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العامة المقدمة  

 



 اٌّمذِح اٌؼاِح

 

 أ 

 

 المقدمة  .1

النقدية ذات أىمية بالغة، حيث اىتـ بيا الكثير مف الباحثيف في المجاؿ النقدم  تعتبر الدراسات
كالمالي، كتحتؿ السياسة النقدية مكانو ىامة في ىذه الدراسات كينطبؽ ذلؾ عمى البنكؾ المركزية بصفتيا 

 باىتماـ متزايد مف قبؿ صانعي مف يرسـ كيدير كيشرؼ عمى ىذه السياسة، كقد حظيت ىذه الاخيرة
السياسة كاصحاب القرار في مختمؼ بمداف العالـ بسبب دكرىا المتميز في تحقيؽ التكازف الاقتصادم 
بصفة عامة كتحقيؽ التكازنات الكمية بصفة خاصة كالذم يعتبر اليدؼ الاساسي الذم تسعى لو مختمؼ 

لمعالجة ىذه اقتصاديات العالـ، كيؤدم البنؾ المركزم ىذه الميمة مف خلبؿ سياسة نقدية ملبئمة 
الاختلبلات عف طريؽ القياـ بالمراقبة الفعمية كالحقيقية لممعركض النقدم بمختمؼ الكسائؿ كالادكات، 
كذلؾ في ظؿ الاستقلبلية العالية التي يتمتع بيا كالتي تنعكس عمى ممارستو لسياستو النقدية التي تككف 

 أكثر سلبمة كفعالية.

رجة تميزت بضعؼ النمك الاقتصادم كاختلبلات في كقد عرفت الجزائر أكضاعا اقتصادية ح
متغيراتيا الكمية مثؿ العجز عف سداد ديكنيا كارتفاع معدؿ التضخـ فييا، لذلؾ تبنت الحككمة الجزائرية 

، 90/10 خاصة في منظكمتيا المصرفية كالتي كاف آخرىا قانكف النقد كالقرض الإصلبحاتسمسمة مف 
لمجياز المصرفي كخاصة لمبنؾ المركزم فزاد مف صلبحياتو كأعطاه حرية الذم أعطى ديناميكية أكبر 

أكبر في كضع كتسيير سياستو النقدية بما يخدـ الأىداؼ الكمية، خاصة فيما تعمؽ منيا بمعالجة 
الاختلبلات في المتغيرات الكمية، كذلؾ بالتحكـ في الكتمة النقدية لكبح التضخـ كالعمؿ عمى تكازف ميزاف 

ات، كاستقرار سعر صرؼ العممة الكطنية مقابؿ العملبت الأجنبية، كمف ىنا تظير أىمية السياسة المدفكع
النقدية مف خلبؿ أدكاتيا في تحقيؽ التكازف الاقتصادم مف خلبؿ تحقيؽ التكازف عمى مستكل المتغيرات 

 الاقتصادية الكمية.

 الإشكالية والتساؤلات الفرعية .2

"ما مدى فعالية شكالية محؿ الدراسة في التساؤؿ الرئيسي التالي: مف خلبؿ ما سبؽ يمكف بمكرة الإ
 .؟"التوازنات الاقتصادية للاقتصاد الجزائر السياسة النقدية في معالجة اختلالات

انطلبقا مف ىذه الإشكالية، كمف أجؿ الإحاطة أكثر بالمكضكع يمكف كضع مجمكعة مف التساؤلات 
 الفرعية الآتية:

 السياسة النقدية ؟ كما أىـ أدكاتيا ؟ مفيكـ ما 

 ماىي أىـ النظريات التي تناكلت السياسة النقدية ؟ 

 ؟ ات الكميةالتكازن كيؼ تحقيؽ 



 اٌّمذِح اٌؼاِح
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 كيؼ تساىـ السياسة النقدية في معالجة اختلبلات المتغيرات الاقتصادية الكمية في الجزائر؟ 

 . الفرضيات3

ف إشكالية رئيسية كتساؤلات فرعية كجب تبني في محاكلة لحصر الإجابة عف التساؤلات السابقة م
 فرضيات احتمالية كما يأتي:

 :يلبحظ مف خلبؿ ما تـ طرحو مف تساؤؿ أعلبه أف ىذه الدراسة تحاكؿ  الفرضية الرئيسية
 اختبار الفرضية الرئيسية الآتية:

معالجة اختلبؿ التكازنات الاقتصادية " تساىـ السياسة النقدية مف خلبؿ أدكاتيا كبشكؿ بارز في 
 ".الكمية للبقتصاد الجزائرم 

 :في محاكلة الإجابة عمى التساؤلات السابقة تتـ صياغة الفرضيات الآتية: الفرضيات الفرعية 

تساىـ بشكؿ فعاؿ في تحقيؽ السياسة النقدية ىي أداة مف أدكات السياسة الاقتصادية، ك  -
 .الأدكات الكمية كالنكعيةمف أدكاتيا الاستقرار الاقتصادم، ك 

 .كالنظرية الكلبسيكية مف أىـ النظريات التي تناكلت السياسة النقدية ىي النظرية الكينزية -

 تتحقؽ التكازنات الاقتصادية مف خلبؿ معالجة الاختلبلات في المتغيرات الاقتصادية الكمية. -

مف خلبؿ التحكـ في المعركض تساىـ السياسة النقدية في معالجة الاختلبلات الكمية  -
 النقدم.

 دوافع اختيار الموضوع .4

كالتي تحفز عمى اختياره دكف سكاه، كيمكف  إف اختيار معالجة مكضكع معيف لو أسبابو كمبرراتو
 تمخيص جممة الدكافع كالأسباب التي أدت إلى اختيار ىذا المكضكع كما يمي:

 :أسباب ذاتية أو شخصية 

اختصاص الباحث كىك اقتصاد نقدم كبنكي، فضلب عف أف يدخؿ ىذا البحث في مجاؿ  -
الجزائر بصدد الدخكؿ في اقتصاد السكؽ الحر، كما يشيده ىذا السكؽ مف تقمبات مالية 

 تؤدم إلى اختلبلات عمى المستكل الكمي كجب دراستيا؛

لا  رغبة الباحث في معرفة المسائؿ المتعمقة بالاقتصاد الكمي، كالتي تعتبر الاختلبلات جزء -
 يتجزأ منو، باعتبار أف ىذه الاختلبلات يمكف أف تؤثر عمى السير الحسف للبقتصاد؛
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التشجيع مف قبؿ الأستاذ المشرؼ عمى تناكؿ مكضكع يعد مف أىـ المكاضيع التي تشغؿ  -
 فكر الاقتصادييف.

 :أسباب موضوعية 

تحميلب  تمثمت خاصة في محاكلة عرض ىذا الجانب مف المسائؿ الاقتصادية التي تتطمب -
 كاقعيا مف خلبؿ معطيات كاقعية تساىـ في إيجاد حمكؿ كتقديـ اقتراحات؛

 كأدكات البنؾ المركزم الجزائرم في إدارة سياستو النقدية. إجراءاتاستعراض أىـ  -

 أىمية الموضوع  .5

لا يحبذ كجكدىا، مف أىـ المسائؿ التي  في كؿ الاقتصاديات تعتبر الاختلبلات عمى المستكل الكمي
في معالجتيا قبؿ أف تتفاقـ، لذا كانت أىمية المكضكع تتمخص في الدكر  الإسراعلذا كاف عمى الحككمات 

كانت  إذاكمراقبة سيرىا خاصة  كالإشراؼالذم يمعبو البنؾ المركزم مف خلبؿ كضع السياسة النقدية 
حقيؽ التكازف الاقتصادم كذلؾ بكاسطة تكجياتو لمعالجة الاختلبلات عمى المستكل الكمي، كبالتالي ت

 التي يستخدميا خاصة التي تمثؿ أدكات السياسة النقدية. الإجراءات

 أىداف الدراسة .6

 في النقاط الآتية:تكمف أىداؼ المكضكع 

  التركيز عمى فعالية السياسة النقدية في معالجة الاختلبلات عمى مستكل المتغيرات الاقتصادية
 ف المدفكعات، كأسعار الصرؼ؛الكمية كالتضخـ، كميزا

  إبراز دكر بنؾ الجزائر مف خلبؿ سياستو النقدية، كمعرفة مدل نجاعة إجراءاتو المتخذة في
 تصحيح الاختلبلات عمى المستكل الكمي؛

 التعرؼ عمى أدكات السياسة النقدية المتبعة في الجزائر لمعالجة الاختلبلات الكمية؛ 

 رفي الجزائرم؛معرفة مدل تطكر أداء الجياز المص 

 .معرفة مدل مركنة أدكات السياسة النقدية كقابميتيا لمتغيرات الاقتصادية 
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 المنيج المستخدم في الدراسة .7

سقاطيا  نظرا لطبيعة الدراسة المتمحكرة حكؿ فعالية السياسة النقدية في معالجة الاختلبلات الكمية كا 
عمى الاختلبلات في الاقتصاد الجزائرم، كمف أجؿ محاكلة الإجابة عمى التساؤلات السابقة تـ اعتماد 

 المناىج الآتية:

 :كذلؾ مف خلبؿ لتطكر السياسة النقدية في ظؿ النظريات الاقتصادية، كذلؾ  المنيج التاريخي
تـ اعتماد ىذا المنيج عند التطرؽ لنشأة كتطكر الجياز المصرفي الجزائرم مف بعد الاستقلبؿ 

 ؛90/10كحتى صدكر قانكف النقد كالقرض 

 :إلى ذكر أدكاتيا،  كذلؾ مف خلبؿ لماىية السياسة النقدية كتطكرىا بالإضافة المنيج الوصفي
 بالإضافة إلى السياسات المتبعة مف طرؼ بنؾ الجزائر في معالجة الاختلبلات الكمية؛

 :كذلؾ مف خلبؿ تحميؿ المعطيات المقدمة مف طرؼ بنؾ الجزائر حكؿ مختمؼ  المنيج التحميمي
 المتغيرات الكمية خلبؿ فترة الدراسة.

 حدود الدراسة .8

 خلبؿ عنكاف البحث يتضح مكضكع كمكاف كزماف الدراسة؛كؿ دراسة ليا ثلبثة حدكد، كمف 

 :علبقة السياسة النقدية بالاختلبلات الكمية؛ الموضوع 

 :في ظؿ كتيرة التغيرات السريعة كالحاصمة في الاقتصاد العالمي تـ تحديد الحيز  المكان
 الجغرافي لمدراسة كالذم تمثؿ في الجزائر؛

 :كمنو 2017إلى غاية سنة  2000تـ حصر زماف الدراسة في الفترة الممتدة مف سنة  الزمان ،
 فأغمب الظف أنيا مدة كافية لدراسة المكضكع.

 ىيكل البحث .9

كلبمكغ الأىداؼ كالإجابة عف التساؤلات السابقة تـ تقسيـ البحث إلى ثلبثة فصكؿ؛ حيث يتناكؿ 
خلبؿ التعرض لماىية السياسة النقدية، كأبرز النظريات الفصؿ الأكؿ السياسة النقدية كعناصرىا، مف 

الاقتصادية التي تناكلتيا، بالإضافة إلى أىدافيا سكاء كانت الأكلية أك الكسيطية أك النيائية، كأخيرا ذكر 
 أىـ أدكاتيا مف نكعية ككمية كمستحدثة.



 اٌّمذِح اٌؼاِح
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ختلبلات المتغيرات أما في الفصؿ الثاني فقد تـ البحث في السياسة النقدية كطرؽ معالجتيا لا
الاقتصادية الكمية، مف خلبؿ أدكاتيا كمدل تأثيرىا في تخفيض معدلات التضخـ، كتكازف ميزاف 

 المدفكعات، كالحفاظ عمى استقرار أسعار الصرؼ.

 الإجراءاتأما في الفصؿ الثالث كالأخير كالذم خصص ليككف فصلب تطبيقيا؛ فقد تـ استعراض 
ر عف طريؽ السياسة النقدية في معالجة اختلبلات المتغيرات الاقتصادية المتبعة مف طرؼ بنؾ الجزائ

الكمية، مف خلبؿ تبياف نشأة بنؾ الجزائر كمراحؿ تطكره التي شيدىا مف خلبؿ الإصلبحات التي مست 
، كالذم أعطى لبنؾ 90/10النظاـ المصرفي ابتداءا مف الاستقلبؿ كحتى صدكر قانكف النقد كالقرض 

كمنو تبياف طرؽ معالجة الاختلبلات في كؿ مف  ،يات أكسع لممارسة سياستو النقديةالجزائر صلبح
 التضخـ كميزاف المدفكعات كأسعار الصرؼ.

 صعوبات البحث .10

الصعكبات التي كاجيت إنجاز ىذا البحث كالتي كانت بمثابة عراقيؿ؛ في نقص المعمكمات  تمثمت
حكؿ الإحصاءات المتعمقة بالمعدلات المطبقة مف طرؼ بنؾ الجزائر كمعدؿ إعادة الخصـ كنسبة 

ية التي الاحتياطي الإلزامي كنسب استرجاع السيكلة، كما أف التقارير السنكية كالثلبثية كالنشرات الاقتصاد
 يصدرىا بنؾ الجزائر لا تحتكم في كثير مف الأحياف عمى بعض المعطيات التي احتاجتيا ىذه الدراسة.

 
 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

فصل الأول:مدخل عام للسياسة  ال
 النقدية
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 تمييد
يعتبر مصطمح السياسة النقدية حديثا نسبيا، فقد ظير في القرف التاسع عشر، إلا أف الذيف كتبكا        

عف السياسة النقدية كانكا كثيريف، كيعكد ىذا التطكر إلى تطكر الفكر الاقتصادم كاف الأحداث 
حرؾ في ذلؾ، كقد كاف التضخـ الذم انتشر في اسبانيا كفرنسا في القرف السادس الاقتصادية ىي الم

عشر سببا في ظيكر أبحاث عف السياسة النقدية، كما أف المشاكؿ المالية التي ظيرت في بريطانيا 
كالتضارب بيف النقكد الكرقية كالمعدنية في الكلايات المتحدة الأمريكية في نياية القرف السابع عشر، 

أما في القرف التاسع عشر فاف التضخـ  ؛مف الدكافع الأخرل لبحث السياسة النقدية في تمؾ البلبد
كالمشاكؿ النقدية الأخرل مف العكامؿ اليامة التي أدت إلى ظيكر الدراسات المنتظمة لمسائؿ السياسة 

 سياسة الاقتصادية لمدكلة.كفي القرف العشريف أصبحت دراسة السياسة النقدية جزءا لا يتجزأ مف ال ،النقدية
السياسة النقدية جزءا ىاما مف السياسة الاقتصادية، مف خلبؿ تأثير النقكد عمى المتغيرات  كتعتبر

فيي  الاقتصادية، بالإضافة إلى مساىمة السياسة النقدية في تحقيؽ الأىداؼ العامة لمسياسة الاقتصادية.
لمدكلة، كتحقيؽ الاستقرار عمى المستكييف الاقتصادم كالنقدم، بذلؾ تيدؼ إلى إعادة التكازف الاقتصادم 

مف خلبؿ محاربة التضخـ كالمحافظة عمى نشاط اقتصادم كافي، يسمح بانسجاـ كؿ اليياكؿ الاقتصادية 
إلى بعض المؤشرات الأخرل مثؿ تكازف ميزاف المدفكعات الخارجية، كاستقرار  ةكالاجتماعية، بالإضاف
اث ىذه التكازنات المرغكب فييا فاف السياسة النقدية تؤثر عمى ذلؾ بتغذية الاقتصاد معدؿ الصرؼ. كلإحد

 بالسيكلات اللبزمة، كتؤثر بصفة مباشرة عمى عناصر الاقتصاد الحقيقي كخاصة الإنتاج كالأسعار

ية كعميو تـ تقسيـ ىذا الفصؿ إلى ثلبثة مباحث؛ حيث تـ في المبحث الأكؿ تناكؿ ماىية السياسة النقد
كالذم يتضمف تعريفا ليا مع ذكر أىدافيا كاتجاىاتيا، أما المبحث الثاني ففيو تـ التطرؽ إلى تطكر 
السياسة النقدية مف خلبؿ مختمؼ النظريات التي اىتمت بيا؛ كالنظرية الكلبسيكية كالنظرية الكينزية، 

ة النقدية مف كمية كنكعية كالنظرية النقدكية، أما في المبحث الثالث فتـ التطرؽ إلى أدكات السياس
 كمستحدثة.
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 المبحث الأول: ماىية السياسة النقدية

كالتي تعبر عف الإجراءات اللبزمة التي تمكف  حاكؿ العديد مف الاقتصادييف تقديـ تعريؼ لمسياسة النقدية،
 السمطات النقدية مف ضبط عرض النقكد أك التكسع النقدم لمتماشي كحاجة المتعامميف الاقتصادييف .

 ةالسياسة النقدي مفيومالمطمب الأول: 

رض إف السياسة النقدية ىي تمؾ السياسة المرتبطة بالنقكد كالجياز المصرفي أك التي تتحكـ في ع  
 النقكد كبالتالي في القكة الشرائية لبمد ما. 

