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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

 
كم  ٔزید  "قال تعالى"ولئن شكرتم 

 
 

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 

 
ذا البحث.  وعونھأحمد الله عز وجل ع منھ    لإتمام 

، إ   ان يدفع قدما نحو الأمام لنيل المبت ل ما يملك ح أحقق لھ آمالھ، إ من  ب  إ الذي و

سھ   جمة  تقد يات جسام م علي بت ر ع  ل قوة، إ الذي س سانية ب سان الذي أمتلك الإ الإ

ي الغا ع قـل أطال الله  ياة أ ل  للعلم، إ مدرس الأو  ا ا  بت فلذة كبد  عمره؛ إ ال و

انت   انت سندي  الشدائد، و  عاية و  ّ ء، ال رعت حق الر ل  ت ع  نان، إ ال ص العطاء و ا

ا  وج نبع   سام لما تذكرت اب ، إ من ارتحت  ا  بالتوفيق، و تبعت خطوة خطوة  عم دعوا

نان أمي أعز ملاك ع القـل ذا العمل  ا دي  ما أ ن؛ إل زاء  الدار ا الله ع خ ا ن جزا ب و الع

ي ّ   المتواضع ل

ون  أشياء أخرى...  ل من يؤمن بأن بذور نجاح التغي   ذواتنا و  أنفسنا قبل أن ت  و إ 

وا ما  غ غ ما بقوم ح  عا " : إن الله لا  م «الآي قـال الله   من سورة الرعد  11 ةبأنفس

ذا العمل  دي  ؤلاء أ ل    إ 

 

 آسيا                                                                                                                       

  



 إهـــــــــــــــــــــداء 

 
                 

ي  ي الأعزاء الذين دعمو ي وأصدقا ذه إ أسر دي مذكرة التخرج   أ

ي عو .  و ة دراس  طوال ف

 

ي الذي قمت بھ د المستمر والتفا  تلك المذكرة تمثل العمل الشاق وا

ذا الإنجاز.   لتحقيق 

 

ل الدعم  يع، وأتمأشكركم ع  و  وال ذا الإنجاز  ون   أن ي

 ونا بداية لمستقبل مشرق 
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1. : 

ا من  عرف لم  ور مشكلات جديدة متتالية  ا ظ ان سب د العالم عدة صدمات اقتصادية  لقد ش

ار اقتصادية متباينة   ا مما أدى إ بروز عدة أف يم، وغ ل من الكساد، البطالة، الت قبل، تتمثل  

رت خلال   ا عدة مدارس مختلفة ظ ذه الأزمات وطرق  حقباتحسد يص  زمنية متعاقبة عملت ع 

الاقتصادية   السياسة  ونات  وم أجزاء  من  ما  أساسيا وم جزءا  النقدية  السياسة  ت  اعت لذلك  ا.  علاج

دف إ دعم عملية التنمية وتحقيق معدل نمو مرتفع ومستقر من خلال استخدام   العامة للدولة، ف 

 ي. الأدوات المتاحة للبنك المركز 

ائية، يتوجب ع السلطات النقدية  ا ال داف ا بنجاح وتحقق أ وح تلعب السياسة النقدية دور

ا   ائية، مع إخضاع ا ال داف ذه السياسة نحو تحقيق أ عتمد ع توجيھ  نة  اتيجية سليمة ومت بناء اس

ذ  د  داف، إ جانب تزو ذه الأ ه السياسة بالأدوات  لضوابط ومعاي محكمة ح لا تحيد عن تحقيق 

ا بنجاح  تحقيق الاستقرار الاقتصادي. ا من أداء دور ة ال تمك  الضرور

ري   و ا ا  لدور نظرا  الأخرى  الاقتصادية  السياسات  ن  ب امة  انة  م النقدية  السياسة  تحتل 

و   م الذي  لة الت د من مش ا ا ة الاختلالات الاقتصادية من بي رة متعددةمعا ا  الأسباب    ظا م

الارتفاع  مستوي    ما أساسا   داخ متمثل  الكتلةو  ا  الانفاق،  ا، وم الأجور وغ و  ما    النقدية، 

ات سعرمتمثل  الواردات  خار ارجية.  وكذلك المديونيةالصرف  متغ  ا

شاط الاقتصادي، حيث   ا المسايرة للوضع النقدي مع مستوى ال ا وأدوا ا بإجراءا من خلال تدخل

ل   غرض ضبط العرض النقدي والرقابة ع التمو يقوم البنك المركزي بالتخطيط لرسم السياسة النقدية 

ا بكيفية سليمة تتما مع وضعية الا يت التدفق النقدي ومن ثم يقوم باستخدام انياتھ.قتصاد لتث م     و

التوازنات   واختلال  الاقتصادي  النمو  بضعف  ت  تم حرجة  اقتصادية  أوضاعا  زائر  ا عرفت 

يؤثر سلبا ع   الأسعار  الارتفاع   أن  كذلك  م متذبذبة،  ت عن معدلات  ارجية، فضلا  وا الداخلية 

ذا دودة ، ل شة الأفراد خاصة ذوي الدخول ا لا بد    السياسة الاقتصادية و يؤثر أيضا ع مستوى مع

زائر العديد من السياسات   ت ا ذا تب م والانكماش، وتبعا ل من ضمان استقرار الأسعار وتجنب الت

دف إ إرساء قواعد اقتصاد السوق  يئات المالية الدولية وال  الإصلاحية إما بصفة ذاتية أو بمساعدة ال

الاس لتحقيق  وسيلة  النقدية  السياسة  ا  آليا ضمن  ستخدم  بالتحكم   وال  وذلك  الاقتصادي  تقرار 

ان المدفوعات كما تؤثر أيضا ع أسعار الفائدة ال  م والعمل ع توازن م الكتلة النقدية وكبح الت
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  . م الما القطا عد أزمة الت حداث أزمة الكساد  ع ممكن للمواد المالية و ا تحقيق أفضل توز من شأ

ا مع صدور قانون النقد والقرض ( زائر بدأت السياسة النقدية تأخذ دور سمالمعدل    )90-10و ا  والم

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

ا، اصلة قامت    توضيح أدوا ذه التطورات ا ا، ومن أجل مسايرة  ومنح الاستقلالية للبنك المركزي  إدار

عدة  زائر   إصلاحات. ا

تتمثل    أسباب مختلفة  إ  ارتفاعھ  عود  الذي  م  الت رة  ي من ظا عا الدول  كبا  زائر  فا

ور قيمة الدينار الناتج عن تخفيض قيمتھ منذ  ية وتد ود الاقتصادي الذي خلفتھ الأزمة ال   2020الر

م المستورد الناتج عن ارتفاع أسعار السلع و  ة وكذلك الت ار عت و غاية السنة ا المواد  الدول ال 

ب    س ع وال  ة إ المصا زة او المواد الأولية الموج ا زائر سواء السلع ا البلدان المصدرة للسلع إ ا

الأسعار.   وارتفاع  الطلب  ادة  ز إ  أدى  الذي  النقود  السوق. وطبع  ا   ادة  سعر ا وز إنتاج لفة  ت رفع 

م ل   بحيث ان ارتفاع معدل الت ستمر الارتفاع الم يؤدي ا ضعف وتراجع القدرة الشرائية للأجور و

م بفعل ارتفاع الأسعار الذي لھ علاقة مباشرة بارتفاع أسعار الطاقة.      معدل الت

زائر خصوصا    عانيھ ا اولة البحث والتطرق ا ما  ذه الدراسة  وانطلاقا مما سبق جاءت 

:  الآونة ة من خلال بلوتھ  السؤال التا  الأخ

ل من  العلاقة  ما  ن  ط ب زائر؟ و السياسة النقدية ال تر م  ا   معدلات الت

 : سية يجب الاجابة ع مجموعة من الأسئلة الفرعية والمتمثلة  الية الرئ   وللإجابة ع الاش

ل من م ن  ط ب زائر؟   الكتلة النقديةا  العلاقة ال تر م  ا   ومعدلات الت

ل من م ن  ط ب زائر؟  الانفتاح التجاري ا  العلاقة ال تر م  ا   ومعدلات الت

ل من م ن  ط ب زائر؟  الانفاق العاما  العلاقة ال تر م  ا   ومعدلات الت

ل من م ن  ط ب زائر؟   م القروضا  العلاقة ال تر م  ا   ومعدلات الت

ل من م ن  ط ب ب الفرد من الناتج اا  العلاقة ال تر زائر؟  نص م  ا   ومعدلات الت
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2.  

حديثا   عت  لا  و  ف ن  الاقتصادي اء  وا ن  الباحث من  العديد  تناولھ  موضوعا  الدراسة  ناول  ت

ل من  ن  ة والمتمثل  العلاقة ب دد العديد من الدول خاصة  الآونة الاخ ولكنھ أصبح بمثابة خطر 

زائري،   ا الاقتصاد  م   الت النقدية ومعدلات  الفرضيالسياسة  إ  التطرق  تم  الإجابة  يل  س ات  ل

 التالية: 

زائر؟  لا توجد .1 م  ا ل من الكتلة النقدية ومعدلات الت ن  ط ب   علاقة تر

ط   لا توجد .2 زائر؟ علاقة تر م  ا ل من الانفتاح التجاري ومعدلات الت ن    ب

ط   توجدلا  .3 زائر؟ علاقة تر م  ا ل من الانفاق العام ومعدلات الت ن    ب

ط   لا توجد .4 زائر؟ علاقة تر م  ا م القروض ومعدلات الت ل من  ن    ب

ط   لا توجد .5 زائر؟ علاقة تر م  ا ب الفرد من الناتج ا ومعدلات الت ل من نص ن   ب

ط   لا توجدلا  .6 ل من علاقة تر ن  زائب م  ا   ر. السياسة النقدية ومعدلات الت

دف الأو للسياسة النقدية من أجل تحقيق استقرار الأسعار  .7 م ال داف الت عت سياسة اس

ل   .  المدى الطو

8 .  :     

 : داف البحث فيما ي  تتمثل أ

زائر.  - ا با شئة ل م والتعرض للأسباب الم رة الت  دراسة ظا

زائر  - م  ا ل من أدوات السياسة النقدية ومعدلات الت ن  ط ب  دراسة العلاقة ال تر

م  - داف الت   دراسة فعالية السياسة النقدية من خلال اس

9 .  

م السياسات الاقتصادية الواجب   ناول موضوع خاص بواحدة من أ ا ت مية الدراسة  أ تكمن أ

بصورة   ا  من تطبيق د  ا إ  دف  ال  النقدية  السياسة  و  ألا  المسطرة،  داف  الأ لتحقيق  سليمة 

املة،   م، تحقيق معدل نمو اقتصادي، تحقيق عمالة  رة الت ة ظا ل الاقتصادية، و معا المشا

افظة ع استقرار المستوى العام ان   ا للأسعار، واستقرار أسعار الصرف، وكذا تحقيق التوازن  م

عمل ع تحقيق معدلات   م  داف الت ية ع سياسة اس المدفوعات، ولعل نجاح السياسة النقدية المب

التا الوصول إ معدلات نمو عالية م منخفضة ودعم الاستقرار الاقتصادي، و ، من خلال تقديم  ت
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م   ن أدوات السياسة النقدية ومعدلات الت ط ب ا ا العلاقة ال تر دراسة تحليلية يتم التطرق من خلال

ن  ة الممتدة ب زائري خلال الف  .2023-1990 الاقتصاد ا

10 . :  

  : رات اختيار الموضوع إ   عود م

  زائري  محاولة القيام بدراسة تحليلية لواقع وحالة الاقتصاد ا

   رة الاقتصادية ال تؤثر ع اقتصاديات الدول النامية والمتقدمة ع حد ذه الظا الرغبة  دراسة 

 السواء. 

  رة م. محاولة إبراز دور السياسة النقدية  الكبح من ظا   الت

11 .  

زائري حيث تقتصر الدراسة ع   ي الذي يتمثل  الاقتصاد ا ا تكمن حدود الدراسة  الإطار الم

السياسة   ممعرفة  والت بصفة    النقدية  زائر  ا ة    عامة،  الف ع  تركز  ف  الزمانية  دود  ا أما 

)1990-2023.( 

12 .  

ذه الدراسة ع المن الوصفي مكنخاصة  عرض الإطار النظري    التحلي  لقد اعتمدنا     و

انب التطبيقي   سلسل زم الذي يحدد معالم البحث خاصة  ا ون وفق  ذا الوصف الذي سي  اعتبار 

ا وفقا لنماذج قياسية   و ان لابد من تحليل ات المدروسة  ظل توفر الإحصائيات فيما يخص المتغ

م  اولة ف ةحديثة    الموضوع.  ومعا

13 .  

النقدية   السياسة  أدوات  ن  ب العلاقة  تقييم  ية   والاجن ية  العر ن  ب السابقة  الدراسات  تنوعت 

ي:  الآ ذه الدراسات بنوع من التفصيل  تم التطرق ا  ناء ع ذلك س م، و  ومعدلات الت
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ية   : الدراسات العر

رة وضيف فضيل  .1 ، دراسة (حر فاطمة الز ش   1):2022ال

م زائر ( أثر السياسة النقدية ع الت   )2022-1995با
ة  دفت  زائر خلال الف م با   . 2022-1995ذه الدراسة معرفة أثر السياسة النقدية ع الت

ات (المعروض النقدي   وقد ات مستقلة اما المتغ -سعر الصرف-تم استخدام المتغ سعر الفائدة) كمتغ

المتباطئة   الزمنية  للفجوات  ي  الذا الانحدار  ية  من استخدام  تم  وقد  م  الت فتمثل   ع    ARDLالتا

ات  الامدين القص  ن المتغ ل. لإيجاد العلاقة الديناميكية ب  والطو

ن    وقد ك ب امل مش ات، كماتوصلت الدراسة ا وجود علاقة ت دلت نتائج الدراسة إ وجود    المتغ

المدى   م   الت ع  النقدي  للمعروض  ل،  تأث موجب ومعنوي  لسعر    وأثرالطو غ معنوي  موجب 

م  م. الاخ تأث سل ومعنوي لسعر الفائدة ع  والصرف ع الت   الت

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

ة  زائر، دراسة قياسية الف م  ا   2021-1990أثر السياسة النقدية ع الت

ذه ة    دف  زائر خلال ف م  ا   2021-1990الدراسة إ تقدير أثر السياسة النقدية ع الت

ي  عد    ARDLالزم الموزع    للإبطاءحيث تم استخدام نموذج الانحدار الذا لة الأجل   تقدير العلاقة طو

ات الدراسة.  ن متغ ك ب امل مش  التأكد من وجود ت

م   يا  التأث ع الت س زائر غ فعالة  : أن السياسة النقدية  ا وأشارت نتائج الدراسة إ

رجع انية العامة دون مقابل   و ز  الم غطية ال ذلك أساسا ا الاعتماد ع الاصدار النقدي من أجل 

يك ناتج عن عوامل غ نقدية مثل تبعية    النقدية،للكتلة  م  زائر عبارة عن ت م  ا كما أن الت

ارج  زائري ل شارالاقتصاد ا ة.  وان   السوق المواز

 
1   ، ش رة. ضيف فضيل ال زائر (حر فاطمة الز م با مجلة المنتدى للدراسات والأبحاث )،  2022-1995أثر السياسة النقدية ع الت

  . 108. صالاقتصادية

ة 3 ف ن ائ أث" ،القادرروش ع و  ش ة على ال في ال ق اسة ال ة  ،ال ة الف اس ات  "، 2021-1990دراسة  اد لة اق م

ال  ا،ش  . 458-441ص اف
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 3  )2022، بونوة سكينة  و وداددراسة (يوسفي رقية  .3

ة  زائر، دراسة اقتصادية قياسية الف م  ا داف الت  )2021-1990(سياسة اس

م وواقع دفت     داف الت ة لسياسة اس وانب النظر ذه الدراسة إ التعرف ع مختلف ا

زائر   ا  ا ا،ال    والتحدياتتطبيق ار واج م    والاثرالعلاقة    واظ ن معدلات الت س    والتغب ال

امج الاحصائية ال تكمن      دام خباست    Eviews 10برنامج  السنوي للكتلة النقدية من خلال استخدام ال

سيط باستخدام برنامج. طي ال ية نموذج الانحدار ا   من

ات  الكتلة النقدية   ن التغ : وجود علاقة عكسية ب م    ومعدلاتوأشارت نتائج الدراسة إ الت

ة  زائر خلال الف  .  2021-2001 ا

يبة  دراسة ( .4   4: )2020 ،عدة فاروقو طالب دليلة و حلي و

زائر  م  ا رة الت داف ظا  2019-1990دراسة قياسية لفعالية السياسة النقدية  اس

ذه   زائر خلال   دف  م  ا رة الت ة ظا الدراسة ا تقييم فعالية السياسة النقدية لمعا

ة   و   2019-1990الف ات  متغ ع  أر ع  بالاعتماد  قياسية  بدراسة  القيام  تم  حيث  ة  سنو بمعطيات 

قيقي من خلال استخدام أدوات تحليل السلاسل   صم وسعر الصرف ا م ومعدل اعادة ا معدل الت

ناك    الزمنية. رت النتائج ان  م،قدية ع معدل  ن س للسياسة ال   أثرواظ ذا  الت م     و لأن الت

م نقدي  س فقط ت زائر ل م الانتاجية  وانماا لية كت ي ميرجع لأسباب   المستورد.  والت

ة .5  5  )2022 ,دراسة (دين مختار

م   تأث دراسة قياسية لمدى    إطار الادوات المستخدمة  السياسة النقدية ع معدل الت

زائر ( م با داف الت  ) 2021-1990سياسة اس

م   دفت            الت داف  سياسة اس المتعلقة  سية  الرئ يم  المفا توضيح  ا  الدراسة  انية ذه    وام

زائر مع تحديد المدى الذي يمكن ان   ة بفعالية  ا ذه الاخ ادوات السياسة النقدية    تؤثر فيھتطبيق 

م،المستخدمة ع معدل  ة   الت ذا باستخدام نماذج  2021-1990خلال الف   .  ARDLو

 
زائر (" .سكينة ةوداد، بونو سفي رقية يو  3 م  ا داف الت لد  ,")2021-2001سياسة اس ة للاقتصاد و الادارة ا زائر لة ا )  02(16 ا

2022.  
يبة وطالب دليلة وعدة فاروق، " 4 زائر  حلي و م  ا رة الت داف ظا ا    مجلة"،  2019- 1990دراسة قياسية لفعالية السياسة النقدية  اس ايل

  . 526- 507، صللبحوث والدراسات
ة،دين   5 زائر (  تأث   مختار م با داف الت م  اطار سياسة اس زي    ,)2021- 1990الادوات المستخدمة  السياسة النقدية ع معدل الت المقر

 . 252-235ص , للدراسات الاقتصادية و المالية

  



 

 

 
 خ

ة    وتوصلت           م تكمن  مدى توفر الشروط الضرور داف الت الدراسة ا ان فعالية سياسة اس

ا.   ا لتحقيق النتائج المرجوة م ن ادوات   وانعند تطبيق ل ب املة ع المدى الطو ناك علاقة تزامنية مت

م.  ومعدلالسياسة النقدية المستخدمة   ن سعر الصرف  أي   الت م   ومعدلوجود علاقة عكسية ب الت

ل   الطو المدى  النقدية  و   الكتلة  او  النقدي  العرض  ن  ب علاقة طردية  الاجل    ومعدلوجود  م   الت

ل. ن معدل الناتج ا الاجما   دووجو  الطو ل.  ومعدلعلاقة طردية ب م ع المدى الطو وجود  و  الت

ن معدل الفائدة  م ع المدى القص  ومعدلعلاقة طردية ب لالت   . والطو

ية: الا دراسات ال  جن

 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 

ة   دف زائر خلال ف م  ا   2021-1990ذه الدراسة إ تقدير أثر السياسة النقدية ع الت

ي للإبطاء الزم الموزع   عد    ARDLحيث تم استخدام نموذج الانحدار الذا لة الأجل   تقدير العلاقة طو

ات الدراسة.  ن متغ ك ب امل مش  التأكد من وجود ت

م   يا  التأث ع الت س زائر غ فعالة  : أن السياسة النقدية  ا وأشارت نتائج الدراسة إ

انية العامة دون مقابل  ز  الم غطية ال رجع ذلك أساسا ا الاعتماد ع الاصدار النقدي من أجل  و

يك ناتج م  زائر عبارة عن ت م  ا عن عوامل غ نقدية مثل تبعية   للكتلة النقدية، كما أن الت

ة.  شار السوق المواز ارج وان زائري ل  الاقتصاد ا

  

  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  

ذه زائر خلال    دف  م  ا داف الت الدراسة ا إبراز مدى فاعلية السياسة النقدية  اس

) ة  وسياسة  2020-1990الف النقدية  السياسة  من  ل  ل ة  النظر وانب  ا 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  ة  الف ذه  ل ة  معيار دراسة  بإجراء  القيام  ثم  ا  عموميا ف  للتعر م  الت داف  اس

ي للفجوة الزمنية الموزعة      .ARDLالانحدار الذا

م ع المدى   صم ع معدل الت سبة إعادة ا ي ومعنوي ل وتوصلت الدراسة ا وجود تأث ايجا

معدل   ع  الواسع  بالمع  النقود  عرض  نمو  لعامل  معنوي  وغ  ي  إيجا تأث  ووجود   ، والقص ل  الطو

 . ل والقص م  البلاد ع المدى الطو   الت

  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  

ة دفت  زائر خلال الف م  ا وذلك باستخدام نموذج الانحدار   2021-2011ذه الدراسة ا محددات الت

ي  ات الزمنية  .ARDLالذا ذا الن بفحص الف  الموزعة.سمح 

م من ناحية    وتوصلت ن الت لة الامد ب الصرف الفع    وسعرالنقدي    والمعروضالدراسة ا وجود علاقة طو

ة. ،اخرى اسعار الواردات والانفاق العام من ناحية  ومؤشرالاس  ر   باستخدام البيانات الش

ر نتائج التقدير ان المعروض النقدي    ات   وسعراسعار الواردات    ومؤشرتظ الصرف الفع الاس تحدد التغ

مية  الامد  سية    ة البعيد. علاو الت م ان محدداتھ الرئ ل متغ  الت ة ل مات السنو ر تحليل المسا ع ذلك يظ

سبة  ومؤشر المعروض النقدي  م ب مة  الت   المائة.  91اسعار الواردات بمتوسط مسا

14 .  

