗسڥʄ لتحقيق التوازن   علاقة السياسة النقدية بالتوازن الاقتصادي  -2 

غ؈ف  ومستوى  مقبول،  اقتصادي  ɲشاط  مستوى   ʄعڴ اݝݰافظة   ʏࢭ والمتمثل   ʏالداخڴ المستوى   ʄعڴ سواء 

اݍݵارجية،   المدفوعات  توازن  التالية:  المؤشرات   ʏࢭ يظɺر  الذي   ʏاݍݵارڊ المستوى   ʄوعڴ للأسعار،  تض׿ܣ 

بتحكمɺا ࢭʏ ݯݨم السيولة المتداولة ࢭʏ الاقتصاد تؤثر عڴʄ  6استقرار معدل الصرف  ، والسياسة النقدية 

 
الاتجاɸات اݍݰديثة لإدارة السياسة النقدية ࡩʏ ظل الأزمة الاقتصادية دراسة تجرȋة التʋس؈ف الك׿ܣ  علالو عبد الصمد و بوملاح أسامة،  3

 01ص 2018-2017البوʈرة، .- ، مذكرة لنيل شɺادة الماس؅ف، تخصص مالية المؤسسة، جامعة أكڴʏ محند أوݍݰاجالفائدة السالبة وأسعار 
4Adenot Et J, M Albertini, La Monnaie et les banques, édition de seuil, paris 1975 P 143 

،ص، 20MBمصر، (  اݍݨامعة،  شباب مؤسسة  ، لليورو الدوڲʏ  والبعد  النقدية  السياسات   حسن،   السيد  محمدم  مصطفی،سɺ  فرмد  احمد5
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 .104ص  ـ ،2005 القاɸرة، ،والتوزʉعدار الفجر للɴشر  النقدية،  والسياسةالنقود  مفتاح،صاݍݳ 6
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المؤشرات   ɸذه  مجموع  فائدة  الاقتصاديةاستقرار  أسعار  Ȗستخدم  أن  النقدية  للسياسة  يمكن  كما   .

تفضيلية للقطاعات الۘܣ ترʈد دعمɺا ولا تراɸا سȎبا ࢭʏ حدوث التܸݵم، كما يمكن لɺا دعم المركز التنافؠۜܣ 

 للمؤسسات الوطنية أمام المؤسسات الأجنȎية عن طرʈق التأث؈ف عڴʄ سعر الصرف. 

الاقتصادية  -3 بالدورات  النقدية  السياسة  التارʈخ    :علاقة  من  سنة  مائة  مدى   ʄعڴ العل׿ܣ  الدليل  يؤكد 

النقدي عڴʄ وجود علاقة قوʈة ب؈ن النقود والدورات الاقتصادية، حيث ينخفض النمو النقدي ࢭʏ ف؅فات 

، فالعرض النقدي يؤدي دورا ɸاما ࢭʏ إحداث التغ؈فات 7الانكماش بʋنما يرتفع ࢭʏ ف؅فات التنوع الاقتصادي 

ࢭʏ مستوى الناتج اݝݰڴʏ الإجماڲʏ، حيث أي زʈادة العرض النقدي عادة ما يصاحّڈا زʈادة مستوى الإنتاج،  

ومن ثم زʈادة مستوى العمالة. وʈحدث العكس عندما ينخفض العرض النقدي حيث يقل مستوى الناتج  

ݨتمع. وɸذا دليل عڴʄ أɸمية السياسة النقدية ࢭʏ معاݍݨة ɠل من حالۘܣ الكساد  وʈزʈد مستوى البطالة ࢭʏ اݝ

 والتܸݵم عن طرʈق التحكم ࢭȖ ʏسي؈ف الكتلة النقدية حسب الظروف الاقتصادية السائدة. 

   أدوات السياسة النقدية  الثاɲي:المبحث 

Ȗستخدمɺا   الۘܣ  والطرق  الوسائل  تلك  بأٰڈا  النقدية  السياسة  ووسائل  أدوات  Ȗعرʈف  يمكن 

السلطة  تتدخل  أخر  بمعۚܣ  أو  والنقدية،  الاقتصادية  أɸداف  لتحقيق  والاقتصادية  النقدية  السلطات 

  النقدية عن طرʈق السياسة النقدية بزʈادة أو تخفيض ݯݨم المعروض النقدي عن طرʈق مختلف أدوʈْڈا 

المركزʈة   البنوك  قبل  من  استخدامɺا  بدأ  المرجو.  الأɸداف   ʄإڲ الوصول  Ȋغرض  تقليدية،  وغ؈ف  التقليدية 

 .ʏالنحو التاڲ ʄا عڴɺتضم الأدوات الكمية (غ؈ف المباشرة) والأدوات الكيفية المباشرة الۘܣ تفصل ʏقديما، وۂ  

ʖلʢʺة أدوات : الأول الǽʙʽقلʱة الǽʙقʻاسة الॽʶال 

Ȗستخدمɺا   الۘܣ  والطرق  الوسائل  تلك  بأٰڈا  النقدية  السياسة  ووسائل  أدوات  Ȗعرʈف  يمكن 

السلطة  تتدخل  أخر  بمعۚܣ  أو  والنقدية،  الاقتصادية  أɸداف  لتحقيق  والاقتصادية  النقدية  السلطات 

النقدية عن طرʈق السياسة النقدية بزʈادة أو تخفيض ݯݨم المعروض النقدي عن طرʈق مختلف أدوʈْڈا  

المرجو. الأɸداف   ʄإڲ الوصول  Ȋغرض  تقليدية،  وغ؈ف  المركزʈة    التقليدية  البنوك  قبل  من  استخدامɺا  بدأ 

  :ʏالنحو التاڲ ʄا عڴɺتضم الأدوات الكمية (غ؈ف المباشرة) والأدوات الكيفية المباشرة الۘܣ تفصل ʏقديما، وۂ 

 المباشرة) للسياسة النقديةالأدوات الكمية (غ؈ف 

 
،  1987، الماعۜܣ، المرʈخ للɴشردار ، النقدينوجɺة نظر  – والاقتصادوالبنوك  النقودوآخرون، باري سيجل، ترجمة: طھ عبد الله منصور 7
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ۂʏ تلك الأدوات الۘܣ Ȗستخدمɺا السلطات النقدية للتأث؈ف عڴʄ اݍݱݨم الكڴʏ للتموʈل المصرࢭʏ عن  

طرʈق تأث؈فɸا عڴʄ ݯݨم الأرصدة النقدية المتوفرة لدى المصارف والأسواق النقدية والمالية، إضافة إڲʄ تأث؈فɸا  

للسياسة النقدية ࢭʏ سعر  عڴʄ قدرة المصارف عڴʄ خلق التموʈل المصرࢭʏ المتاح، وتتمثل الأدوات ا لكمية 

 .8إعادة اݍݵصم وعمليات السوق المفتوحة وɲسبة الاحتياطيات القانونية 

  :(سعر اݍݵصم) سعر إعادة اݍݵصم 

سعر اݍݵصم عبارة عن سعر الفائدة أو الثمن الذي يتقاضاه البنك المركزي مقابل تقديم القروض  

الأوراق   ɸذا  وخصم   ʏࢭ المركزي  البنك  مع  تتعامل  الۘܣ  المؤسسات   ʏࢭ وȋالطبع  القص؈فة،  المدة   ʏࢭ التجارʈة 

الشأن ۂʏ البنوك التجارʈة، فالأخ؈فة غ؈ف قادرة عڴʄ خلق الائتمان أو إعطاء القروض بطرʈقة مستقلة دون  

ا خصم  لإعادة  المركزي  البنك   ʄإڲ للالتجاء  مضطرة  فࢼܣ  ولذا  اللازمة،  السيولة  التجارʈة  توافر  لأوراق 

والكمبيالات بمعۚܢ أن يحل محلɺا البنك المركزي ࢭʏ الدائنة مقابل أن يقدم السيولة اللازمة ࢭʏ شɢل أوراق  

يتقاعۜܢ مٔڈا ثمن ɸذا الاق؅فاض ࢭʏ صورة سعر   النقد القانونية اللازمة لنادية ɲشاطɺا، ومن الطبيڥʏ أن 

المر  البنك  بواسطة  يتحدد  لا  السعر  وɸذا  المقدمة  الفائدة،  التجارʈة  الأوراق  كمية  عرض   ʄعڴ بناء  كزي 

 9لݏݵصم أو الطلب عڴʄ السيولة بل بطرʈقة أعم. 

تختلف الآلية اݍݵصم حسب الظروف الاقتصادية فإذا اتبع البنك المركزي سياسة نقدية توسعية  

فإنھ بݏݨا إڲʄ تخفيض سعر إعادة اݍݵصم ف؈قيد خصم الأوراق التجارʈة والمالية من قبل البنوك التجارʈة  

البنوك التجارʈة    الأمر الذي يؤدي إڲʄ زʈادة ݯݨم الاحتياطات النقدية لدٱڈا مما يخفض من تɢلفة قروض

الممنوحة للأفراد والشرɠات وɸذا ما يزʈد من رغبة و୒قبال العملاء عڴʄ القروض، وȋالتاڲʏ يȘسع الائتمان أي 

يزʈد عرض النقد، أما إذا اتبع البنك المركزي سياسة نقدية انكماشية فإنھ يݏݨأ إڲʄ رفع سعر إعادة اݍݵصم  

ف أسعار  رفع   ʄإڲ التجارʈة  بالبنوك  يدفع  وݯݨم  مما  الاق؅فاض  ݯݨم  تقليل   ʄإڲ يؤدي  بدوره  والذي  ائدٮڈا 

أي أن تأث؈ف Ȗغ؈فات سعر إعادة اݍݵصم عڴʄ سعر الفائدة لدى المصارف ،  الائتمان أي ينخفض عرض النقد

تأȖي عن طرʈق حاجة المصارف للاق؅فاض من المصارف المركزʈة، أو إعادة خصم أوراقɺا لديھ أو تأȖي عن  

 
  الكتابدار  ،دور السياسة النقدية ࡩʏ تحقيق النمو الاقتصادي دراسة تطبيقية عڴʄ الاقتصاد اݍݨزائري  مجݏݸ، وسليم وليد Ȋشʋآۜܣ 8

،ʏ93، ص 2017 لبنان، – الإمارات اݍݨامڥ . 
 . 182ص2009 عمان، البداية،، دار 1ط ،والتطبيقب؈ن النظرʈة  والبنوكالنقود  الصاࢭʏ،وليد  البكري،اɲس 9
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،  ا دمؤكإن نجاح سياسة إعادة اݍݵصم لʋس شʋئا  10طرʈق حرص المصارف عڴʄ إتباع التقاليد المصرفية، 

 بحيث أن فعالية ɸذه السياسة Ȗعلق بوجود عدة شروط مٔڈا:

 . أن تɢون البنوك مج؄فة عڴʄ طلب مساعدة البنك المركزي وɸذا يتطلب أن تɢون سيولْڈا محدودة. 1

 تحصل عڴʄ مصادر تموʈلية أخرى مثل أموال الاسȘثمار الذاȖي أو الأموال الداخلة من البلدان  ألا. 2 

 اݍݵارجية. 

 مرتفعة. تɢون ɸناك إمɢانية المضارȋة لتمكن رجال الأموال من الاق؅فاض ولو بأسعار  ألا. 3 

أي  4 غ؈ف منȘشر،  التجارʈة  بالأوراق  التعامل  يɢون  أن  الȘسɺيلات   ألا.  كب؈ف من طرق  إڲʄ حد  تɢون متاحا 

 11البنكية الأخرى مثل السلطات عڴʄ اݍݰسابات اݍݨارʈة، 

  عمليات السوق المفتوحة: 

المالية   الأوراق  بيع  أو  Ȋشراء  المركزي  البنك  قيام  المفتوحة  السوق  عمليات  أو  Ȋسياسة  يقصد 

اݍݰɢومية للتحكم ࢭʏ القاعدة النقدية، وۂʏ إحدى الأدوات التقليدية الۘܣ اتبعْڈا البنوك المركزʈة ࢭʏ عرض  

المتداول  12النقود  النقد  ݯݨم  Ȗغي؈ف   ʄإڲ المفتوحة  السوق  عمليات  المركزʈة لأداة  البنوك  استخدام  .يؤدي 

البنوك المركزʈة Ȋشراء أو بيع السندات  وʈؤثر عڴʄ قدرة المصارف التجارʈة عڴʄ خلق الانتصاب، إن قيام  

اݍݰɢومية أو اذونات اݍݵزʈنة من قبل البنوك المركزʈة من خلال السوق المفتوحة سوف يؤدي إڲʄ زʈادة النقد  

البيع، وࢭʏ حالة الأوڲʄ (الشراء) سوف   النقد المتداول ࢭʏ حالة  المتداول ࢭʏ حالة الشراء و୒ڲʄ خفض كمية 

رʈة عڴʄ خلق الائتمان، وࢭʏ اݍݰالة الثانية (البيع ) سوف تنخفض قدرة المصارف  تزداد ف؅فة المصارف التجا

 التجارʈة عڴʄ خلق الائتمان . 

ʇستخدم البنك المركزي أداة عمليات السوق المفتوحة لعلاج أو تخفيف حدة المشاɠل الۘܣ يواجɺɺا  

اݍݵزʈنة   اݍݰɢومية وأذونات  السندات  Ȋشراء  المركزي  البنك  يقوم  الاقتصادي  الرɠود  ࢭʏ حالة  الاقتصاد، 

وذلك Ȋغرض زʈادة ݯݨم   لزʈادة النقود المتداولة ومن ثم زʈادة قدرة المصارف التجارʈة عڴʄ منح الائتمان 

الاسȘثمار ومن ثم زʈادة معدل التوظيف وزʈادة الدخل القومي، أما ࢭʏ حالة معدلات تܸݵم مرتفعة فإن  

 
دور السياسة النقدية ࡩʏ تحقيق النمو الاقتصادي دراسة تطبيقية عڴʄ الاقتصاد   سبق ذكره،مجݏݸ، مرجع   وسليم وليد Ȋشʋآۜܣ 10

 .103ص ، اݍݨزائري 
 .185صمرجع سبق ذكره،  والتطبيق،النقود والبنوك ب؈ن النظرʈة  ،الصاࢭʏوليد  البكري، أɲس11
 . 279.ص 2007 الاسكندرʈة، اݍݨامعية،دار  ،والمستحدثاتالاساسيات  والبنوكاقتصاديات النقود  اݍݰميد،عبد المطلب عبد 12
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البنك المركزي يقوم بȎيع السندات اݍݰɢومية مما يؤدي إڲʄ خفض كمية النقود المتداولة ومن ثم تنخفض  

 13قدرة المصارف التجارʈة عڴʄ منح الائتمان مما يؤدي إڲʄ انخفاض الطلب الكڴʏ والأسعار. 

 ولɢي تنݬݳ عمليات السوق المفتوحة يجب أن تتوفر الشروط التالية: 

 إن احتياطيات البنوك التجارʈة وكمية النقد ࢭʏ التداول يجب أن تتغ؈ف وفقا لعمليات السوق المفتوحة -1 

الȘسɺيلات  2  تقديم   ʏࢭ النقدية  الاحتياطيات   ʏࢭ الانخفاض  أو  للزʈادة  Ȗستجيب  التجارʈة  البنوك  إن   .

 الائتمانية للوحدات الاقتصادية. 

للتغ؈ف ࢭʏ الاحتياطي النقدي والتغ؈ف ࢭʏ أسعار الفائدة  3  .  4، إن الطلب عڴʄ الائتمان المصرࢭʏ يتأثر وفقا 

يجب أن يمتلك البنك المركزي إمɢانية واسعة لبيع وشراء السندات، واستعداده لتحمل اݍݵسارة، ولكن ما  

   محدودة.ارة تɢون دام Ȗعامل البنك المركزي يقتصر عڴʄ السندات قص؈فة الأجل فإن اݍݵس

 .سرعة تداول النقود لʋست ثابتة ولا يمكن التحكم ٭ڈا من قبل البنك المركزي نȘيجة لارتباطɺا Ȋسلوك 5

 الأفراد. 

فإن ɸذه الوسيلة لا تنݬݳ   البنوك،، عند قيام البنك المركزي بȎيع السندات لغرض تخفيض احتياطيات  6 

ݯݨم    ʏࢭ نقص  عن  للتعوʈض  اݍݵصم  إعادة   ʄعڴ قدرة  ولدٱڈا  كث؈فة  احتياطيات  البنوك  لدى  ɠان  إذا 

 الاحتياطي الناجم عن بيع السندات

  يɲسبة الاحتياطي القانوɲ 

وʈطلق عليھ أيضا الاحتياطي الإجباري، يقرض البنك المركزي عڴʄ البنوك التجارʈة الاحتفاظ بɴسبة  

 ʏة للبنك المركزي ࢭʈة وت؅فك اݍݰرʈل رصيد سائل لدى البنك المركزي بصورة إجبارɢشȊ اɺعǿمعينة من ودا

. البنك المركزي ʇستطيع أن يؤثر عڴʄ عرض النقد 14تحديد ɸذه الɴسبة وȖغي؈فɸا لأغراض السياسة النقدية 

بالزʈادة، من خلال خفض ɲسبة الاحتياطي القانوɲي حيث يزʈد ࢭɸ ʏذه حالة من قدرة البنوك عڴʄ منح المزʈد  

 ʄإڲ البنك المركزي   ʏحالة سڥ ʏع وعرض النقد، وࢭǿد من خلق الوداʈالمز ʄإڲ  ʏبالتاڲ من الانتماء مما يؤدي 

 
 . 206-204ص 2006 عمان، والتوزʉع،دار اليازوري العلمية للɴشر   ،النقدية والسياساتالبنوك المركزʈة  ،السامراǿي وʉسرى زكرʈا الدوري 13
Ȋشʋآۜܣ،  14 وليد  مجݏݸ،  ذكره،  سليم  سبق  الاقتصاد  مرجع   ʄعڴ تطبيقية  دراسة  الاقتصادي  النمو  تحقيق   ʏࡩ النقدية  السياسة  دور 

 106، ص اݍݨزائري 
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البنوك التجارʈة    خفض عرض النقد، فإنھ يقوم برفع ɲسبة الاحتياطي لم يكن لدي  القانوɲي عندɸا إذا 

 15فائضا ࢭʏ أرصدٮڈا النقية فإٰڈا تضطر إڲʄ تخفيض ݯݨم الائتمان وݯݨم القروض. 

الأدات؈ن  بـ  مقارنة  النقود  Ȋعرض  التحكم   ʏࢭ جدا  فعالة  أداة  القانوɲي  الاحتياطي  ɲسبة  وȖعت؄ف 

 السابقت؈ن السȎب؈ن وɸما: 

  . لا يرتبط تأث؈فɸا عڴʄ كمية النقود المتداولة بقرار البنوك التجارʈة كما ɸو اݍݰال بالɴسبة لسعر اݍݵصم. 1 

 الأدوات الكيفية المباشرة للسياسة النقدية

أولوʈة   حسب  الاقتصادي  الɴشاط  ݯݨم   ʏࢭ التأث؈ف   ʄإڲ (المباشرة  الكيفية  الرقابة  أدوات  ٮڈدف 

التܸݵم والانكماش، حيث تقوم السلطات النقدية بȘܨݨيع وأɸمية الɴشاط وحالتھ الاقتصادية من حيث  

تدفق الموارد المالية نحو القطاعات المɺمة ࢭʏ الاقتصاد واݍݰد من انتقال تلك الأموال إڲʄ القطاعات الأقل  

 :ʏالقطاعات الاسْڈلاكية والمضارب، تتمثل الأدوات الكيفية فيما يڴɠ إنتاجية 

 *تنظيم الائتمان الاسْڈلاɠي: 

اݍݵاصة Ȋشراء   القروض  القروض ومدة  كيفية سداد  ʇشمل  الاسْڈلاɠي  الائتمان   ʄالرقابة عڴ إن 

السلع المعمرة، وɸذه الرقابة تتطلب حد أدɲي من المبلغ الذي يجب أن يدفعھ المش؅في ومدة قصوى للسداد،  

ية وكذلك تقص؈ف مدة  فرفع المبلغ الذي يجب دفعھ يؤدي إڲɸ ʄبوط الائتمان المقدم لشراء السلع الاسْڈلاك 

السداد وزʈادة قيمة الأقساط المطلوب سدادɸا فيقلص الائتمان الممنوح لɺذا الغرض، وطبقتھ الولايات  

السلع    ʄعڴ الطلب  من  اݍݰد  ٭ڈدف  التܸݵمية  الضغوط  لمعاݍݨة  الثانية  العالمية  اݍݰرب  خلال  المتحدة 

 لسلع الاسْڈلاكية عن طرʈق التقسيط ۂʏ : الإس؅فاتيجية، أما أبرز الإجراءات المستخدمة لتنظيم بيع ا

 . قيام البنك المركزي بتحديد الدفعة الۘܣ يجب دفعɺا مقدما لشراء السلع مما يؤدي إڲɸ ʄبوط الطلب 1 

 عڴʄ الائتمان الشراء ɸذه السلع من قبل الوحدات الاقتصادية. 

 . تحديد ف؅فة سداد القروض الاسْڈلاكية فعندما يݏݨأ البنك المركزي إڲʄ تحديد مدة قص؈فة لسداد ɸذه 2 

القروض    ʄعڴ الطلب  من  يحد  مما  دفعھ  يجب  الذي  القسط  قيمة  ارتفاع   ʄإڲ يؤدي  ذلك  فإن  الديون 

 16الاسْڈلاكية. 

 
 . 15-149 عمان، والتوزʉع،الكندي للɴشر  ومكتبةدار   ،والأساسياتالمبادئ  والبنوكاقتصاديات النقود  ،ɸاɲيحس؈ن بۚܣ 15
 271 ص،  2009 ،عمان ،دار وائل للɴشر ، النظرʈة النقديةالنقود و المصارف و جميل اݍݨناȌي وʉسع ارسلان،  16
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 المطلوب: * ɸامش الضمان 

اݍݵاصة   أموالɺم  المالية من  الأوراق  السوق   ʏࢭ المضارȋون  يدفعɺا  أن  يجب  الۘܣ  الɴسبة   ʏࢭ تتمثل 

  ʏقوم البنك المركزي للتحكم ࢭʈسدد البنك التنمية المتبقية، وʇ أن ʄذه الأوراق عڴɸ ل مش؅فياٮڈم منʈالتمو

تموʈل مش؅فياٮڈم من الأوراق ɸذه الɴسȎية لتحديد ݯݨم القروض الۘܣ تمنحɺا البنوك التجارʈة للمضارȋ؈ن ل

المالية ، ࢭʏ خفض ɸذه الɴسبة فيما يتعلق بالأوراق المالية اݍݵاصة بالقطاعات المرغوȋة، مما يدفع المضارȋ؈ن  

غ؈ف  بالقطاعات  اݍݵاصة  المالية  بالأوراق  يتعلق  فيما  الɴسبة  عڴʄ شراء ɸذه الأصول، وʈرفع ɸذه  الإقبال 

 17الإقبال عڴʄ شرا٬ڈا.  المرغوȋة أو الۘܣ Ȗعرف تܸݵما فيقل

 البناء:* تنظيم الائتمان الممنوح لغرض 

إن تنظيم الطلب عڴʄ الائتمان يتم ɸنا عن طرʈق تثȎيت حد أعڴʄ لمبلغ القروض اݝݵصص لبناء  

خلال   المتحدة  الولايات   ʏࢭ الرقابة  من  النوع  طبق ɸذا  المف؅فضة،  المبالغ  الاس؅فداد  ف؅فة  المساكن وتحديد 

ما ʇعۚܣ أن ɸذا التنظيم  اݍݰرب العالمية الثانية واݍݰرب الɢورʈة ࢭʏ محاولة لكبح الموجات التܸݵمية وɸو  

 بمال ࢭʏ آثاره الاقتصادية الائتمان الممنوح لشراء السلع الاسْڈلاكية المعمرة.  