 تعريف السياسة النقدية .1

ياسة النقدية، إلا انو يمكف التطرؽ إلى أىـ التعاريؼ المتعمقة بيا كالتي مف تعددت التعاريؼ الخاصة بالس
 بينيا:   

 :أك التكسع لإيجاد النقكد عرض في لمتأثير الدكلة تستخدميا التي الإجراءات تمؾ ىي التعريف الأول 

 1لممجتمع. الشرائية القكة حجـ في الانكماش

 : في الفائدة أسعار أك النقكد كمية تعديؿ بكاسطتيا يتـ التي القرارات مجمكعةىي التعريف الثاني 
 2.التكازني الكطني كالدخؿ للؤسعار العاـ المستكل عمى التأثير بغية الاقتصاد

 :الاقتصادم  عرفياالتعريف الثالث"G.L.Bash"  بصكرة يؤثر عمؿ مف الحككمة بو تقكـ ما كؿ" بأنيا 

 أك عممة كانت سكاء المصرفي، غير يحتفظ بيا القطاع التي السائمة كتركيب المكجكدات حجـ في فعالة

 3".حككمية سندات أك كدائع
 :كما عرفيا كذلؾ الاقتصادم  التعريف الرابع"Kent"  :تتبعيا التي الكسائؿ مجمكعة"عمى أنيا 
 4."الكامؿ الاستخداـ كيدؼ اقتصادم، النقد بيدؼ بمكغ ىدؼ عرض لمراقبة النقدية لإدارةا

 كما عرفت السياسة النقدية بأنيا:" العمؿ أك الإجراء الذم يستخدـ لمراقبة عرض : التعريف الخامس
 .(5) "النقكد مف قبؿ البنؾ المركزم كذلؾ كأداة لتحقيؽ أىداؼ السياسة الاقتصادية 

                                                 
 

1
  .63: ص ،2007 ،اٌجضائش ِضواس، ِطثؼح ، إٌمذَخ واٌسُبسبد إٌمذٌ الالزصبد فٍ ِحبضراد  اٌلاوٌ، ػثذ ِفُذ 
2
، دساعح لُاعُح ٌلآشاس الالرظادَح، ِىرثح دغٓ اٌؼظشَح، تُشوخ، سُبسخ اٌصرف الأخٕجٍ وػلالزهب ثبٌسُبسخ إٌمذَخٌذٍى ِىعً تىخاسٌ،   

 .37، ص: 0202
3
 .76، ص: 0223، داس اٌفجش ٌٍٕشش واٌرىصَغ، اٌماهشج، إٌمىد واٌسُبسخ إٌمذَخطاٌخ ِفراح،   

4
  .061، ص: 0223، داس وائً ٌٍٕشش، ػّاْ، إٌمىد واٌّصبرفأوشَ دذاد وهزٌىي ِشهىس،   

5   
J.Pierre Pattat, Monnaie, Instutitions Financières et Politiques Monétaires, 4 

eme
 Edition, Economica, Paris, 

1987 , p : 277.                                                                                                                       
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 الاقتصادية،داة مف أدكات السياسة أمف التعاريؼ السابقة يتضح أف السياسة النقدية ىي عبارة عف "      
أك ىي مجمكع الإجراءات التي تقكـ بيا السمطات النقدية  بغرض التحكـ في الجانب النقدم لتحقيؽ 

 أىداؼ اقتصادية".
 النقدية أىداف السياسةالمطمب الثاني: 

 عدة اىداؼ، منيا الأكلية كمنيا الكسيطية، كمنيا كذلؾ النيائية، يمكف إيجازىا كما يمي: لمسياسة النقدية
 أىداف أولية  .1

مف مجمكعتيف مف المتغيرات؛ المجمكعة الأكلى كىي مجمعات الاحتياطات النقدية، أما المجمكعة تتككف 
 الثانية فيي تتعمؽ بظركؼ سكؽ النقد؛

 مجمعات الاحتياطات النقدية 1.1

 المتداكلة النقكد أف كما المصرفية، كالاحتياطات الجميكر لدل المتداكلة النقكد مف النقدية القاعدة كفتتك

 لدل البنكؾ كدائع فتشمؿ المصرفية الاحتياطات أما الكدائع، كنقكد المساعدة كالنقكد النقدية، تضـ الأكراؽ

 .البنكؾ خزائف في الحاضرة النقكدك  الإضافية كالاحتياطات الإجبارية كتضـ الاحتياطات المركزم البنؾ

 منيا مطركحا الإجمالية الاحتياطات تمثؿ   فيي الخاصة لمكدائع المتكفرة الاحتياطات أما -

 .الأخرل البنكؾ في كالكدائع الحككمة كدائع الإجبارية عمى الاحتياطات

 الاحتياطات منيا مطركحا الإجمالية الاحتياطات تساكم فيي المقترضة غير الاحتياطات أماك   -

 1المخصكمة(. القركض المقترضة )كمية 
 ظروف سوق النقد 2.1

 الاحتياطات عمى كتحتكم النقد سكؽ ظركؼ تسمى التي الأكلية الأىداؼ مف الثانية كىي المجمكعة     

 ، قكية رقابة عمييا البنؾ يمارس التي النقد سكؽ في الأخرل الفائدة كأسعار البنكية معد ؿ الأرصدة الحرة،

 أك ارتفاع كمدل الائتماف، معد ؿ في البطيئة أك السريعة كمكاقفيـ قدرة المقترضيف عاـ بشكؿ كيعني

 عمى الفائدة سعر ىك البنكية الأرصدة فائدة كسعر الأخرل، الإقراض كشركط الفائدة أسعار انخفاض

 .البنكؾ في اثنيف أك يكـ  قصيرة لمدة المقترضة الأرصدة

 الاحتياطات منيا مطركحا المركزم البنؾ لدل لمبنكؾ  الفائضة الاحتياطات تمثؿ الحرة كالاحتياطات    

 إذا مكجبة الحرة الاحتياطات كتككف الاقتراض، صافي كتسمى المركزم البنؾ مف البنكؾ اقترضتيا ىذه التي

 
                                                 

1
، 0200اٌذذَس ٌٍٕشش واٌرىصَغ، ػّاْ، ، اٌّىرة اٌؼشتٍ اٌسُبسبد إٌمذَخ ٌٍّزغُراد الالزصبدَخ فٍ إٌظُ اٌّصرفُخإعّاػًُ ِذّذ هاشُ،   

 .62ص: 
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 1.ذلؾ عكس كاف إذا سالبة كتككف المقترضة، الاحتياطات مف أكبر الفائضة  الاحتياطات كانت 

 أىداف وسيطية  .2

 خلبؿ مف التي النقدية السمطة طرؼ مف المراقبة النقدية يراتالمتغ ىي تمؾ الكسيطية الأىداؼ      

 .كالدخؿ للئنتاج المناسب كالمستكل النيائية الأىداؼ إلى الكصكؿ يمكف ضبطيا

 أنيا كما عمييا، التأثير المركزية لمبنكؾ يمكف نقدية متغ يرات أنيا في الكسيطية الأىداؼ كتتمثؿ فكائد    
 جيد بشكؿ تعكس أف الكسيطية الأىداؼ في كيشترط النقدية، السياسة لإستراتيجية تعتبر بمثابة إعلبف

 كاضحة تككف أف يجب كما المركزم، البنؾ طرؼ مف لمضبط قابمة تككف المتكخاة كأف النيائية الأىداؼ

 .الجميكر طرؼ مف الاستيعاب كسيمة

 2.النقدية كالمجمعات الصرؼ سعر الفائدة، معدلات مستكل في الكسيطية الأىداؼ كتتمثؿ

 مستوى معدل الفائدة  .1.2

 كالمستثمريف العائلبت سمكؾ محددات أىـ مف يعتبر كما النقدية، الكتمة بنمك الفائدة معدلات تحديد يتعمؽ

 3.الفائدة معدلات بتقمبات الاىتماـ العامة السمطات عمى يجب لذا كالاستثمار، الادخار يخص فيما
 4:بينيا مف الفائدة معدلات مف أنكاع عدة كىناؾ
 كيستند المركزم البنؾ مف التجارية ىي المعدلات التي تقترض بيا البنكؾك  :الرئيسية لاتالمعد - أ

 البنكؾ؛ بيف الإقراض معدلات تحديد في إلييا

 لمتداكؿ، كالقابمة الأجؿ القصيرة المالية الأكراؽ تداكؿ أساسيا عمى يتـ :النقدية السوق معدلات  - ب

 ؛الإيداع الخزينة كشيادات كسندات

 الدفاتر؛ عمى كالحسابات: القصير الأجل في التوظيف معدلات - ت

 .الممنكحة القركض عمى تطبؽ التي كىي: المدينة المعدلات - ث

 الأخرى العملات مقابل النقد صرف سعر  2.2

 لمسمطة كيدؼ يككف حيث ما، لبمد الاقتصادية الأكضاع عمى ماىا رامؤش النقد صرؼ سعر يعتبر       

 يشجع المقابؿ في لكنو المدفكعات، ميزاف كضعية تحسيف عمى الصرؼ سعر انخفاض النقدية، كيعمؿ

                                                 
1
، دَىاْ اٌّطثىػاخ اٌجاِؼُح ٌٍٕشش، تٓ ػىٕىْ، اٌجضائش، ِذخً اًٌ اٌسُبسبد الالزصبدَخ اٌىٍُخ "دراسخ رحٍٍُُخ رمُُُّخ"ػثذ اٌّجُذ لذٌ،   

 .72، ص: 0224اٌطثؼح اٌصاٌصح، 
2
 .002، ص: سبثكِرخغ طاٌخ ِفراح،   

3
 .012، ص: 0220، ِىرثح وِطثؼح الإشؼاع اٌفُٕح، اٌماهشج، ٔظرَخ إٌمىد والأسىاق اٌّبٌُخأدّذ أتى اٌفرىح ػٍٍ إٌالح،   

4
 .003، ص: ِرخغ سبثكطاٌخ ِفراح،   
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 بعض خركج إلى يؤدم مما انكماشيا، ضغطا يفرض فيذا ارتفاعو في حالة أما التضخمية، الضغكط

 1.النمك مستكيات في انخفاض كبالتالي التأقمـ عمى القادرة غير المؤسسات

 الخارج، اتجاه البلبد كضعية استقرار لضماف الصرؼ سعر استقرار عمى النقدية السمطات تعمؿ لذلؾ     

 لكف، عملبتيا صرؼ سعر استقرار عمى كالحرص لمتحكيؿ، قابمة طريؽ ربط عملبتيا بعملبت قكية عف

 2.اليدؼ ىذا في ـكالتحك السيطرة تصعب العملبت عمى الشديدة المضاربة مكجات فإف ذلؾ رغـ

 المجمعات النقدية  3.2

 الإنفاؽ، عمى المقيميف المالييف الأعكاف قدرة تعكس كالتي المتداكلة النقكد لكمية مؤشرات عف عبارة ىي     

 لمسياسة الرئيسي اليدؼ يعتبر الإنتاج نمك ؿدمع مف قريب مستكل في النقدية الكتمة نمك ؿت معدتثبي إف

 :مزايا أىميا لعدة كذلؾ النقدية،

 النقكد؛ عرض جانب مف الاستقرار عدـ حدكث تفادم -

 النقدم؛ العرض غير أخرل مصادر عف الناجمة الاضطرابات مف التقميؿ -

 .الطكيؿ المدل عمى الأسعار لمستكل النسبي الثبات ضماف -

 كالمنتجات المصرفية، الصناعة كرتط درجة ككذا الاقتصاد بطبيعة النقدية كيرتبط عدد المجمعات    

 3.السيكلات مختمؼ نمك كتيرة عف معمكمات كمصدر ىذه المجمعات كتعتبر المالية،

 أىداف نيائية .3

بأدكاتيا عمى  ثرؤ ت التي النقدية، السياسة إستراتيجية مسار في أخيرة كنقطة النيائية الأىداؼ تعتبر        
 الاقتصادية السياسة ضكء عمى رسمتيا قد أىداؼ نيائية تككف إلى لمكصكؿ الكسيطية كلية ثـىداؼ الأالأ

 الأسعار استقرار تحقيؽ ىك النقدية لمسياسة الكحيد اليدؼ كاف الكينزية المدرسة ظيكر فقبؿ العامة،

 مف  جديدة أىداؼ ظيرت الكينزية الأفكار كظيكر  1929عاـ الكساد أزمة بعد كلكف التضخـ، كمكافحة

 ميزاف تكازف ،كالنم مف عاؿ ؿدمع تحقيؽ الكاممة، العمالة تحقيؽ الاستقرار النسبي في الأسعار، بينيا

 4، كذلؾ كما يأتي؛المدفكعات

 

 

                                                 
1
 .013، ص: ِرخغ سبثكأدّذ أتى اٌفرىح ػٍٍ إٌالح،   

2
 .003، ص: سبثك ِرخغطاٌخ ِفراح،   

3
 .42ص: ، ِرخغ سبثكالح، أدّذ أتى اٌفرىح ػٍٍ إٌ  

 
4

، ِزوشج ِمذِح ضّٓ ِرطٍثاخ 0222، 0222دراسخ حبٌخ –ِذي فؼبٌُخ اٌسُبسخ إٌمذَخ ودورهب فٍ رحمُك إٌّى الالزصبدٌ طاٌذٍ اٌطاوط،  

 .24 -23ص ص: ،دوْ ػٕىاْ اٌجاِؼح ًُٔ شهادج اٌّاعرش فٍ اٌؼٍىَ اٌرجاسَح ذخظض ِاٌُح ِؤعغح،
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 للأسعار العام المستوى في النسبي الاستقرار 1.3

 علبج ككذا كمكافحتو التضخـ مشكؿ تفادم في لأىميتو نظرا النقدية، السياسة أىداؼ أىـ مف ربيعت      

 سمبا يؤثر ىذا كالخدمات السمع أسعار تقمبات مف التأكد عدـ حالة في أنو حيث كالرككد، لمشاكؿ الكساد

 كالاستقرار بالأمف يضر كما لممستقبؿ التخطيط يصعب كبالتالي كالنمك الاقتصادم، الاستقرار عمى

 .الاجتماعي

 الكاممة( العمالة )تحقيق  البطالة محاربة 2.3

 مشاكؿ يسبب المرتفع البطالة ؿمعد أف   في يتمثؿ الأكؿ السبب لسببيف، ميما اليدؼ ىذا يعتبر    

 مرتفعال بطالةال معد ؿ أف في يتمثؿ الثاني كالسبب حقيقية، مالية مشاكؿ تكاجو العائلبت فتصبح اجتماعية،

 .ىاـ اقتصادم مكرد تعتبر كالتي ة،مستغمال غير العاممة اليد في تتمثؿ عناصر إنتاج للبقتصاد يضيع

 تنشيط النقدية السياسة إجراءات تمس أف يجب الكامؿ التشغيؿ ىدؼ كتحقيؽ البطالة كلمحاربة    

 .الفعاؿ الطمب تنشيط جانب إلى العمالة، زيادة كبالتالي الاستثمار لزيادة الاقتصاد

 المدفوعات ميزان قيق التوازن في تح 3.3

 فمعي بمد في مقيميف بيف تتـ التي الاقتصادية المعاملبت كؿ فيو كفتد سجؿ ىك المدفكعات ميزاف     
 .سنة تككف ما عادة ةمعين زمنية فترة خلبؿ كالبمداف الأخرل

 كتسعى الخارجي، لمعالـ  نفقاتو مف أكبر إيراداتو تككف عندما البمد صالح في المدفكعات ميزاف يككفك     

 العممة مخزكنيا الذىبي، ك احتياطاتيا مف عمى المحافظةلصالحيا بيدؼ  الميزاف ىذا جعؿ الدكؿ إلى كؿ

 .الصعبة

 مرتفعة اقتصادي نمو معدلات تحقيق 4.3

 ليست معظميا عكامؿ عدة عمى يتكقؼ حيث النقدية، لمسياسة الرئيسي اليدؼ الاقتصادم النمك يعتبر     

 يتمثؿ العكامؿ ىذه مف ميـ عامؿ عمى التأثير النقدية لمسياسة كيمكف الكمي، الاقتصاد سياسة في متناكؿ

 يككف أف دكف طبعا ،ما حد إلى منخفض حقيقي فائدة سعر تحقيؽ عمى العمؿ عف طريؽ الاستثمار في

لا كانت تضخـ إحداث في سببا ىذا  .عكسية النتيجة كا 

 أف حيث الكامؿ، التشغيؿ ىدؼ خاصة النقدية، لمسياسة الأخرل النيائية بالأىداؼ اليدؼ ىذا كيرتبط    

 كتحسيف الأسعار، استقرار أف جانب إلى العممة، مف الفائض امتصاص في سبب يككف النمك الاقتصادم

 .الاقتصادم النمك تحقيؽ في أساسياف عاملبف المدفكعات ميزاف
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 المطمب الثالث: اتجاىات السياسة النقدية وقنواتيا

النيائي لابد ليا مف قنكات لابد كأف تمر مف  لمسياسة النقدية عدة أنكاع كما أنيا لمكصكؿ إلى ىدفيا      
 خلبليا، كىذا ما سكؼ يتـ التعرض لو في ىذا المبحث بالإضافة إلى معمكمات أخرل كذلؾ كما يأتي؛

 أكلا: اتجاىات السياسة النقدية؛
 أولا: اتجاىات السياسة النقدية

 1يمكف حصرىا في ثلبثة أنكاع كالآتي:

 التوسعي السياسة النقدية ذات الاتجاه  .1

بمكجبيا يقكـ البنؾ المركزم بزيادة عرض النقكد بنسبة أكبر مف الكمية المعركضة مف السمع        
بيدؼ زيادة كسائؿ الدفع، كتسريع كتيرة النشاط الاقتصادم، حتى لك أدل ذلؾ إلى معدؿ تضخمي مقبكؿ 

م، كتحقيؽ التشغيؿ كزيادة في الأسعار، إلا أف إتباع ىذه السياسة يؤدم إلى زيادة الطمب الاستثمار 
الكامؿ، كمف الأدكات التي يستخدميا البنؾ المركزم لتنفيذ ىذه السياسة تخفيض سعر الفائدة بيدؼ 

 تشجيع الائتماف.