فقدت    ال  م  والت النقدية  السياسة  لموضوع  القياسية  الدراسة  ع  الدراسة  ذه  ركزت 

السنوات   الدراسة  ذه  غطت  كما  السابقة،  إصلاحات    2023-1990الدراسات  زائر  ا ا  ف عرفت  ال 

ا الما  ة ع مستوى قطاع      . والمصرجذر

 
8 Iméne Laouarari , Mustapha Abderrahim , Inflation Dynamics and Determinants in Algéria: An 
Empirical Investigation, Washington DC: World Bank Group ,2022. 
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ا   ستخدم العامة، حيث  الاقتصادية  السياسات  أدوات  سية من  رئ أداة  النقدية  السياسة  عد 

ة للتحكم  س   السياسة المالية والتجار شاط الاقتصادي من  الدولة إ جانب السياسات الأخرى  ال

ثمار، الادخار، الأسعار، الناتج   لاك، الاس الاس شاط  ذا ال ونة ل ة الم ور ات ا ا  المتغ خلال تأث

 .   والدخل...ا

(البنك    كما               النقدية  السلطة  ا من طرف  أدوا إدارة وتفعيل  النقدية من خلال  السياسة  م  سا

االمركزي)   ا إ    باعتبار س من خلال ارجية، حيث  ماية الاقتصاد الوط من الصدمات ا أداة فعالة 

فاظ ع استقرار المستوى العام للأسعار. ذا الفصل ا العناصر التالية:   ا تم التطرق     وس

ية السياسة النقدية   المبحث الأول: ما  

وم السياسة النقدية   المطلب الأول: مف

مية السياسة النقدية  ي: أ  المطلب الثا

 المطلب الثالث: علاقة السياسة النقدية والسياسة الاقتصادية 

ي: أدوات السياسة النقدية    المبحث الثا

النقدية التقليدية المطلب الأول: أدوات السياسة   

ي: أدوات السياسة النقدية غ التقليدية   المطلب الثا
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ية السياسة النقدية  :الأول المبحث   ما

معت السياسة النقدية من   ن أ افحة الاختلالات   ب دف إ م فروع السياسات الاقتصادية ال 

 مرتفعة. إ معدلات نمو  والوصول النقدي  لتحقيق الاستقرارالاقتصادية  

وم السياسة النقدية  :الأول المطلب   مف

ا من  وم السياسة النقدية من مدرسة إ أخرى وكيفية تحديد موقع فات حول مف عددت التعر

ا دور فعال للدورة المالية وتنظيم الكتلة    ذلك  الاقتصاديةالسياسة   ف    النقدية، وفيمالأن ل ي نذكر التعار

 التالية: 

والإجراءات  والأساليب  والوسائل  القواعد  من  مجموعة  ا  بأ النقدية  السياسة  ف  عر يمكن 

شاط الاقتصادي   ا السلطة النقدية للتأث التحكم  عرض النقود بما يتلاءم مع ال والتداب ال تقوم 

ة زمنية معينة. داف اقتصادية معينة خلال ف ا البنك المركزي   1لتحقيق أ نا يقصد  والسلطة النقدية 

س   دولة، أي   وتم السياسة النقدية ع التأث  عرض النقود أو المعروض النقدي بأدوات معينة 

 النقدية. أدوات السياسة 

مجموعة   ا   ا ع  ا  ف عر ينكن  النقدية    الإجراءاتكما  السلطات  ا  تقوم  ال  والتداب 

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

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

المركزي   انطلاقا من البنك  ا  بع ي النقدية  سياسة  السياسة  بأن  تج  ست السابقة  فات  التعر

فاظ ع المعروض النقدي والاستقرار الاقتصادي  فاظل م.   وا  ع معدلات البطالة والت

مية السياسة النقدية  ي: أ  المطلب الثا

دف   س للسياسة الاقتصادية،  ائز الأساسية  ا أحد الر باعتبار بالغة  مية  للسياسة النقدية أ

يك عن تحقيق أق  ار نا ا تحقيق نمو اقتصادي وتحقيق الاستقرار  الأسعار والتوازن ا من خلال

ا   عتمد بالغة  مية  أ ذات  النقدية  السياسة  جعلت  داف  الأ ذه  شغيل،  ال من  ممكن  السلطات حد 

سي وسائل الدفع المتاحة  الاقتصاد، إضافة إ   داف من تنظيم و ذه الأ وسيلة لتحقيق  النقدية 

 
ميد 1 امعية ، السياسة النقدية واستقلالية البنك المركزي ، عبد المطلب عبد ا ، الدار ا ة،  –الطبعة الأو  18ص. 2013،الإسكندر
فة والسياسة النقدية، كنعان ع2 ،، النقود والص وت الطبعة الأو ي، ب ل اللبنا وت،شارع محمد  -رأس النبع -دار الم  .ص 2012 ا
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ما  تحقيق الاستقرار  الاقتصاد ا   ا تلعب دورا م ا، كما أ ا  حل الأزمات خاصة النقدية م دور

سارع   ا    القوى من خلال ضبط  ية، ما جعل مية واستقرار قيمة النقد ا مقابل العملات الأجن الت

مية بالغة    ا ذات أ أداة ذات فعالية  امتصاص الصدمات النقدية سواء الداخلية أو خارجية، كما أ

ة.  افحة التقلبات الدور  3م

 الاقتصادية  والسياسة علاقة السياسة النقدية  الثالث:المطلب 

ة   ذه الأخ س إليھ  د  م  اما من السياسة الاقتصادية، وأ عت السياسة النقدية جزءا 

شاط   ن ال و وجود ارتباط وثيق ب لھ  ذا  و تحقيق الاستقرار الاقتصادي  ظل النمو المتوازن، ومع 

 : ما فيما ي تطرق للعلاقة بي شاط النقدي، وس  الاقتصادي وال

شاط    -1 غ   :  الاقتصادي كمية النقود المتاحة ومستوى ال ي فإن أي  حسب التحليل النقدي الكلاسي

ا ع المستوى العام   ي إ أن التغ  كمية   للأسعار،كمية النقود يحدث تأث ش التحليل الكي ن   ح

  ، الك الطلب  ونات  إ مختلف م أيضا  يتعدى  إنما  للأسعار  العام  المستوى  يقتصر فقط ع  النقد لا 

غ كمية النقد ع الأسعار  حالة الاستغلال   قتصر تأث  امل و شغيل ال خاصة  حالة سيادة عدم ال

الإ  للطاقة  امل  "4نتاجية ال الاقتصادي  بزعامة  النقديون  ف  ع و مانب".  د  فر السياسة    ميلتون  تأث 

ذه بحيث  ل، وتتعدد آليات التأث  ياة الاقتصادية سواء  الأجل القص أو  الأجل الطو النقدية ع ا

ات الإنتاج والأسعار  ن وسائل الدفع المتاحة ومستو ون ذات علاقة غ مباشرة ب . بالتا تمثل  5يمكن أن ت

روج من الكساد إ   ا التأث ع الاقتصاد الوط وا   الانتعاش السياسة النقدية الأداة ال يمكن بواسط

م إ حالة التوازن الاقتصادي.   الاقتصادي ومن الت

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

غ  ومستوى  مقبول،  اقتصادي  شاط  مستوى  ع  افظة  ا والمتمثل   الداخ  المستوى  ع  سواء 

ارجية،   ا المدفوعات  توازن  التالية:  المؤشرات  ر   يظ الذي  ار  ا المستوى  وع  للأسعار،  تض 

م السيولة المتداولة  الاقتصاد تؤثر ع  6استقرار معدل الصرف  ا   بتحكم ، والسياسة النقدية 

 
س الك  علالو عبد الصمد و بوملاح أسامة،  3 ة الت ديثة لإدارة السياسة النقدية  ظل الأزمة الاقتصادية دراسة تجر ات ا الاتجا

اجالفائدة السالبة وأسعار  ، تخصص مالية المؤسسة، جامعة أك محند أو ادة الماس رة، .- ، مذكرة لنيل ش  01ص 2018-2017البو
4Adenot Et J, M Albertini, La Monnaie et les banques, édition de seuil, paris 1975 P 143 

د  احمد5 امعة،  شباب مؤسسة  ، لليورو الدو  والبعد  النقدية  السياسات   حسن،   السيد  محمدم  مصطفی،س  فر ،ص، 20MBمصر، (  ا

158 
شر  النقدية،  والسياسةالنقود  مفتاح،صا 6 عدار الفجر لل رة، ،والتوز  .104ص  ـ ،2005 القا
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المؤشرات   ذه  مجموع  فائدة  الاقتصاديةاستقرار  أسعار  ستخدم  أن  النقدية  للسياسة  يمكن  كما   .

ا دعم المركز التناف  م، كما يمكن ل با  حدوث الت ا س ا ولا ترا د دعم تفضيلية للقطاعات ال تر

ق التأث ع سعر الصرف.  ية عن طر  للمؤسسات الوطنية أمام المؤسسات الأجن

الاقتصادية  -3 بالدورات  النقدية  السياسة  خ    :علاقة  التار من  سنة  مائة  مدى  ع  العل  الدليل  يؤكد 

ات  ن النقود والدورات الاقتصادية، حيث ينخفض النمو النقدي  ف ة ب النقدي ع وجود علاقة قو

ات التنوع الاقتصادي  نما يرتفع  ف ات 7الانكماش ب اما  إحداث التغ ، فالعرض النقدي يؤدي دورا 

ادة مستوى الإنتاج،   ا ز ادة العرض النقدي عادة ما يصاح ، حيث أي ز  مستوى الناتج ا الإجما

حدث العكس عندما ينخفض العرض النقدي حيث يقل مستوى الناتج   ادة مستوى العمالة. و ومن ثم ز

د مستوى البطالة  ا ز ل من حال الكساد  و ة  مية السياسة النقدية  معا ذا دليل ع أ تمع. و

سي الكتلة النقدية حسب الظروف الاقتصادية السائدة.  ق التحكم   م عن طر  والت

ي:المبحث     أدوات السياسة النقدية  الثا

ا   ستخدم ال  والطرق  الوسائل  تلك  ا  بأ النقدية  السياسة  ووسائل  أدوات  ف  عر يمكن 

السلطة  تتدخل  أخر  بمع  أو  والنقدية،  الاقتصادية  داف  أ لتحقيق  والاقتصادية  النقدية  السلطات 

ا  ق مختلف أدو م المعروض النقدي عن طر ادة أو تخفيض  ق السياسة النقدية بز   النقدية عن طر

ة   المركز البنوك  قبل  من  ا  استخدام بدأ  المرجو.  داف  الأ إ  الوصول  غرض  تقليدية،  وغ  التقليدية 

 . ا ع النحو التا   قديما، و تضم الأدوات الكمية (غ المباشرة) والأدوات الكيفية المباشرة ال تفصل

ل ة أدوات : الأول ال قل ة ال ق اسة ال  ال

ا   ستخدم ال  والطرق  الوسائل  تلك  ا  بأ النقدية  السياسة  ووسائل  أدوات  ف  عر يمكن 

السلطة  تتدخل  أخر  بمع  أو  والنقدية،  الاقتصادية  داف  أ لتحقيق  والاقتصادية  النقدية  السلطات 

ا   ق مختلف أدو م المعروض النقدي عن طر ادة أو تخفيض  ق السياسة النقدية بز النقدية عن طر

المرجو. داف  الأ إ  الوصول  غرض  تقليدية،  وغ  ة    التقليدية  المركز البنوك  قبل  من  ا  استخدام بدأ 

  : ا ع النحو التا  قديما، و تضم الأدوات الكمية (غ المباشرة) والأدوات الكيفية المباشرة ال تفصل

 المباشرة) للسياسة النقديةالأدوات الكمية (غ 

 
ة نظر  – والاقتصادوالبنوك  النقودوآخرون، باري سيجل، ترجمة: طھ عبد الله منصور 7 شردار ، النقدينوج خ لل ، المر ،  1987، الما

 . 533 ص
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ل المصر عن   م الك للتمو ا السلطات النقدية للتأث ع ا ستخدم  تلك الأدوات ال 

ا   م الأرصدة النقدية المتوفرة لدى المصارف والأسواق النقدية والمالية، إضافة إ تأث ا ع  ق تأث طر

ل المصر المتاح، وتتمثل الأدوات ا للسياسة النقدية  سعر  ع قدرة المصارف ع خلق التمو لكمية 

سبة الاحتياطيات القانونية  صم وعمليات السوق المفتوحة و  .8إعادة ا

  :(صم صم (سعر ا  سعر إعادة ا

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

الأوراق   ذا  وخصم  المركزي   البنك  مع  تتعامل  ال  المؤسسات  الطبع   و ة،  القص المدة  ة   التجار

قة مستقلة دون   ة غ قادرة ع خلق الائتمان أو إعطاء القروض بطر ة، فالأخ الشأن  البنوك التجار

ا خصم  لإعادة  المركزي  البنك  إ  للالتجاء  مضطرة  ف  ولذا  اللازمة،  السيولة  ة  توافر  التجار لأوراق 

ل أوراق   ا البنك المركزي  الدائنة مقابل أن يقدم السيولة اللازمة  ش والكمبيالات بمع أن يحل محل

اض  صورة سعر   ذا الاق ا ثمن  يتقا م ا، ومن الطبي أن  شاط النقد القانونية اللازمة لنادية 

المر  البنك  بواسطة  يتحدد  لا  السعر  ذا  و المقدمة  الفائدة،  ة  التجار الأوراق  كمية  عرض  ع  بناء  كزي 

قة أعم.  صم أو الطلب ع السيولة بل بطر  9ل

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

ة   ة والمالية من قبل البنوك التجار يد خصم الأوراق التجار صم ف ا إ تخفيض سعر إعادة ا فإنھ ب

لفة قروض ا مما يخفض من ت م الاحتياطات النقدية لد ادة  ة    الأمر الذي يؤدي إ ز البنوك التجار

سع الائتمان أي  التا ي قبال العملاء ع القروض، و د من رغبة و ذا ما يز ات و الممنوحة للأفراد والشر

صم   أ إ رفع سعر إعادة ا د عرض النقد، أما إذا اتبع البنك المركزي سياسة نقدية انكماشية فإنھ ي يز

ف أسعار  رفع  إ  ة  التجار بالبنوك  يدفع  م  مما  و اض  الاق م  تقليل  إ  يؤدي  بدوره  والذي  ا  ائد

صم ع سعر الفائدة لدى المصارف ،  الائتمان أي ينخفض عرض النقد ات سعر إعادة ا غ أي أن تأث 

ي عن   ا لديھ أو تأ ة، أو إعادة خصم أوراق اض من المصارف المركز ق حاجة المصارف للاق ي عن طر تأ

 
ش 8 ، وسليم وليد  زائري  مج   الكتابدار  ،دور السياسة النقدية  تحقيق النمو الاقتصادي دراسة تطبيقية ع الاقتصاد ا

، ام  . 93، ص 2017 لبنان، – الإمارات ا
س 9 ،وليد  البكري،ا ة  والبنوكالنقود  الصا ن النظر  . 182ص2009 عمان، البداية،، دار 1ط ،والتطبيقب
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ق حرص المصارف ع إتباع التقاليد المصرفية،  ئا  10طر س ش صم ل ،  ا دمؤكإن نجاح سياسة إعادة ا

ا: علق بوجود عدة شروط م ذه السياسة   بحيث أن فعالية 

ا محدودة. 1 ون سيول ذا يتطلب أن ت ة ع طلب مساعدة البنك المركزي و ون البنوك مج  . أن ت

ي أو الأموال الداخلة من البلدان  ألا. 2  ثمار الذا لية أخرى مثل أموال الاس  تحصل ع مصادر تمو

ارجية.   ا

اض ولو بأسعار  ألا. 3  ة لتمكن رجال الأموال من الاق انية المضار ناك إم ون   مرتفعة. ت

أي  4 شر،  غ من ة  التجار بالأوراق  التعامل  ون  ي أن  يلات   ألا.  س ال كب من طرق  إ حد  ون متاحا  ت

ة،  ار سابات ا  11البنكية الأخرى مثل السلطات ع ا

  عمليات السوق المفتوحة: 

المالية   الأوراق  بيع  أو  شراء  المركزي  البنك  قيام  المفتوحة  السوق  عمليات  أو  سياسة  يقصد 

ة  عرض   ا البنوك المركز ومية للتحكم  القاعدة النقدية، و إحدى الأدوات التقليدية ال اتبع ا

المتداول  12النقود  النقد  م  غي  إ  المفتوحة  السوق  عمليات  ة لأداة  المركز البنوك  استخدام  .يؤدي 

ة ع خلق الانتصاب، إن قيام   ؤثر ع قدرة المصارف التجار شراء أو بيع السندات  و ة  البنوك المركز

ادة النقد   ة من خلال السوق المفتوحة سوف يؤدي إ ز نة من قبل البنوك المركز ز ومية أو اذونات ا ا

البيع، و حالة الأو (الشراء) سوف   النقد المتداول  حالة  المتداول  حالة الشراء و خفض كمية 

ة المصارف التجا الة الثانية (البيع ) سوف تنخفض قدرة المصارف  تزداد ف ة ع خلق الائتمان، و ا ر

ة ع خلق الائتمان .   التجار

ا   ل ال يواج ستخدم البنك المركزي أداة عمليات السوق المفتوحة لعلاج أو تخفيف حدة المشا

نة   ز ا ومية وأذونات  ا السندات  شراء  المركزي  البنك  يقوم  الاقتصادي  ود  الر الاقتصاد،  حالة 

ة ع منح الائتمان  ادة قدرة المصارف التجار ادة النقود المتداولة ومن ثم ز م   لز ادة  غرض ز وذلك 

م مرتفعة فإن   ادة الدخل القومي، أما  حالة معدلات ت ادة معدل التوظيف وز ثمار ومن ثم ز الاس

 
ش 10 ، مرجع   وسليم وليد  دور السياسة النقدية  تحقيق النمو الاقتصادي دراسة تطبيقية ع الاقتصاد   سبق ذكره،مج

زائري   .103ص ، ا
س11 ة  ،الصاوليد  البكري، أ ن النظر  .185صمرجع سبق ذكره،  والتطبيق،النقود والبنوك ب
ميد،عبد المطلب عبد 12 امعية،دار  ،والمستحدثاتالاساسيات  والبنوكاقتصاديات النقود  ا ة، ا  . 279.ص 2007 الاسكندر
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ومية مما يؤدي إ خفض كمية النقود المتداولة ومن ثم تنخفض   يع السندات ا البنك المركزي يقوم ب

ة ع منح الائتمان مما يؤدي إ انخفاض الطلب الك والأسعار.   13قدرة المصارف التجار

ي تن عمليات السوق المفتوحة يجب أن تتوفر الشروط التالية:   ول

ة وكمية النقد  التداول يجب أن تتغ وفقا لعمليات السوق المفتوحة -1   إن احتياطيات البنوك التجار

يلات  2  س ال تقديم  النقدية   الاحتياطيات  الانخفاض   أو  ادة  للز ستجيب  ة  التجار البنوك  إن   .

 الائتمانية للوحدات الاقتصادية. 

للتغ  الاحتياطي النقدي والتغ  أسعار الفائدة  3  .  4، إن الطلب ع الائتمان المصر يتأثر وفقا 

سارة، ولكن ما   انية واسعة لبيع وشراء السندات، واستعداده لتحمل ا يجب أن يمتلك البنك المركزي إم

س ة الأجل فإن ا عامل البنك المركزي يقتصر ع السندات قص ون دام     محدودة.ارة ت

سلوك 5 ا  يجة لارتباط ا من قبل البنك المركزي ن ست ثابتة ولا يمكن التحكم   .سرعة تداول النقود ل

 الأفراد. 