   * التأث؈ف أو الإقناع الأدȌي:

وتقوم ɸذه السياسة عڴʄ قيام البنك المركزي بتوجيھ النܶݳ للبنوك التجارʈة وذلك Ȋعدم التوسع  

  ʄعڴ خطر  ثمة  المركزي  البنك  رأى  ما  إذا  للمضارȋة  توجھ  الۘܣ  القروض  تلك  وخاصة  الفروض  تقديم   ʏࢭ

 الاقتصاد القومي وʈأخذ ɸذا التوجھ الأدȌي أشɢال متعددة مٔڈا:  

   • الرقابة الكمية؛

وɸو قيام البنك المركزي بإرسال منكرات إڲʄ البنوك التجارʈة بتقييد الائتمان لأغراض معينة وȋما  

 القومي.يخدم مصݏݰة الاقتصاد 

  :  الرقابة النوعية *

وɸو قيام البنك المركزي بتوجيھ البنوك التجارʈة إڲʄ تقييد الائتمان بصرف النظر عن الغرض الذي 

  .18يمنح لأجلھ الائتمان أو التحذير Ȋعدم قبول خصم Ȋعض الأوراق التجارʈة 

 
 112ص  ، دور السياسة النقدية ࡩʏ تحقيق النمو الاقتصادي دراسة تطبيقية عڴʄ الاقتصاد اݍݨزائري مجݏݸ،  Ȋشʋآۜܣ و17
 . 158ص2000،دار صفاء للɴشر و التوزʉع ، عمان 1، ط النقود و البنوكرشاد العصار و رʈاض اݍݰلۗܣ ، 18
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 المطلب الثاɲي: أدوات السياسة النقدية غ؈ف التقليدية 

 ʏتتمثل أدوات السياسة النقدية غ؈ف تقليدية فيما يڴ 

 *التʋس؈ف الك׿ܣ:

السياسة النقدية غ؈ف تقليدية Ȗستخدمɺا البنوك المركزʈة لتɴشيط الاقتصاد القومي عندما تصبح  

الأموال  كمية  لزʈادة  المالية  المركزي الأصول  البنك  ʇش؅في  غ؈ف فعالة، حيث  التقليدية  النقدية  السياسة 

أجل    المتاحة من  المالية  الأصول  بيع  أو  شراء  بأك؆ف  المعتادة  النقدي  السياسة  ɸذه  وتتم؈ق  الاقتصاد،   ʏࢭ

 19اݍݰفاظ عڴʄ معدلات الفائدة ࢭʏ السوق عند القيمة الɺدف اݝݰدد. 

فالتʋس؈ف الك׿ܣ إذن ɸو سياسة نقدية يقوم بموجّڈا البنك المركزي بزʈادة ݯݨم مركز الماڲʏ ليتمكن  

من زʈادة ݯݨم الأموال اݝݵصصة للإقراض ع؄ف إصدار تقۚܣ جديد بحيث يقوم البنك المركزي باستخدام  

يزʈد من ݯݨم السيولة   البنوك الأخرى، مما  تلك المصارف  ɸذه النقود اݍݨديدة الشراء الأصول من  لدى 

فتصبح قادرة عڴʄ منح القروض للراغب؈ن ࢭʏ ذلك مما ينعكس عڴʄ معدلات الفائدة ࢭʏ شɢل انخفاض وɸذا  

  .20بدوره يؤدي إڲʄ انتعاش اقتصادي 

 :ʏس؈ف النوڤʋالت* 

بدل مصطݏݳ التʋس؈ف النوڤʏ عڴʄ شɢل أخر من أشɢال التʋس؈ف ، فمن الاقتصادي؈ن من يصنف  

  ʄذه الأداة بال؅فك؈ق عڴɸ قوم البنك المركزي بواسطةʈس؈ف الك׿ܣ، وʋأٰڈا أداة خاصة لأداة الت ʄذه أداة عڴɸ

بدلا من ال؅فك؈ق عڴʄ قاعدتھ النقدية، إذ يقوم Ȋشراء السندات أو  الموازنةالأوراق المالية الموجودة ࢭʏ أصول 

أسɺم خاصة أو عمومية الأمر الذي يؤدي تلقائيا إڲʄ زʈادة خصوم البنك المركزي من خلال إصدار السيولة  

وتحف؈ق   الأجل  طوʈلة  الفائدة  معدلات  خفض  قصد  الأصول  أسعار  رفع   ʄإڲ ɸذه  الشراء  عمليات  وٮڈدف 

  21ا من شأنھ أن يحفز الاسȘثمارات.ڈدف أيضا إڲʄ تخفيض علاوة اݝݵاطرة مالاقتصاد ،وٮ

 

 
  اɸراس،جامعة سوق  ،والماليةمجلة الاقتصاد  ،التقليديةعڴʄ الممارسات غ؈ف  وقدرٮڈاالبنوك المركزʈة ࡩʏ الدول النامية  عڴʏ،صاري 19

 . 64ص، 2016، 2لعدد اݍݨزائر، ا 
مجلة  ،)الفدراڲʏ نموذجا (البنكفعالية السياسة النقدية غ؈ف التقليدية ࡩʏ تحقيق الاستقرار الماڲʏ  الطيب،صوفان العيد و بوݍݰية 20

، تارʈخ قبول الɴشر 2018-10-25استلام  ، تارʈخالأول اݍݨزائر، العدد –جامعة جيجل  ،والإدارʈةللدراسات الاقتصادية  الأرصاد

 . 206ص31/10/2018
تخصص اقتصاد نقدي وȋنɢي، جامعة  لنيل شɺادة ماس؅ف، مذكرة ، اݍݨزائري أثر التموʈل غ؈ف التقليدي عڴʄ الاقتصاد رʈان سعدي، 21

 . 21ص2018/2019أم البواࢮʏ، –العرȌي بن مɺيدي 
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 أسعار الفائدة الصفرʈة: * 

الفائدة الصفرʈة ࢭʏ حالة الأزمات من أجل Ȗسɺيل اݍݰصول  تȘبع البنوك المركزʈة سياسة أسعار  

Ȋعلاقة   ترتبط  منھ  المطلوȋة  والكمية  الائتمان   ʄعڴ الفائدة  أسعار  ب؈ن  العلاقة  لأن  الائتمان،   ʄعڴ الأفراد 

عكسية حيث أن ارتفاع سعر الفائدة عڴʄ الإقراض سوف يقلل من الطلب عڴʄ الفروض والعكس ܵݰيح،  

ائدة الصفرʈة ࢭʏ التأث؈ف عڴʄ أسعار صرف العملة ࢭʏ الأسواق الدولية للعملات من  كما Ȗساɸم أسعار الف

. وʈمكن النظر إڲʄ أثر  22خلال عدد الوحدات من العملة اݝݰلية الۘܣ يمكن ٭ڈا شراء وحدات من عملة أخرى 

 سعر الفائدة عڴʄ أسعار الصرف من خلال: 

  أن سعر الفائدة لھ تأث؈ف كب؈ف عڴʄ سعر الصرف،  -

الفائدة الأجنȎية يؤدي إڲʄ زʈادة الاق؅فاض من البنوك    أن ارتفاع سعر الفائدة عڴʄ القروض مقارنة بأسعار  -

الصادرات   تراجع  ومنھ  قيمْڈا،  وارتفاع  اݝݰلية  العملة   ʄعڴ الطلب  زʈادة   ʄإڲ يؤدي  الذي  الأمر  الأجنȎية، 

وتراجع    ʏالإجماڲ  ʏاݝݰڴ الناتج  نمو  معدل  انخفاض  ومنھ  المدفوعات  م؈قان   ʏࢭ اݍݨاري  اݍݰساب  وتراجع 

  الاسȘثمار.  

طردية،   بئڈما  العلاقة  فإن  النقود  وعرض  اݝݰلية  العملة  الصرف  سعر  ب؈ن  العلاقة  خلال  من 

فزʈادة العرض النقدي يؤثر إيجابا عڴʄ أسعار العملة اݝݰلية وانخفاض سعر صرف العملة اݝݰلية يؤدي 

 23إڲʄ زʈادة الصادرات ومنھ زʈادة نمو الناتج اݝݰڴʏ وȋالتاڲʏ زʈادة الاسȘثمار 

 : *حرب العملات

تضعف   القوʈة جدا  العملة  القوي، ولكن  الاقتصاد  تم؈ق  القوʈة  العملة  الاقتصادية  النظرʈة   ʏࢭ

الاقتصاد ɸذا ɸو الوضع الاقتصادي اليوم ࢭʏ العالم، ولɺذا السȎب ʇعمل عدد غ؈ف قليل من دول العالم  

م غ؈فه   ʄعڴ تنافسية  أفضلية  ݍݵلق  الأخرى  للعملات  بالɴسبة  اݝݰلية  العملة  إضعاف   ʄعڴ  ʏࢭ البلدان  ن 

الاقتصاد العالمي وأن حرب العملات ظاɸرة Ȗش؈ف إڲʄ التخفيض التنافؠۜܣ للعملة الذي تمارسھ Ȋعض الدول  

الدول    ʏࢭ للاسȘثمار  وتحرʈك  أولا،  التجاري  ال݀ݨز  تقليص  أجل  من  مستورداٮڈا  وتقليل  صادراٮڈا  لزʈادة 

 
مجلة اقتصاد المال  ، الاقتصادالسياسة النقدية غ؈ف التقليدية ب؈ن المفɺوم ودورɸا ࡩʏ تحف؈ق شرࢭʏ،  وآسيةبن شɺرة  ومدɲيمباركة سا؟ۜܣ 22

 .178ص2020العدد، 6، مركز اݍݨامڥʏ نور الȎش؈ف البيض، اݝݨلد ،والأعمال
RIYADADA -AL 1اݝݨلد ،5، العددتجارب دوليةدور السياسة النقدية غ؈ف التقليدية ࡩʏ تحف؈ق الاقتصاد عرض عمر عبو وكمال قسول، 23

EconomicsFor Business  ،54ص.  
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أوجھ حرب  أحد   ʏالعملات ۂ أن حرب  عنھ.  للعاطل؈ن  العمل  ݍݵلق مزʈد من فرص  ثانيا سعيا  اݝݵفضة 

التبادلات التجارʈة ب؈ن الدول، فحرب العملات تأȖي من جراء سڥɠ ʏل بلد إڲʄ خفض سعر صرف عملتھ  

 24لتɢون صادراتھ بأسعار زɸيدة ࢭʏ الأسواق اݍݵارجية وȋالتاڲʏ قادرة عڴʄ التنافس. 

 المطلب الثالث: أɸداف السياسة النقدية 

مل أɸداف السياسة الاقتصادية، والۘܣ ʇع؄ف عٔڈا بالمرȌع  جالسياسة النقدية ࢭʏ تحقيق م  ت ساɸم

تخفيض معدلات   عالية،  نمو  تحقيق معدلات   ʏࢭ والمتمثلة  نموذجھ،   ʏࢭ ɠالدور  إلٕڈا  أشار  والۘܣ  الܦݰري 

ɸذه الأخ؈فة لابد  البطالة، تخفيض معدلات التܸݵم وتحقيق الاستقرار ࢭʏ م؈قان المدفوعات، ولȘسɺيل بلوغ  

ة تتعلق بمعدل الفائدة أو كمية النقود، وكذلك يتم الرȋط ب؈ن  ط من رȋط السياسة النقدية بأɸداف وسي

 ɸذه الأɸداف وأدوات السياسة النقدية عن طرʈق أɸداف تدڤʏ أɸداف أولية. 

 النقدية: الأɸداف الأولية للسياسة  . 1

تمثل الأɸداف الأولية حلقة وصل ب؈ن أدوات السياسة النقدية والأɸداف الوسيطة وۂʏ عبارة عن  

، وتتɢون الأɸداف الأولية  25متغ؈فات يتم التحكم فٕڈا من طرف البنك المركزي للتأث؈ف عڴʄ الأɸداف الوسيطة 

القاعدة   ɠل من  الاحتياطي وʈتضمن  اݝݨموعت؈ن مجاميع  أوڲɸ ʄات؈ن  Ȗس׿ܢ  المتغ؈فات  من مجموعت؈ن من 

النقدية، ومجموع احتياطي البنوك واحتياطي الوداǿع اݍݵاصة والاحتياطات غ؈ف المق؅فضة. أما اݝݨموعة  

ت اݍݰرة ومعدل الأرصدة وأسعار الفائدة السائدة ࢭʏ  الثانية فȘس׿ܢ بأحوال سوق النقد وتتضمن الاحتياطا

   26سوق النقد 

بالتأثر والاستجابة السرʉعة   يتوقف عڴʄ مدى اتصافھ  إن موضوع اختبار الɺدف الأوڲʏ المفضل 

 الأدوات السياسة النقدية والاتجاه المرغوب للتأث؈ف عڴʄ الɺدف الوسيط المستعمل. 

 : النقديةالأɸداف الوسيطة للسياسة  . 2

 
24  ،ʏالممارسات غ؈ف التقليديةصاري عڴ ʄالدول النامية وقدرٮڈا عڴ ʏة ࡩʈراس،  مجلة الاقتصاد والمالية، البنوك المركزɸجامعة سوق ا ،

 71-70، ص 2016، 2اݍݨزائر، العدد 
 124، ص  والتوزʉعدار الفجر للɴشر   ،النقدية والسياسة النقود مفتاح صاݍݳ،  25
،  1987، الماعۜܣ، المرʈخ للɴشر، دار وجɺة نظر النقدين –النقود والبنوك والاقتصاد ، وآخرونباري سيجل، ترجمة: طھ عبد الله منصور  26

 293 ص
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يتم بلوغ   الۘܣ بضبطɺا وتنظيمɺا  للسياسة النقدية المتغ؈فات النقدية  يقصد بالأɸداف الوسيطة 

عاكسا للتغ؈فات ࢭʏ الأɸداف الٔڈائية. وȖستعمل  الأɸداف الٔڈائية، وʈمكن اعتبارɸا كمؤشرات يɢون Ȗغ؈فɸا  

 :ʏا من مزايا والۘܣ تذكر مٔڈا ما يڴɺداف لما لɸذه الأɸ السلطات النقدية 

   تقلبات اݝݨمعات النقدية ʄذا الأخ؈ف التأث؈ف عڴɸ انɢانية التأث؈ف علٕڈا من قبل البنك المركزي، فبإمɢإم

 عڴʄ سعر الفائدة وعڴʄ سعر الصرف ࢭʏ ح؈ن أٰڈا لا يمكٔڈا التأث؈ف مباشرة عڴʄ الإنتاج والأسعار؛ 

 الأخ؈ف من المركزي، وʉسڥɸ ʄذا  البنك  الشيعة من طرف  النقدية  السياسة  باس؅فاتيجية  عن   الإعلان 

،بحيث  توقعاٮڈم  وتوجيھ  ل؅فك؈ق  مرجعا  الاقتصادي؈ن  الأعوان  منح   ʄإڲ الوسيطة  أɸدافھ  عن  إعلانھ 

واستمرارʈة   الاستقلالية  ضمان  و୒عطاء  النقدية،  للسياسة  الموقع  أو  المقيد  الطاȊع  تقييم  يمكٔڈم 

لɺدف الوسيط  السياسة النقدية والتحرك ࢭʏ حالة عدم بلوغ الأɸداف الوسيطة العلن عٔڈا، ʇش؅فط ࢭʏ ا

أن يمتاز Ȋشروط معينة، يف؅فض أن يɢون عاكسة حبذا للɺدف الٔڈاǿي المراد بلوغھ، كما يجب أن تɢون  

الأɸداف واܷݰة وسɺلة   تحرɠات ɸذه الأɸداف قابلة للضبط من طرف البنك المركزي. وأن تɢون ɸذه

 الفɺم من قبل اݍݨمɺور. 

قيون عڴʄ معدل الفائدة  ؈يقصد بالمؤشر المتغ؈ف الذي Ȗسمح تحرɠاتھ الأɸداف الٔڈائية، ʇعتمد الكين

كمؤشر وسيولة البنوك كɺدف وسيط، فبالɴسبة لɺم فإن ملاحظة Ȗغ؈فات معدلات الفائدة أك؆ف سɺولة من 

ʇعتمدون عڴʄ كمية النقد كمؤشر والقاعدة النقدية كɺدف   ن الفرديو ملاحظة لغات اݝݨمعات النقدية. أما  

 .27وسيط، نظرا الإمام بقدرة البنك المركزي خلال ثلاثة إڲʄ ستة شɺور التحكم بمعدل نمو الكتلة النقدية،   

وʈمكن السيطرة عليھ من قبل البنك المركزي، كما يجب أن يجب أن يɢون الɺدف الوسيط قابلا للقياس  

تɢون آثاره عڴʄ الɺدف الٔڈاǿي قابلة للتو، وɸذه المعاي؈ف الثلاثة لɺا علاقة بالɺدف الأوڲʏ ولɺا آثار عڴʄ الɺدف  

 الٔڈاǿي وسɴتطرق بالتفصيل لɺذه المعاي؈ف:

 :القابلية للقياس -أ

باعتبار الɺدف الوسيط مورا ʇعكس مدى وصول السياسة النقدية إڲʄ تحقيق الɺدف الٔڈاǿي، فإن  

  ʏسبة للقياس فإن البيانات تتاح ࢭɴالȋا، وʈعت؄ف ضرورʇ داف الوسيطةɸع والدقيق لمتغ؈فات الأʉالقياس السر

غ؈فات الɺدفية مثل الناتج  ف؅فة قص؈فة، حيث البيانات عن سعر الفائدة متاحة مباشرة أما البيانات عن المت 

الوطۚܣ فتɢون متاحة Ȋعد ف؅فة زمنية طوʈلة وما تصل إڲʄ ما Ȋعد السنة، ومن ناحية أخرى فإن بيانات الناتج  

 
 299، ص مرجع سابق ،النقدينوجɺة نظر  –النقود والبنوك والاقتصاد باري سيجل، ترجمة: طھ عبد الله منصور وآخرون، 27



 
 

 

 

14 

ɸذه   لذلك  الفائدة،  سعر  بيانات  من  أو  النقدي  والعرض  النقدية  القاعدة  بيانات  من  دقة  أقل  الوطۚܣ 

ݳ عن اݝݨالات سياسة البنك المركزي.  28الأɸداف الأخ؈فة Ȗعطي إشارات أوܷ

مقارنة بيانات سعر الفائدة والقاعدة النقدية والعروض النقدي، فإن البيانات عن سعر الفائدة  

لʋست فقط متاحة بدرجة أسرع ولكن أيضا بياناٮڈا أك؆ف دقة، ونادرا ما ʇعاد مراجعْڈا بالمقارنة بالقاعدة  

ɸ و سعر الفائدة الاس׿ܣ النقدية والعرض النقدي، الۘܣ تخضع القدر كب؈ف من المراجعة، وسعر الفائدةɸ نا

. إلا أن قياس سعر الفائدة اݍݰقيقي صعب لأنھ لا يوجد  29وɸو مقياس رديء للتɢلفة اݍݰقيقية للاق؅فاض 

صعوȋات   لھ  النقدي  والعرض  الفائدة  سعر  ɠل من  قياس  فإن  وȋذلك  المتوقع،  التܸݵم  لقياس  طرʈقة 

 والاختيار بئڈما أيضا يصبح صعبا كɺدف وسيط. 

 السيطرة:القدرة عڴʄ  -ب

يجب عڴʄ البنك المركزي وضع أɸداف وسيطة يمكن التحكم فٕڈا، ولا ʇعۚܣ القدرة عڴʄ السيطرة  

أيضا   لديھ  يɢون  أن  يجب  و୒نما  الܶݰيح فقط  الاتجاه   ʄعڴ كɺدف وسيط  المستخدم  المتغ؈ف  عند خروج 

. فالبنك المركزي يمكن  30القدرة عڴʄ إعادة التغ؈ف المستخدم إڲʄ الطرʈق المرسوم لھ لتحقيق الɺدف الٔڈاǿي 

أن يمارس أثرا قوʈا عڴʄ العرض النقدي لكن تفوق سيطرتھ عڴʄ سعر الفائدة مٔڈا عڴʄ العرض انتقدي،  

  ʄعڴ السيطرة  يمكنھ  لا  اݍݰقيقي لأنھ  الفائدة  سعر  يحدد  أن  رأينا  كما  ʇستطيع  لا  المركزي  البنك  وʈبقى 

التحكم بأفضلية  اݍݨزم  يمكنھ  فلا  ولذا  التܸݵم  كɺدف    توقعات  النقدية  القاعدة  أو  الفائدة  سعر   ʏࢭ

 وسيط.  

 إمɢانية التɴبؤ بالأثر عڴʄ الɺدف الٔڈاǿي:  -ج

يجب أن يɢون المتغ؈ف المستخدم كɺدف وسيط لھ أثر يمكن التɴبؤ بھ عڴʄ الɺدف الٔڈاǿي. وʈبقى  

النقاش دائما قائم حول أفضلية سعر الفائدة والعرض النقدي ɠأɸداف وسيطة مرتبطة بالأɸداف الٔڈائية  

ɴبؤ بأثر العرض النقدي  مثل العمالة، مستوى الأسعار، الناتج الكڴʏ، والتجارب العملية تتجھ إڲʄ تفضيل الت

 عڴʄ الأɸداف الٔڈائية عڴʄ أثر سعر الفائدة، ما يمنح تأث؈فا أك؄ف لاستخدام القاعدة النقدية كɺدف وسيط. 

 الأɸداف الٔڈائية للسياسة النقدية  . 3

 
 . 252ص ،2011، مطبعة الإشعاع السɴية، الإسكندرʈة، المالية والأسواقنظرʈة العقود ، الناقةأحمد أبو الفتوح 28
 253، ص 2011، مطبعة الإشعاع السɴية، الإسكندرʈة، نظرʈة العقود والأسواق الماليةأحمد أبو الفتوح الناقة، 29
المرʈخ،   ، داروالاقتصادالنقود والبنوك  ،بدʇع، أحمد عبد اݍݵالقترجمة: السيد أحمد توماس مالیم. مʋسسھ  نوسʋنوي، ووʈرثز الب؈ف. 30

 . 528 .، ص2002فراشھ 
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وأسعار    تحتل النقد  عرض   ʄعڴ التأث؈ف   ʏࢭ النقدية  للسلطة  الرئʋسية  المɺمة  النقدية  السياسة 

المركزي  البنك  تحت سيطرة  تɢون  والۘܣ  للسياسة النقدية  أدوات مختلفة  باستخدام  الفائدة، وʈتم ɸذا 

 اɲي "لتحقيق الأɸداف الاقتصادية المرغوȋة، وʈمكن حصر ɸذه الأɸداف فيما أسماه الاقتصادي ال؄فيط 

N.Kaldor " عȌالܦݰري  المر :ʏ31وۂ 

 تحقيق معدل نمو مرتفع  -

 محارȋة البطالة وتوف؈ف مناصب الشغل  -

 -   ʏتحقيق التوازن اݍݵارڊ  

  . محارȋة التܸݵم –

  ومن خلال ما يڴʏ سنقوم بتفصيل ɠل ɸدف من ɸذه الأɸداف: 

 تعلق بارتفاع مستمر للإنتاج    :البحث عن النمو الاقتصاديʈادة    والمداخيلوʈوعادة ما يتم اعتماد ز

الناتج   تتعلق بمضمون  لقياس النمو، إلا أن ɸذا المقياس يطرح مشاɠل  الناتج اݝݰڴʏ الإجماڲɠ ʏأداة 

اݝݰڴʏ الإجماڲʏ اݍݵام، نȘيجة اختلاف نظم اݝݰاسبة الوطنية ࢭʏ تحديد حقل الإنتاج، وʈمكن التعب؈ف 

 عن الناتج اݝݰڴʏ بالعلاقات التالية: 

 الناتج اݝݰڴʏ الإجماڲʏ = مجموع القيم المضافة + مجموع الرسم عڴʄ القيم المضافة + مجموع اݍݰقوق 

  اݍݨمركية. 