 السياسة النقدية ذات الاتجاه التقييدي  .2

يتـ تنفيذ ىذه السياسة عف طريؽ رفع سعر الفائدة، كتقييد الائتماف كتشجيع المكاطنيف عمى        
دخار، كبالتالي الاخلبؿ مف حجـ كسائؿ الدفع ككبح جماح التضخـ لتثبيت الأسعار كعدـ المطالبة الا

 بزيادة الأجكر.

ديف  مدركسة، ذلؾ لأنيا قد تزيد مف عبءإلا أف ىذه السياسة قد تضرب الاقتصاد الكطني إذا لـ تكف    
المشاريع كالشركات التي تجد نفسيا غير قادرة عمى المنافسة في الأسكاؽ الخارجية نتيجة لارتفاع تكاليؼ 

 الإنتاج.

 السياسة النقدية ذات الاتجاه المختمط  .3

يتفؽ أكثر عمماء المالية العامة أف ىذه السياسة تتلبءـ مع البمداف النامية التي تعتمد في الغالب       
سة النقدية المكسمية أك عمى تصدير المكاد الأكلية لمخارج، ففي ىذه الحالة يتبع البنؾ المركزم عمى السيا

سياسة مرنة، حيث يزيد كسائؿ الدفع في مرحمة بدء الزراعة كتمكيؿ زراعة المحاصيؿ، كيقمؿ مف حجـ 
 كسائؿ الدفع عند بيع المحاصيؿ.

 
                                                 

 
1

، ِزوشج ِمذِح ًٌُٕ شهادج اٌّاجغرُش فٍ 0222-2891دراسخ حبٌخ اٌدسائر –فؼبٌُخ اٌسُبسخ إٌمذَخ واٌّبٌُخ فٍ ِؼبٌدخ اٌزضخُ ٔجاج ِغّش،  

 .64، ص: 0223-0222اٌؼٍىَ الالرظادَح، ذخظض ٔمىد ؤّىًَ، جاِؼح تغىشج، 
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 ثانيا: قنوات السياسة النقدية

ياسة النقدية للبقتصاد عبر عدة قنكات بيدؼ التأثير فيو كتكجيو مساره الى اليدؼ المراد تنتقؿ الس       
 الكصكؿ إليو، كيمكف تقسيـ ىذه القنكات إلى أربعة قنكات سيتـ التعرض ليا في ىذا المطمب كالآتي:

 قناة سعر الفائدة  .1

ية لانتقاؿ أثر السياسة النقدية إلى تعتبر قناة سعر الفائدة حسب الفكر الكلبسيكي القناة التقميد       
 ىدؼ النمك؛

أما في الفكر الكينزم  تؤدم السياسة النقدية التقييدية إلى ارتفاع سعر الفائدة، كمف ثمة إلى ارتفاع      
 تكمفة رأس الماؿ، كىذا بدكره يؤثر عمى نفقات الاستثمار التي ستنخفض كبالتالي انخفاض الإنتاج.

بسياسة نقدية تكسعية ستؤدم إلى انخفاض في أسعار الفائدة الحقيقية، كمف ثمة إلى أما عند القياـ     
انخفاض في تكمفة رأس الماؿ أك الاقتراض، كىك ما يعمؿ عمى رفع نفقات الاستثمار فيؤدم إلى زيادة 

 1الطمب الكمي كحجـ الإنتاج.

سات في شأف الإنفاؽ الاستثمارم، اعتمد كينز في ىذه القناة عمى عامؿ رئيسي كىك قرارات المؤس      
كالميزة الأساسية التي تتميز بيا ىذه القناة ىي ككف أف أسعار الفائدة الحقيقية ىي التي تؤثر عمى قرارات 
المستيمكيف كالمؤسسات، حيث أكدت العديد مف الدراسات التي قدميا الاقتصاديكف حكؿ قناة سعر الفائدة 

ح أف سعر الفائدة يمارس أثرا كبيرا عمى نفقات الاستيلبؾ كالاستثمار ، الذم أكض1995مثؿ "تايمكر" سنة 
 2مما يجعمو ناقلب ىاما لأثر السياسة النقدية.

 قناة سعر الصرف  .2

تأخذ قناة سعر الصرؼ مكانة كبيرة في السياسات النقدية لعدد كبير مف الدكؿ خاصة تمؾ التي        
ىذه القناة ككسيمة لتنشيط الصادرات، حيث تعكد  تبحث عف استقرار سعر صرؼ عممتيا، كتستخدـ

الأىمية لككف تأثير تغير سعر الصرؼ يصؿ للبقتصاد المحمي مف خلبؿ تأثيره عمى حجـ التجارة 
 3الخارجية كالميزاف التجارم، ككذلؾ مف خلبؿ تأثيره عمى الاستثمار الخارجي.

حيث أف انخفاض سعر الفائدة الحقيقي داخؿ البمد يقمؿ  ؛كتعمؿ ىذه القناة إلى جانب أسعار الصرؼ     
مف استقطاب الكدائع الكطنية مقارنة بالعملبت الأجنبية، كىذه العممية تتـ مف خلبؿ انخفاض العممة 

                                                 
1
ِح ًٌُٕ شهادج اٌّاجغرُش، وٍُح اٌؼٍىَ الالرظادَح وػٍىَ اٌرغُُش، ، ِزوشج ِمذاٌؼىٌّخ وضرورح رفؼًُ اٌسُبسخ إٌمذَخ فٍ اٌدسائرسعىي دُّذ،   

 .37، 36، ص ص: 0226-0225جاِؼح اٌجضائش، 

 
2

، ِزوشج ِاجغرُش فٍ اٌؼٍىَ الالرظادَح، 0228-0222اٌسُبسخ إٌمذَخ ودورهب فٍ ضجظ اٌؼرض إٌمذٌ فٍ اٌدسائر خلاي اٌفزرح إوٓ ٌىُٔظ،  

 .27، ص: 0200-0202جاسَح وػٍىَ اٌرغُُش، جاِؼح اٌجضائش، وٍُح اٌؼٍىَ الالرظادَح واٌر
3
 .41ص:  ،اٌّرخغ  ٔفسه إوٓ ٌىُٔس،  
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الكطنية، كىذا يؤدم إلى انخفاض أسعار السمع الكطنية مقارنة بالأجنبية، كبالتالي ارتفاع الصادرات كمنو 
 الناتج المحمي.

كفي الحالة التي تستعمؿ فييا سياسة انكماشية يخفض عرض النقكد فترتفع أسعار الفائدة الحقيقية       
في الاقتصاد الكطني عنيا في الخارج، كىك ما يعمؿ عمى استقطاب عمى استقطاب رأس الماؿ الأجنبي 

ر في الصادرات التي تككف كرفع الطمب عمى العممة المحمية، كىذا ما يزيد مف قيمة العممة الكطنية، كيؤث
معاينتو مف خلبؿ الحساب الجارم في ميزاف المدفكعات، فينخفض معدؿ نمك الناتج المحمي الإجمالي، 
مما يصيب الاقتصاد الكطني بالرككد، كىي آثار غير مرغكب فييا حيث ينصح الكثير بضركرة 

 1مصاحبتيا بسياسات أخرل لمعالجة ىذه الآثار السمبية.
 قناة أسعار الأصول  .3

 بعبارة أك الأصكؿ، ىذه مف لمعكائد  المستقبمية لمتدفقات الحالية   القيمة عف الأصكؿ أسعار تعبر      

 لتكقعات تبعا كذلؾ الأصكؿ، ىذه مف مستقبلب عمبيا الحصكؿ المتكقع العكائد لتدفقات  الحالية  القيمة أخرل

 كالسندات(، )الأسيـ المالية الأصكؿ أسعار قناة تظير القناة ىذه خلبؿ كمف قتصادييف،لاا  المتعامميف

 أثر كقناة للبستثمار "تكبيف"  قناة  تشتملبف القناتيف  ىاتيف كأف )العقارات(،الحقيقية الأصكؿ  أسعار كقناة

 2الاستيلبؾ. عمى الثركة
 بين للاستثمارقناة تو  1.3

 السكقية القيمة نسبة أنو عمى يعرؼ ، الذم(q) تكبيف" "بمؤشر يسمى ما عمى تعتمد القناة ىذه

 نسبة زيادة إلى النقكد عرض نخفاضا يؤدم لدييا، الماؿ رأس استبداؿ تكمفة عمى لمشركات البكرصية

 فينخفض الجميكر، بحكزة المكجكدة الاستثمارية بالمحفظة النقدية نسبة الأرصدة كتقميؿ ةالمالي الأكراؽ

 نخفاضلا يؤدم ببيعيا، ما منيا التخمص إلى المتعامميف يدفع مماالمالية  الأكراؽ عمى الخاص الإنفاؽ

 3.الإجمالي المحمي الناتج يتقمص كمنو الاستثمار حجـ ينخفض كبالتالي(q) فينخفض  أسعارىا

 النقكد كمية في الزيادة خلبؿ مف سندات( ) المالية الأصكؿ أسعار عمى النقدية السياسة أثر كيظير     

 يستكجب مما المطمكب بالمستكل مقارنة كبيرة سيكلة عمى يحكزكف الاقتصادييف الأعكاف تعني أف التي

 فترتفع السندات عمى الطمب مف يزيد الذم الأمر المالية، السيكلة في الإنفاؽ طريؽ كذلؾ عف تخفيضيا

                                                 
1
 .37، ص: ِرخغ سبثكسعىي دُّذ،   

2
، أطشودح دورىساٖ، وٍُح اٌؼٍىَ الالرظادَح، دراسخ لُبسُخ–آٌُخ رأثُر اٌسُبسخ إٌمذَخ فٍ اٌدسائر وِؼىلبرهب اٌذاخٍُخ تمثك ًٌٍُ اعّهاْ،   

 .007، ص: 0203-0202جاِؼح ذٍّغاْ، اٌجضائش، 
3
، ِزوشج ِاجغرُش فٍ اٌؼٍىَ الالرظادَح، وٍُح اٌؼٍىَ -حبٌخ اٌدسائر–أثر اسزملاٌُخ اٌجٕه اٌّروسٌ ػًٍ فؼبٌُخ اٌسُبسخ إٌمذَخ شٍّىي دغُٕح،   

 .27، ص: 0220-0222الالرظادَح، جاِؼح اٌجضائش، 
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 المحمي الناتج يرتفع كبالتالي ،الاستثمار حجـ فيرتفع (q)المعامؿ  ارتفاع يؤدم إلى ةثم كمف أسعارىا،

 1.الإجمالي

 قناة الثروة عمى الاستيلاك .2.3

 كالمتككنة حياتيـ طيمة المستيمكيف مصادر بكاسطة تتحدد الاستيلبؾ نفقات أف ىك القناة ىذه مضمكف   
 فإف المالية كراؽالأ أسعار قيمة ترتفع فعندما المالية، كالثركات المادم الماؿ رأسك   البشرم الماؿ رأس مف 

 في كعميو ،الاستيلبؾ يرتفع كمنو ترتفع لممستيمكيف الإجمالية  المكارد فإف كعميو  ترتفع المالية الثركةقيمة 

 كالتي للؤفراد، المالية الثركة قيمة ترتفع ثـ كمف المالية، الاكراؽ أسعار ترتفع التكسعية النقدية السياسةحالة 

 حالة في العكس كيحدث  ،الكطني الناتج نمك عمى إيجابا ينعكس الذم الاستيلبؾ زيادة إلى بدكرىا تؤدم

 يؤدم ما كىك الجميكر لدل الثركة قيمة نخفاضا كبالتالي ينخفض النقكد عرض فإف انكماشية  نقدية سياسة

 2.سمبا الكطني الناتج نمك عمى سيؤثر ىذا ،الاستيلبؾ نقص إلى

 قناة الائتمان  .4

 عبركذلؾ   النقدية السياسة أثر يعمؿ عمى نقؿ ذمكال النقدية، لسياسةمف قنكات ا  الائتماف يعتبر       

 .الميزانية كقناة قراض البنكي،الا قناة ؛كىما آليتيف
 قناة الاقراض البنكي 1.4

 منح شركط نتائج عمى التركيز مع المصرفي النظاـ داخؿ القركض تدفقات عمى القناة ىذه تعتمد    

 إلى التكسعية النقدية السياسة تؤدم القناة ىذه ككفؽ المالي، العجز أصحاب الاقتصادييف للؤعكاف القركض

 الإنفاؽ حجـ يزيد كبالتالي لدييا، كالكدائع الاحتياطات حجـ في الزيادة نتيجة البنكية عرض القركض زيادة

 3.الإجمالي كالناتج الأسعار زيادة عمى ينعكس ما كىك ،الاستيلبكي ككذا الاستثمارم

 ىك القناة ىذه مف استخلبصو يمكف كما العكس، يحدث فإنو انكماشية  نقدية سياسة إتباع عند أما   

 مقارنة بالقركض المرتبطة الصغيرة المؤسسات إنفاؽ عمى النقدية السياسة تمارسو الذم الكبير الأثر

 4.البنكؾ مف ذلؾ طمب دكف الماؿ رأس أسكاؽ إلى تمجأ التي الكبيرةبالمؤسسات 

 قناة الميزانية .2.4

 تشمؿ أنيا كما ،كالمقترضيف لممقرضيف المالي كالييكؿ  المالية الصحة الاعتبار بعيف القناة ىذه تأخذ   

 فإف المقابؿ كفي مخاطرة، كالأقؿ تكمفة الأقؿ التمكيؿ إلى يمجأ فالمقترض ،الخارجية التمكيؿكسائؿ  كؿ

                                                 
1
 .43، ص: ِرخغ سبثكإوٓ ٌىُٔظ،   

2
 .43، ص: اٌّرخغ اٌسبثكٔفس اوٓ ٌىُٔظ،    

3
 .002، ص: ِرخغ سبثكتمثك ًٌٍُ اعّهاْ،   

4
 .43، ص: ِرخغ سبثكإوٓ ٌىُٔظ،   
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 يسمى ما عمى تعتمد الميزانية للؤرباح، فقناة تعظيما كالأكثر ضمانا الأكثر التكظيؼعف  يبحث المقرض

 الذاتي التمكيؿ تكمفة بيف كتمثؿ الفارؽ لممقترض، المالي المركز عمى تعتمد كالتي الخارجي التمكيؿ بعلبكة

 علبكة انخفضت الثركة لممقترض زاد صافي كمما كعميو ،خارجية مصادر طريؽ عف كتمكيميا لممؤسسة

 القركض منح شركط ىتؤثر عم المقترض ميزانية في التقمبات صحيح، كمنو فإف كالعكس الخارجي التمكيؿ

 .الاستيلبكي الإنفاؽ ك الاستثمار قرارات عمى ةثم كمف

 السكقية الأسعار ارتفاع إلى يؤدم التكسعية النقدية السياسة تبني نتيجة الفائدة أسعار فانخفاض    

 الاقتصادية؛ الكحدات أصكؿ مف عمبيا الحصكؿ المتكقع العكائد ارتفاع أم ،كالحقيقيةالمالية  للؤصكؿ

 عمى إيجابا ينعكس ما كىك الخارجي، التمكيؿ علبكة كانخفاض الكحدات ثركة ىذه صافي ارتفاع كبالتالي

 الطمب حجـ زيادة ةثم كمف ،الاستيلبكي إنفاقيا ككذا الاستثمارم حجـ إنفاقيا فيزيد الإقراض، عمى قدرتيا

 1.الإجمالي المحمي الناتج حجـ كارتفاع الكمي
 المعمومات اللازمة لوضع السياسة النقديةثالثا: 

تحتاج السمطات النقدية لمعديد مف المعمكمات الميمة كالتي تتعمؽ بعدد مف الكحدات كذلؾ قصد      
دارة كتقييد السياسة النقدية المناسبة، كمف ضمف ىذه الكحدات؛ القطاع الحككمي، القطاع  كضع كا 

 الأعماؿ، القطاع المالي، القطاع الخارجي. العائمي، قطاع
 القطاع الحكومي  .1

يحتاج كاضع السياسة النقدية إلى معمكمات مف القطاع الحككمي الذم يزاؿ يشغؿ حيزا ىاما في        
الاقتصاد، عمى الرغـ مف تنامي دكر اقتصاد السكؽ إلا أف دكر القطاع الحككمي يبقى عاملب أساسيا في 

 لاقتصاد كذلؾ انطلبقا مف رسـ السياسات الاقتصادية كالقياـ بتنفيذىا.تكجيو كتحريؾ ا

فقطاع الحككمة يؤثر عمى السياسة النقدية عف طريؽ الانفاؽ العاـ، خاصة الدعـ كالاعلبنات التي       
تقدميا الدكلة إلى بعض الأفراد لمعلبج بالاقتراض مف الأفراد كالمشركعات المختمفة كمف الجياز 

ي، كما تقكـ أيضا بعممية الإقراض بالإضافة إلى سف القكانيف كالتشريعات المختمفة كالمؤثرة في المصرف
  2الكاقع الاقتصادم.