يع السندات لغرض تخفيض احتياطيات  6  ذه الوسيلة لا تن   البنوك،، عند قيام البنك المركزي ب فإن 

م   نقص   عن  ض  للتعو صم  ا إعادة  ع  قدرة  ا  ولد ة  كث احتياطيات  البنوك  لدى  ان  إذا 

 الاحتياطي الناجم عن بيع السندات

  ي  سبة الاحتياطي القانو

سبة   ة الاحتفاظ ب طلق عليھ أيضا الاحتياطي الإجباري، يقرض البنك المركزي ع البنوك التجار و

ة للبنك المركزي   ر ك ا ة وت ل رصيد سائل لدى البنك المركزي بصورة إجبار ش ا  ع معينة من ودا

ا لأغراض السياسة النقدية  غي سبة و ذه ال ستطيع أن يؤثر ع عرض النقد 14تحديد  . البنك المركزي 

د   ذه حالة من قدرة البنوك ع منح المز د   ي حيث يز سبة الاحتياطي القانو ادة، من خلال خفض  بالز

إ  البنك المركزي  ع وعرض النقد، و حالة س  د من خلق الودا إ المز بالتا  من الانتماء مما يؤدي 

 
ا الدوري 13 سرى زكر ي و ة  ،السامرا شر   ،النقدية والسياساتالبنوك المركز ع،دار اليازوري العلمية لل  . 206-204ص 2006 عمان، والتوز
14  ، ش وليد   ، مج ذكره،  سليم  سبق  الاقتصاد  مرجع  ع  تطبيقية  دراسة  الاقتصادي  النمو  تحقيق  النقدية   السياسة  دور 

زائري   106، ص ا
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سبة الاحتياطي ة    خفض عرض النقد، فإنھ يقوم برفع  البنوك التجار لم يكن لدي  ا إذا  ي عند القانو

م القروض.  م الائتمان و ا تضطر إ تخفيض  ا النقية فإ  15فائضا  أرصد

ن  الأدات بـ  مقارنة  النقود  عرض  التحكم  جدا   فعالة  أداة  ي  القانو الاحتياطي  سبة  عت  و

ما:  ن و ب ن الس  السابقت

صم. 1  سبة لسعر ا ال بال و ا ة كما  ا ع كمية النقود المتداولة بقرار البنوك التجار   . لا يرتبط تأث

 الأدوات الكيفية المباشرة للسياسة النقدية

ة   أولو حسب  الاقتصادي  شاط  ال م  التأث   إ  (المباشرة  الكيفية  الرقابة  أدوات  دف 

شاط وحالتھ الاقتصادية من حيث   مية ال يع وأ م والانكماش، حيث تقوم السلطات النقدية ب الت

د من انتقال تلك الأموال إ القطاعات الأقل   مة  الاقتصاد وا تدفق الموارد المالية نحو القطاعات الم

 : لاكية والمضارب، تتمثل الأدوات الكيفية فيما ي القطاعات الاس  إنتاجية 

ي:  لا  *تنظيم الائتمان الاس

شراء   اصة  ا القروض  القروض ومدة  كيفية سداد  شمل  ي  لا الائتمان الاس الرقابة ع  إن 

ي ومدة قصوى للسداد،   ي من المبلغ الذي يجب أن يدفعھ المش ذه الرقابة تتطلب حد أد السلع المعمرة، و

لاك  بوط الائتمان المقدم لشراء السلع الاس ية وكذلك تقص مدة  فرفع المبلغ الذي يجب دفعھ يؤدي إ 

ذا الغرض، وطبقتھ الولايات   ا فيقلص الائتمان الممنوح ل ادة قيمة الأقساط المطلوب سداد السداد وز

السلع   ع  الطلب  من  د  ا دف  مية  الت الضغوط  ة  لمعا الثانية  العالمية  رب  ا خلال  المتحدة 

اتيجية، أما أبرز الإجراءات المستخدمة لتنظيم بيع ا ق التقسيط  : الإس لاكية عن طر  لسلع الاس

بوط الطلب 1  ا مقدما لشراء السلع مما يؤدي إ   . قيام البنك المركزي بتحديد الدفعة ال يجب دفع

ذه السلع من قبل الوحدات الاقتصادية.   ع الائتمان الشراء 

ذه 2  ة لسداد  أ البنك المركزي إ تحديد مدة قص لاكية فعندما ي ة سداد القروض الاس  . تحديد ف

القروض   ع  الطلب  من  يحد  مما  دفعھ  يجب  الذي  القسط  قيمة  ارتفاع  إ  يؤدي  ذلك  فإن  الديون 

لاكية.   16الاس

 
ن ب 15 يحس شر  ومكتبةدار   ،والأساسياتالمبادئ  والبنوكاقتصاديات النقود  ،ا ع،الكندي لل  . 15-149 عمان، والتوز
سع ارسلان،  16 ي و نا ة النقديةالنقود و المصارف و جميل ا شر ، النظر  271 ص،  2009 ،عمان ،دار وائل لل
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امش الضمان   المطلوب: * 

اصة   ا م  أموال المالية من  الأوراق  السوق  ون   المضار ا  يدفع أن  يجب  ال  سبة  ال تتمثل  

قوم البنك المركزي للتحكم    سدد البنك التنمية المتبقية، و ذه الأوراق ع أن  م من  يا ل مش التمو

ن ل ة للمضار ا البنوك التجار م القروض ال تمنح ية لتحديد  س م من الأوراق ذه ال يا ل مش تمو

ن   ة، مما يدفع المضار اصة بالقطاعات المرغو سبة فيما يتعلق بالأوراق المالية ا ذه ال المالية ،  خفض 

غ  بالقطاعات  اصة  ا المالية  بالأوراق  يتعلق  فيما  سبة  ال ذه  رفع  ذه الأصول، و ع شراء  الإقبال 

ما فيقل عرف ت ة أو ال  ا.  المرغو  17الإقبال ع شرا

 البناء:* تنظيم الائتمان الممنوح لغرض 

صص لبناء   يت حد أع لمبلغ القروض ا ق تث نا عن طر إن تنظيم الطلب ع الائتمان يتم 

خلال   المتحدة  الولايات  الرقابة   من  النوع  ذا  طبق  ضة،  المف المبالغ  داد  الاس ة  ف المساكن وتحديد 

و   مية و ة  محاولة لكبح الموجات الت ور رب ال رب العالمية الثانية وا ذا التنظيم  ا ع أن  ما 

لاكية المعمرة.    بمال  آثاره الاقتصادية الائتمان الممنوح لشراء السلع الاس

ي:    * التأث أو الإقناع الأد

عدم التوسع   ة وذلك  ذه السياسة ع قيام البنك المركزي بتوجيھ الن للبنوك التجار وتقوم 

ع   خطر  ثمة  المركزي  البنك  رأى  ما  إذا  ة  للمضار توجھ  ال  القروض  تلك  وخاصة  الفروض  تقديم   

ا:   ال متعددة م ي أش ذا التوجھ الأد أخذ   الاقتصاد القومي و

   • الرقابة الكمية؛

ما   ة بتقييد الائتمان لأغراض معينة و و قيام البنك المركزي بإرسال منكرات إ البنوك التجار و

ة الاقتصاد   القومي.يخدم مص

  :  الرقابة النوعية *

ة إ تقييد الائتمان بصرف النظر عن الغرض الذي  و قيام البنك المركزي بتوجيھ البنوك التجار و

ة  عض الأوراق التجار عدم قبول خصم    .18يمنح لأجلھ الائتمان أو التحذير 

 
،  ش و17 زائري مج  112ص  ، دور السياسة النقدية  تحقيق النمو الاقتصادي دراسة تطبيقية ع الاقتصاد ا
ل ، 18 اض ا ع ، عمان 1، ط النقود و البنوكرشاد العصار و ر شر و التوز  . 158ص2000،دار صفاء لل
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ي: أدوات السياسة النقدية غ التقليدية   المطلب الثا

 تتمثل أدوات السياسة النقدية غ تقليدية فيما ي 

: س الك  *الت

شيط الاقتصاد القومي عندما تصبح   ة لت ا البنوك المركز ستخدم السياسة النقدية غ تقليدية 

الأموال  كمية  ادة  لز المالية  المركزي الأصول  البنك  ي  ش غ فعالة، حيث  التقليدية  النقدية  السياسة 

أجل    المتاحة من  المالية  الأصول  بيع  أو  شراء  بأك  المعتادة  النقدي  السياسة  ذه  وتتم  الاقتصاد،   

دد.  دف ا فاظ ع معدلات الفائدة  السوق عند القيمة ال  19ا

م مركز الما ليتمكن   ادة  ا البنك المركزي بز و سياسة نقدية يقوم بموج س الك إذن  فالت

صصة للإقراض ع إصدار تق جديد بحيث يقوم البنك المركزي باستخدام   م الأموال ا ادة  من ز

م السيولة   د من  البنوك الأخرى، مما يز ديدة الشراء الأصول من  تلك المصارف  ذه النقود ا لدى 

ذا   ل انخفاض و ن  ذلك مما ينعكس ع معدلات الفائدة  ش فتصبح قادرة ع منح القروض للراغب

  .20بدوره يؤدي إ انتعاش اقتصادي 

 : س النو  *الت

ن من يصنف   س ، فمن الاقتصادي ال الت ل أخر من أش س النو ع ش بدل مصط الت

ك ع   ذه الأداة بال قوم البنك المركزي بواسطة  ، و س الك ا أداة خاصة لأداة الت ذه أداة ع أ

شراء السندات أو  الموازنةالأوراق المالية الموجودة  أصول  ك ع قاعدتھ النقدية، إذ يقوم  بدلا من ال

ادة خصوم البنك المركزي من خلال إصدار السيولة   م خاصة أو عمومية الأمر الذي يؤدي تلقائيا إ ز أس

وتحف   الأجل  لة  طو الفائدة  معدلات  خفض  قصد  الأصول  أسعار  رفع  إ  ذه  الشراء  عمليات  دف  و

اطرة مالاقتصاد ،و ثمارات.دف أيضا إ تخفيض علاوة ا   21ا من شأنھ أن يحفز الاس

 

 
،صاري 19 ة  الدول النامية  ع االبنوك المركز راس،جامعة سوق  ،والماليةمجلة الاقتصاد  ،التقليديةع الممارسات غ  وقدر   ا

زائر، ا   . 64ص، 2016، 2لعدد ا
ية 20 مجلة  ،)الفدرا نموذجا (البنكفعالية السياسة النقدية غ التقليدية  تحقيق الاستقرار الما  الطيب،صوفان العيد و بو

ةللدراسات الاقتصادية  الأرصاد زائر، العدد –جامعة جيجل  ،والإدار خالأول ا شر 2018-10-25استلام  ، تار خ قبول ال ، تار

 . 206ص31/10/2018
ان سعدي، 21 ل غ التقليدي ع الاقتصاد ر زائري أثر التمو ، مذكرة ، ا ادة ماس ي، جامعة  لنيل ش ن تخصص اقتصاد نقدي و

يدي  ي بن م ، –العر  . 21ص2018/2019أم البوا
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ة: *   أسعار الفائدة الصفر

ة سياسة أسعار   بع البنوك المركز صول  ت يل ا س ة  حالة الأزمات من أجل  الفائدة الصفر

علاقة   ترتبط  منھ  ة  المطلو والكمية  الائتمان  ع  الفائدة  أسعار  ن  ب العلاقة  لأن  الائتمان،  ع  الأفراد 

يح،   عكسية حيث أن ارتفاع سعر الفائدة ع الإقراض سوف يقلل من الطلب ع الفروض والعكس 

م أسعار الف سا ة  التأث ع أسعار صرف العملة  الأسواق الدولية للعملات من  كما  ائدة الصفر

ا شراء وحدات من عملة أخرى  لية ال يمكن  مكن النظر إ أثر  22خلال عدد الوحدات من العملة ا . و

 سعر الفائدة ع أسعار الصرف من خلال: 

  أن سعر الفائدة لھ تأث كب ع سعر الصرف،  -

اض من البنوك    أن ارتفاع سعر الفائدة ع القروض مقارنة بأسعار  - ادة الاق ية يؤدي إ ز الفائدة الأجن

الصادرات   تراجع  ومنھ  ا،  قيم وارتفاع  لية  ا العملة  ع  الطلب  ادة  ز إ  يؤدي  الذي  الأمر  ية،  الأجن

وتراجع   الإجما  ا  الناتج  نمو  معدل  انخفاض  ومنھ  المدفوعات  ان  م اري   ا ساب  ا وتراجع 

ثمار.     الاس

طردية،   ما  بي العلاقة  فإن  النقود  وعرض  لية  ا العملة  الصرف  سعر  ن  ب العلاقة  خلال  من 

لية يؤدي  لية وانخفاض سعر صرف العملة ا ادة العرض النقدي يؤثر إيجابا ع أسعار العملة ا فز

ثمار  ادة الاس التا ز ادة نمو الناتج ا و ادة الصادرات ومنھ ز  23إ ز

 : *حرب العملات

تضعف   ة جدا  القو العملة  القوي، ولكن  الاقتصاد  تم  ة  القو العملة  الاقتصادية  ة  النظر  

عمل عدد غ قليل من دول العالم   ب  ذا الس و الوضع الاقتصادي اليوم  العالم، ول ذا  الاقتصاد 

م ه  غ ع  تنافسية  أفضلية  لق  الأخرى  للعملات  سبة  بال لية  ا العملة  إضعاف  البلدان   ع  ن 

عض الدول   ش إ التخفيض التناف للعملة الذي تمارسھ  رة  الاقتصاد العالمي وأن حرب العملات ظا

الدول   ثمار   للاس ك  وتحر أولا،  التجاري  ز  ال تقليص  أجل  من  ا  مستوردا وتقليل  ا  صادرا ادة  لز

 
يمباركة سا 22 رة  ومد ،  وآسيةبن ش ا  تحف شر وم ودور ن المف مجلة اقتصاد المال  ، الاقتصادالسياسة النقدية غ التقليدية ب

لد ،والأعمال ش البيض، ا ام نور ال  .178ص2020العدد، 6، مركز ا
لد ،5، العددتجارب دوليةدور السياسة النقدية غ التقليدية  تحف الاقتصاد عرض عمر عبو وكمال قسول، 23 RIYADADA -AL 1ا

EconomicsFor Business  ،54ص.  
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أوجھ حرب  أحد  العملات   أن حرب  عنھ.  ن  للعاطل العمل  د من فرص  لق مز ثانيا سعيا  فضة  ا

ل بلد إ خفض سعر صرف عملتھ   ي من جراء س  ن الدول، فحرب العملات تأ ة ب التبادلات التجار

التا قادرة ع التنافس.  ارجية و يدة  الأسواق ا ون صادراتھ بأسعار ز  24لت

داف السياسة النقدية   المطلب الثالث: أ

م ع  جالسياسة النقدية  تحقيق م  ت سا ا بالمر ع ع داف السياسة الاقتصادية، وال  مل أ

تخفيض معدلات   عالية،  نمو  تحقيق معدلات  والمتمثلة   نموذجھ،  الدور   ا  إل أشار  وال  ري  ال

يل بلوغ   س ان المدفوعات، ول م وتحقيق الاستقرار  م ة لابد  البطالة، تخفيض معدلات الت ذه الأخ

داف وسي ط السياسة النقدية بأ ن  ط من ر ط ب ة تتعلق بمعدل الفائدة أو كمية النقود، وكذلك يتم الر

داف أولية.  داف تد أ ق أ داف وأدوات السياسة النقدية عن طر  ذه الأ

داف الأولية للسياسة  . 1  النقدية: الأ

داف الوسيطة و عبارة عن   ن أدوات السياسة النقدية والأ داف الأولية حلقة وصل ب تمثل الأ

داف الوسيطة  ا من طرف البنك المركزي للتأث ع الأ ات يتم التحكم ف داف الأولية  25متغ ون الأ ، وتت

القاعدة   ل من  تضمن  الاحتياطي و ن مجاميع  موعت ا ن  ات أو  س  ات  المتغ ن من  من مجموعت

موعة   ضة. أما ا اصة والاحتياطات غ المق ع ا النقدية، ومجموع احتياطي البنوك واحتياطي الودا

س بأحوال سوق النقد وتتضمن الاحتياطا رة ومعدل الأرصدة وأسعار الفائدة السائدة   الثانية ف ت ا

   26سوق النقد 

عة   بالتأثر والاستجابة السر يتوقف ع مدى اتصافھ  دف الأو المفضل  إن موضوع اختبار ال

دف الوسيط المستعمل.   الأدوات السياسة النقدية والاتجاه المرغوب للتأث ع ال

داف الوسيطة للسياسة  . 2  : النقديةالأ

 
24  ، ا ع الممارسات غ التقليديةصاري ع ة  الدول النامية وقدر راس،  مجلة الاقتصاد والمالية، البنوك المركز ، جامعة سوق ا

زائر، العدد   71-70، ص 2016، 2ا
25  ، شر   ،النقدية والسياسة النقود مفتاح صا عدار الفجر لل  124، ص  والتوز
ة نظر النقدين –النقود والبنوك والاقتصاد ، وآخرونباري سيجل، ترجمة: طھ عبد الله منصور  26 شر، دار وج خ لل ، المر ،  1987، الما

 293 ص
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يتم بلوغ   ا  ا وتنظيم ال بضبط ات النقدية  للسياسة النقدية المتغ داف الوسيطة  يقصد بالأ

ا   غ ون  ا كمؤشرات ي مكن اعتبار ائية، و داف ال ستعمل  الأ ائية. و داف ال ات  الأ عاكسا للتغ

 : ا ما ي ا من مزايا وال تذكر م داف لما ل ذه الأ  السلطات النقدية 

   معات النقدية ذا الأخ التأث ع تقلبات ا ان  ا من قبل البنك المركزي، فبإم انية التأث عل إم

ا التأث مباشرة ع الإنتاج والأسعار؛  ا لا يمك ن أ  ع سعر الفائدة وع سعر الصرف  ح

 الأخ من ذا  س  المركزي، و البنك  الشيعة من طرف  النقدية  السياسة  اتيجية  باس عن   الإعلان 

،بحيث  م  توقعا وتوجيھ  ك  ل مرجعا  ن  الاقتصادي الأعوان  منح  إ  الوسيطة  دافھ  أ عن  إعلانھ 

ة   واستمرار الاستقلالية  ضمان  عطاء  و النقدية،  للسياسة  الموقع  أو  المقيد  ع  الطا تقييم  م  يمك

ط  ا ش ا،  داف الوسيطة العلن ع دف الوسيط  السياسة النقدية والتحرك  حالة عدم بلوغ الأ ل

ون   ي المراد بلوغھ، كما يجب أن ت ا دف ال ون عاكسة حبذا لل ض أن ي شروط معينة، يف أن يمتاز 

ذه ون  داف قابلة للضبط من طرف البنك المركزي. وأن ت ذه الأ ات  لة   تحر ة وس داف وا الأ

ور.  م م من قبل ا  الف

عتمد الكين ائية،  داف ال اتھ الأ سمح تحر يون ع معدل الفائدة  يقصد بالمؤشر المتغ الذي 

ولة من  ات معدلات الفائدة أك س غ م فإن ملاحظة  سبة ل دف وسيط، فبال كمؤشر وسيولة البنوك ك

معات النقدية. أما   دف   ن الفرديو ملاحظة لغات ا عتمدون ع كمية النقد كمؤشر والقاعدة النقدية ك

ور التحكم بمعدل نمو الكتلة النقدية،     .27وسيط، نظرا الإمام بقدرة البنك المركزي خلال ثلاثة إ ستة ش

دف الوسيط قابلا للقياس   ون ال مكن السيطرة عليھ من قبل البنك المركزي، كما يجب أن يجب أن ي و

دف   ا آثار ع ال دف الأو ول ا علاقة بال ذه المعاي الثلاثة ل ي قابلة للتو، و ا دف ال ون آثاره ع ال ت

: ذه المعاي تطرق بالتفصيل ل ي وس ا  ال

 :القابلية للقياس -أ

ي، فإن   ا دف ال عكس مدى وصول السياسة النقدية إ تحقيق ال دف الوسيط مورا  باعتبار ال

سبة للقياس فإن البيانات تتاح    ال ا، و عت ضرور داف الوسيطة  ات الأ ع والدقيق لمتغ القياس السر

ة، حيث البيانات عن سعر الفائدة متاحة مباشرة أما البيانات عن المت  ة قص دفية مثل الناتج  ف ات ال غ

عد السنة، ومن ناحية أخرى فإن بيانات الناتج   لة وما تصل إ ما  ة زمنية طو عد ف ون متاحة  الوط فت

 
ة نظر  –النقود والبنوك والاقتصاد باري سيجل، ترجمة: طھ عبد الله منصور وآخرون، 27  299، ص مرجع سابق ،النقدينوج
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ذه   لذلك  الفائدة،  سعر  بيانات  من  أو  النقدي  والعرض  النقدية  القاعدة  بيانات  من  دقة  أقل  الوط 

الات سياسة البنك المركزي. عطي إشارات أو عن ا ة  داف الأخ  28الأ

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

ا بالمقارنة بالقاعدة   عاد مراجع ا أك دقة، ونادرا ما  ست فقط متاحة بدرجة أسرع ولكن أيضا بيانا ل

و سعر الفائدة الاس النقدية والعرض النقدي، ال تخضع القدر كب من المراجعة، وسعر الفائدة  نا 

اض  قيقية للاق لفة ا و مقياس رديء للت قيقي صعب لأنھ لا يوجد  29و . إلا أن قياس سعر الفائدة ا

ات   صعو لھ  النقدي  والعرض  الفائدة  سعر  ل من  قياس  فإن  ذلك  و المتوقع،  م  الت لقياس  قة  طر

دف وسيط.  ما أيضا يصبح صعبا ك  والاختيار بي

 السيطرة:القدرة ع  -ب

ع القدرة ع السيطرة   ا، ولا  داف وسيطة يمكن التحكم ف يجب ع البنك المركزي وضع أ

أيضا   لديھ  ون  ي أن  يجب  نما  و يح فقط  ال الاتجاه  ع  دف وسيط  ك المستخدم  المتغ  عند خروج 

ي  ا دف ال ق المرسوم لھ لتحقيق ال . فالبنك المركزي يمكن  30القدرة ع إعادة التغ المستخدم إ الطر

ا ع العرض انتقدي،   ا ع العرض النقدي لكن تفوق سيطرتھ ع سعر الفائدة م أن يمارس أثرا قو

ع   السيطرة  يمكنھ  لا  قيقي لأنھ  ا الفائدة  سعر  يحدد  أن  رأينا  كما  ستطيع  لا  المركزي  البنك  بقى  و

التحكم بأفضلية  زم  ا يمكنھ  فلا  ولذا  م  الت دف    توقعات  ك النقدية  القاعدة  أو  الفائدة  سعر   

 وسيط.  