الصادرات اݝݰزون + مجموع  الناتج اݝݰڴʏ الإجماڲʏ = مجموع الاسْڈلاك الٔڈاǿي بمجموع ال؅فاكم اݍݵام للأصول الثابتة + مجموع Ȗغ؈ف 

  مجموع الواردات.

ول  لدالنمو الاقتصادي ࢭʏ بلد ما بزʈادة الإنتاج خلال ف؅فة طوʈلة ɲسȎية، وɸذا ما يم؈ق اقتصاديات ا  دد وʈتج

مجمعات اقتصادية تمثل الɴشاط الاقتصادي لبلد    ثلاث  والإنفاق  والناتجل الوطۚܣ  دخ ال  وʉعدالمتقدمة،  

 ما.

 التܸݵم الدخول    والناتج  : محارȋة  ارتفاع  أو  للأسعار  العام  المستوى   ʏࢭ المفرط  الارتفاع  من  أساسا 

Ȋعيدا   النقدية   ʏالمستوى الكڴ ʄثبات الأسعار السلع واݍݵدمات عڴ ʄاليف، باݝݰافظة عڴɢالت وارتفاع 

تتعرض لɺا، مما يؤثر عڴʄ دخول الأفراد وتخفيض من القدرة الشرائية وȋالتاڲʏ  عن التقلبات الۘܣ قد  

 .ʄور الاختلالات المالية والنقدية للأوڲɺظ 

 
31 Marie de la place, monnaie et financement de l'économie, dunod, Paris, 2003, p. 118 
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  تم ذلك بالاستخدام الأمثل للموارد الاقتصادية وتجنب وجودʈامل: وɢشغيل الȘمستوى ال ʄالوصول إڲ

، والقضاء عڴʄ مشɢلة البطالة ب؈ن  والاجتماعيةعلاقات إنتاجية عاطلة مما يحقق الكفاءة الاقتصادية  

 أفراد اݝݨتمع. 

الذي ساɸم ࢭȖ ʏعزʈز الثقة ࢭʏ العملة الوطنية وذلك بتجنب الآثار   الصرف:تحقيق الاستقرار ࢭʏ أسعار 

السياسة النقدية فما تأث؈فɸا عڴʄ مستوى الأسعار واستقرارɸا،   وȋاعتبارالسلبية التدɸور قيمة العملة، 

الشɢل   فإما حدث ذات الأثر عڴʄ مستوى أسعار الصرف. وممكن تمثيل ɸذه الأɸداف ࢭɸ ʏذا اݍݵطط:

 ): المرȌع الܦݰري ɠالدور 1-1رقم (

  

 

 

 

 

Source : Marie de la place, monnaie et financement de l'économie, (Paris : Dunod,2003 p. 118. 

 إڲʄ: بالإضافة للأɸداف السابقة الذكر بحد السياسة النقدية ٮڈدف أيضا 

   المالية المؤسسات  ب؈ن  الاتصال  قنوات  فتح  خلال  من  وɸذا  المالية  الأسواق   ʏࢭ الاستقرار  تحقيق 

والنقدية، والۘܣ Ȗعمل عڴʄ تحف؈ق الادخار وتحوʈلھ إڲʄ اسȘثمارات إنتاجية، ʇعت؄ف ɸذا الɺدف من أɸم 

لف القطاعات  أɸداف البنك المركزي لأن الأسواق المالية Ȗعكس مدى نمو الɴشاط الاقتصادي ࢭʏ مخت 

 الاقتصادية. 

ا  ɸذا   ʏية  نج دد  لص وࢭȋالعر الدول  Ȗشرʉعاٮڈا  تد  تحقيق    فيمانص   ʄعڴ النقدية  السياسة  يخص 

عکس الدول الصناعية الۘܣ تفشل عدم التنوع ࢭʏ الأɸداف والاقتصار عڴʄ  عڴʄ الأɸداف السابقة مجتمعة 

التܸݵم   اسْڈداف  أي  للأسعار  العام  المستوى  استقرار   ʏࢭ يتمثل  والذي  النقدية،  للسياسة  ɸدف واحد 

 وʈرجع ɸذا الأسباب التالية: 
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شفافية السياسة النقدية وʈضعف من إمɢانية محامية ومساءلة البنك من  ندرجة  الم يقلل Ȗعدد الأɸداف    - 

 المركزي. والفشل ࢭʏ تحقيق أحدɸا سʋتم ت؄فيره عڴʄ الفور بإلقاء المسؤولية عڴʄ الأɸداف الأخرى.

أن السياسة النقدية ماۂʏ إلا أداة من أدوات السياسة الاقتصادية عڴʄ المستوى الكڴʏ، ومن ثم فمن غ؈ف   - 

المناسب أن Ȗشɺد لɺا بتحقيق أɸداف اقتصادية متعددة ࢭʏ نفس الوقت، خاصة لو ɠان ɸناك Ȗعارض بئڈا  

 وخاصة ࢭʏ الأجل القص؈ف

يتعلق بقدرٮڈا عڴʄ إنجاز ɸدف اݍݰفاظ عڴʄ استقرار الأسعار مقارنة    فيماأن السياسة النقدية تتمتع بم؈قة    -

 العيۚܣ).اݍݰقيقي (عڴʄ القطاع  ومستمرةمدى قدرٮڈا عڴʄ تحقيق أɸداف اقتصادية أخرى، أو نتائج مؤثرة 

ȋدف العمالة المرتفعة مع غ؈ف أنھ وɸ داف السابقة الذكر مثلɸرغم التناسق الكب؈ف الموجود ب؈ن الأ

، وɸدف استقرار سعر الفائدة مع استقرار الأسواق المالية، إلا أنھ ࢭȊ ʏعض الأحيان  الاقتصادي ɸدف النمو  

ɸدف  مع  يتعارض  قد  للأسعار  العام  المستوى  استقرار  ɸدف  فمثلا  الأɸداف،  ɸذه  ب؈ن  Ȗعارض  يحدث 

 سياسةاستقرار سعر الفائدة ومستوى العمالة المرتفع ࢭʏ المدى القص؈ف، لأن محاولة زʈادة العمالة تقتغۜܣ  

الإنفاق  زʈادة   ʄإڲ يؤدي  وɸذا  الفائدة  أسعار  ،وتخفيض  النقود  عرض  زʈادة  طرʈق  عن  سɺلة  نقدية 

ا نجد أن ɸدف استقرار الأسعار وتحقيق  الاسȘثماري والاسْڈلاɠي وۂʏ أسباب لرفع مستوى الأسعار ولɺذ

العمالة الɢاملة  فإن من الصعب تحقيقɺما ࢭʏ الوقت  نفسھ. كما يمكن أن يحدث تناقضا ب؈ن زʈادة العمالة 

وɸدف تحقيق التوازن ࢭʏ م؈قان المدفوعات، فاتخاذ سياسة نقدية توسعية، مستوى إڲʄ تخفيض أسعار  

ضا تدفق كب؈ف لرأسمال قص؈ف الأجل، وɸو ما ʇسȎب ܿݨزا ࢭʏ م؈قان الفائدة لȘܨݨيع الاسȘثمار ما ʇسȎب أي 

المدفوعات وزʈادة الصادرات يفرض أن تɢون السلع اݝݰلية منافسة السلع الأجنȎية، وأسعارɸا منخفضة  

وȋذلك فنادرا ما يؤدي تحقيق ɸدف العمالة الɢاملة إڲʄ توازن م؈قان المدفوعات، و لو نظرنا إڲɸ ʄدف العمالة  

ملة فيɢون ɠاملا مع معدل النمو الاقتصادي، لأنھ لا يمكن تحقيق معدل عاڲʏ للنمو إذا ɠانت البطالة الɢا

منȘشرة فكلاɸما يكمل الاخر. أما عن ɸدف استقرار الأسعار وتحقيق النمو فيوجد تناقض وȖعارض بئڈما 

لطوʈل لا يتحقق ما لم يحدث  وʈث؈ف ɸذا التعارض جدلا كب؈فا، فاتجاه يرى أن النمو الاقتصادي ࢭʏ المدى ا 

خر يرى أن ارتفاع الأسعار عامل غ؈ف مساعد عڴʄ تحقيق معدل سرʉع للنمو.  الأ   والاتجاهاستقرار ࢭʏ الأسعار  

المستخدمة   بالأدوات  ɠاملة  دراية   ʄإڲ يحتاج  الاقتصادية  الأɸداف  التحقيق  نقدية  سياسة  تخطيط  إن 

 بئڈا  فيماواحدة دون Ȗعارض    وȋأداةɸداف دفعة واحدة  لتحقيق ɸذه الأɸداف، ومن النادر تحقيق ɠل الأ 

32 
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    

ࢭʏ ارتفاع العامل لأسعار نȘيجة عدة أسباب مٔڈا   والمتمثلةالتܸݵم فɺو أحد المشاɠل الاقتصادية  

إڲʄ تܶݰيحɺا   النقدية  السياسة   ʄسڥȖ الۘܣ المتداول  النقد  علٕڈا من خلال مجموعة من    والسيطرة زʈادة 

  النقاط من اݍݨانب النظري وخلال  التܸݵمسنحاول ࢭɸ ʏذا الفصل التطرق إڲʄ  ولذلكالأɸداف والأدوات 

 :التالية

الأول: ماɸية التܸݵمالمبحث   

   المطلب الأول: مفɺوم التܸݵم

  المطلب الثاɲي: النظرʈات المفسرة لظاɸرة التܸݵم

 المطلب الثالث: الآثار الاقتصادية والاجتماعية للتܸݵم واجراءات مɢافحتھ 

 المبحث الثالث: اسْڈداف التܸݵم

 المطلب الأول: Ȗعرʈف سياسة اسْڈداف التܸݵم 

  الثاɲي: شروط تطبيق سياسة اسْڈداف التܸݵم المطلب 

 التܸݵمماɸية  :الأول المبحث 

إذ ظɺر   المفكرʈن،عڴʄ اɸتمام   واستحواذاʇعت؄ف التܸݵم من أك؆ف المصطݏݰات الاقتصادية شيوعا    

الرغم    وعڴʄ  القدم،مفɺومھ لأول مرة ࢭʏ الاقتصاديات الأوروȋية حيث عرفت الȎشرʈة ارتفاع الأسعار منذ  

يڴʏ سوف    وفيمامن أن ɸذه الظاɸرة عامة ومعروفة إلا أنھ لا يوجد اتفاق ب؈ن الاقتصادي؈ن حول مفɺومھ  

   جوانبھ.نتطرق إڲʄ أɸم 

    مفɺوم التܸݵم الأول:المطلب 

للتܸݵم   الباحث؈ن تقديم Ȗعرʈف شامل وواܷݳ  الۘܣ حاول من خلالɺا  التعارʈف والمفاɸيم  Ȗعددت 

ࢭʏ المستوى   والكب؈فيمكن Ȗعرʈف التܸݵم عڴʄ أنھ " الارتفاع المستمر والۘܣ صȎت اغلبيْڈا ࢭʏ نفس المعۚܢ، ف

ɸذا   وʈتضمن"  1خلال ف؅فة زمنية معينة قد تɢون شɺرʈة أو سنوʈة    والملاحظ  واݍݵدماتالعام لأسعار السلع  

 .2  أɸمɺا:التعرʈف مجموعة من اݍݵصائص 

 
 . 183ص  ،2016 والتوزʉع،دار اليازوري العلمية للɴشر  عمان، ،المركزʈة والبنوكالنقود  اݍݰلاق،سعيد سامي  1

2 Jeanne baillargeon « économie globale une approche multidiplaise « déclare edition inc , montréal 
canada , deuxième édition 1999 p 82. 
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ومتواصل    :أولا مستمر  Ȋشɢل  للأسعار  العام  المستوى  ارتفاع   ʏࢭ يتمثل  أن  يجب    وقابلالتܸݵم 

 ɠافية. للملاحظة خلال ف؅فة زمنية 

أن يɢون الارتفاع ࢭʏ المستوى العام للأسعار كب؈فا ɲسȎيا حيث Ȗش؈ف Ȋعض الأدبيات الاقتصادية    :ثانيا

 . %5أن الاقتصاد يدخل ࢭʏ حالة الضغوط التܸݵمية إذا تجاوزت معدل الزʈادة بɴسبة 

 اسعارɸا. ࢭʏ الاقتصاد ارتفاعا محسوسا ࢭʏ  واݍݵدماتكما يجب أن Ȗشɺد معظم السلع  :ثالثا

إلا أن التعارʈف    معينة،التܸݵم تɢون فيھ الأسعار ت؅قايد Ȋسرعة لمدة    بأن  groutherكما عرف غروتر  

  الاعتيادية،اݍݰديثة للتܸݵم ترى بأنھ ظاɸرة تحدث نȘيجة التوسع ࢭʏ عرض النقد بما يزʈد عن الاحتياجات  

ʇعرف التܸݵم بأنھ اصدار كمية كب؈فة من العملة تزʈد عن اݍݱݨم المادي للسلع    hawtreyفنجد أن ɸاتوري  

بأن التܸݵم   وʈؤكدفيقول بأنھ عبارة عن الارتفاع المستمر ࢭʏ الأسعار    friedmanأما فرʈدمان    واݍݵدمات،

   3ظاɸرة نقدية ". 

 النظرʈات المفسرة لظاɸرة التܸݵم   الثاɲي:المطلب 

ʇعد التܸݵم ظاɸرة او مشɢلة اقتصادية تمس الاقتصاديات ɠافة وȖشɢل الوجھ الاخر من عملة    

عدم الاستقرار واختلال التوازن الاقتصادي وقد تم التطرق الٕڈا ومحاولة تفس؈فɸا ࢭɠ ʏل حقبة او محطة  

  .ʏل من التفصيل فيما يڴɢشȊ اɺمكن توضيحʈمن محطات التقدم الاقتصادي ع؄ف الزمن و  

 نظرʈات الكلاسيكية  

ʇعت؄ف الكلاسيكيون أول متطرق إڲʄ ظاɸرة التܸݵم من خلال نظرʈة كمية النقود الۘܣ حاولت تفس؈ف  

ڈا عڴʄ أن التغ؈ف ࢭʏ كمية النقود   والۘܣمتغ؈فات المستوى العام للأسعار وعلاقْڈا بكمية النقود  يقوم مضموٰ

بنفس الɴسبة   إڲʄ ارتفاع الأسعار  بقاء العوامل    وعكس يؤدي  ࢭʏ حالة انخفاض كمية النقود مع اف؅فاض 

ثابتة   باستخدام    وȋالتاڲʏالاخرى  التغ؈ف ࢭʏ المستوى العام للأسعار وɸذا  الأثر الوحيد وفقا للكلاسيك ɸو 

 .4  والطرديةمعادلة التبادل لإثبات ɸذه العلاقة الارتباطية الɴسȎية 

 :فʋشرنظرʈة  

 
 . 320-319ص  ،2007مصر  اݍݨامعية،الدار  والمستحدثات) (الاساسيات والبنوكاقتصاديات النقود "  اݍݰميد،عبد المطلب عبد   3
ص  ،2013 الاوڲʄ،الطبعة  مصر، ،الإسكندرʈة  اݍݨامعية،الدار  ، المركزي البنك  واستقلاليةالسياسة النقدية "  اݍݰميد،عبد المطلب عبد   4

141-142 . 
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تحليل و  تفس؈ف   ʄاڲ النظرʈة  ɸذه  الۘܣ   ٮڈدف  و  للأسعار  العام  والمستوى  النقود  كمية  ب؈ن  العلاقة 

سرعة تداول النقود و الۘܣ ɸو عبارة عن عدد المرات الۘܣ    الاخ؈فة،صاغɺا ࢭʏ شɢل معادلة و اضاف ࢭɸ ʏذه  

الشراء   و  البيع  عملية  خلال  زمنية معينة من  ف؅فة  النقدية خلال  المعادلة    5تدورɸا وحدة  حيث أخذت   ،

 التاڲʏ: الشɢل 

MV= PQ……………. (1) 

 أن: بحيث 

M            كمية النقود المتداولة :P المستوى العام للأسعار : 

V                سرعة دوران النقود :Q ݯݨم المعاملات : 

   التاڲʏ:كما يمكن كتابْڈا عڴʄ الشɢل 

P=
௏
ொ

 M……………….(2) 

 6 فإن: Vو  Q والۘܣوȋما أن النظرʈة تفرض الثبات ࢭʏ العوامل الأخرى  

∆ܲ = ௏
ொ

 ∆M………………… (3)  

التغ؈ف ࢭʏ كمية النقود المعروضة    وɸذا الاتجاه    وȋنفس الأسعار مȘساوʈتان    ومستوى ʇعۚܣ أن ɲسبة 

ʏالتاڲȋالنقود    و ʄالطلب عڴ ʏاف؅فاضالتغ؈ف ࢭȋالأسعار. المعاملات برفع من مستوى    وݯݨمثبات كمية النقود    و 

 أɸمɺا: إلا أنھ ܥݨلت علٕڈا انتقادات من  فʋشر،القبول العام لمعادلة  ورغم

  شمل جميع المبادلات بدون تفرقة ب؈ن الۘܣ تخص الإنتاجȖ تخص الأسواق المالية    والۘܣأن كمية المبادلات

أصول    وكذلك بȘبادل  تتعلق  غ؈ف   اݍݰقيقية،الۘܣ  سلع   ʄعڴ تحتوي  المبادلات  كمية  عنھ  ينجز  مما 

Ȗعت؄ف كمية المبادلات كمية غ؈ف قابلة   لقياسɺا، لذلكالصعب استخدام مقياس واحد    ومنمتجاɲسة  

    للقياس.

 ون  ألاسرعة دوران النقود يصعب معرفْڈا كما يمكنɢثابتة. ت 

)ة تحديد السعرȋصعوP ( ذهɸ ʏالمعادلة. ࢭ 

 ذه المعادلة لا تصݏݳ للاختبارɸ ي.إنǿالاحصا     

 
 . 83ص  ،2008 مصر، اݍݨامعة،مؤسسة شباب  ،والبنوكاقتصاديات النقود  الموسوي،ɸناء اݝݨدي   5
 . 198ص  ،2016 ،عمان والتوزʉع،. دار اليازوري العلمية للɴشر المركزʈة والبنوكالنقود سعيد سامي اݍݵلاف،   6
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 الأرصدة): معادلة كم؄فدج (معادلة  

جاءت لتغطية النقص الذي تم؈قت بھ نظرʈة    كم؄فدج الكلاسيكية، حيث مدرسة    وȋيجوȖعود لمارشال  

ركزت ɸذه المعادلة عڴʄ جانب الطلب عڴʄ النقود كمحدد أسا؟ۜܣ ݍݱݨم الدخل النقدي إذ Ȗعت؄ف أن   فʋشر،

ࢭʏ صورة   الأفراد  بھ  يحتفظ  القومي  الدخل  من  ɲسبة  مستوى   نقدية،ɸناك  Ȗغ؈ف  مع  الɴسبة  ɸذه  تتغ؈ف 

 7الدخل. 

ʏالتاڲȋالناتج الوطۚܣ أو الدخل    و التبادل لفʋشر صيغة جديدة من خلال استخدام  أخذت معادلة 

    التالية:لݏݰصول عڴʄ المعادلة  Tبدلا من ݯݨم المعاملات   yالوطۚܣ اݍݰقيقي 

M.V=P.Y 

  ʏا ࢭɺأن قيمة النقود الۘܣ تم تداول ʄذه العلاقة إڲɸ ش؈فȖ و الۘܣM.V    ساوي القيمة الإسمية لما تم شرائھȖ

.  8P.Y 

عڴɸ ʄذه   Ȗعتمد  لم  أن مدرسة كم؄فدج  تم    الكتابة،إلا  فيما    الاتفاقبل  الۘܣ  و  إڲʄ معادلة كم؄فدج 

الطلب عڴʄ النقود مع؄فا عنھ    kبحيث يمثل     vمɢان سرعة دوران النقود    kإخلال فكرة الطلب عڴʄ النقود  

اݝݨتمع   أفراد  يرغب  الۘܣ  النقدية  الأرصدة  المعاملات   الاحتفاظبɴسبة  النقدية لأغراض  دخولɺم  بما من 

ଵ (التفضيل النقدي ) بحيث أن  : 
௄௚

 k= 

 ʏالتاڲɠ و تصبح معادلة التبادل لكم؄فدجM=PY                  : = 
ଵ
௄௚

  

 ) M=p. (K.Y)                                              ومنھ  

M النقود                              كميةP  العام للأسعار  المستوى 

Y  الدخل الوطۚܣ اݍݰقيقي  K                     التفصيل النقدي 

ɸما ثابت؈ن نلاحظ أن ɸناك علاقة طردية ب؈ن    Yالوطۚܣ    والدخل  Kأن التفصيل النقدي    وȋاف؅فاض 

 للنقود. جوɸر الكمية   ɸو وɸذاࢭʏ المستوى العام للأسعار   والتغ؈فالتغ؈ف ࢭʏ كمية النقود 

 ) : m) بالɴسبة لكمية النقود (pوɸذا ما يظɺر من خلال مرونة المستوى العام للأسعار (

 
-1990النقدية و المالية ࡩʏ مɢافحة التܸݵم ࡩʏ البلدان النامية (حالة اݍݨمɺورʈة اليمنية )  السياسات دور  جلال،أحمد محمد صاݍݳ   7

 . 39، ص  2006-2003، رسالة ماجست؈ف ࢭʏ علوم الȘسي؈ف غ؈ف مɴشورة ، جامعة اݍݨزائر ،  0032
8  Michael rockinger , méso-économie , ellipses edition marketing , paris ,2000, p 45. 
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e݉݌ = ௗ௣
ௗெ

.ெ
௉

 

                         لدينا:  ) 3ومن المعادلة (
ௗ௣
ௗெ

. ଵ
௄௚

 

                  :ʏما يڴ ʄفنحصل عڴ
ெ
௄௚௉

. ெ
ெ

= ݉݌  = 1 = ଵ
௄௚

. ெ
௉

 

أي أن التغ؈ف ࢭʏ كمية النقود بوحدة واحدة يؤدي إڲʄ التغ؈ف ࢭʏ المستوى العام للأشغال بوحدة واحدة   

ʏ9نفس الاتجاه.  وࢭ 

العام للأسعار ࢭʏ    والمستوى اعتقدت النظرʈة الكلاسيكية عڴʄ تلقائية العلاقة ما ب؈ن كمية النقود  

  واݍݵدمات إذ قد ترتفع أسعار Ȋعض السلع    التܸݵم،تفس؈ف التغ؈ف ࢭʏ مستوʈات الأسعار ثم تفس؈ف ظاɸرة  

 10لأسباب لا دخل فيما بزʈادة كمية النقود ɠالتقلبات الموسمية الۘܣ تتأثر بما أسعار المنتجات الزراعية. 