 

 

     
                                                 

1
 .002، ص: ِرخغ سبثكتمثك ًٌٍُ اعّهاْ،   

2
شهادج اٌّاجغرُش فٍ الالرظاد، ، ِزوشج ًُٔ فؼبٌُخ اٌسُبسخ اٌّبٌُخ وإٌمذَخ فٍ رحمُك اٌزىازٔبد الالزصبدَخ اٌىٍُخاٌشُخ أدّذ وٌذ شثأٍ،   

 .06، ص: 0200جاِؼح فشداخ ػثاط، عطُف، اٌجضائش، 
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 القطاع العائمي  .2

 كينفؽ  المنتجة كالخدمات بشراء السمع القطاع ىذا يقكـ حيث ؛كالمنفقة المستيمكة الأسر قطاع بو يقصد  
 العاـ الأعماؿ لقطاع الإنتاج عناصر خدمة بيع مف النقدية الدخكؿ عمى يحصؿ القطاع فيذا الدخكؿ،

 1.القطاع ليذا الكدائع ككمية الادخار أصحاب سمكؾ لدراسة النقدية السياسة كالخاص، كتحتاج

 قطاع الأعمال  .3

 بعض  بتشجيع الحككمة تقكـ كقد كقكانينيا،  الدكلة بتكجييات كالخاص العاـ الأعماؿ قطاع يتأثر    

 الدكلة الحالات بعض في تككف كقد للآخر، بعضيا إنتاج مف لمحد خاصة ضرائب تفرض كقد السمع،

 أك بالزيادة النقكد عرض عمى تؤثر الدكلة فإف كبالتالي ،الإنتاجية العممية  عف بشكؿ مباشر مسؤكلة

 .القطاع بيذا الخاصة المعمكمات تكفر يجب نقدية لكضع سياسة لذا ،الانخفاض

 القطاع المالي  .4

يؤدم ىذا القطاع دكرا ميما في الاقتصاد لما يقكـ بو مف تكفير الأمكاؿ اللبزمة لتمكيؿ المشركعات      
الاقتصادية، حيث أف القطاع المالي يتمقى الكدائع كيقكـ بالإقراض، كيتكلى البنؾ المركزم إدارة السياسة 

 النقدية.

رض مف الجياز المصرفي إما قركضا للبستيلبؾ أك الاستثمار كما أف القطاع المالي الخاص يقت       
أك للبستغلبؿ، كما يكدع مكارده المالية لدل القطاع المالي الخاص أك العاـ، كبيذا يحتاج كاضع السياسة 
النقدية في أم بمد سكاء متقدمة أك متخمفة إلى معمكمات تتعمؽ بمعاملبت ىذا القطاع الذم لو صمة كبيرة 

 2كد.بعرض النق

 القطاع الخارجي  .5

 حاجة لسد يأساس مصدر القطاع ىذا أف حيث البعض، ببعضيا مرتبطة العالـ اقتصاديات أصبحت     
الفائضة  كالخدمات السمع لتصريؼ كسيمة أنو كما )الكاردات(، الأجنبية كالخدمات السمع عمى المرتفع الطمب
 في النقكد عرض بزيادة إما الاقتصادم النشاط عمى تأثير ىناؾ سيككف الحالة ىذه كفي )صادرات(، محميا

 .الكاردات زيادة حالة في النقكد عرض نخفاضا أك الصادرات، زيادةحالة 

 في  ماليةال كغير  المالية كالمبادلات المعاملبت خلبؿ مف بعضيا مع القطاعات ىذه ترتبط كعميو    

 السياسة أثر فإف كبالتالي النقكد ىي الأسكاؽ ىذه في التداكؿ كأداة ،كالخدمات السمع سكؽ أك العمؿ سكؽ

                                                 
1
 .002، ص: ِرخغ سبثكطاٌخ ِفراح،   

2
 .07، ص: ِرخغ سبثكاٌشُخ أدّذ وٌذ شثأٍ،   
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 الأسكاؽ جميع حالة بمراقبة النقدية السمطة تقكـ لذلؾ ،النقدية الكتمة عمى تأثيرىا خلبؿ مف كاضحاسيككف 

 1.الكمي المستكل عمى كذلؾ

بالقطاعات مف خلبؿ ما سبؽ يتضح أنو يجب عمى السمطة النقدية أف تككف عمى دراية كاسعة كمفصمة 
سابقة الذكر حتى تتمكف مف رسـ السياسة النقدية المناسبة التي تمكنيا مف الكصكؿ للؤىداؼ النيائية 

 المرسكمة مف طرفيا.
 السياسة النقدية نظرياتالمبحث الثاني: 

 ،تيدؼ النظرية النقدية إلى التعرؼ عمى العكامؿ المحددة لقيمة النقد في أم لحظة مف الزمف          
كالتفاسير ليا يجمع الكثير أك معظـ الاقتصادييف عمى أف جكىر كمحؿ النظرية   كعمى اختلبؼ المفاىيـ

ىك تفسير التغير في كمية النقكد كانعكاس ذلؾ عمى المستكل العاـ للؤسعار خاصة كالمتغيرات 
، كالتي سيتـ قتصاديةككانت النظرية النقدية محؿ دراسة العديد مف المدارس الا ،الاقتصادية الأخرل عامة

 التطرؽ الييا في ىذا المبحث كالآتي:
 المطمب الأول: السياسة النقدية في ظل النظرية الكلاسيكية

يد  عمى عشر، التاسع القرف كبداية عشر الثامف القرف في الكلبسيكية النقدية الكمية النظرية تطكرت        
 تحديد كيفية في تبحث نظرية كىي ،"Richard cantillon et David home"منيـ  الكلبسيؾ الاقتصادييف

 مستكل عند حيازتيا يتـ التي النقكد كمية مقدار عف تعطي معمكماتالكمي، كلأنيا  لمدخؿ النقدية القيمة

 2النقكد. عمى الطمب بنظرية سميت ف،معي دخؿ

 النظرية ىذه عمييا تقوم التي الفرضيات: أولا

 معادلة بناء تـ أساسيا عمى كالتي  التالية الفرضيات عمى الكلبسيكية لمنقكد الكمية النظرية قامت      

 3:كامبردج بمعادلة المعركفة النقدية الأرصدة كمعادلة فيشر" "التبادؿ ؿ

 بعكامؿ تحديده يتـ الاقتصادم النشاط كمستكل المعاملبت حجـ أف أم ؛المعاملبت حجـ ثبات  .1

 فقط لممبادلة كسيط فيي الاقتصادم، التكازف تحقيؽ في تأثير أم ليا ليس كأف النقكد مكضكعية،

 الاقتصاد؛ في محايد كدكرىا

 كصعكدا؛ ىبكطا كالأسعار الأجكر مركنة .2

 الكامؿ؛ التشغيؿ مستكل عند يتكازف الاقتصاد  .3

                                                 
1
وق إٌمذ اٌؼشتٍ، اٌؼذد ، عٍغٍح تذىز وِٕالشاخ دٍماخ اٌؼًّ، طٕذاٌسُبسبد إٌمذَخ فٍ اٌذوي اٌؼرثُخػٍٍ ذىفُك ، ِؼثذ ػٍٍ اٌجاسدٍ،   

 .05، ص: 0774اٌصأٍ، أتى ظثٍ، 
2
 .30، ص: ِرخغ سبثكطاٌذٍ اٌطاوط،   

3
 .02، ص: 0222، دَىاْ اٌّطثىػاخ اٌجاِؼُح، اٌجضائش، ِحبضراد فٍ إٌظرَبد واٌسُبسبد إٌمذَختٍؼضوص تٓ ػٍٍ،  
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 النقكد كمية في كالتغير تابع، كمتغير للؤسعار العاـ المستكل في التغير بيف عكسية علبقة كجكد  .4

 مستقؿ؛ كمتغير

 كمستقمة التغير بطيئة بعكامؿ نيا تحددلأ القصير المدل عمى الأقؿ عمى النقكد دكراف سرعة ثبات .5

 عبارة كىي ،(غيرىا المصرفية التعاملبت عادات تطكر السكاف، كثافة درجة )منيا النقكد؛ كمية عف

 في أخرل إلى يد مف النقكد كحدات مف كحدة كؿ فييا التي انتقمت المرات عدد متكسط معدؿ عف

 زمنية معينة. فترة في الاقتصاد في التجارية المبادلات تسكية

 الكلاسيكية النقدية النظرية معادلات: ثانيا

 :يمي ما منيا الكلبسيكية، النقدية النظرية لشرح جاءت معادلات عدة ىناؾ     

 لفيشر التبادل معادلة .1

 الأكثر الحديثة صياغتيا النظرية لتمؾ أعطى كالذم النقكد، في الكمية النظرية رائد "فيشر" يعتبر     

 بيف العلبقة تفسير ىي المعادلة ليذه الرئيسية كالفكرة التبادؿ، بمعادلة المشيكرة خلبؿ معادلتو مف اكتمالا

 في علبقة ليا التي المتغيرات مختمؼ بيف الجمع خلبؿ كمف العاـ للؤسعار، المستكل كبيف النقكد كمية

 1يمي: كما كانت رياضيا المعادلة ىذه كصياغة للؤسعار، العاـ المستكل تحديد
M.V=T.P 

 :حيث

P          : تابع متغير كىك للؤسعار العاـ المستكل.   

M         :   مستقؿ متغير كىي النقكد كمية.  

T          : ثابت متغير كىي المعاملبت حجـ.  

V          : ثابت متغير كىي النقكد دكراف سرعة.  

 الاتجاه، بنفس للؤسعار العاـ المستكل تغير النقكد، كمية تغيرت كمما أنو السابقة يتـ استنتاج المعادلة مف

 :حيث النقكد، دكراف كسرعة المبادلات كمية مف كؿ ثبات شرط مع

P=M.V/T 

 كامبردج( )معادلة النقدية الأرصدة معادلة .2

 ىذه كتركزت ، كامبردج بمعادلة كسميت الكمية، لمنظرية صياغة إعادة عف عبارة المعادلة ىي ىذه    

الأفراد،  ثركة مف النقكد عمى أنيا جزء إلى تنظر حيث النقكد، عمى الطمب تحدد التي عمى العكامؿ النظرية

                                                 
1
 .55، ص: 0772الأسدْ، اٌطثؼح الأوًٌ، ، اٌجاِؼح اٌّفرىدح، إٌمىد واٌّصبرفػمًُ جاعُ ػثذ الله،   
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 مف مانع فلب شرائية، قكة تخزف النقكد أف يعتبركف الكلبسيؾ لأف الاحتياط، لغرض ببعضيا يحتفظكف كأنيـ

 .طكيمة حتى أك قصيرة لفترة اكتنازىا

 Tالمبادلات  حجـ فبتعكيض لفيشر، التبادؿ معادلة مف " نظريتيـpigou" ك"Marshallاشتؽ " كلقد
 1:الشكؿ مف النقدية الأرصدة معادلة تصبحY الدخؿ أك بالإنتاج

M.V=P.Y 

  :حيث

       M.V: محدكدة فترة في النيائية كالخدمات السمع عمى الإنفاؽ مجمكع تمثؿ.  

        P.Y: كالخدمات السمع مف السنة خلبؿ ينتج ما قيمة أم القكمي، لمناتج الاسمية القيمة تمثؿ 

 .النيائية

 يتـ الحصكؿ عمى العلبقة:V عمى  المعادلة طرفي كبقسمة
M=1/V (P.Y)  

 المطمكبة، ميةالك تساكم النقد مف المعركضة ميةفإف الك تكازف حالة في النقد سكؽ يككف كعندما    

  K = 1 / V، كبكضع Md  ب  M استبداؿ كبالتالي نستطيع

 :الشكؿ مف المعادلة تصبح

Md=K.P.Y 

 :حيث

      K: ثابتة نسبة كىي النقدم، التفضيؿ نسبة ىي.  

 الدخؿ مف ثابتة نسبة ىي التي المبادلات مستكل فإف ،(ثابتة التبادؿ سرعة )لأف ثابتة K أف بماك    

 للبحتفاظ بيا. الأفراد يطمبيا التي النقكد تتحدد بكمية الاسمي

 التالية: العكامؿ عمى K  قيمة تحديد كيتكقؼ   

 أقؿ؛ K ب احتفاظيـ كاف تكقعاتيـ متفائمة كانت فكمما الأفراد، تكقعات -
 ؛Kقؿ زادت فكمما ثركة الأفراد، -

  الأسعار. مستكيات -

 
 

                                                 
1
 .56:  ، صٔفسه اٌّرخغ  
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 الكلاسيكية النقدية النظرية تقييم  :ثالثا

جاءت بيا، لكف  التي للؤفكار نظرا النقدم، التحميؿ في ميمة خطكة الكلبسيكية النقدية النظرية تعتبر      
 كاقعية عدـ بسبب الاقتصادييف طرؼ مف ليا المكجية الانتقادات مف النظرية ىذه تخؿ لـ نظرية، ككؿ

 1يمي: ما الانتقادات ىذه أىـ فرضياتيا، كمف بعض

 يمكف كلا النقكد كمية في لمتغير تابع متغير ىك للؤسعار العاـ المستكل أف النظرية تفترض -

 ارتفاع كبالتالي البتركؿ، أسعار ارتفاع أك زراعي مكسـ لفشؿ نتيجة يتغير أف الأسعار لمستكل

 يككف لا فالتضخـ مؤخرا، حدث الأسعار كما ارتفاع إلى يؤدم ما كىذا الإنتاج، تكاليؼ

نما فحسب، بالطمب تضخما أك نقديا تضخما  تضخما أك بالتكاليؼ تضخـ يككف أف يمكف كا 

 الأجنبية؛ لمعملبت بالنسبة يةالمحم العممة تبادؿ معدؿ ينخفض عندما مستكردا

 عف المتاحة البيانات دلت حيث كاقعيتو، لعدـ النقكد دكراف سرعة ثبات افتراض صحة عدـ -

 ثابتة؛ غير بدرجة القصير الأجؿ في تنقمب النقكد دكراف سرعة أف الأمريكي الاقتصاد

 الفائدة؛ كمعدؿ ىامة متغيرات عدة الاعتبار بعيف تأخذ لا -

 التكظيؼ حالة افتراض إلى يستند الذم للئنتاج الحقيقي الحجـ ثبات افتراض كاقعية عدـ

 الكامؿ.
 الكينزية النقدية النظرية :الثاني المطمب

 زمنية لفترة النقكد عمى الطمب تفسير في الكلبسيكية  النقدية لمنظرية كاف الذم الدكر الكبير رغـ        

 العشريف القرف مف الثلبثينات سنكات في العالمي الاقتصاد أصاب الذم الكبير الكساد أف أزمة إلا معينة،

 ىذه معالجة في النظرية ىذه لعجز نظرا ىذا المجاؿ،  في الكلبسيكي مصداقية الفكر لنياية بداية كانت

 الانجميزم الاقتصادم جاء بيا التي كالنقكد كالفائدة لمتكظيؼ العامة  النظرية ظيكر بعد الأزمة، كخاصة

 الافتراض خاصة الكلبسيكية، الأفكار مف الكثير الأخير ىذا انتقد حيث ، 1936عاـ "كينز ماينارد جكف"

 يؤثر ىاـ كمتغير الفائدة معدؿ بإدخاؿالنقكد،  عمى الطمب نظرية كطكر النقكد، دكراف سرعة بثبات الخاص

 الكمي الطمب مف الفعاؿ كجزء الطمب عمى النقكد لقيمة تفسيره في اعتمد كما النقكد، عمى الطمب في

 2.القكمي كالدخؿ الناتج العمالة، مستكيات يحدد الذم المستقؿ المتغير كباعتباره المتكقع،

 

 
                                                 

1
، ِزوشج ِاجغرُش فٍ اٌؼٍىَ الالرظادَح وػٍىَ اٌرغُُش، ذخظض ِاٌُح ؤمىد، فؼبٌُخ اٌسُبسخ إٌمذَخ فٍ الالزصبدَبد الأزمبٌُخعٍُُ ِىعاوٌ،   

 .72، ص: 0225جاِؼح اٌجضائش، اٌجضائش، 
2
 .32، ص: كِرخغ سبثطاٌذٍ اٌطاوط،   
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 الكينزي النقدي التحميل فرضيات .1

 1:أىميا فرضيات عدة عمى السيكلة تفضيؿ بنظرية تعرؼ كما أك الكينزية  النقدية النظرية تقكـ     

 كالسندات؛ النقكد ثركتيـ كىي عمى لمحفاظ الأفراد يستخدميا التي الأصكؿ مف نكعيف يكجد -