ي:  -ج ا دف ال بؤ بالأثر ع ال انية الت  إم

بقى   ي. و ا دف ال بؤ بھ ع ال دف وسيط لھ أثر يمكن الت ون المتغ المستخدم ك يجب أن ي

ائية   داف ال داف وسيطة مرتبطة بالأ أ النقاش دائما قائم حول أفضلية سعر الفائدة والعرض النقدي 

، والتجارب العملية تتجھ إ تفضيل الت بؤ بأثر العرض النقدي  مثل العمالة، مستوى الأسعار، الناتج الك

دف وسيط.  ا أك لاستخدام القاعدة النقدية ك ائية ع أثر سعر الفائدة، ما يمنح تأث داف ال  ع الأ

ائية للسياسة النقدية  . 3 داف ال  الأ

 
ة العقود ، الناقةأحمد أبو الفتوح 28 ة، المالية والأسواقنظر ية، الإسكندر  . 252ص ،2011، مطبعة الإشعاع الس
ة العقود والأسواق الماليةأحمد أبو الفتوح الناقة، 29 ة، نظر ية، الإسكندر  253، ص 2011، مطبعة الإشعاع الس
30 . رثز الب نوي، وو سسھ  نوس القترجمة: السيد أحمد توماس مالیم. م ع، أحمد عبد ا خ،   ، داروالاقتصادالنقود والبنوك  ،بد المر

 . 528 .، ص2002فراشھ 
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وأسعار    تحتل النقد  عرض  ع  التأث  النقدية   للسلطة  سية  الرئ مة  الم النقدية  السياسة 

المركزي  البنك  تحت سيطرة  ون  ت وال  للسياسة النقدية  أدوات مختلفة  باستخدام  ذا  تم  الفائدة، و

يط  داف فيما أسماه الاقتصادي ال ذه الأ مكن حصر  ة، و داف الاقتصادية المرغو ي "لتحقيق الأ  ا

N.Kaldor " ع ري  المر : ال  31و

 تحقيق معدل نمو مرتفع  -

ة البطالة وتوف مناصب الشغل  -  محار

ار   -    تحقيق التوازن ا

م – ة الت   . محار

داف:  ذه الأ دف من  ل    ومن خلال ما ي سنقوم بتفصيل 

 تعلق بارتفاع مستمر للإنتاج    :البحث عن النمو الاقتصادي ادة    والمداخيلو وعادة ما يتم اعتماد ز

الناتج   تتعلق بمضمون  ل  ذا المقياس يطرح مشا لقياس النمو، إلا أن  أداة  ا الإجما  الناتج 

مكن التعب  اسبة الوطنية  تحديد حقل الإنتاج، و يجة اختلاف نظم ا ام، ن ا الإجما ا

 عن الناتج ا بالعلاقات التالية: 

قوق   الناتج ا الإجما = مجموع القيم المضافة + مجموع الرسم ع القيم المضافة + مجموع ا

مركية.    ا

غ  ام للأصول الثابتة + مجموع  اكم ا ي بمجموع ال ا لاك ال زون + مجموع  الناتج ا الإجما = مجموع الاس الصادرات ا

  مجموع الواردات.

تج ذا ما يم اقتصاديات ا  دد و ية، و س لة  ة طو ادة الإنتاج خلال ف ول  لدالنمو الاقتصادي  بلد ما بز

عدالمتقدمة،   شاط الاقتصادي لبلد    ثلاث  والإنفاق  والناتجل الوط  دخ ال  و مجمعات اقتصادية تمثل ال

 ما.

 م الت ة  الدخول    والناتج  : محار ارتفاع  أو  للأسعار  العام  المستوى  المفرط   الارتفاع  من  أساسا 

عيدا   النقدية  دمات ع المستوى الك  افظة ع ثبات الأسعار السلع وا اليف، با الت وارتفاع 

التا  عن التقلبات ال قد   ا، مما يؤثر ع دخول الأفراد وتخفيض من القدرة الشرائية و تتعرض ل

 . ور الاختلالات المالية والنقدية للأو  ظ

 
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 وجود امل: و شغيل ال الوصول إ مستوى ال

ن  والاجتماعيةعلاقات إنتاجية عاطلة مما يحقق الكفاءة الاقتصادية   لة البطالة ب ، والقضاء ع مش

تمع.   أفراد ا

ز الثقة  العملة الوطنية وذلك بتجنب الآثار   الصرف:تحقيق الاستقرار  أسعار  عز م   الذي سا

ور قيمة العملة،  اعتبارالسلبية التد ا،   و ا ع مستوى الأسعار واستقرار السياسة النقدية فما تأث

طط: ذا ا داف   ذه الأ ل   فإما حدث ذات الأثر ع مستوى أسعار الصرف. وممكن تمثيل  الش

الدور 1-1رقم ( ري  ع ال  ): المر

  

 

 

 

 

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

دف أيضا  داف السابقة الذكر بحد السياسة النقدية  : بالإضافة للأ  إ

   المالية المؤسسات  ن  ب الاتصال  قنوات  فتح  خلال  من  ذا  و المالية  الأسواق  الاستقرار   تحقيق 

م  دف من أ ذا ال عت  ثمارات إنتاجية،  لھ إ اس عمل ع تحف الادخار وتحو والنقدية، وال 

شاط الاقتصادي  مخت  عكس مدى نمو ال داف البنك المركزي لأن الأسواق المالية  لف القطاعات  أ

 الاقتصادية. 

ا  ذا  ية  نج دد  لص و  العر الدول  ا  تد  عا شر تحقيق    فيمانص  ع  النقدية  السياسة  يخص 

داف السابقة مجتمعة  داف والاقتصار ع  ع الأ عکس الدول الصناعية ال تفشل عدم التنوع  الأ

م   الت داف  أي اس للأسعار  العام  المستوى  استقرار  يتمثل   والذي  النقدية،  للسياسة  دف واحد 

ذا الأسباب التالية:  رجع   و
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داف    -  عدد الأ انية محامية ومساءلة البنك من  ندرجة  الم يقلل  ضعف من إم شفافية السياسة النقدية و

داف الأخرى. يره ع الفور بإلقاء المسؤولية ع الأ تم ت ا س  المركزي. والفشل  تحقيق أحد

، ومن ثم فمن غ   -  أن السياسة النقدية ما إلا أداة من أدوات السياسة الاقتصادية ع المستوى الك

ا   عارض بي ناك  ان  داف اقتصادية متعددة  نفس الوقت، خاصة لو  ا بتحقيق أ د ل ش المناسب أن 

 وخاصة  الأجل القص

ة    - فاظ ع استقرار الأسعار مقارنة    فيماأن السياسة النقدية تتمتع بم دف ا ا ع إنجاز  يتعلق بقدر

داف اقتصادية أخرى، أو نتائج مؤثرة  ا ع تحقيق أ قيقي (ع القطاع  ومستمرةمدى قدر ).ا  العي

دف العمالة المرتفعة مع غ أنھ و داف السابقة الذكر مثل  ن الأ رغم التناسق الكب الموجود ب

عض الأحيان  الاقتصادي دف النمو   دف استقرار سعر الفائدة مع استقرار الأسواق المالية، إلا أنھ   ، و

دف  مع  يتعارض  قد  للأسعار  العام  المستوى  استقرار  دف  فمثلا  داف،  الأ ذه  ن  ب عارض  يحدث 

ادة العمالة تقت   ، لأن محاولة ز  سياسةاستقرار سعر الفائدة ومستوى العمالة المرتفع  المدى القص

الإنفاق  ادة  ز إ  يؤدي  ذا  و الفائدة  أسعار  ،وتخفيض  النقود  عرض  ادة  ز ق  طر عن  لة  س نقدية 

ذ ي و أسباب لرفع مستوى الأسعار ول لا ثماري والاس دف استقرار الأسعار وتحقيق  الاس ا نجد أن 

ادة العمالة  ن ز ما  الوقت  نفسھ. كما يمكن أن يحدث تناقضا ب املة  فإن من الصعب تحقيق العمالة ال

ان المدفوعات، فاتخاذ سياسة نقدية توسعية، مستوى إ تخفيض أسعار   دف تحقيق التوازن  م و

ب أي  س ثمار ما  يع الاس ان الفائدة ل زا  م ب  س و ما  ضا تدفق كب لرأسمال قص الأجل، و

ا منخفضة   ية، وأسعار لية منافسة السلع الأجن ون السلع ا ادة الصادرات يفرض أن ت المدفوعات وز

دف العمالة   ان المدفوعات، و لو نظرنا إ  املة إ توازن م دف العمالة ال ذلك فنادرا ما يؤدي تحقيق  و

ا انت البطالة ال املا مع معدل النمو الاقتصادي، لأنھ لا يمكن تحقيق معدل عا للنمو إذا  ون  ملة في

ما  عارض بي دف استقرار الأسعار وتحقيق النمو فيوجد تناقض و ما يكمل الاخر. أما عن  شرة فكلا من

ا، فاتجاه يرى أن النمو الاقتصادي  المدى ا  ذا التعارض جدلا كب ث  ل لا يتحقق ما لم يحدث  و لطو

ع للنمو.  الأ   والاتجاهاستقرار  الأسعار   خر يرى أن ارتفاع الأسعار عامل غ مساعد ع تحقيق معدل سر

المستخدمة   بالأدوات  املة  دراية  إ  يحتاج  الاقتصادية  داف  الأ التحقيق  نقدية  سياسة  تخطيط  إن 

ل الأ  داف، ومن النادر تحقيق  ذه الأ أداةداف دفعة واحدة  لتحقيق  عارض    و ا  فيماواحدة دون   بي

32 

 
، المرجع السابق ص32 ب عوض الله أسامھ محمد الدو  12ز
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ل الاقتصادية   و أحد المشا م ف ا   والمتمثلةالت يجة عدة أسباب م  ارتفاع العامل لأسعار ن

ا   يح ت إ  النقدية  السياسة  س  ال  المتداول  النقد  ادة  ا من خلال مجموعة من    والسيطرة ز عل

داف والأدوات  ذا الفصل التطرق إ  ولذلكالأ مسنحاول   انب النظري وخلال  الت   النقاط من ا

 :التالية

مالمبحث  ية الت الأول: ما  

م وم الت    المطلب الأول: مف

م رة الت ات المفسرة لظا ي: النظر   المطلب الثا

افحتھ  م واجراءات م  المطلب الثالث: الآثار الاقتصادية والاجتماعية للت

م داف الت  المبحث الثالث: اس

م  داف الت ف سياسة اس عر  المطلب الأول: 

م المطلب  داف الت ي: شروط تطبيق سياسة اس   الثا

ية  :الأول المبحث  مما  الت

ات الاقتصادية شيوعا     م من أك المصط تمام   واستحواذاعت الت ن،ع ا ر   المفكر إذ ظ

ة ارتفاع الأسعار منذ   شر ية حيث عرفت ال ومھ لأول مرة  الاقتصاديات الأورو الرغم    وع  القدم،مف

ومھ   ن حول مف ن الاقتصادي رة عامة ومعروفة إلا أنھ لا يوجد اتفاق ب ذه الظا ي سوف    وفيمامن أن 

م     جوانبھ.نتطرق إ أ

م الأول:المطلب  وم الت     مف

م   للت ف شامل ووا  عر ن تقديم  الباحث ا  ال حاول من خلال يم  ف والمفا عددت التعار

، ف ا  نفس المع ت اغلبي م ع أنھ " الارتفاع المستمر وال ص ف الت عر  المستوى   والكبيمكن 

دماتالعام لأسعار السلع   ة    والملاحظ  وا ة أو سنو ر ون ش ة زمنية معينة قد ت تضمن"  1خلال ف ذا   و

صائص  ف مجموعة من ا ا:التعر م  .2  أ

 
لاق،سعيد سامي  1 ة والبنوكالنقود  ا شر  عمان، ،المركز ع،دار اليازوري العلمية لل  . 183ص  ،2016 والتوز

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  ل  ش للأسعار  العام  المستوى  ارتفاع  يتمثل   أن  يجب  م    وقابلالت

ة زمنية   افية. للملاحظة خلال ف

عض الأدبيات الاقتصادية    :ثانيا ش  يا حيث  س ا  ون الارتفاع  المستوى العام للأسعار كب أن ي

سبة  ادة ب مية إذا تجاوزت معدل الز  . %5أن الاقتصاد يدخل  حالة الضغوط الت

د معظم السلع  :ثالثا ش دماتكما يجب أن  ا.  الاقتصاد ارتفاعا محسوسا   وا  اسعار

سرعة لمدة    بأن  groutherكما عرف غروتر   ايد  ون فيھ الأسعار ت م ت ف    معينة،الت إلا أن التعار

د عن الاحتياجات   يجة التوسع  عرض النقد بما يز رة تحدث ن م ترى بأنھ ظا ديثة للت   الاعتيادية،ا

اتوري   م المادي للسلع    hawtreyفنجد أن  د عن ا ة من العملة تز م بأنھ اصدار كمية كب عرف الت

دمات، دمان    وا ؤكدفيقول بأنھ عبارة عن الارتفاع المستمر  الأسعار    friedmanأما فر م   و بأن الت

رة نقدية ".     3ظا

ي:المطلب  م   الثا رة الت ات المفسرة لظا  النظر

ل الوجھ الاخر من عملة     ش افة و لة اقتصادية تمس الاقتصاديات  رة او مش م ظا عد الت

ل حقبة او محطة   ا   ا ومحاولة تفس عدم الاستقرار واختلال التوازن الاقتصادي وقد تم التطرق ال

  . ل من التفصيل فيما ي ش ا  مكن توضيح   من محطات التقدم الاقتصادي ع الزمن و

ات الكلاسيكية    نظر

ة كمية النقود ال حاولت تفس   م من خلال نظر رة الت عت الكلاسيكيون أول متطرق إ ظا

ا بكمية النقود  ات المستوى العام للأسعار وعلاق ا ع أن التغ  كمية النقود   والمتغ يقوم مضمو

سبة   بنفس ال إ ارتفاع الأسعار  بقاء العوامل    وعكس يؤدي  اض   حالة انخفاض كمية النقود مع اف

ثابتة   التاالاخرى  باستخدام    و ذا  التغ  المستوى العام للأسعار و و  الأثر الوحيد وفقا للكلاسيك 

ية  س ذه العلاقة الارتباطية ال  .4  والطرديةمعادلة التبادل لإثبات 

ة   شرنظر  :ف

 
ميد،عبد المطلب عبد   3 امعية،الدار  والمستحدثات) (الاساسيات والبنوكاقتصاديات النقود "  ا  . 320-319ص  ،2007مصر  ا
ميد،عبد المطلب عبد   4 امعية،الدار  ، المركزي البنك  واستقلاليةالسياسة النقدية "  ا ة  ا ،الطبعة  مصر، ،الإسكندر ص  ،2013 الاو

141-142 . 
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تحليل و  تفس  ا  ة  النظر ذه  ال   دف  و  للأسعار  العام  والمستوى  النقود  كمية  ن  ب العلاقة 

ذه   ل معادلة و اضاف   ا  ش ة،صاغ و عبارة عن عدد المرات ال    الاخ سرعة تداول النقود و ال 

الشراء   و  البيع  عملية  خلال  زمنية معينة من  ة  ف النقدية خلال  ا وحدة  المعادلة    5تدور حيث أخذت   ،

ل  : الش  التا

MV= PQ……………. (1) 

 أن: بحيث 

M            كمية النقود المتداولة :P المستوى العام للأسعار : 

V                سرعة دوران النقود :Q م المعاملات  : 

ل  ا ع الش :كما يمكن كتاب    التا

P=  M……………….(2) 

ة تفرض الثبات  العوامل الأخرى   ما أن النظر  6 فإن: Vو  Q والو

∆푃 = ∆M………………… (3)  

ذا التغ  كمية النقود المعروضة    و سبة  تان    ومستوى ع أن  ساو نفس الأسعار م الاتجاه    و

التا اضالتغ  الطلب ع النقود    و اف مثبات كمية النقود    و  الأسعار. المعاملات برفع من مستوى    و

شر،القبول العام لمعادلة  ورغم ا انتقادات من  ف لت عل ا: إلا أنھ  م  أ

  ن ال تخص الإنتاج شمل جميع المبادلات بدون تفرقة ب تخص الأسواق المالية    والأن كمية المبادلات 

أصول    وكذلك بادل  ب تتعلق  قيقية،ال  غ   ا سلع  ع  تحتوي  المبادلات  كمية  عنھ  ينجز  مما 

سة   ا، لذلكالصعب استخدام مقياس واحد    ومنمتجا عت كمية المبادلات كمية غ قابلة   لقياس

    للقياس.

 ا كما يمكن ون  ألاسرعة دوران النقود يصعب معرف  ثابتة. ت

)ة تحديد السعر ذه ) Pصعو  المعادلة.  

 ذه المعادلة لا تص للاختبار ي.إن       الاحصا

 
دي   5 امعة،مؤسسة شباب  ،والبنوكاقتصاديات النقود  الموسوي،ناء ا  . 83ص  ،2008 مصر، ا
لاف،   6 ة والبنوكالنقود سعيد سامي ا شر المركز ع،. دار اليازوري العلمية لل  . 198ص  ،2016 ،عمان والتوز
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دج (معادلة    الأرصدة): معادلة كم

يجوعود لمارشال   دج الكلاسيكية، حيث مدرسة    و ة    كم ت بھ نظر جاءت لتغطية النقص الذي تم

شر، عت أن   ف م الدخل النقدي إذ  ذه المعادلة ع جانب الطلب ع النقود كمحدد أسا  ركزت 

الأفراد  صورة   بھ  يحتفظ  القومي  الدخل  من  سبة  مستوى   نقدية،ناك  غ  مع  سبة  ال ذه  تتغ 

 7الدخل. 

التا الناتج الوط أو الدخل    و شر صيغة جديدة من خلال استخدام  التبادل لف أخذت معادلة 

قيقي  م المعاملات   yالوط ا صول ع المعادلة  Tبدلا من      التالية:ل

M.V=P.Y 

ا    ذه العلاقة إ أن قيمة النقود ال تم تداول ش  ساوي القيمة الإسمية لما تم شرائھ    M.Vو ال 

.  8P.Y 

ذه   ع  عتمد  لم  دج  أن مدرسة كم تم    الكتابة،إلا  فيما    الاتفاقبل  ال  و  دج  إ معادلة كم

ان سرعة دوران النقود    kإخلال فكرة الطلب ع النقود   ا عنھ    kبحيث يمثل     vم الطلب ع النقود مع

تمع   ا أفراد  يرغب  ال  النقدية  الأرصدة  سبة  المعاملات   الاحتفاظب النقدية لأغراض  م  دخول بما من 

 =k  (التفضيل النقدي ) بحيث أن  : 

التا  دج     = :                  M=PYو تصبح معادلة التبادل لكم

 ) M=p. (K.Y)                                              ومنھ  

M النقود                              كميةP  العام للأسعار  المستوى 

Y  قيقي  التفصيل النقدي                     K  الدخل الوط ا

اض  اف ن    Yالوط    والدخل  Kأن التفصيل النقدي    و ناك علاقة طردية ب ن نلاحظ أن  ما ثابت

ذا المستوى العام للأسعار   والتغالتغ  كمية النقود  ر الكمية   و و  للنقود. جو

ر من خلال مرونة المستوى العام للأسعار ( ذا ما يظ سبة لكمية النقود (pو  ) : m) بال

 
ة اليمنية )  السياسات دور  جلال،أحمد محمد صا   7 ور م م  البلدان النامية (حالة ا افحة الت -1990النقدية و المالية  م

زائر ،  0032 شورة ، جامعة ا سي غ م  . 39، ص  2006-2003، رسالة ماجست  علوم ال
8  Michael rockinger , méso-économie , ellipses edition marketing , paris ,2000, p 45. 
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e푝푚 = . 

 .                         لدينا:  ) 3ومن المعادلة (

                  : .فنحصل ع ما ي = 1 =  푝푚 = . 

أي أن التغ  كمية النقود بوحدة واحدة يؤدي إ التغ  المستوى العام للأشغال بوحدة واحدة   

 9نفس الاتجاه.  و

ن كمية النقود   ة الكلاسيكية ع تلقائية العلاقة ما ب العام للأسعار     والمستوى اعتقدت النظر

رة   ات الأسعار ثم تفس ظا م،تفس التغ  مستو عض السلع    الت دمات إذ قد ترتفع أسعار    وا

التقلبات الموسمية ال تتأثر بما أسعار المنتجات الزراعية.  ادة كمية النقود   10لأسباب لا دخل فيما بز

ية    ة الك  النظر

ق تقديمھ   دج ، عن طر ش و كم ل من ف ي  ة الكمية للنقود للكلاسي انتقد كي ما جاء ع النظر

ات سعر الفائدة   سية إ التغ ار جديدة حيث أكد أن التغ  المستوى العام للأسعار راجع بصفة رئ لأف

ذا   ما و ثمار و الادخار من خلال وجود فرق بي ن الاس ن   الاختلافو التفاوت ب عيد التوازن ب و بدوره 

شمل ع المبالغ من طرف جميع الوحدات  الادخار ذا ما ماه بالطلب الك الفعال و الذي  ثمار و و الاس

ال  الطلب ع السلع    الاقتصادية ةو  ثمار دمات    الاس لاكيةوالطلب ع السلع وا ، ولكن    الاس

ساوى  ثمارو  الادخارعندما ي ا   الاس ون مساو ا الذي ي ون مواز ي الذي سوف ي عند سعر الفائدة التواز

ن  ساوي ب ناك  ون  س ضروري أن ي ذا ل نظر كي أن  ستقر الأسعار وتصبح ثابتة و للسعر النقدي 

ثمارو  الادخار  11. الاس

ستخلص أن الفائدة عند كي تلعب دورا عاما إ جانب كمية النقود للتأث ع المستوى  ذا  ومن 

ن:حيث نم  للأسعار.العام   حالت

الة           ن    :الأوا ثمر ب انخفاض لسعر الفائدة فإن المس س ثمار أك من الادخار  ون اس ي

ؤون ة    ي ثمار ادة الطلب ع السلع الاس تج ز اض من البنوك مما ي ق الاق م عن طر شط ل أ إ تمو

التا ا    و ادة أسعار ادة الإنتاج    وأيضاز دورهمستوى العمالة    وارتفاعز ذا إ ارتفاع مستوى العام    و يؤدي 

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

لاق،سعيد سامي     10 ةالنقود و البنوك  ا ع   عمان  دار ،المركز شر و التوز  . .200ص  2016اليازوري العلمية لل
ع   11 ديثة  ،النقديالمدخل إ الاقتصاد  ، طوروسود  . 255ص   الكتابة،المؤسسة ا
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ذاللأسعار   ستمر الأسعار    و اح أك و صول ع أر م ل ثمارا ادة اس ن يقومون بز ثمر يجعل المس

م    .12الت

الة   ثماره    :الثانية ا اس من  يقلل  ثمر  المس يجعل  مما  مرتفع  الفائدة  سعر  ون  ي حيث  العكس  يحدث 

سائر   ا صبحلتجنب  الطلب    و انخفاض   تج عنھ  ي أك مما  إ    ونقصالادخار  يؤدي  الدخل مما   

مكن انخفاض الأسعار  ق تحكم  سعر الفائدة   و ذا الوضع عن طر ة    وتخفيض للسلطة النقدية معا

ادة عرض   النقود.  ز

ة النقدية    : المعاصرةنظر

م   ب الأسا  الت قة أك تطورا حيث أشار أن الس ة الكمية بطر دمان بتفس النظر قام فر

هو كمية النقود   مية السياسة النقدية    واعت رة نقدية بإضافة ا أنھ أعاد أ وجود العلاقة   ورفضظا

ن ارتفاع الأسعار  ادةب م  وايضا الأجور  والز ن الت  والبطالة. العلاقة ب

ي من منظور   ة الكمية للنقود تأ امات  النظر دمان رأى أن إس عبارة أخرى يمكن القول أن فر و

وة بناءا ع   ونة لل ا ، و الأصول الم العوامل أو الأسباب ال تدفع للأفراد بالطلب ع نقود أو الاحتفاظ 

ال  ع  الطلب  دالة  ع  بناءا  وة  لل ونة  الم الأصول  و  الطلب  أن     13نقود  دالة  يرون  ن  النقدي بالتا  ,و 

و متغ   ما و بما أن عرض النقود مستقل و  ن العرض و الطلب عل يجة اختلال ما ب شأ ن م ي الت

صوص بالطلب ع النقود باعتباره مؤشر   م ع وجھ ا تمام خار تتحكم بھ السلطة النقدية ركزوا ا

ه  ع مستوى الأسعار  14الأسا  المستوى العام للأسعار   غ عرض النقود و تأث مية  ذا يل أ ل  , و 

ادة   ق ز ذا الفائض عن طر ادة  عرض النقود يقوم الأفراد بالتخلص من  دمان أنھ عند الز حيث اكد فر

م و تحقيق الثبات   ة الت ن عملية محار ب يرجع النقدي ذا الس م مما يجعل الأسعار ترتفع و ل   إنفاق

 الاسعار ا السلطة النقدية  .       