 النظرʈة الك؇قية   

انتقد كي؇ق ما جاء عڴʄ النظرʈة الكمية للنقود للكلاسيɢي ɠل من فʋش و كم؄فدج ، عن طرʈق تقديمھ  

لأفɢار جديدة حيث أكد أن التغ؈ف ࢭʏ المستوى العام للأسعار راجع بصفة رئʋسية إڲʄ التغ؈فات سعر الفائدة  

ɸو بدوره ʇعيد التوازن ب؈ن   الاختلافو التفاوت ب؈ن الاسȘثمار و الادخار من خلال وجود فرق بئڈما وɸذا  

و الاسȘثمار وɸذا ما ماه بالطلب الكڴʏ الفعال و الذي ʇشمل عڴʄ المبالغ من طرف جميع الوحدات  الادخار

الۘܣ ۂʏ الطلب عڴʄ السلع    الاقتصادية ، ولكن    الاسْڈلاكيةوالطلب عڴʄ السلع واݍݵدمات    الاسȘثمارʈةو 

عند سعر الفائدة التوازɲي الذي سوف يɢون موازʈا الذي يɢون مساوʈا   الاسȘثمارو  الادخارعندما يȘساوى 

للسعر النقدي Ȗستقر الأسعار وتصبح ثابتة وʈنظر كي؇ق أن ɸذا لʋس ضروري أن يɢون ɸناك Ȗساوي ب؈ن 

 11. الاسȘثمارو  الادخار

ومن ɸذا ɲستخلص أن الفائدة عند كي؇ق تلعب دورا عاما إڲʄ جانب كمية النقود للتأث؈ف عڴʄ المستوى 

 حالت؈ن:حيث نم؈ق  للأسعار.العام 

يɢون اسȘثمار أك؄ف من الادخار ȊسȎب انخفاض لسعر الفائدة فإن المسȘثمرʈن    :الأوڲʄاݍݰالة          

إڲʄ تموʈل أɲشطْڈم عن طرʈق الاق؅فاض من البنوك مما يɴتج زʈادة الطلب عڴʄ السلع الاسȘثمارʈة    يݏݨؤون

ʏالتاڲȋا    وɸادة أسعارʈادة الإنتاج    وأيضازʈدورهمستوى العمالة    وارتفاعزȋارتفاع مستوى العام    و ʄذا إڲɸ يؤدي

 
9 Helmut frisch , theories of inflation cambridge surveys of economic literature , 20 , p 220-221. 

 . .200ص  2016اليازوري العلمية للɴشر و التوزʉع   عمان  دار ،المركزʈةالنقود و البنوك  اݍݰلاق،سعيد سامي     10
 . 255ص   الكتابة،المؤسسة اݍݰديثة  ،النقديالمدخل إڲʄ الاقتصاد  ، طوروسودʇع   11
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يجعل المسȘثمرʈن يقومون بزʈادة اسȘثماراٮڈم لݏݰصول عڴʄ أرȋاح أك؆ف وȖستمر الأسعار ࢭʏ   وɸذاللأسعار  

  .12التܸݵم 

اسȘثماره    :الثانية اݍݰالة   من  يقلل  المسȘثمر  يجعل  مما  مرتفع  الفائدة  سعر  يɢون  حيث  العكس  يحدث 

اݍݵسائر   الطلب    وʈصبحلتجنب   ʏࢭ انخفاض  يɴتج عنھ  أك؄ف مما  إڲʄ    ونقصالادخار  يؤدي  الدخل مما   ʏࢭ

  وتخفيض للسلطة النقدية معاݍݨة ɸذا الوضع عن طرʈق تحكم ࢭʏ سعر الفائدة   وʈمكن انخفاض الأسعار 

 النقود. ࢭʏ زʈادة عرض 

 : المعاصرةنظرʈة النقدية  

قام فرʈدمان بتفس؈ف النظرʈة الكمية بطرʈقة أك؆ف تطورا حيث أشار أن السȎب الأسا؟ۜܣ ࢭʏ التܸݵم  

وجود العلاقة   ورفضظاɸرة نقدية بإضافة اڲʄ أنھ أعاد أɸمية السياسة النقدية    واعت؄فهɸو كمية النقود  

 والبطالة. العلاقة ب؈ن التܸݵم  وايضاࢭʏ الأجور  والزʈادةب؈ن ارتفاع الأسعار 

وȌعبارة أخرى يمكن القول أن فرʈدمان رأى أن إسɺامات ࢭʏ النظرʈة الكمية للنقود تأȖي من منظور  

  ʄونة لل؆فوة بناءا عڴɢنقود أو الاحتفاظ ٭ڈا ، و الأصول الم ʄالعوامل أو الأسباب الۘܣ تدفع للأفراد بالطلب عڴ

ال   ʄعڴ الطلب  دالة   ʄعڴ بناءا  لل؆فوة  المɢونة  الأصول  و  الطلب  أن     13نقود  دالة  يرون  النقدي؈ن   ʏبالتاڲ ,و 

التܸݵم يɴشأ نȘيجة اختلال ما ب؈ن العرض و الطلب علٕڈما و بما أن عرض النقود مستقل و ɸو متغ؈ف  

خارڊʏ تتحكم بھ السلطة النقدية ركزوا اɸتمامɺم عڴʄ وجھ اݍݵصوص بالطلب عڴʄ النقود باعتباره مؤشر  

, و ɠل ɸذا يلڧʏ أɸمية Ȗغ؈ف عرض النقود و تأث؈فه  عڴʄ مستوى الأسعار  14الأسا؟ۜܣ ࢭʏ المستوى العام للأسعار  

حيث اكد فرʈدمان أنھ عند الزʈادة ࢭʏ عرض النقود يقوم الأفراد بالتخلص من ɸذا الفائض عن طرʈق زʈادة  

 ʏة التܸݵم و تحقيق الثبات ࢭȋب يرجع النقدي؈ن عملية محارȎذا السɺم مما يجعل الأسعار ترتفع و لɺإنفاق  

 الاسعار اڲʄ السلطة النقدية  .       

حسب ɸذه النظرʈة فإن الطلب عڴʄ النقود يتم بدراسة عن طرʈق مجموعة من الأصول و الۘܣ تدخل  

ࢭʏ تɢوʈن ال؆فوة و تتمثل :ࢭʏ الأسɺم و السندات ( الأصول المالية ) ، السلع الاسْڈلاكية و الانتاجية ( الأصول 

ل الȎشرʈة بالإضافة إڲʄ النقود ، فالأعوان  اݍݰقيقية أو العيɴية ) ، و ۂʏ تمثل الرأس الماڲʏ و المادي ، رأس الما 

 
 . 129، ص 2000، مؤسسة شباب اݍݨامعة،الاقتصاد النقدي والمعرࡩʏ ب؈ن النظرʈة والتطبيق مصطفى:محمد عبد المنعم/ أحمد فرʈد  12

13- davide laidler traduit par monique fitau, « la demande de monnaie, théories et vérifications 
empiriques » ; collection finance, paris, montréal : dunod,1974, p 78. 

 . 83، ص 2002، دار الٔڈضة العرȋية للطباعة والɴشر، اقتصاديات النقود والمصارفمحمد عزت غزلان،  14



 
 

 

 

24 

، و بمعۚܢ آخر فإن    15الاقتصادي؈ن يحاولون الوصول إڲʄ ال؅فكيبة المثڴʄ ل؆فواٮڈم المتمثلة ࢭʏ الأصول السابقة 

فرʈدمان اعت؄ف أن الطلب عڴʄ النقود جزء من نظرʈة ال؆فوة أو نظرʈة رأس المال ، مما يجعل من النظرʈة  

 الكمية المعاصرة نظرʈة للطلب عڴʄ النقود و لʋس نظرʈة للأسعار . 

كما يرى فرʈدمان أن العنصر الاقتصادي لا يوزع ثروتھ ب؈ن مختلف الأصول المɢونة لɺا تبعا لعوائده  

 والتفضيلات.بل إنما يتعدى ذلك اڲʄ اعتبارات أخرى متعلقة بالأذواق 

و تأخذ    لɺا،دالة الطلب عڴʄ النقود و الۘܣ ۂʏ دالة ثروة الفرد و عوائد المتوقعة للأصول المɢونة    وتأخذ

   التاڲʏ:دالة الطلب الشɢل 

M=F( rb,re.
ଵ
௕

 (
ௗ௣
ௗ௧

) .W.U.P 

 :   حيث 

 rb                       سندات :
ଵ
௕

 (
ௗ௣
ௗ௧

        :أصول طبيعية             )

re   مɺأس :                       W  شريȎرأس المال ال : 

U   ب الأفضلياتʋترت :  P مستوى الأسعار : 

 للتܸݵم. النظرʈات اݍݰديثة المفسرة   

تم؈قت باختلافɺا مع الفكر الكي؇قي    والۘܣجديدة    ونظرʈاتࢭʏ ٰڈاية الستʋنات برزت مدارس جديدة  

 يڴʏ: تتمثل بما   والۘܣ

 العرض: أ/ مدرسة اقتصاديات جانب 

تفس؈ف   ʏࢭ الطلب  بجانب  اɸتم  الذي  كي؇ق  بھ  جاء  ما  عكس  بالعرض  اɸتمامɺا  النظرʈة  ɸذه  ركزت 

"    ومن  التܸݵم، اشɢي   " " و  جورج جيلدر   " المدرسة  رواد ɸذه  ٭ڈا ɸذه    ومنب؈ن  الۘܣ جاءت  الأفɢار  أɸم 

 النظرʈة: 

التɢاليف       من  المرتفعة  الضرائب  ان  والعرض    واناعت؄فوا  الاسعار  ارتفاع   ʄاڲ سيؤدي  ارتفاعɺا 

 النقدي. 

 
15- sylvie slatkin, théorie et politiques monitoires, armand colin paris, 995-p 132-133. 
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يقر عڴʄ أن ɠل عرض يخلق الطلب والاختلاف ب؈ن الطلب الكڴʏ    والذي إعطاء أɸمية لقانون ساي     

 والمؤسساتبدورɸا تقيد حرʈة الأفراد    والۘܣوالعرض الكڴʏ راجع إڲʄ تدخل الدولة ࢭʏ الɴشاط الاقتصادي  

  .16مثلما يرى النقدي؈ن  

 الرشيدة: ب. نظرʈة التوقعات 

الدولة   تدخل  النظرʈة  ɸذه  الاقتصادية    وتحبذتɴتقد  اݍݰرʈة  من   للأفراد،بالمقابل  أنھ  يرو  حيث 

الوحدات   جميع  لدى  واܷݳ  Ȋشɢل  المستقبلية  الاقتصادية  السياسات  تحديد  اݍݰɢومات   ʄعڴ ضروري 

القرارات   اتخاذ  أجل  الرشيدة من  بالتوقعات  اݍݰɢومة سيقوم    المناسبة.القيام  بأن  الأفراد  فعند معرفة 

Ȋشɢل   الاقتصادية  سلوكياٮڈم   ʏࢭ الاعتبار  Ȋع؈ن  المعلومة  ɸذه  الأفراد  سيأخذ  المستقبل   ʏࢭ النقود  بزʈادة 

 يȘناسب مع ɸذه مع ɸذه الزʈادة الۘܣ ستحدث ࢭʏ المستوى العام للأسعار  

 المؤسسة: ج. المدرسة 

من أܵݰاب ɸذه النظرʈة " جال؄فيت "، "جوان" "روɴȋسون" ، "توماس" و الۘܣ Ȗع؄ف من أɸم نظرʈات   

الفكر  المعاصر حيث قدمت دورا كب؈فا للعوامل الاجتماعية والمؤسسية ࢭʏ تحليلɺم للتܸݵم ، حيث يرى 

 أܵݰاب ɸذه النظرʈة أن ɸناك عامل؈ن يتحكمان ࢭʏ زʈادة التܸݵم ɸما : 

يɢون عند ɸيمنة المؤسسات الܸݵمة عڴʄ السوق, و الۘܣ تقوم بالسيطرة ࢭʏ تحديد    الاحتɢارات:.  1

الأسعار أي يɢون ذلك خارج إطار العرض و الطلب ࢭʏ السوق و من أجل القيام بذلك و اȊعاد ɠل منتج صغ؈ف 

 عن طرقɺا و ɠل منافس حيث تقوم ب: 

 الإغراق. * سياسة 

 واݍݵام. عڴʄ المواد الاولية  والسيطرة* التحكم  

 خسائر. * تخفيض أسعار المنتجات إڲʄ مستوى يؤدي بالمنافس؈ن لتدقيق 

 منتجاٮڈا. من أجل تحطيم المنافس؈ن بخلق طلب كب؈ف عڴʄ  والإعلام* الدعاية 

ذلك تɴتقل إڲʄ الاس؅فاتيجية الݤݨومية من أجل إثبات   وȌعدɠلھ ʇس׿ܢ بالاس؅فاتيجية الدفاعية   وɸذا

 رȋح.مɢانْڈا ࢭʏ السوق حيث تبدأ أولا تحديد الاسعار الۘܣ تحقق لɺا أقظۜܢ 

 
  .193ص  ،1996 القاɸرة، العرȋية،دار الٔڈضة  ،والبنوكالنقود  ɸاشم،اسماعيل محمد   16
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أنھ ɠلما ɠانت النقابات العمالية قوʈة فإٰڈا تخضع المؤسسات أي   جال؄فيت   يرى   العمالية:. النقابات  2

أجور   أرȋاح   العمال،زʈادة   ʄا عڴɺحصول الاحتɢارʈة من أجل  المؤسسات   ʏادات ۂʈالز فالمستفيد من ɸذه 

  الاسعار. اضافية من خلال رفع 

 مɢافحتھ واجراءات للتܸݵم والاجتماعية الاقتصادية  الثالث: الآثار المطلب 

    الآثار الاقتصادية والاجتماعية للتܸݵم

وقد أصبحت ظاɸرة عالمية    الاجتماڤʏ،يɴتج عن التܸݵم آثار بالغة سواء عڴʄ القطاع الاقتصادي أو  

 الآثار: من أɸم ɸذه  خط؈فة،

 :للتܸݵمقتصادية الاثار الآ

حيث تؤدي الارتفاعات المستمرة ࢭʏ الأسعار اڲʄ فقدان    للقيمة: /فقدان النقود لوظيفْڈا كمخزن    1

بالإضافة إڲʄ فقداٰڈا لوظيفْڈا    والوطنيةالنقود لقوٮڈا الشرائية مما ʇعكس ضعف ثقة الأفراد بوحدة العملة  

كما قد يتجɺون  لدٱڈم،الاسْڈلاك  وزʈادةوسف يؤدي اڲʄ ضعف الادخار لدى الأفراد  وɸذاكمخزن للقيمة 

للمضارȋة لشراء    واستخدامɺااڲʄ تحوʈل الأرصدة النقدية اڲʄ ذɸب أو عملات أجنȎية ذات قسمة مستقرة  

  .17الأراعۜܣ  

لا يقابلɺا    والذي عڴʄ ذلك فإن التܸݵم سوف يؤدي إڲʄ زʈادة معدلات الاسْڈلاك والطلب الكڴʏ    وȋناءا 

 الأسعار. زʈادة مماثلة ࢭʏ العرض اݍݰقيقي ɸذا يؤدي اڲʄ ارتفاع مستوʈات 

م؈قان  2 اختلال  ࢭʏ    المدفوعات: /  رفع   ʄاڲ يؤدي  ايضا  المدفوعات  م؈قان   ʏࢭ اختلال  التܸݵم  يحدث 

يخلق ܿݨز سȎب الزʈادة ࢭʏ ݯݨم الواردات لصاݍݳ السلع الاسْڈلاكية الآۜܣء الذي   وȋالتاڲʏ الأسعار اݝݰلية  

اݍݵارج   الشديدة من  للمنافسة  اݝݰلية  الصناعة  اݝݰڴʏ    وʈقلل ʇساعد عڴȖ ʄعرض  المنتج   ʄالطلب عڴ من 

 .18عنھ زʈادة البطالة وانخفاض مستوى الدخل اݝݰڴʏ  و؅ʈفتب 

وذلك راجع لارتفاع الأسعار اݝݰلية الذي يؤدي اڲʄ صعوȋة    التنموʈة:/ الارتباك ࢭʏ تنفيذ المشارʉع  3

تɢاليف اɲشاء المشروعات الانتاجية   ࢭʏ    وصعوȋةتحديد  Ȗغ؈ف المستمر  توف؈ف موارد التموʈل اللازمة ȊسȎب 

 
، الɺيئة المصرʈة العامة للكتاب ، القاɸرة ،  1، ط مع مق؅فحاٮڈا لمɢافحة الغلاء  ونتائجɺا أسبا٭ڈامشɢلة التܸݵم ࡩʏ مصر  رمزي، زعيم   17

 . 602-601، ص  1980
18   ʏيلالروڊȎة التܸݵم،  نʈة ،  نظرʈ346-345، ص  1984، الطبعة الثانية ، مؤسسة الثقافة اݍݨامعية ، الاسكندر . 
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تɢاليف اقتنا٬ڈا وɸذا يɴتج عنھ آثار سلبية عڴʄ انجاح خطط التنمية ࢭȖ ʏشغيل الطاقات الانتاجية العاطلة  

   .19استخدام الموارد المالية من خلال توجٕڈɺا اڲʄ المشروعات الأقل انتاجية  وسوء

 :للتܸݵمثار الاجتماعية الآ

ب؈ن  التمايز  اشتداد  ذلك  عن  يɴتج  إذ  لل؆فوة  العادل  التوزʉع  عدم  الاجتماعية  التܸݵم  آثار  من 

تزداد دخولɺم اݍݰقيقية و ɸم المنتج؈ن و اܵݰاب    ʄفئت؈ن الفئة الأوڲ ʄاڲ ينقسم  الطبقات اݝݨتمع حيث 

غالب تمثل  الۘܣ  و  الثانية  الفئة  أما   ، الأسعار  مستوʈات  ارتفاع  ȊسȎب  الأموال  تضم  رؤوس  و  اݝݨتمع  ية 

اܵݰاب دخول الثابتة و أܵݰاب المعاشات التقاعدية ..., و الۘܣ تزداد معاناٮڈم نظرا لانخفاض دخولɺم الۘܣ 

، بالإضافة إڲʄ ذلك تفآۜܣ الرشوة و   20يتقاضوٰڈا و ɸذا الأمر يؤدي اڲʄ اشتداد التمايز ب؈ن طبقات اݝݨتمع  

الفساد الاداري وɲ୒شاء السوق السوداء Ȋشɢل كب؈ف سȎب فقدان الثقة من طرف المواطن ࢭʏ الدولة وʈخلق  

 فوعۜܢ ناتجة عن ضعف التنظيم القاعدي لدولة . 

 التܸݵم:إجراءات مɢافحة 

 والنقدية: تتمثل أɸم وسائل مɢافحة التܸݵم ࢭʏ إجراءات السياست؈ن المالية 

 النقدية: السياسة  .1

  وȋالتاڲʏ ۂʏ السياسة الۘܣ تتحكم ࢭʏ عرض النقود عن طرʈق البنك المركزي اما بزʈادة او التقليل مٔڈا 

الناتج عن الطلب   من خلال امتصاص فائض العرض النقدي من أجل    وذلكȖستخدم ݝݰارȋة التܸݵم 

  تتمثل  والۘܣ والنوعيةبالاعتماد عڴʄ الأدوات الكمية  وذلكاݝݰافظة عڴʄ استقرار الأسعار 

 الكمية: الأدوات /أ 

يݏݨأ البنك المركزي عن طرʈق البنوك التجارʈة إڲʄ خصم الأوراق التجارʈة    :اݍݵصمزʈادة سعر إعادة  

البنك المركزي   بإعادة خصمɺا لدى  برفع    وࢭʏللأفراد وࢭʏ حالات أخرى تقوم  ɸذه اݍݰالة يقوم ɸذا الأخ؈ف 

  ʏالقدرة الائتمانية للمصارف من أجل تقليل ݯݨم السيولة المتداولة ࢭ ʏسعر اعادة اݍݵصم ٭ڈدف التأث؈ف ࢭ

 التܸݵم. من أجل مواجɺة  وɸذاالسوق 

 
 .206، ص  2002، دار المستقبل للɴشر و التوزʉع ، عمان ،  والتطبيقية البنوك ب؈ن النظرʈة  وليد،صاࢭʏ  أɲس،لبكري   19
ص  ،1999 عمان،ـ،  للɴشردار وائل  ،1ط ،الاقتصادعلم  ࡩ أساسية مفاɸيم  ،عرʈقاتحرȌي محمد مو؟ۜܢ  الرحمان،اسماعيل عبد   20

155 . 
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الاحتياط    ɲسبة  المركزʈة    :القانوɲيزʈادة  البنوك  لدى  الوداǿع  التجارʈة بجزء من  المصارف  تحتفظ 

وɠلما ارتفعت ɸذه الɴسبة ɠلما انخفضت القدرة الائتمانية لدى المصارف ففي حالة التܸݵم يݏݨأ البنك  

  ʏل ࢭɺذا الإجراء أسɸ عت؄فʉحالة الانكماش يخفض من قيمتھ و ʏرفع قيمة الاحتياطي النقدي وࢭ ʄالمركزي إڲ

   اݍݵصم.وأك؆ف نجاحا مقارنة Ȋسعر اعادة  تطبيقھ

السوق   بيع    : المفتوحةعمليات  Ȋعمليات  المركزي  البنك  قيام   ʏالمالية    وشراء ۂ    والتجارʈةالأوراق 

ࢭʏ قدرة البنوك التجارʈة عڴʄ خلق    والتأث؈فالمتداولة    والنقود٭ڈدف التأث؈ف عڴʄ كمية    وذلك المالية،الأسواق  

السوق المفتوحة دور رئʋؠۜܣ ࢭʏ التموʈل اݍݰɢومي حيث أنھ عند قيام البنك المركزي   ولعمليات.  21  الائتمان

 اݍݰɢومي.يزداد الإنفاق  وȋالتاڲʏبȎيع السندات سوق المالية تزداد النقود  

 النوعية:ب/ الأدوات 

رسمية من البنوك    ودية غ؈فۂʏ الوسيلة Ȗستخدمɺا البنوك المركزʈة بطلّڈا بطرʈقة    :الأدȌيالإقناع  

نجاح ɸذا الأسلوب اڲʄ طبيعة العلاقة القائمة    وʉعتمد  الائتمانالتجارʈة لتنفيذ سياسة معينة ࢭʏ مجال منح  

الدول    وɸذه  بئڈما،  ʏࢭ السياسة فعالة  الأسواق وɸذه   ʏࢭ المتداولة  السيولة  اڲʄ خفض  الɺادفة  السياسة 

 النامية Ȋشɢل أك؄ف. 

من خلال فرض عڴʄ   وذلكيقوم البنك المركزي من أجل خلق التوازن الاقتصادي   :الأموالتخصيص 

 الاقتصادية.  والسياسة البنوك التجارʈة بمنح البنوك حسب الأولوʈات واݍݵطط المسطرة من طرف الدولة 

القروض   Ȗستخدمɺا    :الاسْڈلاكيةتنظيم  الۘܣ  للأموال  أقظۜܢ  حد  المركزي بوضع  البنك  حيث يقوم 

و ۂʏ    السائدة،البنوك التجارʈة ࢭʏ شراء السلع الموجɺة للقروض الاسْڈلاكية حسب الأوضاع الاقتصادية  

    النقدية.من أɸم وسائل السياسة 

  

  

  

  

 

 
 . 326ص  ،2002 اݍݨامعية،الدار  الاسكندرʈة، ،المالية والأسواقالبنوك  وأعمالمقدمة ࡩʏ النقود  مبارك،عبد المنعم  نجيب،محمود   21
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 التܸݵماسْڈداف  :الثالثالمبحث 

التقليديةلقد أدى فشل السياسة   إڲʄ بروز سياسة جديدة    النقدية  ࢭʏ التحكم ࢭʏ معدل التܸݵم 

ࢭɸ ʏذا المبحث    وسɴستعرضتɢون إطار حديث لإدارة السياسة النقدية Ȗعرف بـ سياسة اسْڈداف التܸݵم  

  تطبيقɺا.  وشروطمفɺوم سياسة اسْڈداف التܸݵم  

 المطلب الأول: Ȗعرʈف سياسة اسْڈداف التܸݵم 

  22  مɢونات أساسية تتمثل  خمس سياسة اسْڈداف التܸݵم تتضمن  نفا MISHKINحسب 

 الإعلان عن معدل تܸݵم يتم اسْڈدافھ ࢭʏ الأجل المتوسط-

لھ الأولوʈة ضمن أɸداف السياسة النقدية  - الاɸداف الاخرى   وان ال؅قام مؤسساȖي بأن استقرار الأسعار 

 مرتبطة بھ. 