 الصفر؛ يساكم لمنقكد العائد معدؿ -

 كالمضاربة؛ الاحتياط المعاملبت، ىي دكافع لثلبث يككف النقكد عمى الطمب -

 كعرضيا؛ السيكلة عمى الطمب تحدد التي السكؽ طريؽ عف يتحدد الفائدة سعر -

 يحدد الذم القكمي الدخؿ كمستكل النقكد، عمى الطمب يزيد منخفض فائدة معدؿ مستكل عند -

 .القابمة للئقراض الأمكاؿ

 الفائدة. سعر سيحدداف كطمب عرض فميا سمعة عف عبارة النقكد أف كبما
 الفرضيات الخاصة بالنقود  .2

 2يمكف تمخيصيا فيما يمي:     

 كينز عند النقود عرض .1.2

 النقكد، عمى كالطمب العرض تحميؿ استعماؿ طريؽ عف التكازف فائدة سعر يتحدد الكينزم التحميؿ في   

 عرض فإف الكلبسيكي التحميؿ في ىك كمثمما النقكد، ككمية   السندات كمية يشمؿ ىنا أف العرض حيث

 الحقيقية الأرصدة عرض أف كما النقدية، السمطات طرؼ مف خارجيا محدد كينز يككف عند الكمي النقكد

 .الفائدة معدؿ عف تماما مستقلب يككف

 الكينزي التحميل في النقود عمى الكمي الطمب .2.2

 معرفة يمكف حيث المطمكبة، النقكد ككمية المطمكبة، السندات كمية عمى يمثؿ الطمب كينز عند    

 النقكد، عمى الطمب في للؤفراد المختمفة الدكافع ككذا مختمفة، فائدة أسعار عند النقكد المطمكبة مف الكميات

 :كىي بالنقكد للبحتفاظ ثلبثة دكافع ىناؾ أف كينز يرل حيث
 الجارية؛ كالتجارية الشخصية المبادلات لتحقيؽ العممة إلى الأفراد حاجة كىك :المعاملات دافع -

 لمكاجية الإجمالية المكارد مف لنسبة المقابمة النقدية بالقيمة الاحتفاظ في الرغبة كىي : الاحتياط دافع -

 المتكقعة؛ غير أخطار التحكلات

                                                 
1
 .32، ص: اٌّرخغ ٔفسه  

2
 .024، ص: 0770، ذشجّح ٔهاد سضا، ِىفُ ٌٍٕشش، اٌجضائش، إٌظرَخ اٌؼبِخ فٍ الالزصبدجىْ ُِٕاسد وُٕض،   
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 مف أحسف المستقبؿ يخبئو لما الجيدة الآخريف تكقعات مف الاستفادة في الرغبة كىي :المضاربة دافع -

 .كمادية مالية أصكؿ كشراء رأسمالية مكاسب عمى كذلؾ لمحصكؿ السكؽ،

 الجدد الكينزين عند النقود .3.2

 إلا لو، المحددة كالعكامؿ النقكد عمى الطمب دكافع تفسير في الكينزية النظرية حققتو الذم النجاح رغـ    

 مكاصفات " قدمكاBoumolك"  "Williamك"  "James Tobinرأسيـ " كعمى الاقتصادييف مجمكعة مف أف

 كتطكيره تجديده حاكلكا لذلؾ ما، نكعا سطحي الكينزم التحميؿ اعتبركا حيث الكينزية، النظرية عمى ىامة

  .الاقتصادية كالتطكرات ليتماشى

 1يمي: بما الجدد الكينزييف نمكذج يتميز    

 كليس الفائدة بسعر أيضا يتأثر كالاحتياط المعاملبت لغرض النقكد عمى الطمب أف إلى  "Boumol"تكصؿ 

 كينز؛ افترض كما فقط بالدخؿ

 إنفاؽ المؤسسات مف بيتطم الأسعار تغيير بأف ذلؾ كيبرركف الأسعار، جمكد الجدد الكينزيكف يفترض

خبار الاجتماعات، كالكقت كعقد الماؿ  التي التكاليؼ مف كغيرىا الجديدة الأسعار بجدكؿ البيع مكظفي كا 

 الأسعار؛ جمكد تسبب

 غير )عقكد ضمنية عقكد كجكد بسبب ذلؾ كيفسركف للؤجكر، الحقيقي الجمكد الجدد الكينزيكف يفترض

 الأجكر تخفيض مف المؤسسة تمنع التي الأسباب يكضح كالذم الكفؤة، الأجكر كنمكذج مع العماؿ، رسمية(

 كترؾ الكقت ضياع كتقميؿ أكبر جيد بذؿ إلى العماؿ دفع بينيا مف الطمب، التي انخفاض أكقات في

 العمؿ؛

 الآماؿ كالمخاكؼ تقكدىا الاستثمار قرارات لككف نظرا كينز، يعتقد مما أكثر الخاص القطاع استقرار عدـ

 الرشيدة؛ كالتكقعات الحسابات مف أكثر

 مشتريات تخمقيا التي النقكد مف الإجمالية الإنفاقات عمى أكبر تأثير ليا البنكؾ قركض تخمقيا التي النقكد

 الائتماف؛ مضاعؼ ليا البنكؾ قركض لأف المالية لمبنكؾ، الأكراؽ

 الدخكؿ؛ سياسة طريؽ عف يككف التضخـ ضبط

 التي كالمخاكؼ الآماؿ عمى كبير بقدر يعتمد الناتج أف الجدد الكينزيكف يرل ةالنقدي السياسة يخص فيما

 .الماؿ لرأس المتكقعة الحدية الكفاءة تحدد

 

                                                 
1
 .72،  ص: 0772، ِطاتغ الأهشاَ، ِظش، ٔظرَبد الالزصبد اٌىٍٍ اٌحذَثعاٍِ خًٍُ،   
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 الكينزي التحميل في العام الاقتصادي التوازن .3

 الكينزية المدرستيف عند الأخير ىذا تحديد مشكمة الكمي التكازف تفسير صعكبة  شكمت لقد

 بصكرة الفائدة سعر عمى سيؤثر النقكد عرض في التغير أف الكينزم التحميؿ حيث يفترض كالكلبسيكية،

 الأخير ىذا الاستثمار، عمى الطمب في مباشرة غير كبصكرة أسعار السندات، عمى تأثيره خلبؿ مف مباشرة

 الدخؿ، في الزيادة إلى ىذا يؤدم الاستثمار في زيادة كانت ىناؾ فإذا السمع، سكؽ في بالتكازف يتأثر الذم

 سعر ارتفع إذا إلا ينخفض لا الذم المبادلات كالاحتياط لأغراض النقكد عمى الطمب في زيادة كبالتالي

 فيعتبر الكلبسيكي لمتحميؿ أما بالنسبة الدخؿ، انخفاض كبالتالي الاستثمار انخفاض إلى يؤدم مما الفائدة،

 1كالاستثمار. الادخار منحنى بتقاطع يتحدد الفائدة سعر أف

 الكينزية لمنظرية العاـ " التكازفJohn haickك "  "Hansonمنيـ " فك الكينزي بعض استكمؿ كلقد        

 :التالية الفرضيات لذلؾ ككضعكا

 السمع؛ سكؽ مع النقد بتكازف يتحقؽ للبقتصاد الكمي التكازف -

 الاستثمار؛ مع الادخار بتساكم يككف النقدية السكؽ في التكازف شرط  -

 فإنو السمع سكؽ في بينما القصير، المدل في يتحقؽ النقدية السكؽ في الاختلبؿ تصحيح -

 .الطكيؿ المدل في يتحدد
 المطمب الثالث: السياسة النقدية في ظل النظرية النقدوية

 في ىذه نظريتو نشر حيث"Wilton Friedman"المعاصر الأمريكي الاقتصادم المدرسة ىذه يتزعـ       

 التحميؿ  "فريدماف" كتبنى "the quantity theory of money restanten" 1956 عاـ المشيكر مقالو

ييمؿ  لـ تالكق نفس كفي اتساع، كأكثر شمكلية بأكثر لكف النقكد، عمى لمطمب نظريتو  في الاقتصادم
 .ببعض جكانبو أخذه بؿ الكينزم التحميؿ

 فرضيات النظرية النقدية المعاصرة .1

 2مف أىـ النظريات التي تعتمد عمييا النظرية النقدية المعاصرة ما يمي:

 النقكد؛ عمى الطمب عف النقكد( الكمية النقدية )عرض استقلبؿ -

 ؛ النقكد عمى الطمب دالة استقرار -

 النقدم؛ الطمب دالة بناء عند السيكلة مصيدة فكرة رفض -

 السمع عمى الطمب ظاىرة تحكـ التي الاعتبارات نفس عمى النقكد عمى الطمب يتكقؼ -

 الكلبسيؾ؛ عند النقدم التداكؿ سرعة جانب إلى كالخدمات،

                                                 
1
 .022، ص: 0225اٌذاس اٌجاِؼُح ٌٍٕشش واٌرىصَغ، ِظش،  واٌجٕىن،الزصبدَبد إٌمىد ِذّذ ِذّىد وأخشوْ،   

2
 .66، ص: ِرخغ سبثكػمًُ جاعُ ػثذ الله،   
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 .النقدم لمخداع الاقتصاديكف الأعكاف خضكع عدـ -

 التي تيتـ الماؿ، رأس نظرية أك الثركة نظريتو مف جزء النقكد عمى الطمب أف "فريدماف" اعتبر كلقد     

 ليـ بالنسبة النقكد تمثؿ الذيف النيائييف الأصكؿ حائزم بيف فميز الأصكؿ، محفظة الميزانية أك بتككيف

 سمعة ليـ بالنسبة النقكد تمثؿ الذيف الأعماؿ كبيف مؤسسات فيو، الثركة حيازة يتـ الثركة أشكاؿ مف شكلب

 1كالمخزكف. الآلات مثؿ رأسمالية
 فريدمان عند النقود عمى الطمب محددات .2

 2ىي: أساسية عكامؿ ثلبث عمى "فريدماف" تحميؿ في النقكد عمى الطمب يتكقؼ

 المحتفظ بيا؛ لمنقكد الأقصى الحد يحدد الذم الثركة عامؿ -

 تككف أف يمكف التي الحقيقية أك الأخرل المالية الأصكؿ لعكائد بالنسبة النقكد عائد أك مردكدية -

 أشكاؿ الثركة؛ مف شكؿ

 الأصكؿ)الأفراد(. عمى الحائزيف كتفضيلبت أذكاؽ -

 مف جزء ىي فالنقكد الدخؿ، مصادر لجميع الرأسمالية القيمة يمثؿ النظرية ىذه حسب الثركة كمفيكـ       

 أك رأسمالية سمعة تمثؿ حيث كالأماف، السيكلة الراحة، في يتمثؿ عائدا تعطي أصكليا مف كىي أصؿ الثركة

 التي كالأسيـ كالنقدية المالية الأصكؿ في فتتمثؿ لمثركة الأخرل المككنات الإنتاج، أما عناصر مف عنصرا

 الأصكؿ جانب الفائدة، إلى سعر في لصاحبيا يتمثؿ  عائد التي تحقؽ كالسندات بالأرباح، عكائدىا تتحدد

 عف فضلب للؤسعار، العاـ المستكل عمى عائدىا يتكقؼ التي الانتاجية( المادية الطبيعية )السمع أك العينية

 بيف النسبة معامؿ في الكمية الثركة ضرب حاصؿ عف عبارة كىك كعائده، البشرم الماؿ رأس في الاستثمار

 )البشرية(. المادية غير كالثركة المادية الثركة

 :ىي الكمية الثركة أف ثحي

 :حيث

     :W الكمية. الثركة تمثؿ 

     :Y الكمي الدخؿ. 

     P: للؤسعار العاـ المستكل.  

 

 
                                                 

1
 .36، ص: ِرخغ سبثكطاٌذٍ اٌطاوط،   

2
 .055، ص: 0222، الأهٍُح ٌٍرىصَغ وإٌشش، الأسدْ، اٌجطبٌخ واٌزضخُأعاِح تشُش اٌذتاؽ،   

W=Y/P 
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 دالة الطمب عمى النقود عند فريدمان .3

 تكتب كبالتالي اسمية، ميةبك  كليس الأرصدة، مف حقيقية بكمية يرغبكف الأفراد أف" فريدماف" افترض لقد

 1التالية: "فريدماف" بالصيغة  عندالنقكد  عمى دالة الطمب

 حيث: 

Md /P: حقيقية بأرصدة النقكد عمى الطمب. 

Yp: .الدخؿ الدائـ 

rb: .العائد المتكقع مف السندات 

rm: .العائد المتكقع مف النقكد 

re: المتكقع مف السندات. العائد 

¶e :.معدؿ التضخـ المتكقع 

n: .الثركة البشرية 

U: .أذكاؽ كتفضيلبت الأفراد 

 الأفراد بثركة إيجابا يتأثر النقكد مف الحقيقية الأرصدة عمى الطمب أف "فريدماف" يفترض أعمؽ كبتحميؿ    

 يككف حيث الطكيؿ، المدل عمى عميو الحصكؿ المتكقع الدخؿ بو كيقصد الدائـ، بالدخؿ عبر عنيا كالتي

 في كاضح بشكؿ يتقمب لف النقكد عمى الطمب أف يعني كىذا الكلبسيؾ عند الجارم الدخؿ مف تقمبا أقؿ

 2المختمفة. الاقتصادية الدكرات
 المبحث الثالث: أدوات السياسة النقدية

لمكصكؿ إلى الأىداؼ الاقتصادية المسطرة كتطبيؽ السياسة النقدية بفعالية، يمجأ البنؾ المركزم         
إلى استخداـ أدكات السياسة النقدية لمتأثير عمى  -بصفتو مسؤكلا مباشرا عف السياسة النقدية المنتيجة -

ية نجد الأدكات الكمية ركض النقدم، كمف أىـ أدكات السياسة النقدعرض النقكد أك التحكـ في المع
 كالأدكات النكعية ، إضافة إلى أدكات أخرل.

 المطمب الأول: الأدوات الكمية  

يعد البنؾ المركزم أحد المؤسسات الرئيسية التي تيدؼ إلى تحقيؽ الأىداؼ العامة لمدكلة، كمنو         
ة، كجانبا مف أىـ جكانب السياسة فإف السياسة النقدية كالائتمانية تمثؿ أىـ مجالات عمؿ البنكؾ المركزي

                                                 
1
 .37، ص: ِرخغ سبثكطاٌذٍ اٌطاوط،   

2
 .000، ص: ِرخغ سبثكأوشَ دذاد، وِشهىس هزٌىي،   

Md /P=F(Yp,rb-rm ,re-rm,¶
e
-rm,n-rm,U)
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الاقتصادية لمدكلة، كبالتالي فإف البنؾ المركزم يتحكـ في العرض النقدم كمف ثمة في حجـ الائتماف عف 
طريؽ مجمكعة مف الأدكات الرقابية التقميدية التي يستخدميا كيتدخؿ بيا في الكقت المناسب تبعا لمسياسة 

 1لأدكات الكمية لمسياسة النقدية في ثلبث أدكات رئيسية؛النقدية كالائتمانية، كتتمثؿ أىـ ا

 سعر الخصـ الذم يؤثر عمى كمية القركض المخصكمة؛ -

 نسبة الاحتياطي المطمكب كالتي تؤثر عمى مضاعؼ العرض النقدم؛ -

 عمميات السكؽ المفتكحة كالتي تؤثر عمى القاعدة النقدية. -

 سعر معدل إعادة الخصم .1

يقصد بمعدؿ إعادة الخصـ الفائدة التي يتقاضاىا البنؾ المركزم مف البنكؾ التجارية عندما تمجأ إلى     
إعادة الخصـ الأكراؽ التجارية قصيرة الأجؿ التي تعكد بحكزتيا أك الاقتراض بضماف الأكراؽ المالية مف 

ة كبالتالي زيادة مقدرتيا عمى أجؿ حصكليا عمى مكارد نقدية جديدة أك إضافية لتدعيـ احتياطاتيا النقدي
الائتماف كخمؽ كدائع جديدة جارية، كيعتبر معدؿ إعادة الخصـ مف أقدـ الأدكات التي لجأ إلييا البنؾ 

قد كاف بنؾ انجمترا أكؿ مف طكر أداة سعر الخصـ سنة فالمركزم في التأثير عمى السيكلة كالائتماف، 
 01/01/1972.2، أما في الجزائر فمـ تستخدـ إلا في 1839

في حالة التضخـ يرفع البنؾ معدؿ إعادة الخصـ )سعر البنؾ( ليحد مف قدرة البنكؾ عمى التكسع       
البنؾ المركزم إلى سياسة الحد مف الائتماف  أكمف ثـ يمج  ،في الائتماف بغية مجابية الأكضاع التضخمية

لدل البنكؾ التجارية فيقكـ برفع تكمفة الائتماف المتمثمة في معدؿ الفائدة فترتفع تكمفة التمكيؿ مما يدفع 
بالمستثمريف عف الامتناع عف الاقتراض، كقد يمجؤكف إلى استثمار أمكاليـ في السكؽ المالية بشرائيـ 