ق مجموعة من الأصول و ال تدخل   ة فإن الطلب ع النقود يتم بدراسة عن طر ذه النظر حسب 

لاكية و الانتاجية ( الأصول  م و السندات ( الأصول المالية ) ، السلع الاس وة و تتمثل : الأس ن ال و  ت

ية ) ، و  تمثل الرأس الما و المادي ، رأس الما  قيقية أو العي ة بالإضافة إ النقود ، فالأعوان  ا شر ل ال

 
د  12 ة والتطبيق مصطفى:محمد عبد المنعم/ أحمد فر ن النظر امعة،الاقتصاد النقدي والمعر ب  . 129، ص 2000، مؤسسة شباب ا

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

شر، اقتصاديات النقود والمصارفمحمد عزت غزلان،  14 ية للطباعة وال ضة العر  . 83، ص 2002، دار ال
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م المتمثلة  الأصول السابقة  وا كيبة المث ل ن يحاولون الوصول إ ال ، و بمع آخر فإن    15الاقتصادي

ة   ة رأس المال ، مما يجعل من النظر وة أو نظر ة ال دمان اعت أن الطلب ع النقود جزء من نظر فر

ة للأسعار .  س نظر ة للطلب ع النقود و ل  الكمية المعاصرة نظر

ا تبعا لعوائده   ونة ل ن مختلف الأصول الم دمان أن العنصر الاقتصادي لا يوزع ثروتھ ب كما يرى فر

 والتفضيلات.بل إنما يتعدى ذلك ا اعتبارات أخرى متعلقة بالأذواق 

ونة    وتأخذ ا،دالة الطلب ع النقود و ال  دالة ثروة الفرد و عوائد المتوقعة للأصول الم و تأخذ    ل

ل  :دالة الطلب الش    التا

M=F( rb,re.  ( ) .W.U.P 

 :   حيث 

 rb                       أصول طبيعية             )) : سندات:        

re   م شري  W                       : أس  : رأس المال ال

U   ب الأفضليات  : مستوى الأسعار P  : ترت

ديثة المفسرة    ات ا م. النظر  للت

نات برزت مدارس جديدة   اية الست ات  ي    والجديدة    ونظر ا مع الفكر الكي ت باختلاف تم

: تتمثل بما   وال  ي

 العرض: أ/ مدرسة اقتصاديات جانب 

تفس  الطلب   بجانب  تم  ا الذي  كي  بھ  جاء  ما  عكس  بالعرض  ا  تمام ا ة  النظر ذه  ركزت 

م، "    ومن  الت ي  اش  " " و  جورج جيلدر   " المدرسة  ذه  رواد  ن  ذه    ومنب ا  ال جاءت  ار  الأف م  أ

ة:   النظر

اليف       الت من  المرتفعة  الضرائب  ان  وا  والعرض    واناعت الاسعار  ارتفاع  ا  سيؤدي  ا  ارتفاع

 النقدي. 

 
15- sylvie slatkin, théorie et politiques monitoires, armand colin paris, 995-p 132-133. 
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مية لقانون ساي      ن الطلب الك    والذي إعطاء أ ل عرض يخلق الطلب والاختلاف ب يقر ع أن 

شاط الاقتصادي   ة الأفراد    والوالعرض الك راجع إ تدخل الدولة  ال ا تقيد حر  والمؤسساتبدور

ن     .16مثلما يرى النقدي

ة التوقعات   الرشيدة: ب. نظر

الدولة   تدخل  ة  النظر ذه  تقد  الاقتصادية    وتحبذت ة  ر ا من   للأفراد،بالمقابل  أنھ  يرو  حيث 

الوحدات   جميع  لدى  وا  ل  ش المستقبلية  الاقتصادية  السياسات  تحديد  ومات  ا ع  ضروري 

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

ل   ش الاقتصادية  م  سلوكيا الاعتبار   ن  ع المعلومة  ذه  الأفراد  سيأخذ  المستقبل  النقود   ادة  بز

ادة ال ستحدث  المستوى العام للأسعار   ذه الز ذه مع  ناسب مع   ي

 المؤسسة: ج. المدرسة 

ات    م نظر ع من أ سون" ، "توماس" و ال  يت "، "جوان" "رو ة " جال ذه النظر اب  من أ

م ، حيث يرى  م للت ا للعوامل الاجتماعية والمؤسسية  تحليل الفكر  المعاصر حيث قدمت دورا كب

ما :  م  ادة الت ن يتحكمان  ز ناك عامل ة أن  ذه النظر اب   أ

ارات:.  1 مة ع السوق, و ال تقوم بالسيطرة  تحديد    الاحت يمنة المؤسسات ال ون عند  ي

ل منتج صغ  عاد  ون ذلك خارج إطار العرض و الطلب  السوق و من أجل القيام بذلك و ا الأسعار أي ي

ل منافس حيث تقوم ب:  ا و   عن طرق

 الإغراق. * سياسة 

ام. ع المواد الاولية  والسيطرة* التحكم    وا

ن لتدقيق   خسائر. * تخفيض أسعار المنتجات إ مستوى يؤدي بالمنافس

ن بخلق طلب كب ع  والإعلام* الدعاية  ا. من أجل تحطيم المنافس  منتجا

ذا اتيجية الدفاعية   و س بالاس عدلھ  ومية من أجل إثبات   و اتيجية ال تقل إ الاس ذلك ت

ا أق  ا  السوق حيث تبدأ أولا تحديد الاسعار ال تحقق ل ان ح.م  ر

 
ضة  ،والبنوكالنقود  اشم،اسماعيل محمد   16 ية،دار ال رة، العر   .193ص  ،1996 القا
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يت   يرى   العمالية:. النقابات  2 ا تخضع المؤسسات أي   جال ة فإ انت النقابات العمالية قو لما  أنھ 

أجور   ادة  اح   العمال،ز أر ا ع  حصول ة من أجل  ار الاحت المؤسسات  ادات   الز ذه  فالمستفيد من 

  الاسعار. اضافية من خلال رفع 

م والاجتماعية الاقتصادية  الثالث: الآثار المطلب  افحتھ واجراءات للت  م

م     الآثار الاقتصادية والاجتماعية للت

م آثار بالغة سواء ع القطاع الاقتصادي أو   تج عن الت ،ي رة عالمية    الاجتما وقد أصبحت ظا

ة، ذه  خط م   الآثار: من أ

مقتصادية الاثار الآ  :للت

ا كمخزن    1 حيث تؤدي الارتفاعات المستمرة  الأسعار ا فقدان    للقيمة: /فقدان النقود لوظيف

عكس ضعف ثقة الأفراد بوحدة العملة   ا الشرائية مما  ا    والوطنيةالنقود لقو ا لوظيف بالإضافة إ فقدا

ذاكمخزن للقيمة  ادةوسف يؤدي ا ضعف الادخار لدى الأفراد  و لاك  وز م،الاس ون  لد كما قد يتج

ية ذات قسمة مستقرة   ب أو عملات أجن ل الأرصدة النقدية ا ذ اا تحو ة لشراء    واستخدام للمضار

  .17الأرا  

ناءا  لاك والطلب الك    و ادة معدلات الاس م سوف يؤدي إ ز ا    والذي ع ذلك فإن الت لا يقابل

ات  ذا يؤدي ا ارتفاع مستو قيقي  ادة مماثلة  العرض ا  الأسعار. ز

ان  2 م اختلال  رفع     المدفوعات: /  ا  يؤدي  ايضا  المدفوعات  ان  م اختلال   م  الت يحدث 

لية   التا الأسعار ا ء الذي   و لاكية ال م الواردات لصا السلع الاس ادة   ب الز ز س يخلق 

ارج   ا الشديدة من  للمنافسة  لية  ا الصناعة  عرض  قلل ساعد ع  ا    و المنتج  الطلب ع  من 

تب  ادة البطالة وانخفاض مستوى الدخل ا  و  .18عنھ ز

ع  3 ة:/ الارتباك  تنفيذ المشار ة    التنمو لية الذي يؤدي ا صعو وذلك راجع لارتفاع الأسعار ا

شاء المشروعات الانتاجية   اليف ا ت ةتحديد  غ المستمر     وصعو ب  س ل اللازمة  توف موارد التمو

 
م  مصر  رمزي، زعيم   17 لة الت امش ا أسبا افحة الغلاء  ونتائج ا لم حا رة ،  1، ط مع مق ة العامة للكتاب ، القا يئة المصر ، ال

 . 602-601، ص  1980
يلالرو   18 م،  ن ة الت ة ،  نظر امعية ، الاسكندر  . 346-345، ص  1984، الطبعة الثانية ، مؤسسة الثقافة ا
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شغيل الطاقات الانتاجية العاطلة   تج عنھ آثار سلبية ع انجاح خطط التنمية   ذا ي ا و اليف اقتنا ت

ا ا المشروعات الأقل انتاجية  وسوء    .19استخدام الموارد المالية من خلال توج

مثار الاجتماعية الآ  :للت

ن  ب التمايز  اشتداد  ذلك  عن  تج  ي إذ  وة  لل العادل  ع  التوز عدم  الاجتماعية  م  الت آثار  من 

اب   ن و ا م المنتج قيقية و  م ا تزداد دخول ن الفئة الأو  ا فئت ينقسم  تمع حيث  الطبقات ا

غالب تمثل  ال  و  الثانية  الفئة  أما   ، الأسعار  ات  مستو ارتفاع  ب  س الأموال  تضم  رؤوس  و  تمع  ا ية 

م ال  م نظرا لانخفاض دخول اب المعاشات التقاعدية ..., و ال تزداد معانا اب دخول الثابتة و أ ا

تمع   ن طبقات ا ذا الأمر يؤدي ا اشتداد التمايز ب ا و  ، بالإضافة إ ذلك تف الرشوة و   20يتقاضو

خلق   ب فقدان الثقة من طرف المواطن  الدولة و ل كب س ش شاء السوق السوداء  الفساد الاداري و

 فو ناتجة عن ضعف التنظيم القاعدي لدولة . 

افحة  م:إجراءات م  الت

ن المالية  م  إجراءات السياست افحة الت م وسائل م  والنقدية: تتمثل أ

 النقدية: السياسة  .1

ا  ادة او التقليل م ق البنك المركزي اما بز التا  السياسة ال تتحكم  عرض النقود عن طر   و

الناتج عن الطلب   م  الت ة  ار من خلال امتصاص فائض العرض النقدي من أجل    وذلكستخدم 

افظة ع استقرار الأسعار    تتمثل  وال والنوعيةبالاعتماد ع الأدوات الكمية  وذلكا

 الكمية: الأدوات /أ 

ادة سعر إعادة   صمز ة    :ا ة إ خصم الأوراق التجار ق البنوك التجار أ البنك المركزي عن طر ي

البنك المركزي   ا لدى  بإعادة خصم برفع    وللأفراد و حالات أخرى تقوم  ذا الأخ  الة يقوم  ا ذه 

م السيولة المتداولة    دف التأث  القدرة الائتمانية للمصارف من أجل تقليل  صم  سعر اعادة ا

ذاالسوق  ة  و م. من أجل مواج  الت

 
س،لبكري   19 ة  وليد،صا  أ ن النظر ع ، عمان ،  والتطبيقية البنوك ب شر و التوز  .206، ص  2002، دار المستقبل لل
ي محمد مو  الرحمان،اسماعيل عبد   20 قاتحر يم  ،عر شردار وائل  ،1ط ،الاقتصادعلم   أساسية مفا ص  ،1999 عمان،ـ،  لل

155 . 
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الاحتياط    سبة  ادة  يز ة    :القانو المركز البنوك  لدى  ع  الودا ة بجزء من  التجار المصارف  تحتفظ 

أ البنك   م ي لما انخفضت القدرة الائتمانية لدى المصارف ففي حالة الت سبة  ذه ال لما ارتفعت  و

ل    ذا الإجراء أس عت  المركزي إ رفع قيمة الاحتياطي النقدي و حالة الانكماش يخفض من قيمتھ و

سعر اعادة  تطبيقھ صم.وأك نجاحا مقارنة     ا

السوق   بيع    : المفتوحةعمليات  عمليات  المركزي  البنك  قيام  المالية    وشراء   ةالأوراق     والتجار

ة ع خلق    والتأثالمتداولة    والنقوددف التأث ع كمية    وذلك المالية،الأسواق    قدرة البنوك التجار

ومي حيث أنھ عند قيام البنك المركزي   ولعمليات.  21  الائتمان ل ا السوق المفتوحة دور رئ  التمو

يع السندات سوق المالية تزداد النقود   التاب ومي.يزداد الإنفاق  و  ا

 النوعية:ب/ الأدوات 

يالإقناع   قة    :الأد ا بطر ة بطل ا البنوك المركز ستخدم رسمية من البنوك    ودية غ الوسيلة 

ة لتنفيذ سياسة معينة  مجال منح   عتمد  الائتمانالتجار ذا الأسلوب ا طبيعة العلاقة القائمة    و نجاح 

ما، ذه  بي الدول    و السياسة فعالة   ذه  الأسواق و المتداولة   السيولة  ا خفض  ادفة  ال السياسة 

 . ل أك ش  النامية 

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

طط المسطرة من طرف الدولة  ات وا ة بمنح البنوك حسب الأولو  الاقتصادية.  والسياسة البنوك التجار

القروض   لاكيةتنظيم  ا    :الاس ستخدم ال  للأموال  أق  حد  المركزي بوضع  البنك  حيث يقوم 

لاكية حسب الأوضاع الاقتصادية   ة للقروض الاس ة  شراء السلع الموج و     السائدة،البنوك التجار

م وسائل السياسة      النقدية.من أ

  

  

  

  

 

 
ة، ،المالية والأسواقالبنوك  وأعمالمقدمة  النقود  مبارك،عبد المنعم  نجيب،محمود   21 امعية،الدار  الاسكندر  . 326ص  ،2002 ا
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داف  :الثالثالمبحث  ماس  الت

التقليديةلقد أدى فشل السياسة   إ بروز سياسة جديدة    النقدية  م  الت  التحكم  معدل 

م   داف الت عرف بـ سياسة اس ون إطار حديث لإدارة السياسة النقدية  ستعرضت ذا المبحث    وس  

م   داف الت وم سياسة اس ا.  وشروطمف   تطبيق

م  داف الت ف سياسة اس عر  المطلب الأول: 

م تتضمن  نفا MISHKINحسب  داف الت ونات أساسية تتمثل  خمس سياسة اس   22  م

دافھ  الأجل المتوسط- م يتم اس  الإعلان عن معدل ت

داف السياسة النقدية  - ة ضمن أ لھ الأولو ي بأن استقرار الأسعار  ام مؤسسا داف الاخرى   وان ال الا

 مرتبطة بھ. 

النقدية  - اميع  ا بما  ذلك  ات  والمتغ المعلومات  افة  ع  اتيجية ضمنية تحتوي  الصرف    وسعراس

ا. وال  ستخدم  صياغة السياسة النقدية ووضع أدوا

ادة  درجة شفافية السياسة النقدية  - ور    وذلكالز م نمن خلال التواصل مع ا الأسواق المالية    ومتعامل

داف وقرارات صا السياسة النقدية.   حول خطط أ

دف. - م المس ادة مساءلة البنك المركزي حول تحقيقھ لمعدل الت  ز

دف وسيط   ون لھ  عرف ع انھ النظام النقدي الذي لا ي م    وانماو داف معدل الت يتم اس

دف من خلال اتباع  ذا ال ل مباشر إذ يتم تحقيق    23خطوات:   ثلاثش

دف.    الأو م المس   تحديد السياسة النقدية الكفيلة بمعدل الت

م   الثانية  بأ البنك المركزي بمعدل الت   .  المستقبلأن يت

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

بار وصفاءتوفيق عباس عبد عون  23 م  بلدان  ع ،عبد ا داف الت لاء العلمية ،مختارةتقييم سياسة اس لد   مجلة جامعة كر ا

ي  ي. العراالتاسع العدد الثا سا  . 65ص  2011 قا
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دف يتم اتباع سياسة    الثالثة  ان المتوقع أع من المس دف بالمتوقع فإذا  تتم مقارنة المعدل المس

يح.   نقدية انكماشية والعكس 

ح من قبل  ذه السياسة  إعلان صر م إذ تتمثل  افحة الت ة مباشرة لم عرف بأنھ تب مقار كما 

م خلال مدة   دف السياسة النقدية يكمن  تحقيق مستوى محدد لمعدل الت السلطات النقدية بان 

ة  وض ع وتطبيق السياسات  زمنية محددة ع أن يتوافق ذلك مع إعطاء الاستقلالية التامة للبنوك المركز

دف المعلن   امل بالشفافية لتحقيق ال ام ال دف المعلن مع الال وضع    ووالإجراءات اللازمة لتحقيق ال

ر ثقة الأسواق ة و عزز مصداقية البنوك المركز ا المستقبلية بما  ا ا وكذلك توج   24.السياسات وتطبيق

م داف الت ي: شروط تطبيق سياسة اس  المطلب الثا

ا توفر عدة شروط تتمثل   م يتطلب تطبيق داف الت ر لنا أن سياسة اس من خلال ما سبق يظ

ية.    شروط اولية وشروط من

   25: الأولية  طالشرو 

م السلطات الممنوحة *استقلالية البنك المركزي:   ي   وم القانو استقلالية البنك المركزي  المف

افة  لإدارة السياسة النقدية  ومية وذلك من خلال عزلھ عن  انية ا ز الم لھ ل ع عدم تمو وضمنيا 

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

و عدم فعالية السياسة   البنك المركزي  مية استقلالية  تزايد أ ب   م س ل. أ الأسعار  الأجل الطو

عديل أدوات السياسة النقدية النقد  ة البنك المركزي   ية  تحقيق استقرار الأسعار. لذا تجب ضرورة حر

دف.  م المس  لضمان الوصول إ معدل الت

دف وحيد للسياسة النقدية*  : وجود 

داف مع   عارض با الأ داف السياسة النقدية وذلك لتفادي  ة ضمن أ لاستقرار الاسعار الاولو

ل مثل استقرار سعر الصرف   شغيل مع توضيح ذلك    ومستوى تحقيق استقرار الأسعار  الأجل الطو ال

فاظ ع مصداقية السياسة النقدية.  ور لأجل ا م  ل

 
ز    24 دا بندر.رجاء عز م دراسة لتجارب بلدان نامية  السياسة النقدية البنك المركزي  فاس ة العامة  الت للإحصاء  العرا المدير

  . 2ص  ،والبحث
زبلعزوز بن ع طيبة عبد  25 دافالسياسة النقدية  ،العز ة  واس زائر خلال الف م  ا ية 2006-1990الت  بحوث اقتصادية عر

  45و 46ص  2008 41العدد 
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ن أدوات السياسة النقدية * م ومعدلوجود علاقة مستقرة ب  :  الت

الوسيطة   داف  الأ النقدية  السياسة  أدوات  مثلتمثل  دف    و ال م  الت حيث معدل  ي  ا أن   ال

اميع النقدية كنظام لإدارة السياسة   داف ا اتيجية اس م أسباب فشل اس ذه العلاقة من أ اختلال 

ون السلطة النقدية قادرة ع توف نماذج   بؤ جيدةالنقدية. يجب أن ت ناك أسواق   ت ون  كما يجب ان ت

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

م.  والشروط داف الت ا تطبيق سياسة اس ا يمك  الاولية او جزء م

ية    26الشروط المن

ساب معدل    :اختيار مؤشر الأسعار* م: مؤشيوجد مؤشران  لاك    رالت المكمش الضم  و أسعار الاس