النقدية  - اݝݨاميع  ࢭʏ ذلك  بما  والمتغ؈فات  المعلومات  ɠافة   ʄعڴ الصرف    وسعراس؅فاتيجية ضمنية تحتوي 

 Ȗستخدم ࢭʏ صياغة السياسة النقدية ووضع أدواٮڈا. والۘܣ

الأسواق المالية    ومتعامل؈نمن خلال التواصل مع اݍݨمɺور    وذلكالزʈادة ࢭʏ درجة شفافية السياسة النقدية  -

 حول خطط أɸداف وقرارات صاɲڥʏ السياسة النقدية. 

 زʈادة مساءلة البنك المركزي حول تحقيقھ لمعدل التܸݵم المسْڈدف. -

يتم اسْڈداف معدل التܸݵم    وانماوʉعرف عڴʄ انھ النظام النقدي الذي لا يɢون لھ ɸدف وسيط  

  23خطوات:   ثلاثȊشɢل مباشر إذ يتم تحقيق ɸذا الɺدف من خلال اتباع 

  تحديد السياسة النقدية الكفيلة بمعدل التܸݵم المسْڈدف.    ʄالأوڲ

  .  المستقبلأن يتɴبأ البنك المركزي بمعدل التܸݵم ࢭʏ  الثانية 

 
22 Frederic S Mishkin inflation targeting: Anew framework for monetary policy?,NBER WP series 1997 
pp 9.10 

اݝݨلد   مجلة جامعة كرȋلاء العلمية ،مختارةتقييم سياسة اسْڈداف التܸݵم ࡩʏ بلدان  عڴʄ ،عبد اݍݨبار وصفاءتوفيق عباس عبد عون  23

 . 65ص  2011 قاɲساɲي. العراالتاسع العدد الثاɲي 
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تتم مقارنة المعدل المسْڈدف بالمتوقع فإذا ɠان المتوقع أعڴʄ من المسْڈدف يتم اتباع سياسة    الثالثة 

 نقدية انكماشية والعكس ܵݰيح. 

كما ʇعرف بأنھ تبۚܣ مقارȋة مباشرة لمɢافحة التܸݵم إذ تتمثل ɸذه السياسة ࢭʏ إعلان صرʈح من قبل 

السلطات النقدية بان ɸدف السياسة النقدية يكمن ࢭʏ تحقيق مستوى محدد لمعدل التܸݵم خلال مدة  

ع وتطبيق السياسات  زمنية محددة عڴʄ أن يتوافق ذلك مع إعطاء الاستقلالية التامة للبنوك المركزʈة ࢭʏ وض

وضع    وࢭʏوالإجراءات اللازمة لتحقيق الɺدف المعلن مع الال؅قام الɢامل بالشفافية لتحقيق الɺدف المعلن  

  24.السياسات وتطبيقɺا وكذلك توجɺاٮڈا المستقبلية بما ʇعزز مصداقية البنوك المركزʈة وʈرܥݸ ثقة الأسواق

 المطلب الثاɲي: شروط تطبيق سياسة اسْڈداف التܸݵم

من خلال ما سبق يظɺر لنا أن سياسة اسْڈداف التܸݵم يتطلب تطبيقɺا توفر عدة شروط تتمثل  

 ࢭʏ شروط اولية وشروط منݤݨية. 

   25: الأولية  طالشرو 

استقلالية البنك المركزي ࢭʏ المفɺوم القانوɲي ۂʏ ݯݨم السلطات الممنوحة *استقلالية البنك المركزي:  

وضمنيا Ȗعۚܣ عدم تموʈلھ ل݀ݨز الم؈قانية اݍݰɢومية وذلك من خلال عزلھ عن ɠافة  لإدارة السياسة النقدية 

استقرار   تحقيق  مع  تتعارض  بطرʈقة  الاقتصادية  النمو  معدلات  رفع  يخص  فيما  السياسية  الضغوط 

البنك المركزي ɸو عدم فعالية السياسة   تزايد أɸمية استقلالية   ʏࢭ الأسعار ࢭʏ الأجل الطوʈل. أɸم سȎب 

ية ࢭʏ تحقيق استقرار الأسعار. لذا تجب ضرورة حرʈة البنك المركزي ࢭȖ ʏعديل أدوات السياسة النقدية النقد 

 لضمان الوصول إڲʄ معدل التܸݵم المسْڈدف. 

 : وجود ɸدف وحيد للسياسة النقدية*

لاستقرار الاسعار الاولوʈة ضمن أɸداف السياسة النقدية وذلك لتفادي Ȗعارض باࢮʏ الأɸداف مع  

الȘشغيل مع توضيح ذلك    ومستوى تحقيق استقرار الأسعار ࢭʏ الأجل الطوʈل مثل استقرار سعر الصرف  

 لݏݨمɺور لأجل اݍݰفاظ عڴʄ مصداقية السياسة النقدية. 

 
للإحصاء  العراࢮʏ المديرʈة العامة  التܸݵم دراسة لتجارب بلدان نامية ࡩʏ السياسة النقدية البنك المركزي  فاسْڈدا بندر.رجاء عزʈز    24

  . 2ص  ،والبحث
 بحوث اقتصادية عرȋية 2006-1990التܸݵم ࡩʏ اݍݨزائر خلال الف؅فة  واسْڈدافالسياسة النقدية  ،العزʈزبلعزوز بن عڴʏ طيبة عبد  25

  45و 46ص  2008 41العدد 



 
 

 

 

31 

 :  التܸݵم ومعدلوجود علاقة مستقرة ب؈ن أدوات السياسة النقدية *

الوسيطة   الأɸداف  النقدية  السياسة  أدوات  الɺدف    وʈمثلتمثل  التܸݵم  حيث معدل  أن   الٔڈاǿي 

اختلال ɸذه العلاقة من أɸم أسباب فشل اس؅فاتيجية اسْڈداف اݝݨاميع النقدية كنظام لإدارة السياسة  

كما يجب ان تɢون ɸناك أسواق   تɴبؤ جيدةالنقدية. يجب أن تɢون السلطة النقدية قادرة عڴʄ توف؈ف نماذج  

ɠاملة   العامة  الشروط  الدول  استوفت  إذا  النقدية.  السياسة  لأدوات  الأمثل  للاستخدام  متطورة  مالية 

 الاولية او جزء مٔڈا يمكٔڈا تطبيق سياسة اسْڈداف التܸݵم.  والشروط

  26الشروط المنݤݨية 

المكمش الضمۚܣ  و أسعار الاسْڈلاك    رالتܸݵم: مؤشيوجد مؤشران ݍݰساب معدل    :اختيار مؤشر الأسعار*

  ʏالداخڴ حيللناتج  المركزʈة    ث اݍݵام.  البنوك  أغلب  Ȗعتمد   .ʏاݝݰڴ التܸݵم  عن  أك؆ف  الأخ؈ف  ɸذا  ʇع؄ف 

  اݍݨمɺور، مؤشر معروف لدى    أك؆فلأنھ من جɺة ʇعت؄ف    الاسْڈلاك،المسْڈدفة للتܸݵم عڴʄ مؤشر أسعار  

 بمراقبتھ.   حما ʇسمومن جɺة اخرى يحسب بصفة شɺرʈة وɸذا 

السياسة    ʏڥɲصا ان  حيث  التܸݵم  معدلات  بياناٮڈا  قاعدة   ʏࢭ المركزʈة  البنوك  اغلب  توفر 

الۘܣ  ʇستخدمون معدل التܸݵم اݝݰسوب اعتمادا عڴʄ مؤشر أسعار الاسْڈلاك مع نزع Ȋعض المركبات 

لان Ȗغ؈ف ɸذه الأسعار    وɸذاالطاقة.    واسعارتتغ؈ف كث؈فا ࢭʏ المدى القص؈ف مثل أسعار Ȋعض المواد الغذائية  

 يؤدي اڲʄ عدم استقرار السياسة النقدية وȋالتاڲʏ عدم الوصول اڲʄ الɺدف المراد تحقيقھ. 

% كمعدل سنوي لمؤشر أسعار الاسْڈلاك عڴʄ  2يɢون مستوى الاسْڈداف عادة حواڲʏ   :مستوى الاسْڈداف*

او عڴʄ    والسوʈد، ࢭʏ كندا    1-/2%) ࢭʏ نيوزʈلندا. أو عڴʄ شɢل ɸدف نقطة بمجال مثل +3-1شɢل مجال مثل (

% ࢭʏ ال؇فوʈج. أما من اݍݨانب التطبيقي فلا  2.5و% ࢭʏ المملكة المتحدة  2شɢل ɸدف نقطة دون مجال مثل  

 الأشɢال. يوجد فرق ب؈ن ɸذه 

اختارت اسْڈداف التܸݵم عڴʄ شɢل    وفنلنداȊعض البنوك المركزʈة مثل بنك أس؅فاليا    :مجال الاسْڈداف*

كندا اختارت    وȋنكمعدل بʋنما معظم البنوك المركزʈة المسْڈدفة للتܸݵم مثل البنك الفدراڲʏ لنيوزلندا  

اسْڈداف التܸݵم عڴʄ شɢل مجال. اختيار معدل ɸدف محدد أو عڴʄ شɢل نقطة ٱڈدف اڲʄ اتباع نظام  

يؤدي اڲʄ عدم ثقة اݍݨمɺور    وȋالتاڲʏمساوئھ صعوȋة تحقيق المعدل المسْڈدف    ومناسْڈداف تܸݵم محدد.  

 
26 Svensson inflation targeting CEPS WP 2007. P3 
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حالة الصدمات الاقتصادية    وࢭɸʏذا الإشɢال تم الݏݨوء إڲʄ مجال مسْڈدف  النقدية. ولتفادي ࢭʏ السياسة 

 مرونة للتجاوب مع التذبذبات الاقتصادية.  أك؆فȖسمح ɸذه الاس؅فاتيجية للسلطات النقدية ان تɢون 

الاسْڈداف الوقت المستغرق للوصول اڲʄ تحقيق معدل التܸݵم المسْڈدف.   بأفقيقصد  *أفق الاسْڈداف:

تتغ؈ف السياسة النقدية    المسْڈدف. عندمافاختيار أفق قص؈ف يخلق مشɢلة صعوȋة التحكم وتحقيق المعدل  

كذلك عڴʄ الناتج. ففي ɸذه اݍݰالة يصبح ɸذا    وʈؤثرࢭʏ الأجل القص؈ف يؤدي ذلك اڲʄ انخفاض المصداقية  

توجد مشɢلة أخرى تتمثل ࢭʏ ان الافق الضيق    ااقتصادي. كمما يؤدي اڲʄ عدم استقرار    وɸذاالأخ؈ف متذبذبا  

يصعب من عملية تحقيق المعدل    وɸذايتطلب Ȗغي؈ف معدل التܸݵم المسْڈدف باستمرار وعڴʄ ف؅فات قص؈فة  

 صعوȋة تحقيق ɸدف استقرار الأسعار.  ومنھالمسْڈدف 

 لأفق يمتدɸذه السلبيات المذɠورة أعلاه تفسر اختيار معظم البنوك المركزʈة الۘܣ Ȗسْڈدف التܸݵم  

تɢون    والۘܣݍݵمس سنوات ࢭʏ الغالب. حيث ان ɸذه المدة Ȗغطي مدة تأث؈ف السياسة النقدية ࢭʏ الاقتصاد  

 شɺرا.  36و 18عادة ࢭʏ الدول المتقدمة ما ب؈ن 
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 : 

المتغ؈فات  ب؈ن  ترȋط  الۘܣ  العلاقات  آلية  ȊسȎب  صلاحيْڈا  عدم  تɢون  الاقتصادية  الاختلافات  إن 

) نظام المعادلات القياسية، وȋالنظر إڲʄ العلاقة  (حركيةالاقتصادية وعدم أخذه Ȋع؈ن الاعتبار ديناميكية  

طرʈقة   استخدام  من  لابد  ɠان  السابقة،  الدراسات  معظم  تȞبْڈا  والۘܣ  الدراسة  متغ؈فات  ب؈ن  ترȋط  الۘܣ 

   مبحث؈ن:يتم عرض ɸذا الفصل ࢭʏ  والتܸݵم،التɢامل المش؅فك لتقدير العلاقة ب؈ن السياسة النقدية 

   المبحث الأول: السياسة النقدية ࡩʏ اݍݨزائر

  المطلب الأول: ɲشأة وتطور البنك المركزي اݍݨزائري 

   المطلب الثاɲي: أدوات السياسة النقدية ࢭʏ اݍݨزائر

اقع التܸݵم ࡩʏ اݍݨزائر    المبحث الثاɲي: و

   المطلب الأول: الأسباب الداخلية للتܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر

   المطلب الثاɲي: الأسباب اݍݵارجية للتܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر

  :المبحث الثاɲي: تحليل علاقة السياسة النقدية بالتܸݵم

  المطلب الأول: الكتلة النقدية والتܸݵم 

  :الانفتاح التجاري والتܸݵمالمطلب الثاɲي: 

  :المطلب الثالث: الإنفاق العام والتܸݵم 

  المطلب الراȊع: ݯݨم القروض والتܸݵم 

 المطلب اݍݵامس: نصʋب الفرد من الناتج اݝݰڴʏ والتܸݵم
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 السياسة النقدية ࡩʏ اݍݨزائر    الأول:المبحث 

البنوك      ٭ڈا  الۘܣ تختص  المɺام  ɠل  المركزي  للبنك  المسئول  أوɠلت  العالم، فɺو  دول  ɠل   ʏࢭ المركزʈة 

) العملة  إصدار  اݍݵصم  النقود) عن  إعادة  معدل  وتحديد  حسب   وكيفيات،  المركزي  والبنك  استعمالھ، 

الاقراضية، وɸو   النقدية والسياسة  السياسة  عن  ذلك مسؤولا  البنوك وʈجعلھ  بنك  تأسʋسھ ɸو  قانون 

أيضا بنك اݍݰɢومة، وʈحتم عليھ ذلك أن يقدم Ȗسɺيلات لɺا بواسطة إعطاء ȖسȎيقات لݏݵزʈنة أو إعادة  

 خصم سندات مكفولة من طرفɺا.  

 المطلب الأول: ɲشأة وتطور البنك المركزي اݍݨزائري 

  ʏࢭ ɠان ذلك  المستقلة وقد  اݍݨزائر   ʏࢭ تأسʋسɺا  يتم  نقدية  أول مؤسسة  المركزي  البنك    ʇ13عت؄ف 

أرادت اݍݨزائر أن تب؈ن إرادٮڈا ࢭʏ وضع مؤسسات    وȋتأسʋسھ ،  144-63بموجب القانون رقم    1963دʇسم؄ف  

 Ȗع؄ف عن سيادٮڈا واستقلالɺا.  

واݍݰقيقة أن النصوص قد بيɴت بدقة و وضوح المسؤوليات البنك المركزي ، ولكن الوقاǿع أثبȘت  

أن البنك المركزي لم تكن لھ سلطة فعلية Ȗسمح لھ بتكرʉس ɸذه المɺام ࢭʏ الميدان، فالبنوك التجارʈة ɠانت  

تحت سلطة وزارة المالية ولʋست تحت سلطتھ كبنك للبنوك، وɸو ما أظɺر خللا عڴʄ مستوى تنظيم ɸذه  

بئڈا   ɠان من  والۘܣ  عميقة  إدخال إصلاحات   ʏࢭ التفك؈ف   ʄإڲ العمومية  بالسلطات  دفع  ما  المؤسسة، وɸذا 

لعام   ࢭʏ    12-86، فبصدور القانون  1986الإصلاح النقدي  البنك المركزي   1986أوت    19الصادر  استعاد 

الصادر   01-88دوره كبنك البنوك وأصبح يتكفل بالمɺام التقليدية للبنوك المركزʈة، ضف إڲʄ ذلك القانون 

للقانون    1988جانفي    12  للقانون  والمتمم  قانون    12-86المعدل  إعطاء    1988ومضمون  إذا  ɸو 

 ʏࢭ المركزي  البنك  دور  دعم  حيث  والمؤسسات،  للاقتصاد  اݍݨديد  التنظيم  إطار   ʏࢭ للبنوك  الاستقلالية 

قانون   بصدور  و  النقدية،  السياسة  النقدي    Ȗ90-10سي؈ف  النظام  قمة   ʏࢭ لدوره  المركزي  البنك  استعاد 

ɸا   و୒دخال  ومستقلة،  وحيدة  نقدية  سلطة  إɲشاء  وتم  النقدية،  السياسة  Ȗسي؈ف  عن  الأول  والمسؤول 

 1القانون Ȗعديلات ࢭɸ ʏيɢل بنك اݍݨزائر.  

قانون   مادتھ    ʇ-9010عرف   ʏࢭ اݍݨزائر  المعنوʈة    11بنك  بالܨݵصية  تتمتع  وطنية  مؤسسة  بأنھ 

  والاستقلالية المالية وʈخضع للمحاسبة التجارʈة، وʉس؈ف بنك اݍݨزائر جɺازʈن ɸما: 

 

 
 196، اݍݨزائر، ص 2003الوطۚܣ للمطبوعات اݍݨامعية، ، الديوانالبنوكتقنيات الطاɸر لطرش،  -1
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 : اݝݰافظ ونوابھ 

سنوات قابلة للتجديد مرة واحدة كما    5سنوات وكذلك نوابھ لمدة    ʇ6ع؈ن بمراسيم رئاسية لمدة  

  –يتم إٰڈاء مɺامɺم بمراسيم رئاسية أيضا وɢʈون ذلك ࢭʏ اݍݰالت؈ن: ال݀ݨز الصڍʏ المثȎت بواسطة القانون  

بيع   التنفيذية،  الإجراءات  اتخاذ  المركزي مثل  البنك  أعمال  إدارة   ʏࢭ اݝݰافظ  الفادح وتتمثل مɺام  اݍݵطأ 

وشراء الأملاك المنقولة وغ؈ف المنقولة، Ȗعي؈ن ممثڴʏ البنك ࢭʏ اݝݨالس والمؤسسات، كما يمكن أن ȖسȘش؈فه  

البنك المركزي لدى السلطات العمومية   بتمثيل  ࢭʏ المسائل المتعلقة بالنقد والقرض.  كما يقوم  اݍݰɢومة 

 2والبنوك المركزʈة الأجنȎية، يوقع باسم بنك اݍݨزائر.  

 مجلس النقد والقرض 

٭ڈا قانون   الۘܣ جاء  الɺيئة  ʇعت؄ف  ، حيث يؤدي وظيفت؈ن: وظيفة مجلس إدارة  ɸ90-10ذا اݝݨلس 

 :3بنك اݍݨزائر ووظيفة السلطة النقدية ࢭʏ البلاد، وɸذه الɺيئة تȘشɢل من 

 اݝݰافظ رئʋسا.  -

 نواب اݝݰافظ ɠأعضاء.  -

ʇع؈ن    ةثلاث - ʇعينون بموجب مرسوم يصدره رئʋس اݍݰɢومة، كما    ة ثلاث موظف؈ن سام؈ن 

 مستخلف؈ن ليعوضوا الثلاثة إذا اقتضت الضرورة.  

 مركزʈة اݝݵاطر: 

قانون   مادتھ    10-90أسس   ʏحيث    160ࢭ اݝݵاطر،  مركز  سميت  المعلومات  بتجميع  تقوم  ɸيئة 

تقوم ɸذه الɺيئة بمراقبة ومتاȊعة ɲشاطات المؤسسات المالية ومعرفة مدى العمل الذي تقوم بھ ࢭʏ مجال  

ذات   بالقروض  المرتبطة  المعلومات  ترك؈ق  اݍݨزائر،  بنك  يحددɸا  الۘܣ  العمل  وقواعد  لمعاي؈ف  اݍݵضوع 

  اݝݵاطر ࢭʏ خليو واحدة بالبنك المركزي، حيث ʇسمح ɸذا بȘسي؈ف أفضل لسياسة القرض.   

  

  

 
   .1990أفرʈل 14 المؤرخ 10 -90، قانون النقد والقرض  32المادة 2
3 ،ʏة والتطبيقفعالية النظام بودلال عڴʈاݍݨزائري ب؈ن النظر ʏالملتقى الوطۚܣ حول إصلاح المنظومة المصرفية، المصرࡩ ʏ15-14، مداخلة ࢭ  

 8جامڥʏ جيجل، اݍݨزائر ص ، المركز2004دʇسم؄ف 
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 مركزʈة عوارض الدفع: 

، وʈنظم بطاقية تتضمن ɠل اݍݰوادث 1992مارس    22المؤرخ ࢭʏ    02-92أɲشأ بموجب النظام رقم  

 المܦݨلة Ȋشأن مشاɠل الدفع أو Ȗسديد القروض.   

 : جɺاز مɢافحة الشيɢات بدون مؤونة 

الرصيد   كفاية  لعدم  الشيɢات  دفع  Ȋعوارض  المرتبطة  المعلومات  تجميع   ʄعڴ ʇعمل  اݍݨɺاز  وɸذا 

 والقيام بȘبليغ ɸذه المعلومات إڲʄ الوسطاء المالي؈ن المعني؈ن. 

 04-10رقم  والأمر 11 -03أɸم التعديلات الۘܣ جاء ٭ڈا الأمر رقم أما عن 

Ȗعت؄ف نصا Ȗشرʉعيا مدعما لأɸم الأفɢار والمبادئ الۘܣ جاء ٭ڈا    2003أوت    26المؤرخة ࢭʏ    11-03إن الأمرʈة  

 :4، مع إدخال Ȋعض التعديلات، ومن ب؈ن أسباب صدور ɸذه الأمرʈة -9010قانون 

 ɠون البنك المركزي يتطلب استقلالية كشرط أسا؟ۜܣ ݍݰسن س؈فه كمؤسسة للإصدار النقدي. -

 النقاش القائم حول مدى خضوع البنك المركزي لرقابة مجلس اݝݰاسبة.   -

السلطة    - عن  بمعزل  البنك  يقودɸا  ونقدية  مالية  سياسة  قيام  صياغة  إمɢانية  عدم 

 المالية.  

  5اݍݵليفة بنك والبنك التجاري والصناڤʏ.  وأزمةال؇قاعات ب؈ن اݍݰɢومة واݝݰافظ  -

 من أجل تمثيل أوسع   10-90ولتفادي Ȋعض الغموض ɠان لابد من إدخال Ȋعض التعديلات عڴʄ قانون 

 :6، وɸنا نذكر ما جاء ࢭʏ قرار ɸذا الأمر 10- 90للɺيئات المذɠورة فبصدور ɸذا الأمر تم إلغاء القانون 

 إلغاء المدة للمحافظ.  -

 الفصل ب؈ن مجلس الإدارة ومجلس النقد.  -

 توسيع مɺام مجلس النقد والقرض.  -

 
ص  ،2005الشلف جامعة  اثر استقلالية البنك المركزي عڴʄ فعالية السياسة النقدية الملتقى الوطۚܣ للمنظومة المصرفية عياءۜܣ قوʈدر  4

5 
  113ص ، 2007، التقرʈر السنوي لݏݨزائر والنقديالاقتصادي  اݍݨزائر، التطور بنك 5
6 ،ʏر عڴɸل التنميةبطاʈعبئة المدخرات وتموȖ ʄا عڴɸاݍݨزائري وأثر ʏشورة، جامعة  اصلاحات النظام المصرࡩɴأطروحة دكتوراه غ؈ف م

 54ص  2006اݍݨزائر ، اݍݨزائر، 
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 إɲشاء ݍݨنة شراكة ب؈ن البنك المركزي. -

المادة  - نقدية حيث نصت  كسلطة  والقرض  النقد  عن مجلس  اݍݨزائر  بنك  فصل إدارة 

 عڴʄ تحديد السياسة النقدية والإشراف علٕڈا.   62

 تدعيم استقلالية الݏݨنة البنكية و୒ضافة أمانة عامة إلٕڈا.  -

 تدعيم الاتصال والȘشاور ب؈ن بنك اݍݨزائر واݍݰɢومة. -

توف؈ف أحسن حماية للبنوك وȋنوك الادخار العام والعمل عڴʄ اɲسياب أفضل للمعلومة  -

 المالية ووضع منتجات مالية جذابة.   