 خرج الأمكاؿ مف فخ السيكلة فيتقمص حجـ الكتمة النقدية كينكمش.أسيـ كسندات، كىكذا ت

أما في حالة إتباع البنؾ المركزم لسياسة تكسعية، فإنو يقكـ بخفض معدؿ إعادة الخصـ حتى يتيح       
لمبنكؾ خصـ ما لدييا مف أكراؽ تجارية، أك الاقتراض منو لمتكسع في منح الائتماف، فيقبؿ المستثمركف 

 3كؾ التجارية لمحصكؿ عمى المزيد مف الائتماف بتكمفة منخفضة.عمى البن

ىناؾ علبقة كثيقة بيف سعر إعادة الخصـ كسعر الفائدة خصكصا في الدكؿ ذات أسكاؽ مالية  فإذ      
كأنظمة مصرفية متطكرة، كىذه العلبقة تناسبية، فزيادة سعر إعادة الخصـ تؤدم بالضركرة إلى زيادة 

 4عكس صحيح؛ فسعر إعادة الخصـ ىك المتغير المستقؿ كسعر الفائدة ىك المتغير التابع.معدؿ الفائدة كال

                                                 
1
، ِزوشج ِمذِح لاعرىّاي ِرطٍثاخ ًُٔ شهادج اٌسُبسخ إٌمذَخ ودورهب فٍ رحمُك الاسزمرار إٌمذٌ والالزصبدٌ: حبٌخ اٌدسائرجثاس تششي،   

 .01، ص: 0201-0200اٌثىالٍ، اٌجضائش، اٌّاعرش فٍ ػٍىَ اٌرغُُش، وٍُح اٌؼٍىَ الالرظادَح واٌرجاسَح وػٍىَ اٌرغُُش، جاِؼح اَ 
2
 .01، ص: ٔفس اٌّرخغ اٌسبثك  

3
 .21، ص: 0770، داس اٌهذي، ػُٓ ٍٍُِح، اٌجضائش، أسؼبر صرف اٌؼّلاد  فٍ اٌؼلالبد إٌمذَخ اٌذوٌُخِشواْ ػطىْ،   

4
 .002ص:  ِرخغ سبثك،تٍؼضوص تٓ ػٍٍ،   
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 نسبة الاحتياطي القانوني  .2

 البنكؾ مف المركزم البنؾ يقترضيا التي النسبة تمؾ الإلزامي أك القانكني الاحتياطي بنسبة يمثؿ      

 لمظركؼ كفقا النسبة ىذه كتحدد فكائد، دكف ككديعة المركزم البنؾ لدل الاحتفاظ بيا كالتي يتـ التجارية،

 .البمد ذلؾ في السائدة الاقتصادية

 سلبمة ضماف ىك المركزم البنؾ للد الاحتياطي مف النسبة للبحتفاظ بيذه المباشر اليدؼ كيتمثؿ     

 لنقص أك المالية للؤزمات تتعرض التي البنكؾ لإقراض الأمكاؿ ىذه تستعمؿ حيث المكدعيف، أمكاؿ

 التأثير ىك الآخر كاليدؼ أمكاليـ، عمى المكدعيف كلاطمئناف المالية مراكزىا عمى المحافظة السيكلة، بيدؼ

 1التجارية. البنكؾ لدل النقد عرض عمى
 عمميات السوق المفتوحة  .3

 كذلؾ المصرفي الجياز مف النقكد استرجاع أك بتزكيد المركزم البنؾ قياـ ىك السياسة المقصكد بيذه    

 حسب النقكد كعرض الائتماف عمى التأثير السكؽ بيدؼ في المالية الأكراؽ بيع أك طريؽ شراء عف

  .السائدة الاقتصادية الظركؼ

كريف متط مصرفي كنظاـ مالي سكؽ تمتمؾ التي الدكؿ في خاصة استعمالا الأكثر الأداة ىذه كتعتبر    
 2المجتمع.أفراد  لدل مصرفي كعي إلى كجكد بالإضافة

 3كىي: المفتكحة السكؽ عمميات فعالية لضماف أساسية شركط ثلبثة كىناؾ   

  كنكعا(؛ )كما الحككمية السندات تكفر مدل 

  المالية؛ الأكراؽ لتداكؿ نشطة نقدية سكؽ تكفر مدل 

  المركزم البنؾ لرغبات التجارية البنكؾ استجابة مدل. 

 إتباع يجب النقدية لمسياسة الكمية الكسائؿ تفعيؿ تـ إذا أنو ىي إلييا الكصكؿ يمكف النتائج التي مف

 :الخطكات التالية

  رقابة عمى لمحصكؿ كاحد آف في المفتكحة  السكؽ كعمميات الخصـ إعادة سعر مف كلب استعماؿ 

 تقميص لغرض المفتكحة السكؽ في الحككمية السندات بيع حالة في فعالة، فمثلب ائتمانية نقدية

 في الخصـ إعادة سعر برفع يصاحب لـ إذا يككف مجديا لف المصرفي لمجياز الائتمانية القاعدة

 عمى الحصكؿ البنؾ المركزم بيدؼ إلى المجكء إلى التجارية البنكؾ سيدفع ذلؾ لأف نفسو، الكقت

                                                 
1
 .070، ص: 0224، داس اٌذاِذ ٌٍٕشش، الأسدْ، لالزصبد اٌىٍٍأضاس عؼذ اٌذَٓ اٌؼُغٍ واتشاهُُ عٍُّاْ لطف،   

2
 .147، ص: 0222، داس اٌذاِذ ٌٍٕشش واٌرىصَغ، الأسدْ، إٌمىد واٌّصبرف والاسىاق اٌّبٌُخاٌغُذ ػٍٍ ػثذ إٌّؼُ واٌؼُغٍ ٔضاس عؼذ اٌذَٓ،   

3
 .007، ص: 0777، داس اٌظفاء ٌٍٕشش واٌرىصَغ، الأسدْ، اٌّبٌُخ اٌؼبِخطاسق اٌذاض،   
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 المكجكدة لدييا، كالمالية التجارية الأكراؽ خصـ إعادة طريؽ عف النقدية الاحتياطات مف المزيد

 لمسندات المركزم البنؾ بيع بسبب النقدم احتياطيا عمى المنعكسة الانكماشية الآثار لمكاجية

 يتمثؿ في الذم المركزم لمبنؾ المرغكب اليدؼ تحقيؽ يفشؿ كىذا المفتكحة، في السكؽ الحككمية

 الائتماف؛ مف الحد

  استمراريتيا عدـ حالة في خاصة مربكة آثار ليا تككف القانكني الاحتياطي نسبة في التغيرات 

 في فقط إلييا المجكء كيتـ ضيؽ، نطاؽ ىعم استعماليا يجبأنو  إلى ىذا الاعتقاد أدل كتكاصميا،

 .انكماشية نقدية سياسة حالة

 1:ىي شركط ثلبث عمى تعتمد النقدية لمسياسة الكمية الكسائؿ فعاليةك      

  كمنتظمة؛ متط كرة كنقدية مالية سكؽ كجكد 

  عمى كاعتمادىا كاسع بشكؿ المركزم البنؾ لدل الخصـ إعادة بعمميات التجارية البنكؾ قياـ 

 ذلؾ؛

  كبيرة. فائضة احتياطات امتلبكيا كعدـ كمعمكـ ثابت نقدم باحتياطي التجارية البنكؾ احتفاظ 

 المطمب الثاني: الأدوات النوعية 

المركزم، بيدؼ  البنؾ يستخدميا التي المباشرة الأساليب" تمؾ النقدية لمسياسة الكيفية بالأدكات يقصد     
 2 ."معينة اقتصادية أغراض لتحقيؽ كتكجييو الائتماف نكعية التأثير عمى

 كفي ىذا المطمب سيتـ التعرض لأىـ الأدكات النكعية لمسياسة النقدية؛    
 سياسة تأطير القرض  .1

 عف كذلؾ مباشر بشكؿ الائتماف منح عمى التجارية البنكؾ قدرة مف الحد إلى السياسة ىذه تيدؼ     

  .المباشرة الكدائع نقكد خمؽ مف الحد تجاكزه، بيدؼ بنؾ لأم يمكف لا للبئتماف أعمى سقؼ فرض طريؽ

 كعند الائتماف، منح تكجيو ـ بيدؼتضخ حدكث حالة في السياسة ىذه بتطبيؽ المركزم البنؾ كيقكـ    

 طريؽ عف الإجبارية، القركض تأطير سياسة بكضع المركزم بالبنؾ ةممثم الدكلة تقكـ ـالتضخ ارتفاع حدة

 3 .القركض نمك ؿمعد تحديد أك البنكؾ طرؼ مف منحيا الممكف القركض لحجـ الأقصى الحد تحديد
 
 

                                                 
1
 .152، ص: ِرخغ سبثكاٌغُذ ػٍٍ ػثذ إٌّؼُ واٌؼُغٍ ٔضاس عؼذ اٌذَٓ،   

2
 .072، ص: ِرخغ سبثكأوشَ دذاد وهزٌىي ِشهىس،   

3
 .034، ص: ِرخغ سبثكطاٌخ ِفراح،   
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 الخاصة الودائع  .2

 شكؿ عمى التجارية البنكؾ أرصدة مف نسبة اقتطاع بفرض المركزم البنؾ يقكـ الأداة ىذه خلبؿ مف   

 إلى الاقتطاع ىذا كييدؼ القانكني، الاحتياطي إلى بالإضافة ة،معين فائدة عمييا تمنح عنده مدةكدائع مج

 1أرصدتيا. مف التقميؿ طرؽ عف المصارؼ تقكـ بيا التي عمميات الائتماف مف التقميؿ
 سياسة معدلات الفائدة   .3

 الفكائد تتجاكز أف يجب ذلؾ يتحقؽ كلكي مربحة، استثماراتو تككف أف ىك التجارية البنكؾ ىدؼ   

 .الأخرل التكاليؼ كمجمكع التمكيؿ، إعادة ككمفة المدفكعة الفكائد كالعملبت المقبكضة

 التجارية، البنكؾ عمى دةمحد فائدة معدلات كيفرض المركزم البنؾ ؿيتدخ الدكؿ مف العديد في لكف   

 بمعدلات يتأثر الأخير ىذا الأساسي، المصرفي الفائدة ؿمعد طريؽ عف المعدلات ىذه عمى كيككف التأثير

 .السكؽ النقدم في الفائدة

 ىذه لكف الاستثمارات، تنشيط أجؿ مف منخفض فائدة سعر سياسة باعتماد المتقدمة الدكؿ كتقكـ     

 بداية منذ اقتصادم جمكد إلى أدت ميةتضخ ضغكط ظيكر في سببا الأحياف مف كثير في السياسة كانت

 زيادات إقرار طريؽ عف ـالتضخ لمكاجية أخرل إجراءات استدعى مما القرف العشريف، مف الثمانينات

النشاط  إطلبؽ إعادة آفاؽ ظؿ في جدا مرتفعة نيابأ تيقف قد ىذه الزيادات الدائنة، الفائدة لاتلمعد متتالية
 2الاقتصادم.

كىك يمثؿ تمؾ النسبة مف قيمة الأكراؽ المالية التي يرغب العملبء في  :ىامش الضمان المطموب .4
شرائيا كينبغي تمكيميا عف طريؽ البنكؾ التجارية بكاسطة القركض، كالجزء المتبقي يمكؿ بكاسطة الأمكاؿ 
الخاصة، كمف ثـ فباستطاعة البنؾ المركزم تحديد ىذه النسبة تبعا لمظركؼ الاقتصادية التي يكاجييا 

بمد، ففي حالة الانتعاش قد يطمب البنؾ المركزم مف البنكؾ التجارية رفع ىذه النسبة أم رفع المقدار ال
الكاجب دفعو لشراء الكرقة المالية مف الأمكاؿ الخاصة كتقميؿ مقدار القرض الذم يمكف أف يحصؿ عميو 

ادم بغية تفعيؿ حركة العميؿ مف البنكؾ التجارية، كتخفيض ىذه النسبة في حالة الاضمحلبؿ الاقتص
 3الاستثمار.

 سعر الصرف  .5

 يقكـ حيث الخارجية، التجارة حجـ عمى التأثير المركزم بيدؼ البنؾ طرؼ مف الصرؼ سعر يستخدـ     

 كيقكـ المدفكعات، ميزاف تحسيف لأجؿ الصادرات زيادة ىدفو كاف إذا المحمية العممة صرؼ سعر بتخفيض

                                                 
1
 .002ص:  ِرخغ سبثك،ػمًُ جاعُ ػثذ الله،   

2
 .036، ص: 0226غح طُثح ٌٍٕشش واٌرىصَغ، ِظش، ، ِؤعالزصبدَبد إٌمىد واٌجٕىندغٓ أدّذ ػثذ اٌشدُُ،   

3
 .004، ص: 0222، داس اٌثهاء ٌٍٕشش واٌرىصَغ، لغٕطُٕح، الالزصبد إٌمذٌ واٌّصرفٍعذٕىْ ِذّىد،   
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 الصرؼ سعر استقرار كيعتبر الخارج، مف الاستيراد زيادة إلى يؤدم مما العممة المحمية صرؼ سعر برفع

 الخارجية. التجارة نمك في رئيسي سبب
 أسموب الإقناع الأدبي  .6

 السياسة يخص فيما التجارية البنكؾ مع المقنع كالحديث التباحث أسمكب إلى المركزم البنؾ يمجأ    

 محددة، اقتصادية لأىداؼ تحقيؽ معينة ائتماف سياسة بإتباع لإقناعيا كالسعي تحقيقو، الذم يريد كاليدؼ

 1 .بريطانيا بنكؾ أممت عندما ،1946 سنة الأسمكب ىذا بريطانيا استعممت كلقد

 إجراءاتو، في التجارية البنكؾ ثقة كمدل المركزم البنؾ كمكانة خبرة عمى الأداة ىذه فعالية ؼكتتكق     

 .قراراتو استقلبلية عمى مدل ككذا

 كخطب ك المجلبت الصحؼ خلبؿ مف المصارحة بسياسة تسميتو يمكف ما أك الأدبي الإقناع كيككف    

 بكسائؿ دعمت إذا إلا فعالة تككف لا الأحياف غالب في السياسة كىذه المختمفة، في المناسبات المسؤكليف

 2القانكني. الاحتياطي كنسبة الخصـ إعادة سعر كتغيير أخرل

 أدوات أخرىالمطمب الثالث: 

يقصد بالأدكات الأخرل تمؾ الكسائؿ التي قد تمزج بيف مميزات الأدكات السابقة، أم قد تككف أداة كمية    
ك نكعية في نفس الكقت أك إلى جانب ككنيا كذلؾ قد تككف أداة لمتدخؿ أك التأثير المباشر كقد تككف أداة 

 3خاصة ذات طبيعة مختمفة تماما كأىميا:
 سقف الخصمأولا: نظام 

يحدد البنؾ المركزم أحيانا سقفا لخصـ الأكراؽ التجارية لديو كالمقدمة لو مف طرؼ كؿ بنؾ، بحيث     
 يحدد مبمغا معينا لا يمكف تجاكزه كيمثؿ مبمغ الأكراؽ المراد إعادة خصميا لديو كلمدة زمنية معينة.

خصـ لكؿ بنؾ، كعند بمكغ ىذا السقؼ لا في الجزائر يحدد البنؾ المركزم سنكيا مبمغا كحد أقصى لم     
يمكف لمبنؾ أف يعيد خصـ أكراؽ أخرل إلا بعد بمكغ اجؿ استحقاؽ الأكراؽ المقدمة سابقا لإلغاء السقؼ 
المحدد كبعدىا يمكف البدء في إعادة الخصـ مف جديد، كمع الإشارة إلى أف بنؾ الجزائر يحدد لكؿ بنؾ 

 داية كؿ ثلبثي.كبشكؿ جزئي سقفا لإعادة الخصـ في ب

كاستخدـ ىذا النظاـ تاريخيا مع أكاخر القرف الثامف عشر كأداة لمسيطرة عمى الائتماف مف قبؿ بنؾ      
انجمترا، الذم كضع حدكدا عمى الخصـ لأم بيت مف بيكت الخصـ، أك رفض قسـ مف كؿ طمب خصـ 

                                                 
1
 .020، ص: ِرخغ سبثكدغٓ أدّذ ػثذ اٌشدُُ،   

2
 .004، ص: ِرخغ سبثكػمًُ جاعُ ػثذ الله،   

3
 .00،02، ص ص: ِرخغ سبثكجثاس تششي،   
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مو في أم يكـ عمؿ كذلؾ كبسبب يقدـ لو كمما تجاكز مجمكع الطمب المبمغ الذم كاف البنؾ مستعدا لخص
الظركؼ الصعبة التي أعقبت الحرب العالمية الأكلى طبؽ نظاـ حصص الائتماف بشكؿ أك بآخر في 

 بعض البمداف مف قبؿ البنكؾ المركزية ليا.
 ثانيا: معامل الخزينة

البنكؾ عمى ، ككاف يجبر 01/01/1961كبدأ تطبيقو في  06/10/1960أسس ىذا النظاـ في فرنسا في     
 أف تحتفظ بنسبة دنيا بيف كدائعيا كبعض العناصر مف محفظة أكراقيا، كيحسب ىذا المعامؿ كما يمي:

 النقود المتاحة معدنية أو ائتمانية + حساب البنك لدى البنك المركزي             

 المستحقات ) مجموع الودائع تحت الطمب و القابمة لمسداد في أي وقت(           

 كمعامؿ الخزينة يستجيب لحاجتيف:

  ذا المعدؿ يعني إجبار البنكؾ عمىفع ىر الرغبة في إدخاؿ البنكؾ تحت تبعية البنؾ المركزم، لأف 

الي الخضكع لشركط مؤسسة إعادة الخصـ لجزء مف محفظتيا مف الأكراؽ القابمة لذلؾ، كبالت
 الإصدار؛

 شجع القركض القابمة لمتحريؾ عمى الحساب الرغبة في تغيير تركيبة المحفظة البنكية، بحيث ت
 الغير قابمة لذلؾ.