الداخ   حيللناتج  ام.  ة    ث ا المركز البنوك  أغلب  عتمد   . ا م  الت عن  أك  الأخ  ذا  ع 

م ع مؤشر أسعار   دفة للت لاك،المس عت    الاس ة  ور، مؤشر معروف لدى    أكلأنھ من ج م   ا

ذا  ة و ر ة اخرى يحسب بصفة ش سمومن ج  بمراقبتھ.   حما 

السياسة   صا  ان  حيث  م  الت معدلات  ا  بيانا قاعدة  ة   المركز البنوك  اغلب  توفر 

ال  عض المركبات  لاك مع نزع  سوب اعتمادا ع مؤشر أسعار الاس م ا ستخدمون معدل الت

عض المواد الغذائية   ا  المدى القص مثل أسعار  ذاالطاقة.    واسعارتتغ كث ذه الأسعار    و غ  لان 

دف المراد تحقيقھ.  التا عدم الوصول ا ال  يؤدي ا عدم استقرار السياسة النقدية و

داف* داف عادة حوا   :مستوى الاس ون مستوى الاس لاك ع  2ي % كمعدل سنوي لمؤشر أسعار الاس

ل مجال مثل ( دف نقطة بمجال مثل +3-1ش ل  لندا. أو ع ش د،  كندا    1-/2%)  نيوز او ع    والسو

دف نقطة دون مجال مثل   ل  انب التطبيقي فلا  2.5و%  المملكة المتحدة  2ش ج. أما من ا و %  ال

ذه  ن  ال. يوجد فرق ب  الأش

داف* اليا    :مجال الاس ة مثل بنك أس ل    وفنلنداعض البنوك المركز م ع ش داف الت اختارت اس

م مثل البنك الفدرا لنيوزلندا   دفة للت ة المس نما معظم البنوك المركز نكمعدل ب كندا اختارت    و

دف ا اتباع نظام   ل نقطة  دف محدد أو ع ش ل مجال. اختيار معدل  م ع ش داف الت اس

م محدد.   داف ت دف    ومناس ة تحقيق المعدل المس التامساوئھ صعو ور    و م يؤدي ا عدم ثقة ا

 
26 Svensson inflation targeting CEPS WP 2007. P3 
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دف  النقدية. ولتفادي  السياسة  وء إ مجال مس ال تم ال حالة الصدمات الاقتصادية    وذا الإش

ون  اتيجية للسلطات النقدية ان ت ذه الاس  مرونة للتجاوب مع التذبذبات الاقتصادية.  أكسمح 

داف: دف.   بأفقيقصد  *أفق الاس م المس داف الوقت المستغرق للوصول ا تحقيق معدل الت الاس

ة التحكم وتحقيق المعدل   لة صعو دف. عندمافاختيار أفق قص يخلق مش تتغ السياسة النقدية    المس

ؤثر الأجل القص يؤدي ذلك ا انخفاض المصداقية   ذا    و الة يصبح  ذه ا كذلك ع الناتج. ففي 

ذاالأخ متذبذبا   لة أخرى تتمثل  ان الافق الضيق    ااقتصادي. كمما يؤدي ا عدم استقرار    و توجد مش

ة   ات قص دف باستمرار وع ف م المس غي معدل الت ذايتطلب  يصعب من عملية تحقيق المعدل    و

دف  دف استقرار الأسعار.  ومنھالمس ة تحقيق   صعو

م   دف الت س ة ال  ورة أعلاه تفسر اختيار معظم البنوك المركز  لأفق يمتدذه السلبيات المذ

غطي مدة تأث السياسة النقدية  الاقتصاد   ذه المدة  ون    والمس سنوات  الغالب. حيث ان  ت

ن  را.  36و 18عادة  الدول المتقدمة ما ب  ش
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 : 

ات  المتغ ن  ب ط  تر ال  العلاقات  آلية  ب  س ا  صلاحي عدم  ون  ت الاقتصادية  الاختلافات  إن 

ن الاعتبار ديناميكية   ع النظر إ العلاقة  (حركيةالاقتصادية وعدم أخذه  ) نظام المعادلات القياسية، و

قة   طر استخدام  من  لابد  ان  السابقة،  الدراسات  معظم  ا  ب ت وال  الدراسة  ات  متغ ن  ب ط  تر ال 

ن السياسة النقدية  ك لتقدير العلاقة ب امل المش م،الت ذا الفصل   والت ن:يتم عرض     مبحث

زائر    المبحث الأول: السياسة النقدية  ا

زائري  شأة وتطور البنك المركزي ا   المطلب الأول: 

زائر ي: أدوات السياسة النقدية  ا    المطلب الثا

زائر م  ا اقع الت ي: و    المبحث الثا

زائر م  ا    المطلب الأول: الأسباب الداخلية للت

زائر م  ا ارجية للت ي: الأسباب ا    المطلب الثا

م ي: تحليل علاقة السياسة النقدية بالت   :المبحث الثا

م    المطلب الأول: الكتلة النقدية والت

ي:  مالمطلب الثا   :الانفتاح التجاري والت

م    :المطلب الثالث: الإنفاق العام والت

م  م القروض والت ع:    المطلب الرا

م ب الفرد من الناتج ا والت امس: نص  المطلب ا
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زائر    الأول:المبحث   السياسة النقدية  ا

البنوك      ا  ال تختص  ام  الم ل  المركزي  للبنك  لت  المسئول  أو و  العالم، ف دول  ل  ة   المركز

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

و   الاقراضية، و النقدية والسياسة  السياسة  عن  ذلك مسؤولا  جعلھ  البنوك و بنك  و  سھ  قانون تأس

نة أو إعادة   ز يقات ل س ا بواسطة إعطاء  يلات ل س حتم عليھ ذلك أن يقدم  ومة، و أيضا بنك ا

ا.    خصم سندات مكفولة من طرف

زائري  شأة وتطور البنك المركزي ا  المطلب الأول: 

ان ذلك    المستقلة وقد  زائر  ا ا   س تأس يتم  نقدية  أول مؤسسة  المركزي  البنك    13عت 

سم   سھ ،  144-63بموجب القانون رقم    1963د تأس ا  وضع مؤسسات    و ن إراد زائر أن تب أرادت ا

ا.   ا واستقلال  ع عن سياد

ت   ع أثب ت بدقة و وضوح المسؤوليات البنك المركزي ، ولكن الوقا قيقة أن النصوص قد بي وا

انت   ة  ام  الميدان، فالبنوك التجار ذه الم س  سمح لھ بتكر أن البنك المركزي لم تكن لھ سلطة فعلية 

ذه   ر خللا ع مستوى تنظيم  و ما أظ ست تحت سلطتھ كبنك للبنوك، و تحت سلطة وزارة المالية ول

ا   بي ان من  وال  عميقة  إدخال إصلاحات  التفك   إ  العمومية  بالسلطات  دفع  ما  ذا  المؤسسة، و

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

ة، ضف إ ذلك القانون  ام التقليدية للبنوك المركز الصادر   01-88دوره كبنك البنوك وأصبح يتكفل بالم

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

المركزي   البنك  دور  دعم  حيث  والمؤسسات،  للاقتصاد  ديد  ا التنظيم  إطار  للبنوك   الاستقلالية 

قانون   بصدور  و  النقدية،  السياسة  النقدي    10-90سي  النظام  قمة  لدوره   المركزي  البنك  استعاد 

ا   دخال  و ومستقلة،  وحيدة  نقدية  سلطة  شاء  إ وتم  النقدية،  السياسة  سي  عن  الأول  والمسؤول 

زائر.   ل بنك ا ي عديلات    1القانون 

قانون   مادتھ    9010-عرف  زائر   ا ة    11بنك  المعنو صية  بال تتمتع  وطنية  مؤسسة  بأنھ 

ما:  ن  از زائر ج س بنك ا ة، و خضع للمحاسبة التجار   والاستقلالية المالية و

 

 
ر لطرش،  -1 امعية، ، الديوانالبنوكتقنيات الطا زائر، ص 2003الوط للمطبوعات ا  196، ا
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افظ ونوابھ   : ا

ن بمراسيم رئاسية لمدة   سنوات قابلة للتجديد مرة واحدة كما    5سنوات وكذلك نوابھ لمدة    6ع

ت بواسطة القانون   ز الص المث ن: ال الت ون ذلك  ا م بمراسيم رئاسية أيضا و ام اء م   –يتم إ

بيع   التنفيذية،  الإجراءات  اتخاذ  المركزي مثل  البنك  أعمال  إدارة  افظ   ا ام  الفادح وتتمثل م طأ  ا

ه   ش س الس والمؤسسات، كما يمكن أن  ن ممث البنك  ا عي وشراء الأملاك المنقولة وغ المنقولة، 

البنك المركزي لدى السلطات العمومية   بتمثيل  ومة  المسائل المتعلقة بالنقد والقرض.  كما يقوم  ا

زائر.   ية، يوقع باسم بنك ا ة الأجن  2والبنوك المركز

 مجلس النقد والقرض 

ا قانون   ال جاء  يئة  ال عت  لس  ن: وظيفة مجلس إدارة  10-90ذا ا ، حيث يؤدي وظيفت

ل من  ش يئة ت ذه ال زائر ووظيفة السلطة النقدية  البلاد، و  :3بنك ا

سا.  - افظ رئ  ا

أعضاء.  - افظ   نواب ا

ن    ةثلاث - ع ومة، كما  س ا عينون بموجب مرسوم يصدره رئ ن  ن سام   ة ثلاث موظف

ن ليعوضوا الثلاثة إذا اقتضت الضرورة.    مستخلف

اطر:  ة ا  مركز

قانون   مادتھ    10-90أسس  حيث    160  اطر،  ا مركز  سميت  المعلومات  بتجميع  تقوم  يئة 

شاطات المؤسسات المالية ومعرفة مدى العمل الذي تقوم بھ  مجال   عة  يئة بمراقبة ومتا ذه ال تقوم 

ذات   بالقروض  المرتبطة  المعلومات  ترك  زائر،  ا بنك  ا  يحدد ال  العمل  وقواعد  لمعاي  ضوع  ا

سي أفضل لسياسة القرض.    ذا ب سمح  اطر  خليو واحدة بالبنك المركزي، حيث    ا

  

  

 
ل 14 المؤرخ 10 -90، قانون النقد والقرض  32المادة 2    .1990أفر
3 ، ة والتطبيقفعالية النظام بودلال ع ن النظر زائري ب   15-14، مداخلة  الملتقى الوط حول إصلاح المنظومة المصرفية، المصر ا

سم  زائر ص ، المركز2004د  8جام جيجل، ا
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ة عوارض الدفع:   مركز

شأ بموجب النظام رقم   وادث 1992مارس    22المؤرخ     02-92أ ل ا نظم بطاقية تتضمن  ، و

سديد القروض.    ل الدفع أو  شأن مشا لة   الم

ات بدون مؤونة  افحة الشي از م  : ج

الرصيد   كفاية  لعدم  ات  الشي دفع  عوارض  المرتبطة  المعلومات  تجميع  ع  عمل  از  ا ذا  و

ن.  ن المعني ذه المعلومات إ الوسطاء المالي بليغ   والقيام ب

ا الأمر رقم أما عن  م التعديلات ال جاء   04-10رقم  والأمر 11 -03أ

ة   ا    2003أوت    26المؤرخة     11-03إن الأمر ار والمبادئ ال جاء  م الأف عيا مدعما لأ شر عت نصا 

ة -9010قانون  ذه الأمر ن أسباب صدور  عض التعديلات، ومن ب  :4، مع إدخال 

ه كمؤسسة للإصدار النقدي. - سن س  ون البنك المركزي يتطلب استقلالية كشرط أسا 

اسبة.   -  النقاش القائم حول مدى خضوع البنك المركزي لرقابة مجلس ا

السلطة    - عن  بمعزل  البنك  ا  يقود ونقدية  مالية  سياسة  قيام  صياغة  انية  إم عدم 

 المالية.  

افظ  - ومة وا ن ا اعات ب .  وأزمةال ليفة بنك والبنك التجاري والصنا   5ا

عض التعديلات ع قانون  ان لابد من إدخال  عض الغموض   من أجل تمثيل أوسع   10-90ولتفادي 

ذا الأمر تم إلغاء القانون  ورة فبصدور  يئات المذ ذا الأمر 10- 90لل نا نذكر ما جاء  قرار   :6، و

 إلغاء المدة للمحافظ.  -

ن مجلس الإدارة ومجلس النقد.  -  الفصل ب

ام مجلس النقد والقرض.  -  توسيع م

 
در  4 ص  ،2005الشلف جامعة  اثر استقلالية البنك المركزي ع فعالية السياسة النقدية الملتقى الوط للمنظومة المصرفية عيا قو

5 
زائر، التطور بنك 5 زائر والنقديالاقتصادي  ا ر السنوي ل   113ص ، 2007، التقر
6 ، ر ع ل التنميةبطا عبئة المدخرات وتمو ا ع  زائري وأثر شورة، جامعة  اصلاحات النظام المصر ا أطروحة دكتوراه غ م

زائر،  زائر ، ا  54ص  2006ا
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ن البنك المركزي. - نة شراكة ب شاء   إ

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

ا.   62  ع تحديد السياسة النقدية والإشراف عل

ا.  - ضافة أمانة عامة إل نة البنكية و  تدعيم استقلالية ال

ومة. - زائر وا ن بنك ا شاور ب  تدعيم الاتصال وال

سياب أفضل للمعلومة  - نوك الادخار العام والعمل ع ا توف أحسن حماية للبنوك و

 المالية ووضع منتجات مالية جذابة.   

عية وتنظيمية  - شر ه ومباشرة، ووضع نصوص  عد تط از المصر  إعادة تنظيم ا

 خاصة بذلك.  

اطر.  - ة ا  تدعيم وتوضيح شروط عمل مركز

ع    - صول  ل المالية  والإدارات  المؤسسات  بمختلف  الاستعانة  زائر  ا لبنك  يمكن 

زائر.  ارجية ل  7الإحصائيات ال يراه مفيدة لعرض الوضعية المالية ا

نما       ا قانون رقم رقم  ب م التعديلات ال جاء  - 03، المتمم للأمر رقم    -10  17أ

 ;  المتعلق بالنقد والقرض 11

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

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

التنفيذ    - ح  كم  ا ذا  دخول  من  ابتداء  زائر،  ا بنك  يقوم  الفة،  ا ام  الأح ل  عن  النظر  غض 

ي ولمدة خمس ( نا ل است ذه  5ش ا  نة، السندات المالية ال تصدر ز شراء، مباشرة عن ا ) سنوات، 

 : صوص،  مة ع وجھ ا ة، من أجل المسا  الأخ

نة،  ● ز ل ا  غطية احتياجات تمو

●  . ل الدين العمومي الداخ  تمو

ثمار   ● ل الصندوق الوط للاس  تمو

  

 

 
  2010أوت  26المتعلق بالنقد والقرض المؤرخ   04-10 القانون ، 03المادة 7
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ب أن نف  - انية، وال ي لية الاقتصادية والم ي ذه الآلية لمرافقة تنفيذ برنامج الإصلاحات ال تنقذ 

 : أق تقدير، إ ورة أعلاه  ة المذ  اية الف

نة  ●  الدولة. توازنات خز

ان  ●  المدفوعات. توازن م

ق  زائر، عن طر شك ا نة و ز كم من طرف ا ذا ا عة تنفيذ   8التنظيم. تحدد آلية متا

IV-    ل   18-86المرسوم التنفيذي لية  إطار تنفيذ التمو ي عة التداب و الإصلاحات ال المتضمن آلية متا

 : ي جاء بما  ، النقدي) (الإصدارالغ التقليدي 

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

سنة   المعدل  والنقدبالقرض    والمتعلق   2003غشت  عة  والمتمم.  متا آلية  تحديد  إ  المرسوم  ذا  دف   ،

الاقتصادية    والإصلاحاتالتداب   لية  ي انية  والماليةال الدولة    والم نة  خز توازنات  استعادة  إ  الرامية 

ان المدفوعات وذلك  أجل أقصاه   9  2018سنوات ابتداء من أول يناير     5وتوازن م

الأو    - للمادة  طبقا  نة،  ز ا لفائدة  النقدي  ل  التمو د  متع بصفتھ  زائر  ا بنك  لف  بضمان ي   أعلاه 

عة وتقييم تنفيذ التداب  ذا المرسوم.  والأعمالمتا ق  نامج الم ا  ال  10المنصوص عل

ون من ممثليھ    - نة تت إليھ بموجب المادة أعلاه، ع  مة المسندة  زائر  إطار الم   ومن عتمد بنك ا

 11ممث وزارة المالية. 

نة بما   - ذه ال لف  : ت  12ي

o   المالية ر  وز ع  ح  عملتق الغ   و ل  التمو إ  وء  ال مستوى  اعتماد  ع 

نامجالتقليدي  تبة ع ذلك.  وال  التقديري لإصدار سندات الدولة الم

o  عة إنجاز التداب نامج المرفق. والأعمالتضمن متا  الواردة  ال

 
ر  11المتعلق بالنقد والقرض المؤرخ   10-17،القانون  01المادة  8  2017أكتو
ل الغ التقليدي المؤرخ   18-86من المرسوم التنفيذي  01المادة   9 لية  إطار تنفيذ التمو ي عة التداب و الإصلاحات ال المتضمن آلية متا

 . 2018 مارس 5
ل الغ التقليدي المؤرخ    18-86من المرسوم التنفيذي  02المادة  10 لية  إطار تنفيذ التمو ي عة التداب و الإصلاحات ال المتضمن آلية متا

 . 2018 مارس 5
ل الغ التقليدي المؤرخ    18-86من المرسوم التنفيذي  03المادة  11 لية  إطار تنفيذ التمو ي عة التداب و الإصلاحات ال المتضمن آلية متا

 . 2018 مارس 5
ل الغ التقليدي المؤرخ    18-86من المرسوم التنفيذي  04المادة  12 لية  إطار تنفيذ التمو ي عة التداب و الإصلاحات ال المتضمن آلية متا

 . 2018 مارس 5
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o   الدولة نة  ز ا توازنات  إعادة  مجال  النتائج   رصد  ان   وتوازن تضمن  م

 المدفوعات. 

ر المالية، بالأعمال    - ر من طرف وز ل ثلاثة أش ددة أعلاه  ا ا ام نة  أداء م  والتدابيتم إعلام ال

ققة  نامج المرفق.   والمتعلقةا  13بإنجاز ال

زائر، كشفا مفصلا يتضمن ما  - نة إ محافظ بنك ا : ترسل ال  ي

o  ققة لإنجاز نامج المرفق.مدى تنفيذ التداب والإصلاحات ا  ال

o  نة الدولة ارجية.  والتوازناتوضعية المعطيات المالية المتعلقة بخز  ا

o  .ولة داف ا ل الغ التقليدي بالرجوع إ الأ وء إ التمو  14مستوى ال

المالية    - امات  الال انجاز  عن  البنك  محافظ  قبل  من  سدا  ل  ر،   تقر ة  ور م ا س  رئ إ  يرفع 

نامج،  والتداب والأعمال، والنقدية ا  ال و منصوص عل ا.  وكذاكما   15أثر

ي:المطلب  زائر  الثا  أدوات السياسة النقدية  ا

علق الأمر   جيا نحو الأدوات غ المباشرة، سواء  لقد عرفت أدوات السياسة النقدية تحولا تدر

أو سياسة   الإلزامي  الاحتياطي  أو  صم  إعادة ا الأدوات  سياسة  زائر  ا لبنك  تتوفر  المفتوحة.  السوق 

  :16التالية 

I.صم  . سياسة معدل إعادة ا

تكن   ولم  البنوك،  ع  الرقابة  مجال  ملموس   شاط  أي  زائري  ا المركزي  البنك  يمارس  لم 

بالسيولة   البنوك  د  و ل أداة  سوى  صم  ا إعادة  أي    والقرضوظيفتھ   المعدل  ذا  ل ون  ي لا  الأزمة، 

لفة   ذا المعدل الت عكس  فعالية تتعلق بتخصيص الائتمان  ظل سيادة أسعار فائدة سالبة بحيث لا 

 
ل الغ التقليدي المؤرخ    18-86من المرسوم التنفيذي  05المادة  13 لية  إطار تنفيذ التمو ي عة التداب و الإصلاحات ال المتضمن آلية متا

 . 2018 مارس 5
ل الغ التقليدي المؤرخ    18-86من المرسوم التنفيذي  06المادة  14 لية  إطار تنفيذ التمو ي عة التداب و الإصلاحات ال المتضمن آلية متا

 . 2018 مارس 5
ل الغ التقليدي المؤرخ    18-86من المرسوم التنفيذي  07المادة  15 لية  إطار تنفيذ التمو ي عة التداب و الإصلاحات ال المتضمن آلية متا

 . 2018 مارس 5
ا، المؤرخ   02-09،النظام 10المادة  16 جراءا ا و عمليات السياسة النقدية وأدوا  2009ماي  26المتعلق 
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ل،   التمو لإعادة  قيقية  دفا فائدة    وال أسعار  تطبيق  عن  البحث  و  صم  ا إعادة  معدل  رفع  من 

م منخفض. موجبة والوصول حقيقية    17إ معدل الت

II.سياسة السوق المفتوحة. 