إعادة تنظيم اݍݨɺاز المصرࢭȊ ʏعد تطɺ؈فه ومباشرة، ووضع نصوص Ȗشرʉعية وتنظيمية  -

 خاصة بذلك.  

 تدعيم وتوضيح شروط عمل مركزʈة اݝݵاطر.  -

-    ʄعڴ لݏݰصول  المالية  والإدارات  المؤسسات  بمختلف  الاستعانة  اݍݨزائر  لبنك  يمكن 

 7الإحصائيات الۘܣ يراه مفيدة لعرض الوضعية المالية اݍݵارجية لݏݨزائر. 

- 03، المتمم للأمر رقم    -10  17أɸم التعديلات الۘܣ جاء ٭ڈا قانون رقم رقم  بʋنما      

 ;  المتعلق بالنقد والقرض 11

رقم    -  الأسر  أحɢام  ࢭʏ    11-  13تتم  عام    27المؤرخ  الثانية  سنة    26الموافق    1424جمادى    2003غشت 

 مکرر تحرر كما يڴʏ:  45والمتعلق بالنقد والقرض، المعدل والمتمم، بمادة 

التنفيذ    - ح؈ق  اݍݰكم  ɸذا  دخول  من  ابتداء  اݍݨزائر،  بنك  يقوم  اݝݵالفة،  الأحɢام  ɠل  عن  النظر  Ȋغض 

) سنوات، Ȋشراء، مباشرة عن اݍݵزʈنة، السندات المالية الۘܣ تصدرɸا ɸذه  Ȋ5شɢل استȞناǿي ولمدة خمس (

 :ʏوجھ اݍݵصوص، ࢭ ʄمة عڴɸالأخ؈فة، من أجل المسا 

 Ȗغطية احتياجات تموʈل اݍݵزʈنة،  ●

●  .ʏل الدين العمومي الداخڴʈتمو 

 تموʈل الصندوق الوطۚܣ للاسȘثمار   ●

  

 

 
  2010أوت  26المتعلق بالنقد والقرض المؤرخ ࢭʏ  04-10 القانون ، 03المادة 7
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- ʏأن نفغۜܣ ࢭ ʏبڧɴلية الاقتصادية والم؈قانية، والۘܣ يɢيɺذه الآلية لمرافقة تنفيذ برنامج الإصلاحات الɸ تنقذ

 :ʄأقظۜܢ تقدير، إڲɠ ورة أعلاهɠٰڈاية الف؅فة المذ 

 الدولة. توازنات خزʈنة  ●

 المدفوعات. توازن م؈قان  ●

 8التنظيم. تحدد آلية متاȊعة تنفيذ ɸذا اݍݰكم من طرف اݍݵزʈنة وʉشك اݍݨزائر، عن طرʈق 

IV-    ل   18-86المرسوم التنفيذيʈإطار تنفيذ التمو ʏلية ࢭɢيɺعة التداب؈ف و الإصلاحات الȊالمتضمن آلية متا

 : يڴʏ جاء بما  ، النقدي) (الإصدارالغ؈ف التقليدي 

المادة    -  الأمر    45تطبيقا لأحɢام  ࢭʏ    11-03مكرر من  الثانية عام    27المؤرخ  ل    1424جمادى    26الموافق 

سنة   المعدل  والنقدبالقرض    والمتعلق   2003غشت  متاȊعة  والمتمم.  آلية  تحديد   ʄإڲ المرسوم  ɸذا  ٱڈدف   ،

الاقتصادية    والإصلاحاتالتداب؈ف   الدولة    والم؈قانية  والماليةالɺيɢلية  خزʈنة  توازنات  استعادة   ʄإڲ الرامية 

 9  2018سنوات ابتداء من أول يناير     5وتوازن م؈قان المدفوعات وذلك ࢭʏ أجل أقصاه 

-    ʄالأوڲ للمادة  طبقا  اݍݵزʈنة،  لفائدة  النقدي  التموʈل  متعɺد  بصفتھ  اݍݨزائر  بنك  بضمان يɢلف    أعلاه 

 10المنصوص علٕڈا ࢭʏ ال؄فنامج المݏݰق ٭ڈذا المرسوم.  والأعمالمتاȊعة وتقييم تنفيذ التداب؈ف 

إليھ بموجب المادة أعلاه، عڴʄ ݍݨنة تتɢون من ممثليھ    - ࢭʏ إطار المɺمة المسندة    ومن ʇعتمد بنك اݍݨزائر 

 11ممثڴʏ وزارة المالية. 

 12يڴʏ: تɢلف ɸذه الݏݨنة بما   -

o   المالية وزʈر   ʄعڴ الغ؈ف   وȖعملتق؅فح  التموʈل   ʄإڲ الݏݨوء  مستوى  اعتماد   ʄعڴ

 التقديري لإصدار سندات الدولة الم؅فتبة عڴʄ ذلك.  وال؄فنامجالتقليدي 

o  عة إنجاز التداب؈فȊال؄فنامج المرفق. والأعمالتضمن متا ʏالواردة ࢭ 

 
 2017أكتوȋر  11المتعلق بالنقد والقرض المؤرخ ࢭʏ  10-17،القانون  01المادة  8
المتضمن آلية متاȊعة التداب؈ف و الإصلاحات الɺيɢلية ࢭʏ إطار تنفيذ التموʈل الغ؈ف التقليدي المؤرخ ࢭʏ  18-86من المرسوم التنفيذي  01المادة   9

 . 2018 مارس 5
المتضمن آلية متاȊعة التداب؈ف و الإصلاحات الɺيɢلية ࢭʏ إطار تنفيذ التموʈل الغ؈ف التقليدي المؤرخ ࢭʏ   18-86من المرسوم التنفيذي  02المادة  10

 . 2018 مارس 5
المتضمن آلية متاȊعة التداب؈ف و الإصلاحات الɺيɢلية ࢭʏ إطار تنفيذ التموʈل الغ؈ف التقليدي المؤرخ ࢭʏ   18-86من المرسوم التنفيذي  03المادة  11

 . 2018 مارس 5
المتضمن آلية متاȊعة التداب؈ف و الإصلاحات الɺيɢلية ࢭʏ إطار تنفيذ التموʈل الغ؈ف التقليدي المؤرخ ࢭʏ   18-86من المرسوم التنفيذي  04المادة  12

 . 2018 مارس 5



19902023 

 

 

39 

o   الدولة اݍݵزʈنة  توازنات  إعادة  مجال   ʏࢭ النتائج  رصد  م؈قان   وتوازن تضمن 

 المدفوعات. 

 والتداب؈فيتم إعلام الݏݨنة ࢭʏ أداء مɺامɺا اݝݰددة أعلاه ɠل ثلاثة أشɺر من طرف وزʈر المالية، بالأعمال    -

 13بإنجاز ال؄فنامج المرفق.   والمتعلقةاݝݰققة 

 يڴʏ: ترسل الݏݨنة إڲʄ محافظ بنك اݍݨزائر، كشفا مفصلا يتضمن ما  -

o  ال؄فنامج المرفق.مدى تنفيذ التداب؈ف والإصلاحات اݝݰققة لإنجاز 

o  نة الدولةʈاݍݵارجية.  والتوازناتوضعية المعطيات المالية المتعلقة بخز 

o  .داف اݝݵولةɸالأ ʄل الغ؈ف التقليدي بالرجوع إڲʈالتمو ʄ14مستوى الݏݨوء إڲ 

المالية    - الال؅قامات  انجاز  عن  البنك  محافظ  قبل  من  سدا؟ۜܣ  ɠل   ʏࢭ تقرʈر،  اݍݨمɺورʈة  رئʋس   ʄإڲ يرفع 

 15أثرɸا.  وكذاكما ɸو منصوص علٕڈا ࢭʏ ال؄فنامج،  والتداب؈ف والأعمال، والنقدية

 أدوات السياسة النقدية ࡩʏ اݍݨزائر  الثاɲي:المطلب 

Ȗعلق الأمر   لقد عرفت أدوات السياسة النقدية تحولا تدرʈجيا نحو الأدوات غ؈ف المباشرة، سواء 

أو سياسة   الإلزامي  الاحتياطي  أو  اݍݵصم  إعادة  الأدوات  Ȋسياسة  اݍݨزائر  لبنك  تتوفر  المفتوحة.  السوق 

  :16التالية 

I.سياسة معدل إعادة اݍݵصم . 

تكن   ولم  البنوك،   ʄعڴ الرقابة  مجال   ʏࢭ ملموس  ɲشاط  أي  اݍݨزائري  المركزي  البنك  يمارس  لم 

بالسيولة   البنوك  ل؅قوʈد  أداة  سوى  اݍݵصم  إعادة   ʏࢭ أي    والقرضوظيفتھ  المعدل  لɺذا  يɢون  لا  الأزمة، 

فعالية تتعلق بتخصيص الائتمان ࢭʏ ظل سيادة أسعار فائدة سالبة بحيث لا ʇعكس ɸذا المعدل التɢلفة  

 
المتضمن آلية متاȊعة التداب؈ف و الإصلاحات الɺيɢلية ࢭʏ إطار تنفيذ التموʈل الغ؈ف التقليدي المؤرخ ࢭʏ   18-86من المرسوم التنفيذي  05المادة  13

 . 2018 مارس 5
المتضمن آلية متاȊعة التداب؈ف و الإصلاحات الɺيɢلية ࢭʏ إطار تنفيذ التموʈل الغ؈ف التقليدي المؤرخ ࢭʏ   18-86من المرسوم التنفيذي  06المادة  14

 . 2018 مارس 5
المتضمن آلية متاȊعة التداب؈ف و الإصلاحات الɺيɢلية ࢭʏ إطار تنفيذ التموʈل الغ؈ف التقليدي المؤرخ ࢭʏ   18-86من المرسوم التنفيذي  07المادة  15

 . 2018 مارس 5
 2009ماي  26المتعلق Ȋعمليات السياسة النقدية وأدواٮڈا و୒جراءاٮڈا، المؤرخ ࢭʏ  02-09،النظام 10المادة  16
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التموʈل،   لإعادة  فائدة    والɺدفاݍݰقيقية  أسعار  تطبيق  عن  البحث  ɸو  اݍݵصم  إعادة  معدل  رفع  من 

  17إڲʄ معدل التܸݵم منخفض. موجبة والوصول حقيقية 

II.سياسة السوق المفتوحة. 

جوان    ʏࢭ اݍݨزائر   ʏࢭ النقدية  السوق  قانون    وعرفت ،  1998أɲشȁت  صدور  Ȋعد    10-90اɸتماما 

لتصبح    ɲشاطɺا،المتعلق بالنقد والقرض، اتخذت خطوات مɺمة لتوسيع ɲشاط السوق النقدية و تفعيل  

خلال اتخاذ إجراءات لتوسيع المتدخل؈ن ࢭɸ ʏذه السوق لتصبح Ȗشمل المؤسسات   تطورا منȊعد ذلك اثر  

 المالية المصرفية و غ؈ف المصرفية و المسȘثمرʈن. 

ʇش؅في    النقد بأنإمɢانية تدخل البنك المركزي ࢭʏ سوق    10-90من قانون    76حددت المادة    ولقد

خاصة يمكن قبولɺا لݏݵصم او   وسنداتأشɺر    06عڴʄ اݍݵصوص سندات عامة Ȗستحق ࢭʏ أقل من   وȎʈيع

لمنح القروض، كما حددت المادة إجماڲʏ العمليات الۘܣ يجرٱڈا البنك المركزي عڴʄ السندات العامة بأن لا  

% من الإيرادات العامة للدولة المثȎتة ࢭʏ م؈قانية السنة المالية السابقة، وتم التخڴʏ عن الشرط    20تتعدى  

 .11-03ࢭʏ الأمر 

بتدخل   النقدية  السوق  عمليات  إنجاز  قانونا  لھ  اݝݵول  الوحيد  ɸو  المركزي  البنك  إن  نجد 

لعملية الشراء أو البيع، وتم إعطاء المبادر للبنك   الȘسع؈فات الٔڈائيةالۘܣ تقدم    والبنوكالمؤسسات المالية  

إخطار   Ȋشرط  والادخار  القروض  من  جديدة  أنواع  اق؅فاح   ʏࢭ المبادرة  المركزي  البنك  طرف  من  التجاري 

  .18البنك المركزي 

III .الاحتياطي النقدي الإلزامي. 

  ʄيجة استخدامھ لأدوات السياسة النقدية المباشرة إڲȘالسيولة ن ʏإن عدم   تحكم البنك المركزي ࢭ

الɢلية لإعادة التموʈل أو من خلال سياسة    1994غاية   ،سواء من خلال فرض حدود قصوى عڴʄ المبالغ 

سوق    ʏࢭ الشراء  إعادة  نفقات  أو  اݍݵصم  جعل إعادة  عن    النقد  مباشرة  غ؈ف  أداة  يضيف  اݍݨزائر  بنك 

أدوات السياسة النقدية للتحكم الأفضل ࢭʏ السيولة المصرفية لتجاوز الȘشوɸات اݍݰاصلة عڴʄ مستوى  

  ʏذه الأداة ࢭɸ ة ، بدأ استخدامʈالبنوك التجار ʄفرض احتياطي نقدي إلزامي عڴ ʏتخصيص الموارد تمثلت ࢭ

 
 195ص  ،2006ديوان المطبوعات اݍݨامعية  .النقديةمحاضرات ࡩʏ النظرʈات و السياسات المالية بن عڴʏ،  بلعزوز17
 2013أفرʈل  26المؤرخ ࢭʏ  1-13النظام  18
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القيام    3بɴسبة    1994أكتوȋر   مع  الأجنȎية)  بالعملة  الوداǿع  اسȘبعاد  مع   ) المصرفية  الوداǿع  من   %

 %.  11.5بتعوʈضɺا بɴسبة تقدر بـ 

ɸذه الأداة ࢭʏ إدارة السياسة النقدية حيث أنھ يحق للبنك المركزي أن يفرض   10-90أدرج قانون  

مجموع    ʄعڴ يحسب  احتياطيا  يɴتجɺا  لا  أو  فوائد  يɴتج  د  ّ مجم حساب   ʏࢭ لديھ  تودع  إن  البنوك   ʄعڴ

  19% من المبالغ المعتمدة ɠأساس لاحȘسابھ.  28توظيفاٮڈا حيث لا يمكن أن يتعدى ɸذا الاحتياطي 

إڲʄ استخدام الأدوات غ؈ف   والانتقالࢭʏ إطار إصلاح أدوات السياسة النقدية    1994بدأ تطبيقھ ࢭʏ أواخر  

% ࢭʏ ماي    3ثم إڲʄ    2001% ࢭʏ فيفري    4% ثم تم تخفيضɺا إڲʄ    5بـ    2000المباشرة، قدر ɸذا المعدل سنة  

2001  ʄإڲ رفعھ  تم  دʇسم؄ف    6.5،  ࢭʏ شɺر  ɠان    %2002  إن  ࢭʏ فائض    Ȋ4.25عد   ʏإضاࢭ تقليص  ٭ڈدف   %

 .20السيولة المعروضة 

يبقى الاحتياطي النقدي من أفضل أدوات السياسة النقدية غ؈ف المباشرة للدول النامية لما لھ من 

 عڴʄ العرض النقدي.  ومنھتأث؈ف مباشر عڴʄ مضاعف الائتمان 

 واقع التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر  الثاɲي:المبحث 

اسبابھ   أɸم  تحليل   ʄإڲ سɴتطرق  كما  اݍݨزائر   ʏࢭ التܸݵم  ظاɸرة  تطور  المبحث  ɸذا  يȘناول 

  اݍݨزائري.واɲعɢاساتھ عڴʄ الاقتصاد الوطۚܣ 

 الأسباب الداخلية للتܸݵم ࡩʏ اݍݨزائر  الأول:المطلب 

الثمانʋنات بأزمة جدية من ناحية الأداء   بداية عقد  حيث    ، والفعاليةتم؈ق الاقتصاد اݍݨزائري منذ 

وɸو ما ينعكس منذ ذلك    دوليا، ان اغلب الɴشاطات الاقتصادية لم تكن Ȗشتغل بالكفاءة المتعارف علٕڈا  

الداخلية   المالية  التوازنات   ʄعڴ داخلية    للبلد،الوقت  تܸݵمية  اتجاɸات  عنھ  تولدت    وȋالتاڲʏ بحيث 

 اݍݨزائري:سɴتطرق إڲʄ أɸم الأسباب الداخلية الۘܣ أدت إڲʄ التܸݵم ࢭʏ الاقتصاد 

 : الم؈قانية  واݍݱݨزالتوسع النقدي غ؈ف المراقب  /1

،     berger pierreذكر   البʋئة الاقتصادية  لݏݰياة تقوم بحرق  أن النقود للاقتصاد مثل الاكܦݨ؈ن 

إذا وجدت بافراط " و ɸذا ʇعۚܣ أن النقود قد تɢون وسيلة ازدɸار للاقتصاد لكن ࢭȊ ʏعض الأحيان ȖسȎب 

السبعينات   بداية   ʏࢭ اݍݨزائر  قامت  ɸذا  ضوء   ʄعڴ و  بإفراط"،  وجدت  إذا  صعبة  جد  أزمات  ظɺور   ʏࢭ
 

    .1990أفرʈل  14، المؤرخ ࢭʏ 10-90قانون النقد والقرض  ،93المادة 19
 25، ص 2004اݝݨلس الشعۗܣ الوطۚܣ  أمام، تدخل محافظ البنك 2003 اݍݨزائر سنة والنقديةالتطورات الاقتصادية 20
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و توسع ࢭʏ الإصدار النقدي حۘܢ بدون مقابل من    باɸضھباستخدام الوسائل اݍݨبائية و الاق؅فاض أموال  

ذɸب و عملية صعبة وذلك من أجل تحقيق التنمية الاقتصادية ࢭʏ البلد,  وذلك من خلال قيام بالمشارʉع  

والاسȘثمارات المسطرة و نتج عن ɸذا زʈادة الوحدات النقدية ࢭʏ الدورة الاقتصادية بدون زʈادة ࢭʏ السلع  

 .21الاسْڈلاكية ، السȎب الذي دفع الأسعار نحو الارتفاع  

 : الإنتاجيةالزʈادة ࢭʏ التɢاليف  /2

انخفاض   اݍݨزائرʈة  القطاعات   ʏࢭ الانتاجية  التɢاليف  ارتفاع   ʏࢭ الرئʋسية  الأسباب  أɸم  من  إن 

مستوى الانتاجية خاصة ࢭʏ اݍݰالات الۘܣ لا تɢون فٕڈا قيود سعرʈة عڴʄ المنتجات الٔڈائية ، و ɸذا سيؤدي  

اڲʄ ذلك ʇعت؄ف   بالإضافةاڲʄ وصول المنتجات للمسْڈلك عڴʄ شɢل زʈادات تراكمية و احتɢارʈة عڴʄ الأسعار  

باعتبارɸا   اݍݨزائري  الاقتصاد   ʏࢭ التɢاليف  ارتفاع   ʏࢭ المȘسȎبة  العناصر  أɸم  ب؈ن  الأجور من  تɢلفة  ارتفاع 

زʈادة    ʄاڲ سيؤدي  فٕڈا  ارتفاع  أية   ّ أن بحيث  اݝݨتمع   ʏࢭ  ʏالكڴ الطلب  و  الوطۚܣ  الدخل  مɢونات  من  جزءا 

 الانفاق الذي ʇܨݨع عڴʄ بروز اتجاɸات تܸݵمية جديدة .

من خلال الزʈادة الانتاجية اݍݨɺاز الاقتصادي الۘܣ Ȗسمح بارتفاع    والمرتباتالزʈادة ࢭʏ الاجور    وتɢون 

اڲʄ وجود دوافع    بالإضافة  لمطالّڈم،زʈادة حصة الأجراء من توزʉع الدخول الاضافية ت؄فيرا    وȋالتاڲʏالأرȋاح  

ɸذه  ساɸمت  وقد   ʏالاجتماڤ الغضب  امتصاص  أو  معينة  انتخابات  إجراء  مثل  الزʈادات  لɺذه  سياسية 

 العمومية. الزʈادات ࢭʏ ال؅فدي الماڲʏ ࢭʏ أغلب المؤسسات 

3/  ʏࢭ ʏاݍݨزائرتوسع الإنفاق الكڴ : 

Ȗعت؄ف السياسات التوسعية ࢭʏ الاسْڈلاك وأنماط الاسȘثمار المتعددة من أɸم العوامل المسؤولة عن  

و  للسلع  المسْڈلك؈ن  من  الأك؄ف  اݍݨزء  الإجراء  قطاع  يحمل  كما   ، اݍݨزائري  الاقتصاد   ʏࢭ الأسعار  ارتفاع 

اݍݵدمات الۘܣ تؤثر زʈادة فٕڈا عڴʄ المستوى الأسعار السائدة ࢭʏ الاقتصاد ، حيث أن التوسع ࢭʏ الاسْڈلاك  

 1999مليار دينار و ࢭʏ سنة    67.1بلغ قيمتھ    1988اݍݰɢومي ࢭʏ اݍݨزائر ي؅قايد من سنة اڲʄ أخرى ففي سنة  

مدة    93.3بلغ    ʏࢭ الفرق  يوܷݳ  ɸذا   ، دينار  الاسْڈلاك    11مليار  ݯݨم   ʏࢭ و  و    26.2سنة  دينار  مليار 

% ɸذا بالɴسبة للاسْڈلاك العام ، أما بالɴسبة للاسْڈلاك اݍݵاص  3بمتوسط معدل نمو سنوي لا يزʈد عن 

إڲʄ زʈادة ࢭʏ الاسْڈلاك  3.4بمتوسط معدل نمو السنوي   الٔڈاǿي Ȗعود  % و منھ ɲسبة الزʈادة ࢭʏ الاسْڈلاك 

 اݍݵاص . 