 ثالثا: معامل السيولة   

تستخدـ كممة السيكلة في تسيير البنكؾ لمتعبير عف قدرة البنؾ عمى مكاجية طمبات عملبئو باستمرار     
السائؿ في أم سكاء في سحب كدائعيـ أك في منح تسييلبت الائتمانية، مما يتطمب مف البنؾ تكفير النقد 

كقت مف الأكقات، إلى جانب استخداـ جزء مف مكارده في أصكؿ تتميز بإمكانية تحكيميا إلى نقدية 
 كاسترداد قيمتيا بسرعة دكف حصكؿ خسائر عند الحاجة الييا.

 كيحسب معامؿ السيكلة كما يمي:    

 إجمالي النقود المتاحة + القروض القابمة للاسترجاع في الأجل القصير           

 إجمالي أصول البنك                                      

 بينما يضع الفرنسيكف نسبا أخرل لحساب السيكلة منيا:

 لدرجة سيكلة(  أف تككف الأصكؿ الجاىزة لمبنؾ التجارم )النقديات كما يقترب منيا كما يشابييا
 أشير. 3مف استحقاقات العملبء كالبنكؾ الأخرل لأقؿ مف  %70تمثؿ عمى الأقؿ 
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 أشير أكبر  3أشير عمى الكدائع أقؿ مف  3القركض )الاستخدامات( لأقؿ مف  ؛أف تككف النسبة
كبعبارة أخرل يجب أف يتجاكز تمكيؿ الكدائع قصيرة الأجؿ استخدامات تتجاكز  ،% 60أك تساكم 

 .% 40أشير نسبة  3مدتيا 

نكؾ كميما اختمفت طرؽ كعناصر الحساب فإف كثيرا مف البمداف تشترط فييا السمطات النقدية عمى الب
الكدائع تحت الطمب العنصر مف الكدائع، مع اعتبار %  40ك % 25بيف  الاحتفاظ بنسبة سيكلة تتراكح

 الأساسي فييا.

 رابعا: نظام المعدلات الاحترازية أو قواعد الحيطة والحذر

السمطة النقدية لمبنكؾ  المعدلات الاحترازية أك قكاعد الحيطة كالحذر ىي تمؾ القكاعد التي تضعيا   
 تحقيؽ ما يمي: كتيدؼ الى

 تفيديف؛د أك مجمكعة مف المستفادم خطر التركيز في التعيدات عمى مستفيد كاح 

  منع الإضرار بمعدؿ ملبءة البنؾ كضماف كدائع المكدعيف بتأميف حد أدنى مف التغطية
 ؛الدائمة لمقركض الممنكحة بأمكالو الخاصة

 إحداث تكافؽ بيف القطاع البنكي كالمالي، كملبءمتيا مع المعايير المطبقة عالميا. 

 تقسيـ المعدلات التي تدخؿ ضمف الحيطة كالحذر إلى قسميف:كاستنادا إلى ىذا التعريؼ فانو يمكف 
 معدلات تقسيم الخطر  .1

كىي المعدلات التي ييدؼ تطبيقيا إلى تفادم تركز الخطر عمى عميؿ كاحد حيث في حالة إعسار     
 ىذا العميؿ سيصبح البنؾ في كضعية مالية صعبة جدا، كأىـ ىذه المعدلات المطبقة ىي:

  مف الأمكاؿ الخاصة  % 25أم تعيد عمى مقترض )شخص طبيعي أك معنكم( يجب ألا يتجاكز
 لمبنؾ المقرض.

  ( %10)كىناؾ مف يجعؿ بدايتيا يتجاكز %  25ك %  15مجمكع التعيدات كالتي تتراكح نسبتيا بيف
مرات حجـ الأمكاؿ الخاصة ليذا البنؾ، ميما  8مف الأمكاؿ الخاصة لمبنؾ، يجب ألا يتجاكز 

كانت ىذه التعيدات عمى شخص كاحد أك مجمكعة مف الأشخاص، كالنصكص المنظمة لمعمؿ 
 مرات. 10المصرفي في الجزائر ترفع ىذا السقؼ إلى 

 رمعدلات تغطية الخط .2

 كىي المعدلات التي تتعمؽ خاصة بحساب نسبة الملبءة أك كفاية رأس الماؿ، كأىـ ىذه المعدلات:     



 اٌفظً الأوي                                                               ِذخً ػاَ ٌٍغُاعح إٌمذَح
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 5سنكات/التعيدات لأكثر مف  5)الأمكاؿ الخاصة + مكارد لأكثر مف  أف تككف العلبقة 
 . %60 < سنكات(

  أف تككف نسبة الأمكاؿ الخاصة لمبنؾ إلى مجمكع أصكلو كتعيداتو المرجعة بأكزاف
 ، كىي نسبة عالمية تعرؼ بنسبة بازؿ أك ككؾ.% 80المخاطر تساكم عمى الأقؿ 

كيضاؼ أيضا إلى قكاعد الحيطة كالحذر في كثير مف البمداف تحديد مساىمة البنكؾ في رؤكس أمكاؿ     
تجميد أمكاؿ ىذه البنكؾ، بحيث تحدد ىذه المساىمة بنسبة مف الرأسماؿ الخاص  الشركات تجنبا لمخاطر

مساىمة البنكؾ كالمؤسسات المالية  1990لمبنؾ عادة، كفي الجزائر مثلب حدد قانكف النقد ك القرض لسنة 
في رؤكس أمكاؿ الشركات، بما يتجاكز في مجمكعو نصؼ الأمكاؿ الخاصة لتمؾ البنكؾ، كقد ألغي ىذا 

 القيد بعد ذلؾ.
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 خلاصة الفصل

بعد التطرؽ لماىية السياسة النقدية كالتي تـ تعريفيا عمى أنيا مجمكعة الإجراءات التي تعتمدىا 
السمطات النقدية لمكصكؿ لأىدافيا الاقتصادية؛ تـ تعريؼ كذلؾ مجمكعة الأىداؼ التي تحققيا، منيا 

 ككذلؾ معرفة أىـ اتجاىاتيا كالتي تختمؼ باختلبؼ الكضع الاقتصادم القائـ.الأكلية كالكسيطية، كالنيائية 

ثـ تـ كذلؾ معرفة التطكر التاريخي للبىتماـ بالسياسة النقدية كظيكر عدة نظريات، حيث كانت كؿ 
 نظرية جديدة تحاكؿ محاكلة النقص في النظرية التي تسبقيا.

ة التي  تؤثر في فترات التضخـ كالكساد، حيث اختمفت كفي الأخير تـ التعرض لأدكات السياسة النقدي
ىذه الأدكات مف كمية؛ كسعر معدؿ الخصـ كنسبة الاحتياطي القانكني، كأدكات نكعية؛ كتأطير القركض 
كىامش الضماف المطمكب، بالإضافة إلى كسائؿ أخرل مستحدثة كمساعدة تستعمميا السمطات النقدية 

يش مثمما سبؽ التطرؽ لو في نظاـ المعدلات الاحترازية أك قكاعد الحيطة لكضع سياستيا، كالرقابة كالتفت
 كالحذر، كذلؾ معامؿ السيكلة كمعامؿ الخزينة كغيرىا.

أما فيما يخص السياسة النقدية كعلبقتيا بالاختلبلات الاقتصادية فيك ما سيتـ التطرؽ لو في الفصؿ 
 المكالي.

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  لسياسة النقديةلثاني:افصل اال
 و التوازنات الاقتصادية
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 تمييد
تعتبر السياسة النقدية الأداة الميمة مف بيف أدكات السياسة الاقتصادية   أدكاتيا ىي الطريؽ الذم 

الاستقرار، يجب رسمو لمكصكؿ إلى حالة الاستقرار الاقتصادم، بؿ ككذلؾ تساعد عمى الحفاظ عمى ىذا 
 كتعمؿ أيضا عمى مكافحة حالات الاختلبؿ التي تصيب الاقتصاد، لا سيما متغيراتو الاقتصادية الكمية.

كعميو كلمحاكلة الإلماـ بالمكضكع تـ تقسيـ ىذا الفصؿ إلى ثلبث مباحث؛ حيث في المبحث الأكؿ تمت 
براز أىميتو ككذا كيفية محاكلة التعرؼ عمى مفيكـ  التكازف الاقتصادم مف خلبؿ اعطاء تعري ؼ لو كا 

تحقيقو، أما في المبحث الثاني تـ التعمؽ أكثر في ماىية التكازف الاقتصادم مف خلبؿ الحديث عنو في 
سكؽ السمع كالخدمات كسكؽ النقد، أما المبحث الثالث فخصص لكيفية معالجة السياسة النقدية 

كميزاف المدفكعات كمسعر الصرؼ، كذلؾ كما  للبختلبلات الاقتصادية في المتغيرات الكمية كالتضخـ
 يمي:
 مفيكـ التكازف الاقتصادم؛ 

 التكازف الاقتصادم كالنقدم كأثره عمى السياسة النقدية؛ 

 .السياسة النقدية كمعالجة الاختلبلات الاقتصادية 
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 المبحث الأول: مفيوم التوازن الاقتصادي

تبحث كؿ الحككمات تقريبا عف الرفع مف قكة اقتصادىا لتحسف مف مستكل معيشة أفرادىا كتضمف     
 مكانتيا بيف الاقتصاديات الأخرل لأف قكة الدكؿ اليكـ أصبحت تقاس بقكة اقتصادىا.

حالة التكازف مف خلبؿ انتياجيا  إلىالحفاظ عمى استقرار اقتصادىا كالكصكؿ  إلىكىي بذلؾ تسعى    
عدة سياسات اقتصادية تيدؼ في مجمميا الى تحقيؽ الاستقرار في مختمؼ المؤشرات الاقتصادية كالتي 
مف خلبليا يتحقؽ التكازف الاقتصادم، كمنو فسيتـ في ىذا المبحث التعرض إلى تعريؼ التكازف 

برازالاقتصادم   أىميتو ثـ كيفية تحقيقو. كا 

 ول: تعريف التوازن الاقتصادي ومجالاتوالمطمب الأ 

ىـ التعاريؼ التي تناكلت التكازف الاقتصادم بالإضافة إلى أذكر  إلىفي ىذا المطمب سيتـ التطرؽ     
 ؛ذكر مجالات التكازف الاقتصادم

 تعريف التوازن الاقتصادي .1

تؤثر  التي القكل محصمة فييا تككف التي الحالة أنو " عمى عمكما الاقتصادم التكازف مصطمح يعبر        
ىك عميو "،  ما عمى الحالي الكضع كتترؾ المضادة القكل بذلؾ فتتعادؿ لمصفر، مساكية معينة ظاىرة عمى
في الظركؼ  تغيير أم يحدث لـ طالما دائما تبقى أف يمكف التي الحالة تمؾ أنو " عمى التكازف يعرؼكمنو 
 1ليا". المحددة العكامؿ تتغير لـ ما الدراسة مكضكع الحالة كاستقرار ثبات أم ، إلييا المؤدية

عف  الاقتصاد يبتعد كعندما التغيير، نحك الضغط فييا ينعدـ التي الحالة أنو " عمى أيضا عرؼ كما    
 أك إلى رفع المؤسسات يدفع مما الإنفاؽ، كمستكل كالدخؿ الإنتاج  بيف التساكم عدـ يتحقؽ التكازف، حالة

 2إنتاجيا". مستكل تخفيض

 يحتاجيا التي الفعمية المتاحة كحجـ الاحتياجات المكارد حجـ بيف "الاختلبؿ بأنو "زكي رمزم" كيعرفو     

 في يممؾ مما أكثر مكارد يستخدـ تكازنيا عندما اختلبلا يعرؼ الاقتصاد ىذا أف آخر بمعنى "،لمجتمعا

 أك استيلبكيا في الاقتصادية الكحدات ترغب المكارد التي كميات بيف التكازف يتحقؽ أخرل بعبارة أك الكاقع،

 3ككؿ. في الاقتصاد المتاحة المكارد كميات مع مبادلتيا أك تياحياز 

                                                 
1

، ص: 0770، ذشجّح ػثذ الأُِش شّظ اٌذَٓ، اٌّؤعغح اٌجاِؼُح ٌٍذساعاخ وإٌشش واٌرىصَغ، تُشوخ، خرحًٍُ الأزِبد الالزصبدَدأُاي اسٌىٔذ،   

020.  

 
2
 .003:  ، ص0772، دَىاْ اٌّطثىػاخ اٌجاِؼُح، اٌجضائش، إٌظرَخ الالزصبدَخضُاء ِجُذ اٌّىعىٌ،  

 
3

 .00:  ، ص0222 الاعىٕذسَح، ، جاِؼح الاعىٕذسَح،أسس ػٍُ الالزصبد اٌزحٍٍٍُ اٌدّؼٍٔؼّد الله ٔجُة اتشاهُُ، 
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 الطمب يتساكل عندما ذلؾ يتحقؽ إذ كالطمب، العرض بيف التكازف" فيك: كالسائد، العاـ التعريؼ أما    

 كيمكف كالعرض الكمييف"، الطمب بزيادة الانكماش أك لمتكسع دكافع غير مف الكمي العرض مع ءالكمي

  :التالية المعادلة تحققت ما إذا التكازف حالة في (x)ما  سمعة اعتبار
 

 (x)  السمعة  العرض = (x)السمعة  الطمب

 مجالات التوازن الاقتصادي .2

 1؛الخارجييأخذ التكازف الاقتصادم مجاليف اساسييف ىما التكازف الداخمي كالتكازف        
 التوازن الاقتصادي الداخمي .1.2

كيقصد بو ذلؾ المستكل مف الدخؿ الكطني الذم تختفي عنده البطالة كالتضخـ كعدـ ارتفاع           
المستكل العاـ للؤسعار، كيككف عند حدكث تناسب بيف الطمب الكمي كالعرض الكمي عمى السمع 

 كالخدمات.

الاقتصادم الداخمي مؤشر ميـ في تفسير الاختلبلات الاقتصادية بغرض كيعتبر اختلبؿ التكازف         
تكجيو السياسة الاقتصادية التي تؤدم الى احداث التكازف الاقتصادم عند مستكل التكظيؼ الكامؿ، 

 كيتحقؽ ىذا التكازف الاقتصادم عند تحقؽ التكازنات التالية:

  :لا يتعدل نمك الطمب الاستيلبكي يجب أحتى يحصؿ ىذا التكازف توازن الاستيلاك والانتاج
العاـ كالخاص( نمك العرض أك الناتج الحقيقي مف السمع لتفادم التضخـ الذم يعتبر أحد )

 مظاىر ىذا الاختلبؿ.
 :كالذم يعتبر شرطا أساسيا لمتكازف الداخمي، كيحدث الاختلبؿ عند  توازن الادخار والاستثمار

تثمار، أم عدـ مكافقة الاستثمار المخطط للبدخار حدكث عدـ التعادؿ بيف الادخار كالاس
 المكجكد فعلب.

 :كيتحقؽ ىذا التكازف عندما يككف ىناؾ تعادؿ بيف الايرادات كالنفقات،  توازن الموازنة العامة
 كعند غياب ىذا التكازف يحدث الاختلبؿ بما يسمى عجزا أك فائضا.