جوان   زائر   ا النقدية   السوق  ت  ش قانون    وعرفت ،  1998أ صدور  عد  تماما    10-90ا

شاط السوق النقدية و تفعيل   مة لتوسيع  ا،المتعلق بالنقد والقرض، اتخذت خطوات م لتصبح    شاط

شمل المؤسسات   تطورا منعد ذلك اثر   ذه السوق لتصبح  ن   خلال اتخاذ إجراءات لتوسيع المتدخل

ن.  ثمر  المالية المصرفية و غ المصرفية و المس

انية تدخل البنك المركزي  سوق    10-90من قانون    76حددت المادة    ولقد ي    النقد بأنإم ش

يع ستحق  أقل من   و صوص سندات عامة  ر    06ع ا صم او   وسنداتأش ا ل خاصة يمكن قبول

ا البنك المركزي ع السندات العامة بأن لا   لمنح القروض، كما حددت المادة إجما العمليات ال يجر

انية السنة المالية السابقة، وتم التخ عن الشرط    20تتعدى   تة  م % من الإيرادات العامة للدولة المث

 .11-03 الأمر 

بتدخل   النقدية  السوق  عمليات  إنجاز  قانونا  لھ  ول  ا الوحيد  و  المركزي  البنك  إن  نجد 

ائيةال تقدم    والبنوكالمؤسسات المالية   ات ال سع لعملية الشراء أو البيع، وتم إعطاء المبادر للبنك   ال

إخطار   شرط  والادخار  القروض  من  جديدة  أنواع  اح  اق المبادرة   المركزي  البنك  طرف  من  التجاري 

  .18البنك المركزي 

III .الاحتياطي النقدي الإلزامي. 

يجة استخدامھ لأدوات السياسة النقدية المباشرة إ   إن عدم   تحكم البنك المركزي  السيولة ن

ل أو من خلال سياسة    1994غاية   لية لإعادة التمو ال ،سواء من خلال فرض حدود قصوى ع المبالغ 

سوق   الشراء   إعادة  نفقات  أو  صم  ا جعل إعادة  عن    النقد  مباشرة  غ  أداة  يضيف  زائر  ا بنك 

اصلة ع مستوى   ات ا شو أدوات السياسة النقدية للتحكم الأفضل  السيولة المصرفية لتجاوز ال

ذه الأداة    ة ، بدأ استخدام  تخصيص الموارد تمثلت  فرض احتياطي نقدي إلزامي ع البنوك التجار

 
،  بلعزوز17 ات و السياسات المالية بن ع امعية  .النقديةمحاضرات  النظر  195ص  ،2006ديوان المطبوعات ا
ل  26المؤرخ   1-13النظام  18  2013أفر
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ر   سبة    1994أكتو القيام    3ب مع  ية)  الأجن بالعملة  ع  الودا بعاد  اس مع   ) المصرفية  ع  الودا من   %

سبة تقدر بـ  ا ب ض  %.  11.5بتعو

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

مجموع   ع  يحسب  احتياطيا  ا  تج ي لا  أو  فوائد  تج  ي د  ّ مجم حساب  لديھ   تودع  إن  البنوك  ع 

ذا الاحتياطي  ا حيث لا يمكن أن يتعدى  سابھ.  28توظيفا أساس لاح   19% من المبالغ المعتمدة 

إ استخدام الأدوات غ   والانتقال إطار إصلاح أدوات السياسة النقدية    1994بدأ تطبيقھ  أواخر  

ذا المعدل سنة   ا إ    5بـ    2000المباشرة، قدر  %  ماي    3ثم إ    2001%  فيفري    4% ثم تم تخفيض

إ  2001 رفعھ  تم  سم    6.5،  د ر  ان    2002%  ش إن  إضا  فائض    4.25عد  تقليص  دف   %

 .20السيولة المعروضة 

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

 ع العرض النقدي.  ومنھتأث مباشر ع مضاعف الائتمان 

ي:المبحث  زائر  الثا م  ا  واقع الت

اسبابھ   م  أ تحليل  إ  تطرق  س كما  زائر  ا م   الت رة  ظا تطور  المبحث  ذا  ناول  ي

اساتھ ع الاقتصاد الوط  ع زائري.وا   ا

زائر  الأول:المطلب  م  ا  الأسباب الداخلية للت

نات بأزمة جدية من ناحية الأداء   الثمان بداية عقد  زائري منذ  حيث    ، والفعاليةتم الاقتصاد ا

ا   شتغل بالكفاءة المتعارف عل شاطات الاقتصادية لم تكن  و ما ينعكس منذ ذلك    دوليا، ان اغلب ال و

الداخلية   المالية  التوازنات  ع  داخلية    للبلد،الوقت  مية  ت ات  اتجا عنھ  تولدت  التا بحيث    و

م  الاقتصاد  م الأسباب الداخلية ال أدت إ الت تطرق إ أ زائري:س  ا

زالتوسع النقدي غ المراقب  /1 انية  وا  : الم

،     berger pierreذكر   ئة الاقتصادية  الب ياة تقوم بحرق  ل ن  أن النقود للاقتصاد مثل الاك

ب  س عض الأحيان  ار للاقتصاد لكن   ون وسيلة ازد ع أن النقود قد ت ذا  إذا وجدت بافراط " و 

السبعينات   بداية  زائر   ا قامت  ذا  ضوء  ع  و  بإفراط"،  وجدت  إذا  صعبة  جد  أزمات  ور  ظ  
 

ل  14، المؤرخ  10-90قانون النقد والقرض  ،93المادة 19     .1990أفر
زائر سنة والنقديةالتطورات الاقتصادية 20 لس الشع الوط  أمام، تدخل محافظ البنك 2003 ا  25، ص 2004ا
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اض أموال   بائية و الاق ضھباستخدام الوسائل ا و توسع  الإصدار النقدي ح بدون مقابل من    با

ع   ب و عملية صعبة وذلك من أجل تحقيق التنمية الاقتصادية  البلد,  وذلك من خلال قيام بالمشار ذ

ادة  السلع   ادة الوحدات النقدية  الدورة الاقتصادية بدون ز ذا ز ثمارات المسطرة و نتج عن  والاس

ب الذي دفع الأسعار نحو الارتفاع   لاكية ، الس  .21الاس

اليف  /2 ادة  الت  : الإنتاجيةالز

انخفاض   ة  زائر ا القطاعات  الانتاجية   اليف  الت ارتفاع  سية   الرئ الأسباب  م  أ من  إن 

ذا سيؤدي   ائية ، و  ة ع المنتجات ال ا قيود سعر ون ف الات ال لا ت مستوى الانتاجية خاصة  ا

ة ع الأسعار   ار ادات تراكمية و احت ل ز لك ع ش عت   بالإضافةا وصول المنتجات للمس ا ذلك 

ا   باعتبار زائري  ا الاقتصاد  اليف   الت ارتفاع  بة   س الم العناصر  م  أ ن  ب الأجور من  لفة  ت ارتفاع 

ادة   ز ا  سيؤدي  ا  ف ارتفاع  أية   ّ أن بحيث  تمع  ا الك   الطلب  و  الوط  الدخل  ونات  م من  جزءا 

مية جديدة . ات ت ع ع بروز اتجا  الانفاق الذي 

ون  ادة  الاجور    وت سمح بارتفاع    والمرتباتالز از الاقتصادي ال  ادة الانتاجية ا من خلال الز

اح   التاالأر يرا    و ع الدخول الاضافية ت ادة حصة الأجراء من توز م،ز ا وجود دوافع    بالإضافة  لمطال

ذه  مت  سا وقد  الاجتما  الغضب  امتصاص  أو  معينة  انتخابات  إجراء  مثل  ادات  الز ذه  ل سياسية 

دي الما  أغلب المؤسسات  ادات  ال  العمومية. الز

زائرتوسع الإنفاق الك   /3  : ا

م العوامل المسؤولة عن   ثمار المتعددة من أ لاك وأنماط الاس عت السياسات التوسعية  الاس

و  للسلع  ن  لك المس من  الأك  زء  ا الإجراء  قطاع  يحمل  كما   ، زائري  ا الاقتصاد  الأسعار   ارتفاع 

لاك   ا ع المستوى الأسعار السائدة  الاقتصاد ، حيث أن التوسع  الاس ادة ف دمات ال تؤثر ز ا

ايد من سنة ا أخرى ففي سنة   زائر ي ومي  ا  1999مليار دينار و  سنة    67.1بلغ قيمتھ    1988ا

مدة    93.3بلغ   الفرق   يو  ذا   ، دينار  لاك    11مليار  الاس م  و   و    26.2سنة  دينار  مليار 

د عن  اص  3بمتوسط معدل نمو سنوي لا يز لاك ا سبة للاس لاك العام ، أما بال سبة للاس ذا بال  %

لاك  3.4بمتوسط معدل نمو السنوي   ادة  الاس إ ز عود  ي  ا ال لاك  ادة  الاس سبة الز % و منھ 

اص .   ا

 
اديمية محكمة  ،اقتصاديةرؤى   21 ة أ ، وعلوملية علوم الاقتصادية  الوادي،جامعة  ،ومتخصصةمجلة دور سي ع،العدد  ال  السا

 . 45ص  ،2014
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ي:المطلب  زائر  الثا م  ا ارجية للت  الأسباب ا

م المستورد:  1  / الت

حدث    الذي  تطور  عكس  خار  مصدر  عن  عبارة  و  إذ  زائر  ا م   الت أسباب  م  أ من  عت 

ارجية   زائر،الانفتاح الاقتصادي     ودرجةم التجارة ا ن عرفا السياسات    ا ذين العامل حيث أن 

العادات   طبيعة  ذلك  ع  ساعد  ما  و  الدولية  الاقتصادية  بالتطورات  لتتأثر  الداخلية  الاقتصادية 

لاكية و أنماط التنمية   المتبعة. الاس

ان المدفوعات :  /2 ارجية و اختلال م م المديونية ا  تطور 

لية   سبة شبھ  ة  معتمدا ب نات من القرن الما  برامج تنمو زائري  بداية الثمان دخل الاقتصاد ا

النمو   و  الانتاج  الضعيف   مردودية  مستوى  و  مكثفة  قروض  ل  ش ارجية   ا الأموال  رؤوس  ع 

من  زاد  وما  النفطية  المنتجات  ع  معتمدا  الصادرات  حصيلة  ادة  ز إ  ادى  ذا  و   ، القوي  الديمغرا 

ذا  ض  عو و  الصناعة  باتجاه  الفلا  القطاع  حدثت   ال  رة  ال و  زائري  ا الاقتصاد  ضعف 

م   ذا ما جعل  ا الدولية ، و  ع  أسعار ايد للمواد الغذائية ال عرفت نمو سر اد الم النقص باست

  ، ان المدفوعات وحصول اختلالات  ور م سرعة الذي أدى  إ تد اكم  ي ة  زائر ارجية ا المديونية ا

زائر ما يفوق    1986بالإضافة ا ذلك  سنة   ول  45خسرت ا ا من صادرات الب % من حصيلة إيرادا

انت   ذه أعباء المديونية  ل  ور أيضا ، و  بتد ان التجاري  ذا جعل الم ول و ب سقوط أسعار الب س

مية .  سية  انفجار الضغوط الت  احد العوامل الرئ

 الوطنية:  وتخفيض العملة/ سعر الصرف 3

لية   ا العملة  صول ع وحدة من  ل اللازمة  ية  الأجن العملة  الوحدات من  عدد  و  الصرف  . 22سعر 

تلك   الذي أصدر  البلد  اقتصاد  انتاجية  بالمقارنة مع  ا  الاقتصادي  از  ا انتاجية  لنا  عكس  لذلك 

الإنتاج    ونمطالعملة   اليف  ت وكذلك  الآخر  للبلد  الداخلية  الأسعار  مع  مقارنة  لية  ا الأسعار  النمو  

لية   ية،بالعملات    والقيمةالمدفوعة بالعملة ا لية يؤثر ع    الأجن إن تخفيض  سعر صرف العملة ا

شية  المع اليف  ت ارتفاع  الاقتصادي  النمو  بانخفاض  ترتبط  عملية  ف  الداخلية    الأسعار  مستوى 

ادة  وكذلك  البطالة. ز

 
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  دينار   5.9من    وارتفع 

ي  منتصف سنة   أمر ل دولار  التخفيض    واستمر  1990دنان  منتصف    9إ    ، 1988مقابل  ذا 

ر    22ليصل ا   ايد من جديد    ومع  ،1991دينار  اكتو ذا فان فائض الطلب ع النقد الأجن بدأ ي

قوة للأسباب   23التالية: و

ات  عبئة القروض  والتأخالصعو ارجية.    ا

  .  الاختلالات الداخلية  الاقتصاد الك

ات مرتفعة لم تكن  ار ع مستو  متوقعة. وصول خدمة الدين ا

المستوردة    وقد المنتجات  أسعار  ع  ة  كب اسات  ع ا العملة  تخفيض  بروز   والان لإجراءات  ا  أدت 

م بواسطة  اليف. الت  الت

ي: المبحث م: السياسة النقدية  علاقةتحليل  الثا  بالت

أن      ة  النظر الناحية  من  معروف  و  م وما  الت ة  محار النقدية  للسياسة  الأول  دف  ال عت 

الأثر   ا  ل النقدية  زائالسياسة  ا ع  تطبيقيا  دراستھ  سنحاول  ما  ذا  م  الت معدل  ع    . رالكب 

زائري من ف تمع ا انب النقدي، ونمط ا با يتعلق  ا ما  ا عدة أسباب، م ك ف ش رة  م ظا الت

ي،خلال النمط  لا م المستورد.   الاس   بالإضافة إ الت

  

  

  

  

  

  

  

 

 
"   تومي صا ،  23 سي ة و علوم ال ة  دكتوراه العلوم الاقتصادية و العلوم التجار زائر خلال الف م  ا النمذجة القياسية لت

زائر 2000- 1998   .586. ص 102.  جامعة ا
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م:المطلب الأول: الكتلة النقدية     والت

ل رقم  ة )1-3(الش زائر للف م  ا  2023-1990: تطور الكتلة النقدية موازاة ا معدل الت

 

دول            المصدر: من إعداد الطالبتان بناءا ع معطيات ا

ة   الف خلال  النقدية  الكتلة  سارعا من    1998إ    1990عرفت  ا    343.005نموا م دينار  مليار 

م حيث انتقل من  1592.461 عكس ذلك ع انخفاض معدل الت  . 1998سنة  5ا  16.70ا

ب  النقدية.  والس الدائرة  عن  المالية  الدائرة  لفصل  الفع  التجسيد  ذلك  ل    وتم    للتمو سقف  وضع 

ز. ى مستوى لھ سنة   بال م أد ذا   2001سنة    4.20ليصل ا   0.30بمعدل    2000ثم بلغ معدل الت   و

ن سيولة نقدية مفرطة أي نمو الكتلة النقدية جراء نمو احتياطات الصرف    الارتفاع جاء و كرد فعل لت

إ    وال م  الت معدل  لينخفض  الاقتصادي  عاش  الإ برنامج  انطلاق  مع   2002سنة    1.40تزامنت 

سن   دت  ش كما  النقدية.  الكتلة  نمو  معدل  انخفاض  يجة  بلغ    2004و    2003ن .  4.00,    4.30ارتفاعا 

سنة   الانخفاض  السيولة    2005ليعود  نمو  معدل  انخفاض  ب  أمس ة    االمصرفية،   2009و  2006الف

ادة   ز ا  تقابل أن  دون  من  والأجور  الرواتب  ارتفاع  ا  عود  بحيث  تدر  ايد  م م  ت معدل  دت  ش

ذا.  2012سنة    8.90ثم عاودت الارتفاع ا ان وصلت    3.9ا    2010الانتاجية ثم انخفضت سنة   عود   و

س حقيقي وذلك  إنتاج  ا  يقابل ان  دون  الاقتصاد  داخل  النقود  ة من  كب كمية  الأجور  إ   ادة  ز ب 

بھ   جديد  سنة  2012  الدولة سنةالذي قامت  الانخفاض من  ثم عاود  م    2014و  2013.  ت بمعدل 

م. أما  2.90و 3.30 ادة من قبل البنك المركزي ع ضبط الت اولات ا ذا يدل ع ا ل  ع التوا 

ادة سنة    2015سنة   ادة طفيفة لتواصل  الز حيث سمحت السلطات النقدية    6.40ب    2016عرفت ز
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قيمة   الانخفاض   من  د  حدة    الدينار. بمز إرجاع  يمكن  لا  زائر  ا بنك  محافظ  حات  تصر وحسب 

م   الكتلة    2016و  2015الت م  (تطور  م  للت الكلاسيكية  ددات  ا م    النقدية،ا  الت

المنافسة    وانماالمستورد)   ضعف  ا  الوضعية  ذه  جم  من    والرقابة  والتنظيمت العديد  مستوى  ع 

دمات،أسواق السلع   ن    2023ا    2019كما نلاحظ أنھ من    وا رغم تذبذب معدل نمو الكتلة النقدية ب

م الزحف ليصل ا اع معدل لھ   وتراجعنمو   .  2023و 2022واصل الت

ل   ل بحيث  الطو الأجل  م   الت ي ع معدلات  إيجا ل  ش تؤثر  النقدية  الكتلة  أن  نلاحظ 

م  ادة  الكتلة النقدية تؤدي إ ارتفاع معدلات الت  ز

يالمطلب  م:الانفتاح التجاري : الثا    والت

ل رقم  ة )2-3(الش زائر للف م  ا  2023-1990: تطور الانفتاح التجاري موازاة ا معدل الت

 

دول    المصدر: من إعداد الطالبتان بناءا ع معطيات ا

خلال   ارتفاع  ل  فقد  التجاري  للانفتاح  سبة  ة  بال من   1994-1990الف الارتفاع  بدأ   ثم 

النقد    1997ا    1993 قانون  عن  الصادر  ارجية  ا للتجارة  التدر  ر  التحر ب  س   والقرضوذلك 

. لصندوق النقد   ة من    الدو سبة الانفتاح التجاري  الارتفاع خلال الف ا غاية   1995و قد استمرت 

و    1999 الدو   النقد  صندوق  لشروط  تنفيذا  ارجية  ا للتجارة  الك  ر  التحر ا  الانتقال  يجة  ن

ة   سبة  الارتفاع خلال الف ة    2004-2000استمرت ال ب ارتفاع أسعار النفط    2009  -2005و الف س

الإ برامج  يجة  ن الواردات  ادة  ز إ  بالإضافة  الدولية  الأسواق  ومة    ا ا  ن ت ال  الاقتصادي  عاش 

ة   الف خلال  التجاري  الانفتاح  سبة  تراجعت  وقد  ة  الف ذه  ا    2016إ    2010خلال  ذلك  عود  و 

بداية من  النفط  أسعار  دتھ  الذي ش الكب  ور  التد إ  بالإضافة  العالمية   المالية  الازمة  بوادر  استمرار 
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من     2014منتصف   الارتفاع   سبة   ال عادت   السياسات    2022إ    2016ثم  ر  تحر يجة  ن ذلك  و 

ع   دمات  وا ع  البضا حركة  يل  س ساعد   مما  مركية  ا واجز  ا تخفيض  و  ة  دود,  التجار ا

دف   عتوقي  ع الاقتصاد وكذلك الإصلاحات الاقتصادية ال  ة ,تنو زائر للعديد من الاتفاقيات التجار ا

انفتاح   ادة  وز الدولية  التجارة  ل  س ال  التكنولوجية  التطورات  و  ية  الاجن ثمارات  الاس جذب  ا 

د الانفتاح التجاري انخفاضا    2023ا    2022الأسواق. ثم من   ة    وذلكش زائر ومة ا راجع ا اتخاذ ا

لية  دف حماية الصناعات ا د من الواردات  ز التجاري. كذلك تقلبات أسعار   وتقليلإجراءات ل ال

العالمية  النفط  أسعار  انخفاض   أي  فإن  النفط  ع صادرات  كب  ل  ش عتمد  زائر  ا ون  النفط 

م الصادرات والإيرادات.   يمكن أن يؤثر سلبا ع 

م    سا م حيث يمكن أن  ات مزدوجة ع الت زائر لھ تأث نلاحظ أن الانفتاح التجاري  ا

م من خلال نقل   د من الت ادة المنافسة وتوف السلع بأسعار أقل. او يز م من خلال ز خفض الت

. ات يتطلب سياسات اقتصادية    والتعامل  ارتفاع الأسعار العالمية إ السوق ا ذه التأث   ونقديةمع 

 ع التكيف مع الظروف العالمية.   وقدرةفعالة  

م:الإنفاق العام : الثالثالمطلب     والت

ل رقم  ة )3-3(الش زائر للف م  ا  2023-1990: تطور الإنفاق العام موازاة ا معدل الت

 

 

  

  

  

  

  

  

دول المصدر: من إعداد الط  البتان بناءا ع معطيات ا
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سنة   تھ  س انت  حيث  العام  الإنفاق  مستوى  بطيء   تطور  دول  ا خلال  من    1990نلاحظ 

ا    100.00 تناقص  اية    94.00ثم  زائر   ت ا ال واج ادة  ا ا الازمة الاقتصادية  ذا  عود  وقد 

نات   سعينات    وسوءالثمان ال سنوات  الامنية   التاالأوضاع  لتطبيق    و المناسب  و  ا توفر  عدم 

روقات.   ب انخفاض أسعار ا س لية  ة وضعف القدرة التمو  السياسات الاقتصادية من ج

ة من  - وظ  الإنفاق العام مقارنة بالمرحلة    2016-2000الف دت تطور كب وم عرف    دالسابقة، فقش

سبة   ب ة  كب قفزة  العام  الإنفاق  معدل  نمو  سمح   2016عام    113.00ا    2000عام    79.00نمو  وقد 

روقات   ا أسعار  عرفتھ  الذي  الارتفاع  يجة  ن الثالثة  السنوات  بداية  زائر  ل المالية  الوضعية  تحسن 

التبعات   روج من  إ السياسة التوسعية  الإنفاق العام قصد ا بتحول السياسة الاقتصادية المتبعة 

ا البلاد.  والازمة  الاقتصادية ال مرت 

ة - ذا 96.00ا  113.00نلاحظ تناقص  معدل الإنفاق العام من  2023-2016الف راجع لعدة عوامل   و

 :  اقتصادية وسياسية و

لة من الانخفاض منذ منتصف    2016* ة طو عد ف مما أثر ع    2014انخفاض حاد  أسعار النفط 

 إيرادات الدولة. 