 
 الساȊع،العدد  الȘسي؈ف، وعلومɠلية علوم الاقتصادية  الوادي،جامعة  ،ومتخصصةمجلة دورʈة أɠاديمية محكمة  ،اقتصاديةرؤى   21

 . 45ص  ،2014
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 الأسباب اݍݵارجية للتܸݵم ࡩʏ اݍݨزائر  الثاɲي:المطلب 

 / التܸݵم المستورد:  1

  ʏࢭ حدث  الذي  تطور  ʇعكس   ʏخارڊ مصدر  عن  عبارة  ɸو  إذ  اݍݨزائر   ʏࢭ التܸݵم  أسباب  أɸم  من  ʇعت؄ف 

حيث أن ɸذين العامل؈ن عرفا السياسات    اݍݨزائر،الانفتاح الاقتصادي ࢭʏ    ودرجةݯݨم التجارة اݍݵارجية  

العادات   طبيعة  ذلك   ʄعڴ ساعد  ما  و  الدولية  الاقتصادية  بالتطورات  لتتأثر  الداخلية  الاقتصادية 

 المتبعة. الاسْڈلاكية و أنماط التنمية 

 تطور ݯݨم المديونية اݍݵارجية و اختلال م؈قان المدفوعات :  /2

دخل الاقتصاد اݍݨزائري ࢭʏ بداية الثمانʋنات من القرن الماعۜܣ ࢭʏ برامج تنموʈة  معتمدا بɴسبة شبھ ɠلية  

النمو   و  الانتاج   ʏࢭ الضعيف  مردودية  مستوى  و  مكثفة  قروض  شɢل   ʏࢭ اݍݵارجية  الأموال  رؤوس   ʄعڴ

من  زاد  وما  النفطية  المنتجات   ʄعڴ معتمدا  الصادرات  حصيلة  زʈادة   ʄإڲ ادى  ɸذا  و   ، القوي   ʏالديمغراࢭ

ɸذا  Ȗعوʈض  و  الصناعة  باتجاه   ʏالفلاڌ القطاع   ʏࢭ حدثت  الۘܣ  الݤݨرة  ɸو  اݍݨزائري  الاقتصاد  ضعف 

النقص باست؈فاد الم؅قايد للمواد الغذائية الۘܣ عرفت نمو سرʉع ࢭʏ أسعارɸا الدولية ، و ɸذا ما جعل ݯݨم  

  ، ي؅فاكم Ȋسرعة الذي أدى  إڲʄ تدɸور م؈قان المدفوعات وحصول اختلالات  المديونية اݍݵارجية اݍݨزائرʈة 

% من حصيلة إيراداٮڈا من صادرات الب؅فول  45خسرت اݍݨزائر ما يفوق    1986بالإضافة اڲʄ ذلك ࢭʏ سنة  

، و ɠل ɸذه أعباء المديونية ɠانت   بتدɸور أيضا  الب؅فول وɸذا جعل الم؈قان التجاري  سȎب سقوط أسعار 

 احد العوامل الرئʋسية ࢭʏ انفجار الضغوط التܸݵمية . 

 الوطنية:  وتخفيض العملة/ سعر الصرف 3

اݝݰلية   العملة  لݏݰصول عڴʄ وحدة من  اللازمة  الأجنȎية  العملة  الوحدات من  عدد  الصرف ɸو  . 22سعر 

تلك   الذي أصدر  البلد  اقتصاد  انتاجية  بالمقارنة مع   ʏاݝݰڴ الاقتصادي  اݍݨɺاز  انتاجية  لنا  ʇعكس  لذلك 

الإنتاج    ونمطالعملة   تɢاليف  وكذلك  الآخر  للبلد  الداخلية  الأسعار  مع  مقارنة  اݝݰلية  الأسعار   ʏࢭ النمو 

إن تخفيض ࢭʏ سعر صرف العملة اݝݰلية يؤثر عڴʄ    الأجنȎية،بالعملات    والقيمةالمدفوعة بالعملة اݝݰلية  

المعʋشية  تɢاليف  ارتفاع  الاقتصادي  النمو  بانخفاض  ترتبط  عملية  فࢼܣ  الداخلية    الأسعار  مستوى 

 البطالة. زʈادة  وكذلك

 
22 Philippe avoyo et autres   ; « finance appliquée «  paris dunod 1993 p 53. 
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الدينار   صرف  سعر  تخفيض  النقدية  السلطات  قررت  الإصلاحات  ظل   ʏدينار   5.9من    وارتفعࢭ

ࢭʏ منتصف سنة   أمرɢʈي  ɠل دولار  ࢭʏ منتصف    9إڲʄ    ، 1988مقابل  التخفيض    واستمر  1990دنان؈ف  ɸذا 

  ʄر    22ليصل اڲȋاكتو ʏالنقد الأجنۗܣ بدأ ي؅قايد من جديد    ومع  ،1991دينار ࢭ ʄذا فان فائض الطلب عڴɸ

 23التالية: وȋقوة للأسباب 

 اݍݵارجية. ࢭȖ ʏعبئة القروض  والتأخ؈فالصعوȋات 

  .ʏالاقتصاد الكڴ ʏالاختلالات الداخلية ࢭ 

 متوقعة. وصول خدمة الدين اݍݵارڊʏ عڴʄ مستوʈات مرتفعة لم تكن 

المستوردة    وقد المنتجات  أسعار   ʄعڴ كب؈فة  اɲعɢاسات  العملة  تخفيض  بروز   والۘܣɠان لإجراءات   ʄاڲ أدت 

 التɢاليف. التܸݵم بواسطة 

 بالتܸݵم: السياسة النقدية  علاقةتحليل  الثاɲي: المبحث

أن      النظرʈة  الناحية  من  معروف  ɸو  التܸݵم وما  محارȋة  النقدية  للسياسة  الأول  الɺدف  ʇعت؄ف 

الأثر   لɺا  النقدية  اݍݨزائالسياسة   ʄعڴ تطبيقيا  دراستھ  سنحاول  ما  ɸذا  التܸݵم  معدل   ʄعڴ   . رالكب؈ف 

باݍݨانب النقدي، ونمط اݝݨتمع اݍݨزائري من ف يتعلق  التܸݵم ظاɸرة Ȗش؅فك فٕڈا عدة أسباب، مٔڈا ما 

  بالإضافة إڲʄ التܸݵم المستورد.   الاسْڈلاɠي،خلال النمط 

  

  

  

  

  

  

  

 

 
النمذجة القياسية لتܸݵم ࡩʏ اݍݨزائر خلال الف؅فة  دكتوراه العلوم الاقتصادية و العلوم التجارʈة و علوم الȘسي؈ف"   تومي صاݍݳ ،  23

  .586. ص 102.  جامعة اݍݨزائر 2000- 1998
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   والتܸݵم:المطلب الأول: الكتلة النقدية 

 2023-1990: تطور الكتلة النقدية موازاة اڲʄ معدل التܸݵم ࡩʏ اݍݨزائر للف؅فة )1-3(الشɢل رقم 

 

  المصدر: من إعداد الطالبتان بناءا عڴʄ معطيات اݍݨدول         

الف؅فة   خلال  النقدية  الكتلة  اڲʄ    343.005نموا مȘسارعا من    1998إڲʄ    1990عرفت  دينار  مليار 

 . 1998سنة  5اڲʄ  16.70اɲعكس ذلك عڴʄ انخفاض معدل التܸݵم حيث انتقل من  1592.461

النقدية.  والسȎب  الدائرة  عن  المالية  الدائرة  لفصل   ʏالفعڴ التجسيد  ذلك   ʏل    وتم  ࢭʈللتمو سقف  وضع 

  وɸذا   2001سنة    4.20ليصل اڲʄ   0.30بمعدل    2000ثم بلغ معدل التܸݵم أدɲى مستوى لھ سنة   بال݀ݨز.

كرد فعل لتɢوʈن سيولة نقدية مفرطة أي نمو الكتلة النقدية جراء نمو احتياطات الصرف    الارتفاع جاء

إڲʄ    والۘܣ التܸݵم  معدل  لينخفض  الاقتصادي  الإɲعاش  برنامج  انطلاق  مع   2002سنة    1.40تزامنت 

سنۘܣ   شɺدت  كما  النقدية.  الكتلة  نمو  معدل  انخفاض  بلغ    2004و    2003نȘيجة  .  4.00,    4.30ارتفاعا 

سنة   الانخفاض  السيولة    2005ليعود  نمو  معدل  انخفاض  أمȊسȎب   2009و  2006الف؅فة    االمصرفية، 

زʈادة   تقابلɺا  أن  دون  من  والأجور  الرواتب  ارتفاع   ʄاڲ ʇعود  بحيث   ʏڋʈتدر م؅قايد  تܸݵم  معدل  شɺدت 

ʇعود   وɸذا.  2012سنة    8.90ثم عاودت الارتفاع اڲʄ ان وصلت    3.9اڲʄ    2010الانتاجية ثم انخفضت سنة  

Ȋس حقيقي وذلك  إنتاج  يقابلɺا  ان  دون  الاقتصاد  داخل  النقود  كب؈فة من  كمية  الأجور  إڲʄ ܷݸ  زʈادة  Ȏب 

بھ   ࢭʏ سنة  2012  الدولة سنةالذي قامت  جديد  الانخفاض من  ثم عاود  تܸݵم    2014و  2013.  بمعدل 

عڴʄ التواڲɠ ʏل ɸذا يدل عڴʄ اݝݰاولات اݍݨادة من قبل البنك المركزي عڴʄ ضبط التܸݵم. أما  2.90و 3.30

حيث سمحت السلطات النقدية    6.40ب    2016عرفت زʈادة طفيفة لتواصل ࢭʏ الزʈادة سنة    2015سنة  
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قيمة    ʏࢭ الانخفاض  من  حدة    الدينار. بمزʈد  إرجاع  يمكن  لا  اݍݨزائر  بنك  محافظ  تصرʈحات  وحسب 

الكتلة    2016و  2015التܸݵم   ݯݨم  (تطور  للتܸݵم  الكلاسيكية  اݝݰددات   ʄالتܸݵم    النقدية،اڲ

المنافسة    وانماالمستورد)   ضعف   ʄاڲ الوضعية  ɸذه  من    والرقابة  والتنظيمت؅فجم  العديد  مستوى   ʄعڴ

رغم تذبذب معدل نمو الكتلة النقدية ب؈ن    2023اڲʄ    2019كما نلاحظ أنھ من    واݍݵدمات،أسواق السلع  

 .  2023و 2022واصل التܸݵم الزحف ليصل اڲʄ اعڴʄ معدل لھ ࢭʏ  وتراجعنمو 

ɠل   الطوʈل بحيث  الأجل   ʏالتܸݵم ࢭ إيجاȌي عڴʄ معدلات  تؤثر Ȋشɢل  النقدية  الكتلة  أن  نلاحظ 

 زʈادة ࢭʏ الكتلة النقدية تؤدي إڲʄ ارتفاع معدلات التܸݵم 

   والتܸݵم:الانفتاح التجاري : الثاɲيالمطلب 

 2023-1990: تطور الانفتاح التجاري موازاة اڲʄ معدل التܸݵم ࡩʏ اݍݨزائر للف؅فة )2-3(الشɢل رقم 

 

  المصدر: من إعداد الطالبتان بناءا عڴʄ معطيات اݍݨدول 

خلال   ارتفاع  ܥݨل  فقد  التجاري  للانفتاح  من   1994-1990الف؅فة  بالɴسبة  الارتفاع   ʏࢭ بدأ  ثم 

1993    ʄالنقد    1997اڲ قانون  عن  الصادر  اݍݵارجية  للتجارة   ʏڋʈالتدر التحرʈر  ȊسȎب    والقرضوذلك 

اڲʄ غاية   1995و قد استمرت ɲسبة الانفتاح التجاري ࢭʏ الارتفاع خلال الف؅فة من    الدوڲʏ. لصندوق النقد  

و    1999   ʏالدوڲ النقد  صندوق  لشروط  تنفيذا  اݍݵارجية  للتجارة   ʏالكڴ التحرʈر   ʄاڲ الانتقال  نȘيجة 

ȊسȎب ارتفاع أسعار النفط    2009  -2005و الف؅فة    2004-2000استمرت الɴسبة ࢭʏ الارتفاع خلال الف؅فة  

ɲالإ برامج  نȘيجة  الواردات  زʈادة   ʄإڲ بالإضافة  الدولية  الأسواق   ʏومة  ࢭɢاݍݰ تȎنْڈا  الۘܣ  الاقتصادي  عاش 

الف؅فة   خلال  التجاري  الانفتاح  ɲسبة  تراجعت  وقد  الف؅فة  ɸذه  اڲʄ    2016إڲʄ    2010خلال  ذلك  ʇعود  و 

بداية من  النفط  أسعار  الذي شɺدتھ  الكب؈ف  التدɸور   ʄإڲ بالإضافة  العالمية   المالية  الازمة  بوادر  استمرار 
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من     2014منتصف   الارتفاع    ʏࢭ الɴسبة  عادت   السياسات    2022إڲʄ    2016ثم  تحرʈر  نȘيجة  ذلك  و 

ع؄ف   واݍݵدمات  البضاǿع  حركة  Ȗسɺيل   ʏࢭ ساعد  مما  اݍݨمركية  اݍݰواجز  تخفيض  و  اݍݰدود,  التجارʈة 

اݍݨزائر للعديد من الاتفاقيات التجارʈة ,تنوʉع الاقتصاد وكذلك الإصلاحات الاقتصادية الۘܣ ٮڈدف   عتوقي 

انفتاح   وزʈادة  الدولية  التجارة  Ȗسɺل  الۘܣ  التكنولوجية  التطورات  و  الاجنȎية  الاسȘثمارات  جذب   ʄاڲ

راجع اڲʄ اتخاذ اݍݰɢومة اݍݨزائرʈة    وذلكشɺد الانفتاح التجاري انخفاضا    2023اڲʄ    2022الأسواق. ثم من  

ال݀ݨز التجاري. كذلك تقلبات أسعار   وتقليلإجراءات لݏݰد من الواردات ٭ڈدف حماية الصناعات اݝݰلية 

العالمية  النفط  أسعار   ʏࢭ انخفاض  أي  فإن  النفط  عڴʄ صادرات  كب؈ف  Ȋشɢل  Ȗعتمد  اݍݨزائر  ɠون  النفط 

 يمكن أن يؤثر سلبا عڴʄ ݯݨم الصادرات والإيرادات. 

  ʏم ࢭɸساʇ التܸݵم حيث يمكن أن ʄاݍݨزائر لھ تأث؈فات مزدوجة عڴ ʏنلاحظ أن الانفتاح التجاري ࢭ

خفض التܸݵم من خلال زʈادة المنافسة وتوف؈ف السلع بأسعار أقل. او يزʈد من التܸݵم من خلال نقل  

.ʏالسوق اݝݰڴ ʄذه التأث؈فات يتطلب سياسات اقتصادية    والتعامل  ارتفاع الأسعار العالمية إڲɸ ونقديةمع  

 عڴʄ التكيف مع الظروف العالمية.   وقدرةفعالة  

   والتܸݵم:الإنفاق العام : الثالثالمطلب 

 2023-1990: تطور الإنفاق العام موازاة اڲʄ معدل التܸݵم ࡩʏ اݍݨزائر للف؅فة )3-3(الشɢل رقم 

 

 

  

  

  

  

  

  

 البتان بناءا عڴʄ معطيات اݍݨدول المصدر: من إعداد الط
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سنة   ɲسȎتھ  ɠانت  حيث  العام  الإنفاق  مستوى   ʏࢭ بطيء  تطور  اݍݨدول  خلال  من    1990نلاحظ 

100.00    ʄاڲ تناقص  ࢭʏ ٰڈاية    94.00ثم  الۘܣ واجɺت اݍݨزائر  اڲʄ الازمة الاقتصادية اݍݰادة  وقد ʇعود ɸذا 

الȘسعينات    وسوءالثمانʋنات   سنوات   ʏࢭ الامنية  لتطبيق    وȋالتاڲʏالأوضاع  المناسب  اݍݨو  توفر  عدم 

 السياسات الاقتصادية من جɺة وضعف القدرة التموʈلية ȊسȎب انخفاض أسعار اݝݰروقات.  

عرف    دالسابقة، فقشɺدت تطور كب؈ف ومݏݰوظ ࢭʏ الإنفاق العام مقارنة بالمرحلة    2016-2000الف؅فة من  -

بɴسبة   كب؈فة  قفزة  العام  الإنفاق  معدل  نمو  سمح   2016عام    113.00اڲʄ    2000عام    79.00نمو  وقد 

اݝݰروقات   أسعار  عرفتھ  الذي  الارتفاع  نȘيجة  الثالثة  السنوات  بداية  لݏݨزائر  المالية  الوضعية  تحسن 

التبعات   ࢭʏ الإنفاق العام قصد اݍݵروج من  إڲʄ السياسة التوسعية  بتحول السياسة الاقتصادية المتبعة 

 الاقتصادية الۘܣ مرت ٭ڈا البلاد.  والازمة

راجع لعدة عوامل   وɸذا 96.00اڲʄ  113.00نلاحظ تناقص ࢭʏ معدل الإنفاق العام من  2023-2016الف؅فة -

 :ʏاقتصادية وسياسية وۂ 

Ȋعد ف؅فة طوʈلة من الانخفاض منذ منتصف    2016* مما أثر عڴʄ    2014انخفاض حاد ࢭʏ أسعار النفط 

 إيرادات الدولة. 

 .جɺود حɢومية لتطبيق إصلاحات مالية وضبط الانفاق 2017-2018*

 . والاقتصادي .احتجاجات شعبية اي اݍݰراك الۘܣ أثرت عڴʄ الاستقرار السيا؟ۜܣ 2019*

 مما زاد من الضغوط المالية.  واݝݰڴʏ.تأث؈ف جائحة ɠورونا عڴʄ الاقتصاد العالمي  2020-2021*

 النمو مع تقلبات ࢭʏ أسعار النفط.  واستعادة.محاولات لتحقيق الاستقرار الاقتصادي 2022-2023*

 .2023إڲɸ2016  ʄذه العوامل ɠلɺا ساɸمت ࢭʏ خفض معدل الإنفاق العام ࢭʏ اݍݨزائر من 

  وȋالتاڲʏ الاجتماعية    واݍݵدماتاذن زʈادة الإنفاق العام ʇعۚܣ زʈادة اݍݰɢومة للإنفاق عڴʄ المشارʉع  

 ʏࢭ ʏادة الطلب الكڴʈذا الاقتصاد.ز୒اف من السلع  وɠ ذا الطلب الم؅قايد   واݍݵدماتلم يتوافر عرضɸ لتلبية

  للأفراد زʈادة الإنفاق اݍݰɢومي غالبا ما ʇعۚܣ زʈادة الدخل   التܸݵم كذلكترتفع الأسعار مما يؤدي اڲʄ زʈادة 

السلع    ʄعڴ والطلب  الاسْڈلاك  زʈادة   ʄاڲ يؤدي  مما  اݍݰɢومية  بالمشارʉع  المرتبطة    واݍݵدماتوالشرɠات 

  . والتܸݵمالعكس ܵݰيح. اذن وجود علاقة طردية ب؈ن الانفاق العام 
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   والتܸݵم:ݯݨم القروض : الراȊعالمطلب 

 2023-1990ݯݨم القروض موازاة اڲʄ معدل التܸݵم ࡩʏ اݍݨزائر للف؅فة  ): تطور 4-3(الشɢل رقم 

 

  المصدر: من إعداد الطالبتان بناءا عڴʄ معطيات اݍݨدول 

الف؅فة من   القروض من    1998اڲʄ    1990شɺدت  ࢭʏ ݯݨم  لعدة    وذلك  4.60اڲʄ    56.10انخفاض 

الثمانʋنات وȋداية الȘسعينات مع ارتفاع معدلات التܸݵم   ࢭʏ ٰڈاية  أسباب من أɸمɺا: الأزمة الاقتصادية 

المالية   القدرة   ʄعڴ أثرت  بحيث  اݍݰɢومية  الإيرادات  تراجع   ʄإڲ ادى  مما  النفط  أسعار  انخفاض  ȊسȎب 

 اڲʄ تقليل الطلب عڴʄ القروض. وأدت والأفرادللمؤسسات 

عام    -  ʏࢭ الɺيɢلية  الدوڲʏ    1994الإصلاحات  النقد  صندوق  من  ɸذه    والبنكبدعم  وتضمنت   ʏالدوڲ

 ʏالنظام الماڲ ʄتقديم القروض  وقلل  والبنكالإصلاحات إجراءات تقشفية مما أثر عڴ ʄمن قدرة البنوك عڴ 

ثقة  - تراجع   ʄاڲ أدت  حيث  الȘسعينات  ف؅فة   ʏࢭ السوداء  العشرʈة  أي  والأمنية  السياسية  الاضطرابات 

 المسȘثمرʈن والمسْڈلك؈ن مما اɲعكس عڴʄ ݯݨم القروض.  

القروض    2020اڲʄ    2000الف؅فة من   ࢭʏ ݯݨم  ارتفاع  الإصلاحات    ȊسȎب   26.10اڲʄ          6.00من  شɺدت 

القروض.    ʄعڴ اݍݰصول  إجراءات  وȖسɺيل  المالية  اݍݵدمات  لتحس؈ن  اݍݰɢومة  ٭ڈا  قامت  الۘܣ  المصرفية 

تنفيذ اݍݰɢومة سياسات اقتصادية ٮڈدف اڲȖ ʄܨݨيع الاسȘثمار وتحف؈ق القطاع اݍݵاص مما شمل تقديم  

الصغ؈فة    وقروضȖسɺيلات   كذل للمؤسسات  توف؈ف موارد    كوالمتوسطة.   ʄإڲ أدت  الۘܣ  النفط  أسعار  زʈادة 

 السماح للبنوك بزʈادة ݯݨم القروض  وȋالتاڲʏمالية أك؄ف للدولة  
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الأفراد  - السɢان ودفع   ʄعڴ الطلب  زʈادة  اي  العمراɲي  البناء   والشرɠاتالتوسع  لتموʈل مشارʉع  للاق؅فاض 

 والتطوʈر العقاري. 

من    2023إڲʄ    2020الف؅فة  - القروض  ݯݨم  معدل   ʏࢭ انخفاض  ȊسȎب    وذلك  18.20اڲʄ    22.70شɺدت 

ɠورونا   الɴشاط    2019جائحة  تباطؤ   ʄاڲ ادى  تراجعمما  الاسȘثمارʈة    الاقتصادي.  المشارʉع  من  العديد 

الܶݰية   القيود  النفط  والاقتصاديةȊسȎب  أسعار  انخفاض   .ʏالتاڲȋالموارد    و ثمتراجع  ارتفاع   المالية. 

 . 19.50بɴسبة  2023طفيف سنة 

 ܵݰيح.  والعكس من اݍݨدول نلاحظ عند ارتفاع معدل ݯݨم القروض يɢون معدل التܸݵم ࢭʏ انخفاض -

القروض   ب؈ن ݯݨم  الاقتصادية   ومعدلفالعلاقة  العوامل  عڴʄ مجموعة من  Ȗعتمد  اݍݨزائر   ʏࢭ التܸݵم 

. ففي الف؅فات الۘܣ ʇشɺد فٕڈا الاقتصاد استقرارا ونموا مع تܸݵم معتدل يɢون ɸناك  والسياسية والنقدية

عادة زʈادة ࢭʏ ݯݨم القروض. أما ࢭʏ الف؅فات الۘܣ ʇشɺد فٕڈا الاقتصاد تܸݵما مرتفعا أو أزمات اقتصادية  

البنوك   من  اݍݰذر  وزʈادة  الفائدة  أسعار   ʏࢭ ارتفاع  ȊسȎب  الانخفاض   ʄإڲ يميل  القروض  ݯݨم  فإن 

 والمسȘثمرʈن.  

  والتܸݵم:نصʋب الفرد من الناتج اݝݰڴʏ : اݍݵامسالمطلب 

 2023-1990نصʋب الفرد من الناتج اݝݰڴʏ والتܸݵم ࡩʏ اݍݨزائر للف؅فة  ): تطور 5-3(الشɢل رقم 

  

  

  

  

  

  

  المصدر: من إعداد الطالبتان بناءا عڴʄ معطيات اݍݨدول 
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عندما يɢون التܸݵم مرتفعا يقلل ذلك من القوة الشرائية للأفراد مما يؤدي اڲʄ تراجع نصʋب الفرد من  -

 الناتج اݝݰڴʏ الإجماڲʏ اݍݰقيقي

ʇساعد عڴʄ اݍݰفاظ عڴʄ القوة الشرائية مما ʇعزز من نصʋب الفرد من  والمستقرالتܸݵم المنخفض -

 الناتج اݝݰڴʏ الإجماڲʏ اݍݰقيقي. 

النمو الاقتصادي تؤدي  وتدعمالسياسات الاقتصادية اݍݰɢومية الۘܣ Ȗساɸم ࢭʏ السيطرة عڴʄ التܸݵم 

 .ʏب الفرد من الناتج اݝݰڴʋادة نصʈز ʄإڲ 

  وتتأثرالعلاقة ب؈ن معدل نصʋب الفرد من الناتج اݝݰڴʏ ومعدل التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر تȘسم بالتعقيد 

   عام.بالعديد من العوامل الاقتصادية والسياسية Ȋشɢل 

يرتبط   المعتدل والمستقرالناتج اݝݰڴʏ. بʋنما التܸݵم  الفرد منالتܸݵم المرتفع يرتبط بانخفاض نصʋب 

بزʈادة نصʋب الفرد من الناتج اݝݰڴʏ خاصة ࢭʏ ظل نمو اقتصادي مدعوم Ȋسياسات حɢومية فعالة  

 إيرادات النفط.  ࢭʏ وتحسن
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 : 

النقدية   السياسة  لتناول  محاولة  الدراسة  ɸذه  اݍݨزائري   التܸݵمب  وعلاقْڈاȖعد  الاقتصاد   ʏࢭ  ،

والɺدف ɸو الإجابة عڴʄ الإشɢالية المتعلقة بقدرة السياسة النقدية المتبعة ࢭʏ اݍݨزائر عڴʄ معاݍݨة مشɢلة  

  التܸݵم.  

فالتطورات الۘܣ عرفْڈا السياسة النقدية  ࢭʏ اݍݨزائر خلال ف؅فة الدراسة أعادت الاعتبار لɺا من خلال  

تطبيق أدواٮڈا لݏݰد من التܸݵم ودعم النمو الاقتصادي، وكذلك التوازن النقدي عرف نوع من الاستقرار  

التواز  أما  النقدية  للكتلة  اݍݨيد  لȘس؈ف  ذلك  وʈرجع  السنوات  Ȋعض  ࢭʏ باستȞناء  ܿݨز  عرف   ʏالداخڴ ن 

السنوات الأخ؈ف من الدراسة ȊسȎب الاعتماد الكب؈ف عڴʄ صندوق ضبط الموارد ࢭȖ ʏغطية النفقات العمومية  

  ʏادة الإيرادات، وࢭʈانت أك؄ف من زɠ ادة الۘܣ عرفْڈا النفقاتʈالرغم من تحسن الإيرادات اݍݨباية لكن ز ʄعڴ

عڴʄ الرغم من ارتباطɺما بالكتلة النقدية فإن الارتباط الكب؈ف   حقيقة الأمر أن ɠل من الإيرادات و النفقات

 مرɸون بأسعار الب؅فول، .  الداخڴʏيɢون الارتباط كب؈ف مع أسعار الب؅فول وɸو ما يجعل التوازن 

  ʄذلك، يتع؈ن عڴ ʄعڴ ً العمل عڴʄ تفعيل السياسة النقدية ࢭʏ اقتصاداٮڈا، مع العلم أن    اݍݨزائربناء

بـ  البنوك المركزʈة تقنية جديدة Ȗعرف  تبɴت  الٔڈاǿي يبقى تحقيق استقرار الأسعار. ولɺذا السȎب،  الɺدف 

 سياسة اسْڈداف التܸݵم للتحكم ࢭʏ المستوى العام للأسعار. 

 

حول     مɺمة  رؤى  يقدم  أن  يمكن  اݍݨزائر   ʏࢭ التܸݵم   ʄعڴ الاقتصادية  المتغ؈فات  تأث؈ف  تحليل 

خلال   الاقتصادي من  لتحقيق الاستقرار  التعامل معɺا  البلاد وكيفية  تواجھ  الۘܣ  الاقتصادية  التحديات 

العام   الإنفاق  مثل  متغ؈فات  اݝݰڴʏ    ونصʋب التجاري    والانفتاحدراسة  الناتج  من  القروض    وݯݨمالفرد 

  :النقدية. يمكن استɴتاج النتائج التالية والكتلة

إڲʄ ارتفاع الطلب الكڴʏ مما يزʈد من الضغوط    :العام  الانفاق  * زʈادة الانفاق العام غالبا ما تؤدي 

آثار   لھ  يɢون  أن  يمكن  التحتية  والبɴية  الاجتماعية  ال؄فامج   ʄعڴ الكب؈ف  الإنفاق  اݍݨزائر.   ʏࢭ التܸݵمية 

  .تܸݵمية إذا لم يتم تموʈلھ Ȋشɢل مستدام 

: الانفتاح عڴʄ التجارة اݍݵارجية يمكن ان يخفف من التܸݵم عن طرʈق زʈادة  التجاري  الانفتاح  *

  ʄالواردات اڲ ʄحالة اݍݨزائر يمكن أن يؤدي الاعتماد الكب؈ف عڴ ʏالمنافسة وتحس؈ن الكفاءة الإنتاجية. لكن ࢭ

  .المستوردةتܸݵم مستورد إذا ارتفعت أسعار السلع 
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نصʋب الفرد من الناتج اݝݰڴʏ : مع تحسن نصʋب الفرد من الناتج اݝݰڴʏ. يزداد الإنفاق الاسْڈلاɠي  *

اڲʄ ارتفاع الطلب عڴʄ السلع   لم يواكب   وȋالتاڲʏ  واݍݵدماتمما يمكن ان يؤدي  زʈادة التܸݵم خاصة إذا 

  .العرض ɸذا الارتفاع ࢭʏ الطلب 

ݯݨم القروض تؤدي إڲʄ زʈادة السيولة ࢭʏ الاقتصاد مما يمكن ان ʇعزز الطلب   ة: زʈاد  ݯݨم القروض*

  .الكڴʏ و ʇساɸم ࢭʏ ارتفاع التܸݵم. ادارة ݯݨم القروض Ȋشɢل مناسب ʇعت؄ف ضرورʈا لݏݰد من التܸݵم 

: الزʈادة الكب؈فة ࢭʏ الكتلة النقدية بدون نمو اقتصادي متناسب تؤدي اڲʄ تܸݵم  النقدية  الكتلة  *

  .نقدي ࢭʏ اݍݨزائر. التحكم ࢭʏ نمو الكتلة النقدية ʇعت؄ف أمرا حاسما لضمان استقرار الأسعار 

بناءا عڴɸ ʄذه النتائج يمكن لݏݰɢومة اݍݨزائرʈة تبۚܣ سياسات اقتصادية ٮڈدف اڲʄ تحقيق توازن ب؈ن 

  مستدام،Ȗعزʈز الانفتاح التجاري Ȋشɢل    بفعالية،ادارة الإنفاق العام    الأسعار،النمو الاقتصادي واستقرار  

نمو اقتصادي   وضمانخطوات ضرورʈة للتعامل مع التܸݵم   ʏالنقدية، ۂ  والكتلةݯݨم القروض    وضبط

  مستدام. 

كذلك من ب؈ن أɸم النتائج الۘܣ توصلت إلٕڈا الدراسة، والۘܣ ɠانت عڴʄ شɢل تأكيد أو نفي فرضيات  

 الدراسة: 

تمثل سياسة اسْڈداف التܸݵم إطارا جديدا للسياسة النقدية من خلال ال؅فك؈ق عڴɸ ʄدف استقرار 

 الأسعار ࢭʏ المدى الطوʈل. 

تتعدد الأسباب المɴشئة للتܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر لذا تجد ɸناك عدة أنواع لھ باݍݨزائر من بئڈا التܸݵم  

  النقدي، 

من خلال تȘبع مسار السياسة النقدية ࢭʏ اݍݨزائر ɲستخلص أن التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر قد ʇعود أيضا  

ɲستɴتج أن ɸناك تأث؈ف   وȋالتاڲʏ  اݍݨزائر.وɸذا ما يؤكد عڴʄ ܵݰة ɸذه الفرضية ࢭʏ    أيضا،لأسباب ɸيɢلية  

لسعر الفائدة عڴʄ معدلات التܸݵم بɴسب مختلفة، وȋالتاڲʏ يمكن القول أن ɸناك تأث؈ف ɲسۗܣ للسياسة 

من ب؈ن أɸم النتائج الۘܣ توصلت إلٕڈا الدراسة، والۘܣ ɠانت عڴʄ    النقدية عڴʄ معدلات التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر.

 الدراسة: شɢل تأكيد أو نفي فرضيات 

تمثل سياسة اسْڈداف التܸݵم إطارا جديدا للسياسة النقدية من خلال ال؅فك؈ق عڴɸ ʄدف استقرار 

 الطوʈل. الأسعار ࢭʏ المدى 
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تتعدد الأسباب المɴشئة للتܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر لذا تجد ɸناك عدة أنواع لھ باݍݨزائر من بئڈا التܸݵم  

  النقدي، 

 
 التالية: من خلال ɸذه الدراسة يمكن أن Ȗستخلص الاق؅فاحات   

  اݍݨزائر حول اسْڈداف معدلات تܸݵم ʏداف السياسة النقدية ࢭɸمقبولة. لا بد أن تنحصر أ 

  ʄالصرامة.ضرورة اتباع سياسة نقدية أك؆ف فعالية، تقوم عڴ 

  مية للدراسة القياسيةɸبؤات. ضرورة إعطاء أɴوالت 

  وɸ ي والوحيد للسياسة النقدية باݍݨزائرǿدف الٔڈاɺون الɢاستقرار الأسعار باعتبار ان تحقيق  أن ي

 النتائج. الأخرى غ؈ف مضمون  الاɸداف
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0119902023 

 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

IMF 16.70 25.90 31.70 20.50 29.00 29.80 18.70 5.70 5.00 

M2 343005 415270 515902 627427 723514 799562 915058 1081518 1592461 

CPPIB 56.10 46.30 7.30 6.60 6.50 5.20 5.40 3.90 4.60 

PPIB -1.70 -3.50 -0.50 -4.30 -3.00 1.80 2.30 -0.60 3.50 

OPEN 19.20 18.70 19.50 18.50 19.00 20.30 20.80 21.50 21.40 

G 101.00 94.00 99.00 101.00 104.00 103.00 94.00 90.00 100.00 

 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنوات

IMF 2.60 0.30 4.20 1.40 4.30 4.00 1.40 2.30 3.70 

M2 1789350 2002.5 2473.5 2901.5 3299.5 3644.3 4070.4 4933.7 5994.6 

CPPIB  6.00 7.40 11.30 10.40 10.20 11.50 11.50 12.30 

PPIB 1.80 2.40 1.60 4.00 5.10 3.00 4.00 1.40 1.40 

OPEN 21.70 23.50 23.00 23.00 23.80 25.60 26.80 28.30 29.10 

G 95.00 79.00 86.00 90.00 86.00 85.00 78.00 74.00 78.00 

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنوات

IMF 4.90 5.70 3.90 4.50 8.90 3.30 2.90 4.80 6.40 

M2 6955.9 7173.1 8280.7 9929.2 11013.3 11941.5 13686.7 13704.5 13816.3 

CPPIB 12.10 14.80 13.80 12.60 12.90 15.10 16.40 19.20 20.30 

PPIB 0.80 -0.60 2.90 1.10 0.40 0.60 2.10 1.20 1.80 

OPEN 30.40 25.80 27.90 29.70 29.40 29.30 29.20 27.60 26.60 

G 80.00 99.00 94.00 90.00 92.00 98.00 102.00 112.00 113.00 

   2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 السنوات

IMF 5.60 4.30 2.00 2.40 7.20 9.30 9.30   

M2 14974.6 16636.7 14973.2 12563.2 11552.96 10256.5 13456.2   

CPPIB 21.90 22.40 22.90 26.10 22.70 18.20 19.50   
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PPIB -0.50 -0.50 -0.90 -6.60 2.10 1.90 2.50   

OPEN 27.60 28.50 27.70 25.60 27.90 30.40 28.70   

G 109.00 106.00 106.00 109.00 100.00 89.00 96.00   

 
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   العرȋية:المراجع باللغة  اولا:

 :الكتب

  

أحمد أبو الفتوح الناقة، نظرʈة العقود والأسواق المالية، مطبعة الإشعاع السɴية، الإسكندرʈة،  .1

2011. 

لليورو، مؤسسة  .2  ʏم محمد السيد حسن، السياسات النقدية والبعد الدوڲɺد مصطفی،سмاحمد فر

  . شباب اݍݨامعة، مصر

، دار  1اسماعيل عبد الرحمان، حرȌي محمد مو؟ۜܢ عرʈقات، مفاɸيم أساسية ࢭʏ علم الاقتصاد، ط .3

 . 1999وائل للɴشر ـ، عمان، 

  . 1996اسماعيل محمد ɸاشم، النقود والبنوك، دار الٔڈضة العرȋية، القاɸرة،  .4

  . 2009، دار البداية، عمان، 1اɲس البكري، وليد الصاࢭʏ، النقود والبنوك ب؈ن النظرʈة والتطبيق، ط .5

وجɺة نظر النقدين   –باري سيجل، ترجمة: طھ عبد الله منصور وأخرون ،النقود والبنوك والاقتصاد  .6

  .1987للɴشر، الماعۜܣ،   دار المرʈخ

وجɺة نظر  –باري سيجل، ترجمة: طھ عبد الله منصور وآخرون، النقود والبنوك والاقتصاد  .7

  .1987النقدين، دار المرʈخ للɴشر، الماعۜܣ، 

نوسʋنوي، ووʈرثز الب؈ف. ترجمة: السيد أحمد عبد اݍݵالق، أحمد بدʇع، النقود    توماس مالیم. مʋسسھ .8

  . 2002والبنوك والاقتصاد، دار المرʈخ، فراشھ 

  .  2009النقود و المصارف و النظرʈة النقدية دار وائل للɴشر عمان  , ارسلانجميل اݍݨناȌي و ʇسع  .9

للɴشر   .10 الكندي  ومكتبة  دار  والأساسيات،  المبادئ  والبنوك  النقود  اقتصاديات  ɸاɲي،  بۚܣ  حس؈ن 

  . والتوزʉع، عمان

  . 2000،دار صفاء للɴشر و التوزʉع ، عمان 1اݍݰلۗܣ ، النقود و البنوك ، طرشاد العصار و رʈاض  .11

  . 1984الروڊʏ نȎيل ، نظرʈة التܸݵم ، الطبعة الثانية ، مؤسسة الثقافة اݍݨامعية ، الاسكندرʈة ،  .12

، الɺيئة   1زعيم رمزي، مشɢلة التܸݵم ࢭʏ مصر أسبا٭ڈا ونتائجɺا مع مق؅فحاٮڈا لمɢافحة الغلاء ، ط .13

 . 1980المصرʈة العامة للكتاب ، القاɸرة ، 

زكرʈا الدوري وʉسرى السامراǿي، البنوك المركزʈة والسياسات النقدية، دار اليازوري العلمية للɴشر   .14

  . 2006والتوزʉع، عمان، 



 
 

 

 

58 

سعيد سامي اݍݰلاق ، النقود و البنوك المركزʈة ، عمان ، دار اليازوري العلمية للɴشر و التوزʉع ،   .15

2016 .  

  . 2016سعيد سامي اݍݵلاف. النقود و البنوك المركزʈة. عمان دار اليازوري العلمية للɴشر و التوزʉع  .16

 . 2005صاݍݳ مفتاح، النقود والسياسة النقدية، دار الفجر للɴشر والتوزʉع، القاɸرة،  .17

  . ، اݍݨزائر2003الطاɸر لطرش، تقنيات البنوك، الديوان الوطۚܣ للمطبوعات اݍݨامعية، .18

النقدية واستقلالية البنك المركزي، الطبعة الأوڲʄ، الدار  عبد المطلب عبد اݍݰميد، السياسة  .19

  . 2013الإسكندرʈة، ، اݍݨامعية 

رأس  -عڴʏ كنعان، النقود والص؈ففة والسياسة النقدية، الطبعة الأوڲʄ، دار المٔڈل اللبناɲي، ب؈فوت .20

  .  2012شارع محمد اݍݰوت،  -النبع

أɲس، صاࢭʏ وليد، البنوك ب؈ن النظرʈة والتطبيقية ، دار المستقبل للɴشر و التوزʉع ، عمان ،  لبكري  .21

2002 .  

محمد عبد المنعم/ أحمد فرʈد مصطفى: الاقتصاد النقدي والمعرࢭʏ ب؈ن النظرʈة والتطبيق، مؤسسة   .22

  . 2000شباب اݍݨامعة،

  . 2002محمد عزت غزلان، اقتصاديات النقود والمصارف، دار الٔڈضة العرȋية للطباعة والɴشر،  .23

محمود نجيب، عبد المنعم مبارك، مقدمة ࢭʏ النقود وأعمال البنوك والأسواق المالية، الاسكندرʈة،   .24

 . 2002الدار اݍݨامعية، 

  . ɸ2008ناء اݝݨدي الموسوي، اقتصاديات النقود والبنوك، مؤسسة شباب اݍݨامعة، مصر،  .25

  . ودʇع طوروس، المدخل إڲʄ الاقتصاد النقدي، المؤسسة اݍݰديثة الكتابة .26

27.   ʄتحقيق النمو الاقتصادي دراسة تطبيقية عڴ ʏآۜܣ وسليم مجݏݸ، دور السياسة النقدية ࢭʋشȊ وليد

 .2017لبنان،  –الاقتصاد اݍݨزائري، دار الكتاب اݍݨامڥʏ، الإمارات 

  جامعية: مذكرات 

أحمد محمد صاݍݳ جلال، دور السياسات النقدية و المالية ࢭʏ مɢافحة التܸݵم ࢭʏ البلدان النامية   .1

، رسالة ماجست؈ف ࢭʏ علوم الȘسي؈ف غ؈ف مɴشورة ، جامعة   2003-1990(حالة اݍݨمɺورʈة اليمنية ) 

  .  2006-2003اݍݨزائر ، 

2.  ʏاصلاحات النظام المصرࢭ ،ʏر عڴɸل التنمية أطروحة  بطاʈعبئة المدخرات وتموȖ ʄا عڴɸاݍݨزائري وأثر

  .  2006دكتوراه غ؈ف مɴشورة، جامعة اݍݨزائر ، اݍݨزائر، 
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بلعزوز بن عڴʏ طيبة عبد العزʈز، السياسة النقدية واسْڈداف التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر خلال الف؅فة   .3

 .  2008 41بحوث اقتصادية عرȋية العدد  1990-2006

النمذجة القياسية  -التجارʈة و علوم الȘسي؈فدكتوراه العلوم الاقتصادية و العلوم ,تومي صاݍݳ  .4

 . . جامعة اݍݨزائر 2000-1998للتܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر خلال الف؅فة 

رʈان سعدي، أثر التموʈل غ؈ف التقليدي عڴʄ الاقتصاد اݍݨزائري، مذكرة لنيل شɺادة ماس؅ف، تخصص   .5

 . 2018/2019أم البواࢮʏ، –اقتصاد نقدي وȋنɢي، جامعة العرȌي بن مɺيدي 

الأزمة  .6 ظل   ʏࢭ النقدية  السياسة  لإدارة  اݍݰديثة  الاتجاɸات  أسامة،  بوملاح  و  الصمد  عبد  علالو 

الماس؅ف،  شɺادة  لنيل  مذكرة  السالبة،  الفائدة  وأسعار  الك׿ܣ  التʋس؈ف  تجرȋة  دراسة  الاقتصادية 

 . 2018-2017البوʈرة، .-تخصص مالية المؤسسة، جامعة أكڴʏ محند أوݍݰاج 

 

  :اݝݨلات

توفيق عباس عبد عون وصفاء عبد اݍݨبار، عڴʄ تقييم سياسة اسْڈداف التܸݵم ࢭʏ بلدان مختارة،   .1

  . 2011مجلة جامعة كرȋلاء العلمية اݝݨلد التاسع العدد الثاɲي اɲساɲي. العراق 

2. ) باݍݨزائر  التܸݵم   ʄعڴ النقدية  السياسة  أثر  الȎش؈ف،  فضيل  ضيف  الزɸرة.  فاطمة  - 1995حر 

 . مجلة المنتدى للدراسات والأبحاث الاقتصادية)، 2022

3.   ʏࢭ النقدية  السياسة  لفعالية  قياسية  "دراسة  فاروق،  وعدة  دليلة  وطالب  وɸيبة  اسْڈداف  حلي׿ܣ 

 ."، مجلة ايل؈قا للبحوث والدراسات2019-1990ظاɸرة التܸݵم ࢭʏ اݍݨزائر 

مختارʈة .4 سياسة    , دين  اطار   ʏࢭ التܸݵم  معدل   ʄعڴ النقدية  السياسة   ʏࢭ المستخدمة  الادوات  تاث؈ف 

  .  المقرʈزي للدراسات الاقتصادية و المالية ,)2021-1990اسْڈداف التܸݵم باݍݨزائر (

رؤى اقتصادية، مجلة دورʈة أɠاديمية محكمة ومتخصصة، جامعة الوادي، ɠلية علوم الاقتصادية   .5

  . 2014وعلوم الȘسي؈ف، العدد الساȊع، 

الاقتصاد    صاري عڴʏ، البنوك المركزʈة ࢭʏ الدول النامية وقدرٮڈا عڴʄ الممارسات غ؈ف التقليدية، مجلة .6

 . 2016، 2والمالية، جامعة سوق اɸراس، اݍݨزائر، العدد 

7.   ʏالماڲ الاستقرار  ࢭʏ تحقيق  التقليدية  النقدية غ؈ف  السياسة  الطيب، فعالية  بوݍݰية  و  العيد  صوفان 

نموذجا  ʏالفدراڲ الاقتصادية والإدارʈة، جامعة جيجل  ((البنك  للدراسات  الأرصاد  اݍݨزائر،  –، مجلة 

  . 31/10/2018، تارʈخ قبول الɴشر 2018-10-25العدد الأول، تارʈخ استلام 

8.   ʏࢭ التقليدية ب؈ن المفɺوم ودورɸا  مباركة سا؟ۜܣ ومدɲي بن شɺرة وآسية شرࢭʏ، السياسة النقدية غ؈ف 

، اݝݨلد  البيض،  الȎش؈ف  نور   ʏاݍݨامڥ مركز  والأعمال،  المال  اقتصاد  مجلة  الاقتصاد،    6تحف؈ق 

  . 2020العدد،
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رقية   .9 بونو يوسفي  (  سكينة.  ةوداد،  اݍݨزائر   ʏࢭ التܸݵم  اسْڈداف    اݝݨلة  ،)2021-2001سياسة 

  . 2022) 02(16اݝݨلد  والادارةاݍݨزائرʈة للاقتصاد 

  : المراسيم

 2017أكتوȋر  11المتعلق بالنقد والقرض المؤرخ ࢭʏ  10-17 ، القانون 01المادة  .1

اݍݨرʈدة    والقروضبنظام البنوك    والمتعلق  11/08/1986 المؤرخ    12-86من القانون    10اڲʄ  02المادة   .2

  . 19/08/1986الصادر  ،34العدد  الرسمية،

   2010أوت  26المتعلق بالنقد والقرض المؤرخ ࢭʏ  04-10، القانون 03المادة  .3

    .1990أفرʈل  14، المؤرخ ࢭʏ 10-90، قانون النقد والقرض 93المادة  .4

   :الأجنȎية المراجع باللغة  :ثانيا

1. davide laidler traduit par monique fitau, « la demande de monnaie, théories et vérifications 
empiriques » ; collection finance, paris, montréal : dunod,1974 . 

2. Frederic S Mishkin inflation targeting: Anew framework for monetary policy?,NBER WP 
series 1997  . 

3. Helmut frisch, theories of inflation cambridge surveys of economic literature . 
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