ومية لتطبيق إصلاحات مالية وضبط الانفاق 2017-2018* ود ح  .ج

راك ال أثرت ع الاستقرار السيا 2019*  . والاقتصادي .احتجاجات شعبية اي ا

ورونا ع الاقتصاد العالمي  2020-2021*  مما زاد من الضغوط المالية.  وا.تأث جائحة 

 النمو مع تقلبات  أسعار النفط.  واستعادة.محاولات لتحقيق الاستقرار الاقتصادي 2022-2023*

زائر من  مت  خفض معدل الإنفاق العام  ا ا سا ل  .2023إ  2016ذه العوامل 

ع   ومة للإنفاق ع المشار ادة ا ع ز ادة الإنفاق العام  دماتاذن ز التا الاجتماعية    وا   و

ادة الطلب الك   ذا الاقتصاد.ز اف من السلع  و دماتلم يتوافر عرض  ايد   وا ذا الطلب الم لتلبية 

ادة  م كذلكترتفع الأسعار مما يؤدي ا ز ادة الدخل   الت ع ز ومي غالبا ما  ادة الإنفاق ا   للأفراد ز

السلع   ع  والطلب  لاك  الاس ادة  ز ا  يؤدي  مما  ومية  ا ع  بالمشار المرتبطة  ات  دماتوالشر   وا

ن الانفاق العام  يح. اذن وجود علاقة طردية ب مالعكس    . والت
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عالمطلب  م:م القروض : الرا    والت

ل رقم  ة  ): تطور 4-3(الش زائر للف م  ا  2023-1990م القروض موازاة ا معدل الت

 

دول    المصدر: من إعداد الطالبتان بناءا ع معطيات ا

ة من   الف دت  القروض من    1998ا    1990ش م  لعدة    وذلك  4.60ا    56.10انخفاض  

م   الت سعينات مع ارتفاع معدلات  داية ال نات و الثمان اية  ا: الأزمة الاقتصادية   م أسباب من أ

المالية   القدرة  ع  أثرت  بحيث  ومية  ا الإيرادات  تراجع  إ  ادى  مما  النفط  أسعار  انخفاض  ب  س

 ا تقليل الطلب ع القروض. وأدت والأفرادللمؤسسات 

عام    - لية   ي ال الدو    1994الإصلاحات  النقد  صندوق  من  ذه    والبنكبدعم  وتضمنت  الدو 

 من قدرة البنوك ع تقديم القروض  وقلل  والبنكالإصلاحات إجراءات تقشفية مما أثر ع النظام الما 

ثقة  - تراجع  ا  أدت  حيث  سعينات  ال ة  ف السوداء   ة  العشر أي  والأمنية  السياسية  الاضطرابات 

م القروض.   عكس ع  ن مما ا لك ن والمس ثمر  المس

ة من   القروض    2020ا    2000الف م  ارتفاع   دت  ب   26.10ا          6.00من  ش الإصلاحات    س

القروض.   ع  صول  ا إجراءات  يل  س و المالية  دمات  ا ن  لتحس ومة  ا ا  قامت  ال  المصرفية 

اص مما شمل تقديم   ثمار وتحف القطاع ا يع الاس دف ا  ومة سياسات اقتصادية  تنفيذ ا

يلات   ة    وقروضس الصغ كذل للمؤسسات  توف موارد    كوالمتوسطة.  إ  أدت  ال  النفط  أسعار  ادة  ز

التامالية أك للدولة   م القروض  و ادة   السماح للبنوك بز
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الأفراد  - ان ودفع  الس ع  الطلب  ادة  ز اي  ي  العمرا اتالتوسع  البناء   والشر ع  ل مشار لتمو اض  للاق

ر العقاري.   والتطو

ة  - من    2023إ    2020الف القروض  م  معدل  انخفاض   دت  ب    وذلك  18.20ا    22.70ش س

ورونا   شاط    2019جائحة  ال تباطؤ  ا  ادى  تراجعمما  ة    الاقتصادي.  ثمار الاس ع  المشار من  العديد 

ية   ال القيود  ب  النفط  والاقتصاديةس أسعار  انخفاض  التا.  الموارد    و ثمتراجع  ارتفاع   المالية. 

سبة  2023طفيف سنة   . 19.50ب

م  انخفاض - ون معدل الت م القروض ي دول نلاحظ عند ارتفاع معدل   يح.  والعكس من ا

القروض   م  ن  الاقتصادية   ومعدلفالعلاقة ب العوامل  ع مجموعة من  عتمد  زائر  ا م   الت

ناك  والسياسية والنقدية ون  م معتدل ي ا الاقتصاد استقرارا ونموا مع ت د ف ش ات ال  . ففي الف

ما مرتفعا أو أزمات اقتصادية   ا الاقتصاد ت د ف ش ات ال  م القروض. أما  الف ادة   عادة ز

البنوك   من  ذر  ا ادة  وز الفائدة  أسعار  ارتفاع   ب  س الانخفاض  إ  يميل  القروض  م  فإن 

ن.   ثمر  والمس

امسالمطلب  ب الفرد من الناتج ا : ا م:نص   والت

ل رقم  ة  ): تطور 5-3(الش زائر للف م  ا ب الفرد من الناتج ا والت  2023-1990نص

  

  

  

  

  

  

دول    المصدر: من إعداد الطالبتان بناءا ع معطيات ا
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ب الفرد من  - م مرتفعا يقلل ذلك من القوة الشرائية للأفراد مما يؤدي ا تراجع نص ون الت عندما ي

قيقي  الناتج ا الإجما ا

م المنخفض - ب الفرد من  والمستقرالت عزز من نص فاظ ع القوة الشرائية مما  ساعد ع ا

قيقي.   الناتج ا الإجما ا

م  م  السيطرة ع الت سا ومية ال  النمو الاقتصادي تؤدي  وتدعمالسياسات الاقتصادية ا

 . ب الفرد من الناتج ا ادة نص  إ ز

سم بالتعقيد  زائر ت م  ا ب الفرد من الناتج ا ومعدل الت ن معدل نص   وتتأثرالعلاقة ب

ل  ش    عام.بالعديد من العوامل الاقتصادية والسياسية 

ب  م المرتفع يرتبط بانخفاض نص م  الفرد منالت نما الت . ب يرتبط   المعتدل والمستقرالناتج ا

ومية فعالة   سياسات ح ب الفرد من الناتج ا خاصة  ظل نمو اقتصادي مدعوم  ادة نص بز

 إيرادات النفط.   وتحسن
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 : 

النقدية   السياسة  لتناول  محاولة  الدراسة  ذه  اعد  مب  وعلاق زائري   الت ا الاقتصاد     ،

لة   ة مش زائر ع معا الية المتعلقة بقدرة السياسة النقدية المتبعة  ا و الإجابة ع الإش دف  وال

م.     الت

ا من خلال   ة الدراسة أعادت الاعتبار ل زائر خلال ف ا السياسة النقدية   ا فالتطورات ال عرف

م ودعم النمو الاقتصادي، وكذلك التوازن النقدي عرف نوع من الاستقرار   د من الت ا ل تطبيق أدوا

التواز  أما  النقدية  للكتلة  يد  ا س  ل ذلك  رجع  و السنوات  عض  ناء  ز  باست عرف  الداخ  ن 

غطية النفقات العمومية   ب الاعتماد الكب ع صندوق ضبط الموارد   س السنوات الأخ من الدراسة 

ادة الإيرادات، و   انت أك من ز ا النفقات  ادة ال عرف باية لكن ز ع الرغم من تحسن الإيرادات ا

ل من الإيرادات و النفقات ما بالكتلة النقدية فإن الارتباط الكب   حقيقة الأمر أن  ع الرغم من ارتباط

و ما يجعل التوازن  ول و ون الارتباط كب مع أسعار الب ول، .  الداخي ون بأسعار الب  مر

ن ع   ً ع ذلك، يتع زائربناء ا، مع العلم أن    ا العمل ع تفعيل السياسة النقدية  اقتصادا

بـ  عرف  ة تقنية جديدة  البنوك المركز ت  تب ب،  ذا الس ي يبقى تحقيق استقرار الأسعار. ول ا ال دف  ال

م للتحكم  المستوى العام للأسعار.  داف الت  سياسة اس

 

حول     مة  م رؤى  يقدم  أن  يمكن  زائر  ا م   الت ع  الاقتصادية  ات  المتغ تأث  تحليل 

خلال   الاقتصادي من  لتحقيق الاستقرار  ا  التعامل مع البلاد وكيفية  تواجھ  ال  الاقتصادية  التحديات 

العام   الإنفاق  مثل  ات  متغ ب التجاري    والانفتاحدراسة  ا    ونص الناتج  من  مالفرد  القروض    و

تاج النتائج التالية والكتلة   :النقدية. يمكن است

د من الضغوط    :العام  الانفاق  * إ ارتفاع الطلب الك مما يز ادة الانفاق العام غالبا ما تؤدي  ز

آثار   لھ  ون  ي أن  يمكن  التحتية  ية  والب الاجتماعية  امج  ال ع  الكب  الإنفاق  زائر.  ا مية   الت

ل مستدام  ش لھ  مية إذا لم يتم تمو   .ت

ادة  التجاري  الانفتاح  * ق ز م عن طر ارجية يمكن ان يخفف من الت : الانفتاح ع التجارة ا

زائر يمكن أن يؤدي الاعتماد الكب ع الواردات ا   ن الكفاءة الإنتاجية. لكن  حالة ا المنافسة وتحس

م مستورد إذا ارتفعت أسعار السلع    .المستوردةت
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ي  * لا . يزداد الإنفاق الاس ب الفرد من الناتج ا ب الفرد من الناتج ا : مع تحسن نص نص

ا ارتفاع الطلب ع السلع   دماتمما يمكن ان يؤدي  التا  وا لم يواكب   و م خاصة إذا  ادة الت ز

ذا الارتفاع  الطلب    .العرض 

اد  م القروض* عزز الطلب   ة: ز ادة السيولة  الاقتصاد مما يمكن ان  م القروض تؤدي إ ز

م  د من الت ا ل عت ضرور ل مناسب  ش م القروض  م. ادارة  م  ارتفاع الت سا   .الك و 

م  النقدية  الكتلة  * ة  الكتلة النقدية بدون نمو اقتصادي متناسب تؤدي ا ت ادة الكب : الز

عت أمرا حاسما لضمان استقرار الأسعار  زائر. التحكم  نمو الكتلة النقدية    .نقدي  ا

ن  دف ا تحقيق توازن ب ة تب سياسات اقتصادية  زائر ومة ا ذه النتائج يمكن ل بناءا ع 

ل    بفعالية،ادارة الإنفاق العام    الأسعار،النمو الاقتصادي واستقرار   ش ز الانفتاح التجاري    مستدام،عز

م   النقدية،   والكتلةم القروض    وضبط ة للتعامل مع الت نمو اقتصادي   وضمانخطوات ضرور

  مستدام. 

ل تأكيد أو نفي فرضيات   انت ع ش ا الدراسة، وال  م النتائج ال توصلت إل ن أ كذلك من ب

 الدراسة: 

دف استقرار  ك ع  م إطارا جديدا للسياسة النقدية من خلال ال داف الت تمثل سياسة اس

ل.   الأسعار  المدى الطو

م   ا الت زائر من بي ناك عدة أنواع لھ با زائر لذا تجد  م  ا شئة للت تتعدد الأسباب الم

  النقدي، 

عود أيضا   زائر قد  م  ا ستخلص أن الت زائر  بع مسار السياسة النقدية  ا من خلال ت

لية   ي ذه الفرضية     أيضا،لأسباب  ة  ذا ما يؤكد ع  زائر.و التا  ا ناك تأث   و تج أن  ست

س للسياسة  ناك تأث  التا يمكن القول أن  سب مختلفة، و م ب لسعر الفائدة ع معدلات الت

زائر. م  ا انت ع    النقدية ع معدلات الت ا الدراسة، وال  م النتائج ال توصلت إل ن أ من ب

ل تأكيد أو نفي فرضيات   الدراسة: ش

دف استقرار  ك ع  م إطارا جديدا للسياسة النقدية من خلال ال داف الت تمثل سياسة اس

ل. الأسعار  المدى   الطو
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م   ا الت زائر من بي ناك عدة أنواع لھ با زائر لذا تجد  م  ا شئة للت تتعدد الأسباب الم

  النقدي، 

 
احات    ستخلص الاق ذه الدراسة يمكن أن   التالية: من خلال 

  م داف معدلات ت زائر حول اس داف السياسة النقدية  ا  مقبولة. لا بد أن تنحصر أ

  الصرامة.ضرورة اتباع سياسة نقدية أك فعالية، تقوم ع 

  مية للدراسة القياسية بؤات. ضرورة إعطاء أ  والت

  و زائر  ي والوحيد للسياسة النقدية با ا دف ال ون ال استقرار الأسعار باعتبار ان تحقيق  أن ي

داف  النتائج. الأخرى غ مضمون  الا
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0119902023 

 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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ية:المراجع باللغة  اولا:    العر

 :الكتب

  

ة،  .1 ية، الإسكندر ة العقود والأسواق المالية، مطبعة الإشعاع الس أحمد أبو الفتوح الناقة، نظر

2011. 

لليورو، مؤسسة  .2 م محمد السيد حسن، السياسات النقدية والبعد الدو  د مصطفی،س احمد فر

امعة، مصر   . شباب ا

يم أساسية  علم الاقتصاد، ط .3 قات، مفا ي محمد مو عر ، دار  1اسماعيل عبد الرحمان، حر

شر ـ، عمان،   . 1999وائل لل

رة،  .4 ية، القا ضة العر اشم، النقود والبنوك، دار ال   . 1996اسماعيل محمد 

ة والتطبيق، ط .5 ن النظر ، النقود والبنوك ب س البكري، وليد الصا   . 2009، دار البداية، عمان، 1ا

ة نظر النقدين   –باري سيجل، ترجمة: طھ عبد الله منصور وأخرون ،النقود والبنوك والاقتصاد  .6 وج

خ ،   دار المر شر، الما   .1987لل

ة نظر  –باري سيجل، ترجمة: طھ عبد الله منصور وآخرون، النقود والبنوك والاقتصاد  .7 وج

 ، شر، الما خ لل   .1987النقدين، دار المر

سسھ .8 ع، النقود    توماس مالیم. م الق، أحمد بد . ترجمة: السيد أحمد عبد ا رثز الب نوي، وو نوس

خ، فراشھ    . 2002والبنوك والاقتصاد، دار المر

سع  .9 ي و  نا شر عمان  , ارسلانجميل ا ة النقدية دار وائل لل   .  2009النقود و المصارف و النظر

شر   .10 لل الكندي  ومكتبة  دار  والأساسيات،  المبادئ  والبنوك  النقود  اقتصاديات  ي،  ا ب  ن  حس

ع، عمان   . والتوز

اض  .11 ل ، النقود و البنوك ، طرشاد العصار و ر ع ، عمان 1ا شر و التوز   . 2000،دار صفاء لل

ة ،  .12 امعية ، الاسكندر م ، الطبعة الثانية ، مؤسسة الثقافة ا ة الت يل ، نظر   . 1984الرو ن

افحة الغلاء ، ط .13 ا لم حا ا مع مق ا ونتائج م  مصر أسبا لة الت يئة   1زعيم رمزي، مش ، ال

رة ،  ة العامة للكتاب ، القا  . 1980المصر

شر   .14 ة والسياسات النقدية، دار اليازوري العلمية لل ي، البنوك المركز سرى السامرا ا الدوري و زكر

ع، عمان،    . 2006والتوز
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ع ،   .15 شر و التوز ة ، عمان ، دار اليازوري العلمية لل لاق ، النقود و البنوك المركز سعيد سامي ا

2016 .  

ع  .16 شر و التوز ة. عمان دار اليازوري العلمية لل لاف. النقود و البنوك المركز   . 2016سعيد سامي ا

رة،  .17 ع، القا شر والتوز  . 2005صا مفتاح، النقود والسياسة النقدية، دار الفجر لل

امعية، .18 ر لطرش، تقنيات البنوك، الديوان الوط للمطبوعات ا زائر2003الطا   . ، ا

ميد، السياسة  .19 ، الدار  عبد المطلب عبد ا النقدية واستقلالية البنك المركزي، الطبعة الأو

امعية  ة، ، ا   . 2013الإسكندر

وت .20 ي، ب ل اللبنا ، دار الم فة والسياسة النقدية، الطبعة الأو رأس  -ع كنعان، النقود والص

وت،  -النبع   .  2012شارع محمد ا

ع ، عمان ،  لبكري  .21 شر و التوز ة والتطبيقية ، دار المستقبل لل ن النظر س، صا وليد، البنوك ب أ

2002 .  

ة والتطبيق، مؤسسة   .22 ن النظر د مصطفى: الاقتصاد النقدي والمعر ب محمد عبد المنعم/ أحمد فر

امعة،   . 2000شباب ا

شر،  .23 ية للطباعة وال ضة العر   . 2002محمد عزت غزلان، اقتصاديات النقود والمصارف، دار ال

ة،   .24 محمود نجيب، عبد المنعم مبارك، مقدمة  النقود وأعمال البنوك والأسواق المالية، الاسكندر

امعية،   . 2002الدار ا

امعة، مصر،  .25 دي الموسوي، اقتصاديات النقود والبنوك، مؤسسة شباب ا   . 2008ناء ا

ديثة الكتابة .26 ع طوروس، المدخل إ الاقتصاد النقدي، المؤسسة ا   . ود

، دور السياسة النقدية  تحقيق النمو الاقتصادي دراسة تطبيقية ع   .27 ش وسليم مج وليد 

، الإمارات  ام زائري، دار الكتاب ا  .2017لبنان،  –الاقتصاد ا

  جامعية: مذكرات 

م  البلدان النامية   .1 افحة الت أحمد محمد صا جلال، دور السياسات النقدية و المالية  م

ة اليمنية )  ور م شورة ، جامعة   2003-1990(حالة ا سي غ م ، رسالة ماجست  علوم ال

زائر ،    .  2006-2003ا

، اصلاحات النظام المصر  .2 ر ع ل التنمية أطروحة  بطا عبئة المدخرات وتمو ا ع  زائري وأثر ا

زائر،  زائر ، ا شورة، جامعة ا   .  2006دكتوراه غ م
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ة   .3 زائر خلال الف م  ا داف الت ز، السياسة النقدية واس بلعزوز بن ع طيبة عبد العز

ية العدد  1990-2006  .  2008 41بحوث اقتصادية عر

سيدكتوراه العلوم الاقتصادية و العلوم ,تومي صا  .4 ة و علوم ال النمذجة القياسية  -التجار

ة  زائر خلال الف م  ا زائر 2000-1998للت  . . جامعة ا

، تخصص   .5 ادة ماس زائري، مذكرة لنيل ش ل غ التقليدي ع الاقتصاد ا ان سعدي، أثر التمو ر

يدي  ي بن م ي، جامعة العر ن ، –اقتصاد نقدي و  . 2018/2019أم البوا

الأزمة  .6 ظل  النقدية   السياسة  لإدارة  ديثة  ا ات  الاتجا أسامة،  بوملاح  و  الصمد  عبد  علالو 

 ، الماس ادة  ش لنيل  مذكرة  السالبة،  الفائدة  وأسعار  الك  س  الت ة  تجر دراسة  الاقتصادية 

اج  رة، .-تخصص مالية المؤسسة، جامعة أك محند أو  . 2018-2017البو

 

لات   :ا

م  بلدان مختارة،   .1 داف الت بار، ع تقييم سياسة اس توفيق عباس عبد عون وصفاء عبد ا

ي. العراق  سا ي ا لد التاسع العدد الثا لاء العلمية ا   . 2011مجلة جامعة كر

2. ) زائر  با م  الت ع  النقدية  السياسة  أثر   ، ش ال فضيل  ضيف  رة.  الز فاطمة  - 1995حر 

 . مجلة المنتدى للدراسات والأبحاث الاقتصادية)، 2022

النقدية    .3 السياسة  لفعالية  قياسية  "دراسة  فاروق،  وعدة  دليلة  وطالب  يبة  و داف  حلي  اس

زائر  م  ا رة الت ا للبحوث والدراسات2019-1990ظا  ."، مجلة ايل

ة .4 مختار سياسة    , دين  اطار  م   الت معدل  ع  النقدية  السياسة  المستخدمة   الادوات  تاث 

زائر ( م با داف الت زي للدراسات الاقتصادية و المالية ,)2021-1990اس   .  المقر

لية علوم الاقتصادية   .5 اديمية محكمة ومتخصصة، جامعة الوادي،  ة أ رؤى اقتصادية، مجلة دور

ع،  ، العدد السا سي   . 2014وعلوم ال

ا ع الممارسات غ التقليدية، مجلة .6 ة  الدول النامية وقدر ، البنوك المركز الاقتصاد    صاري ع

زائر، العدد  راس، ا  . 2016، 2والمالية، جامعة سوق ا

الما   .7 الاستقرار  التقليدية  تحقيق  النقدية غ  السياسة  الطيب، فعالية  ية  بو و  العيد  صوفان 

نموذجا الفدرا  ة، جامعة جيجل  ((البنك  الاقتصادية والإدار للدراسات  الأرصاد  زائر،  –، مجلة  ا

خ استلام  شر 2018-10-25العدد الأول، تار خ قبول ال   . 31/10/2018، تار

ا    .8 وم ودور ن المف التقليدية ب ، السياسة النقدية غ  رة وآسية شر ي بن ش مباركة سا ومد

، لد  ا البيض،  ش  ال نور  ام  ا مركز  والأعمال،  المال  اقتصاد  مجلة  الاقتصاد،    6تحف 

  . 2020العدد،
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رقية   .9 بونو يوسفي  (  سكينة.  ةوداد،  زائر  ا م   الت داف  اس لة  ،)2021-2001سياسة    ا

ة للاقتصاد  زائر لد  والادارةا   . 2022) 02(16ا
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