 :كيتحقؽ عند تعادؿ الكمية المطمكبة مع الكمية المعركضة مف النقد.  التوازن النقدي 

 
 

                                                 
 

1
، ِزوشج ذذخً 0222-0222دور أدواد اٌسُبسخ اٌّبٌُخ ٌزحمُك اٌزىازْ الالزصبدٌ فٍ اٌدسائر خلاي اٌفزرح اٌؼشاتٍ ًٌٍُ، ِغٍىب ججُمح،  

ذخظض ِاٌُح اٌّؤعغح، وٍُح اٌؼٍىَ الالرظادَح وػٍىَ اٌرغُُش، جاِؼح اٌثىَشج، اٌجضائش، ضّٓ ِرطٍثاخ ًُٔ شهادج اٌّاعرش فٍ اٌؼٍىَ اٌرجاسَح 

 .10، 10، ص ص: 0203
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 التوازن الاقتصادي الخارجي  .2.2

"مجرد التكازف في ميزاف المدفكعات"، كيجمع الاقتصاديكف عمكما  عرفو الاقتصاديكف عمى أنو         
عمى أف تحقيؽ تكازف ميزاف المدفكعات يمثؿ أىـ الأىداؼ التي ترمي السياسات الاقتصادية بمكغيا، 

يعتبر ىذا التكازف ركيزة أساسية في تكازف السياسات الاقتصادية لأم بمد، بسبب العلبقة القائمة بيف كلذلؾ 
 1الديكف الخارجية كالتكيفات الضركرية التي يجب القياـ بيا داخؿ الاقتصاد.تراكـ 

يتـ التمييز بيف نكعيف مف التكازف في ميزاف المدفكعات، النكع الأكؿ كىك التكازف الحسابي حيث      
حاسبة، يككف فيو الميزاف دائما في حالة تكازف بسبب طريقة التسجيؿ التي تعتمد عمى القيد المزدكج في الم
ذم ييـ كىذا التكازف لا يعني تكازف النكع الثاني كالمتمثؿ في التكازف الاقتصادم؛ كىذا الأخير ىك ال

كيعتبر ميزاف المدفكعات متكازنا اقتصاديا عندما يتعادؿ الطمب عمى مخططي السياسة الاقتصادية، 
كو المجتمع كيستثمره الصرؼ الأجنبي مع العرض منو، أم تكازف سكقي، كىذا معناه اف ما يستيم

كادخار كصادرات كؿ المجتمع، كذلؾ كمما استند ميزاف المدفكعات في تكازنو إلى  إنتاجكيستكرده يساكم 
عكامؿ مستقرة طكيمة الأجؿ اعتبر متكازنا مف الناحية الاقتصادية، كأف يغطي العجز أك الفائض بحركات 

عكامؿ غير مستقرة كأف يغطي الفائض أك  رؤكس الأمكاؿ طكيمة الأجؿ، في حيف عندما يعتمد عمى
 2العجز بحركة رؤكس الأمكاؿ قصيرة الأجؿ اعتبر مختلب.

كيعبر الاختلبؿ الدائـ في ميزاف المدفكعات عف اختلبؿ جكىرم في المتغيرات أك المؤشرات      
مستكل العاـ الاقتصادية اليامة مثؿ مستكل التشغيؿ، أك معدؿ نمك الناتج الكطني، أك الارتفاع في ال

 للؤسعار، أك معدؿ نمك السكاف بالنسبة لمعدؿ نمك المكارد المتاحة.

ككما تمت ملبحظة نكعيف مف التكازف في ميزاف المدفكعات يكجد كذلؾ نكعيف مف العجز في         
 3ميزاف المدفكعات كىما:

 :اجراءات تقييدية كىك الذم يعادؿ رصيد ميزاف المعاملبت الاقتصادية، حيث لا تكجد  عجز كامن
 عمى الكاردات أك عمى الصادرات، كالتي تيدؼ إلى القضاء عمى العجز في ميزاف المدفكعات.

 :كىك العجز الظاىر في ميزاف المدفكعات، كالذم يعادؿ رصيد ميزاف المعاملبت  عجز فعمي
مى تقييدية عمى الكاردات، أك التأثير ع إجراءاتالاقتصادية في حالة قياـ الدكلة بفرض 

 الصادرات.

 
                                                 

1
 .004، ص: 0764، ِىرثح إٌهضح اٌّظشَح، اٌماهشج، اٌسُبسبد اٌّبٌُخ وإٌمذَخ فٍ اٌُّساْ وِمبرٔخ إسلاُِخدّذٌ ػثذ اٌؼظُُ،   

 
2

، أطشودح ًٌُٕ شهادج اٌذورىساٖ فٍ اٌؼٍىَ (0221-2882َخ فٍ رحمُك اٌزىازْ الالزصبدٌ )حبٌخ اٌدسائر فؼبٌُخ اٌسُبسخ إٌمذِؼُضٌ لىَذس،  

 .14، ص: 0226الالرظادَح فشع ذذًٍُ الرظادٌ، وٍُح اٌؼٍىَ الالرظادَح وػٍىَ اٌرغُُش، جاِؼح اٌجضائش، 
3
 .013، ص: 0767ح، اٌماهشج، ، ِشوض دساعاخ اٌىدذج اٌؼشتُالالزصبد اٌؼرثٍ رحذ اٌحصبرسِضٌ صوٍ،   
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 المطمب الثاني: أىمية التوازن الاقتصادي

في  عنيا يستغنى كلا ،الاقتصادم التحميؿ في منيجية كسيمة الاقتصادم التكازف نظرية تعتبر       
 الاقتصادم التكازني بالمركز التنبؤ عمى تساعد كما انتقادات، مف إلييا كجو ما رغـ الكمية العممية الأبحاث

  المنتج لتحقيؽ تكازف كالضركرم لممجتمع الأمثؿ اليدؼ لتحديد ميمة تحميمية أداة تعتبر فيي الجديد،
 خلبؿ مف ككؿ النظاـ الاقتصادم صكر لرسـ أداة باعتباره كضركرتو أىميتو  تتضح كما المستيمؾ، كتكازف

 كسياسات إستراتيجية ككضع في اختيار أىميتو إلى بالإضافة ذلؾ، كأسباب اختلبليا أك مجاميعو تعادؿ

 فكرة ظمت كليذا الاقتصادية، الدكرات لمعالجة مشكمة الاقتصادية النماذج تصميـ ككذا الاقتصادية، التنمية

 فالتكازف كبالتالي الاقتصادية، حؿ المشاكؿ في الكبيرةتيا لمساىما نظرا الاقتصادم، لمتحميؿ أساس التكازف

ف حتى كالنامية، منيا المتقدمة الاقتصاديةالأنظمة  لكؿ ميـ الصكرة هبيذالاقتصادم   أسباب اختمفت كا 

 1كؿ نظاـ.ء أدا كطريقة كطبيعة إليو الحاجة

 الجزئي المستوى عمى الاقتصادي التوازن أىمية أولا:

 أىمية التوازن الاقتصادي في توازن المنتج .1

دارتو ممكيتو  كترجع بذاتو  مستقؿ كياف لو تنظيـ كؿ ىك الاقتصادم المشركع إف         كاحد، إلى منظـ كا 

 معينة، أىداؼ السكؽ لتحقيؽ في كطرحيا خدمة  أك سمعة تقديـ أك لإنتاج إنتاجو عناصر بيف يؤلؼ

 التكمفة مع الحدم الإيراد حالة تعادؿ في فييا يعمؿ التي السكؽ عف النظر بغض المشركع ىذا كيتكازف

 الحدية.

 2كما يأتي: ظؿ الاحتكار التكازف كفي المنافسة ظؿ في التكازف كسيتـ تكضيح

 في ظل المنافسة التامة: .1.1

 يتـ التمييز بيف أجميف؛ قصير كطكيؿ؛ 
 :الإيراد يقؿ ألا الحدم شريطة الإيراد مع الحدية التكمفة تساكم عند التكازف كيككف الأجل القصير 

 .المتغيرة التكاليؼ متكسط ،المتكسط الإيراد يغطي أف آخر بمعنى أك المتغيرة، التكمفة عف الكمي

 :كتحقؽ ، التكاليؼ الثابتة تنعدـ أم متغيرة، كميا الإنتاج تكاليؼ تصبح كخلبلو الأجل الطويل 

 جدد منتجيف يغرم فيذا الأجؿ الطكيؿ في ربح ىناؾ كاف فإذا السكؽ، مف المنتجيف كخركج دخكؿ حرية

 الإيراد يصبح كعميو الربح، انخفاض كبالتالي السعر ينخفض ك يرتفع العرض يجعؿ مما السكؽ إلى لمدخكؿ

 لو، نقطة أدنى عند المتكسطة التكمفة منحنى فيو يممس الذم إلى المستكل المتكسط الإيراد يساكم الحدم

                                                 
1
، ِزوشج ِمذِح ًٌُٕ شهادج اٌّاجغرُش فٍ اٌؼٍىَ -حبٌخ اٌدسائر -اٌسُبسخ اٌدجبئُخ ودورهب فٍ رحمُك اٌزىازْ الالزصبدٌششَف ِذّذ،   

 .61، ص: 0202الالرظادَح، ذخظض ذغُُش اٌّاٌُح اٌؼاِح، جاِؼح ذٍّغاْ، اٌجضائش، 
2
 .16، 15، ص ص : رخغ سبثكِاٌؼشاتٍ ًٌٍُ، ِغٍىب ججُمح،   
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الجدد،  المنتجيف لدخكؿ الدافع كينعدـ الأرباح تزكؿ ىنا المتكسطة، كالتكمفة الإيراد المتكسط فييا يتساكل
 .تكازف حالة في كما المشاريع كتصبح

 في ظل الاحتكار: .2.1

 يمكف إبراز التكازف في الأجميف القصير كالطكيؿ كما يأتي:    
 :يستمر ربح، كبالتالي أكبر تغطي التي العمميات عند الإنتاج في التكازف يحدث الأجل القصير 

 ينتجيا جديدة كحدة أية مف أف الرغـ عمى أنو أم صافيا، ربحا تحقؽ منتجة كحدة كؿ تدام ما الإنتاج

 في أنو إلا الحدية، التكمفة زيادة إلى كما تؤدم عميو، يحصؿ الذم الحدم الإيراد خفض إلى ستؤدم

 ، مكجبا ربما تحقؽ بحيث الحدية، التكمفة مستكل مف الحدم أعمى الإيراد مستكل يككف الأكلى المراحؿ
الحدم  الإيراد مع المتزايدة الحدية التكمفة فييا تتساكل التي عند النقطة الإنتاج عف المنتج كيتكقؼ

يتحصؿ  كمنو الحدية، التكمفة مف أقؿ الحدم الإيراد تجعؿ النقطة ىذه بعد تنتج كحدة جديدة فكؿ المتناقص،
 .سابقا المحققة الأرباح مرحمة مف يخفض سالب حدم ربح عمى المنتج

 :في الأجؿ حققيا التي العادية غير الأرباح بجممة سيحتفظ المنتج ىذا إف الأجل الطويل 

 الدخكؿ مف آخريف كيمنع منتجيف نفسو عمى السكؽ إغلبؽ مف يتمكف سكؼ المنتج أف افتراض مع القصير

 ىذه الخسارة كاستمرت القصير الأجؿ في خسارة يتحمؿ المنتج كاف إذا العالية، أما الأرباح مف للبستفادة

ئيا أك يغير مف مشركعو، كيككف المنتج في حالة نيالابد أف يتكقؼ عف الإنتاج  فإنو الطكيؿ، الأجؿ في
تكازف عند تساكم الإيراد المتكسط مع التكمفة المتكسطة كبذلؾ لا يتحمؿ أم خسارة، كلا يحقؽ أم أرباح 

 غير عادية.

 أىمية التوازن الاقتصادي في توازن المستيمك .2

 المحدكد دخمو يكزع عندما لو، إشباع أقصى فيو يحقؽ الذم الكضع عند المستيمؾ تكازف ؽيتحق         

 ؽيتحق الأكلى ففي الحالة أكثر؛ أك سمعة تكاجد حالة بيف يميز كىنا السكؽ، في السائدة السمع أسعار عمى
 إنفاؽ عند الثانية الحالة كؿ كحدة، أما عف بيا المضحى المنفعة مع المكتسبة المنفعة تتساكل عندما التكازف

 عمى مقسكمة السمع لمختمؼ المنافع الحدية قيـ تككف عندما فيتحقؽ الإشباع سمعة مف أكثر عمى دخمو

 1الآتي: كما في الشكؿ ،بيا  المضحى لمنقكد الحدية المنفعة قيمة مع متعادلة أسعارىا

 

 .لمنقكدالمنفعة الحدية   Um : سعر،:P، سمع،  B ،A تمثؿ المنفعة الحدية، Mu حيث:

                                                 
1
 .64، ص: ِرخغ سبثكششَف ِذّذ،   

Um =Mua/Pa=Mub/Pb=……….=Mun/Pn 
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 لا إذ إمكانية المستيمؾ قيد كىك آخر قيد تكفر مف لابد إذ المستيمؾ لتكازف كاؼ غير شرط ىذا كلكف      
 1التالية: بالمعادلة الكميات، كتمثؿ في الأسعار ضرب يمثؿ الذم دخمو المستيمؾ إنفاؽ يتجاكز أف يمكف

 

 الكمي المستوى عمى الاقتصادي التوازن أىمية ثانيا:

 السياسات لتحديد الاقتصادية النماذج تصميـ في الكمي المستكل عمى الاقتصادم التكازف أىمية تظير    

 .الاقتصادية الدكرات عف الناجمة الصدمات لمكاجية كميـ لمتخطيط كضركرم ،الاقتصادية

 أىمية التوازن الاقتصادي لرسم السياسة الاقتصادية .1

كما  الكامؿ، التكظيؼ إلى الكصكؿ ليدؼ تستعمؿ الاقتصادية السياسة أف الكلبسيؾ اعتقد لقد       
 حيف تستعمؿ في الفائدة، أسعار تخفيض خلبؿ مف الاقتصادم النمك لتحقيؽ النقدية السياسة تستعمؿ

 أف أثبت الكينزم الذم الفكر ظير أف إلى المدفكعات، ميزاف في الاستقرار لتحقيؽ التجارية السياسة

 كأضمف فعالية أكثر ىي طريقة كاحد كقت في متعددة أىداؼ إنجاز أجؿ مف للؤدكات المتزامف الاستخداـ

 النماذج استخداـ إلى أدل ما كىك محددة، كأىداؼ لأغراض محددة أدكات استخداـ مف بدلا نجاحا،

 2الاقتصادية.

كالرياضيات  الاقتصادية النظرية مثؿ عدة معارؼ مف خميط عف عبارة الاقتصادية كالنماذج       
 الاقتصادم كتقييـ لمتحميؿ رئيسية أداة النماذج ىذه ؿكتشك كغيرىا، القياسي كالاقتصاد كالإحصاء

 بصكرة النظرية الاقتصادية لعرض كطرؽ صيغ عف عبارة بأنو الاقتصادم النمكذج كيعرؼ السياسات،

 ك رياضية كرمكز شكؿ معادلات الصيغ ك الطرؽ ىذه كتأخذ كتحميميا، فيميا يمكف مبسطة ك سيمة
 3الاقتصادية. المتغيرات بيف العلبقات تحميؿ ك شرح عمى تساعد إحصائية

 يمكف مف مما سببية، علبقات أساس عمى الاقتصادية الظكاىر بيف ما الاقتصادم النمكذج كيربط      

فمثلب النمكذج الكلبسيكي  المعقد الكاقع تبسيط مع دائما كذلؾ آخر، كضع أساس عمى ما كضع تقدير
يصكر بأف الناتج الإجمالي يتكقؼ عمى حجـ قكة العمؿ كمقدار المكارد المتاحة ككمية رأس الماؿ ثـ 
المستكل التكنكلكجي، في حيف أف النمكذج الكينزم يصكر الاستيلبؾ المتكقؼ عمى حجـ قكة العمؿ 

 الماؿ ثـ المستكل التكنكلكجي، في حيف أف النمكذج الكينزم يصكر كمقدار المكارد المتاحة  ككمية رأس 

 

                                                 
1
 .64، ص: اٌسبثك ٔفس اٌّرخغششَف ِذّذ،   

  
2

، أطشودح ِمذِح ًٌُٕ شهادج (0222- 2882حبٌخ اٌدسائر )اٌسُبسخ اٌّبٌُخ ودورهب فٍ رحمُك اٌزىازْ الالزصبدٌ دساوعٍ ِغؼىد،  

 .031، ص: 0224اٌرغُُش، جاِؼح اٌجضائش، اٌذورىساٖ، وٍُح اٌؼٍىَ الالرظادَح وػٍىَ 
3
 .02، ص: 0223، 3، دَىاْ اٌّطثىػاخ اٌجاِؼُح، اٌجضائش، ط اٌزحًٍُ الالزصبدٌ اٌىٍٍػّش طخشٌ،   

Y = PAQA + PBQB + …….. + PNQN 
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            الاستيلبؾ المتكقؼ عمى مستكل الدخؿ بالعلبقة:

 

 :كتكتب العلبقة السمككية بيف متغيرات النمكذج كما يمي
 

      

المستقبمية،  بالتنبؤات لمقياـ كسيمة بؿ ذاتو حد في ىدفا تعتبر لا الاقتصادية  النماذج تصميـ كحيث أف    
 بتقديـ أحسف كالاختناقات المشاكؿ الاقتصاد كتجنيب الإتباع الكاجبة الاقتصادية السياسات تحديد ككذا

 .لمعالجتيا الطرؽ

نمكذج  كبناء عنو التخمي يجب المعينة الظاىرة تفسير عمى قادر غير النمكذج يصبح عندما لكف     
كليذا يرتكز كؿ نمكذج عمى ملبحظات معينة حكؿ ظاىرة معينة  كىذا ما يؤدم إلى إمكانية كجكد  جديد،

 1أكثر مف نمكذج لدراسة نفس الظاىرة.

 أىمية التوازن الاقتصادي لتصميم التخطيط الاقتصادي .2

كاختيار  التنمكية الأىداؼ تحديد خلبليا مف يتـ التي العممية أنو "تمؾ عمى التخطيط يعرؼ       
 أيضا "الاختيار يعرؼ كما "، المتاحة المكارد حدكد في زمنية فترة خلبؿ لتحقيقيا كالسياسات الإجراءات

 2.الاقتصادية" الناحية مف الأكلكية ذات للؤمكر عامة سمطة جانب مف المقصكد الكاعي

 انو كمما ذلؾ الصعبة الأكقات في عامة كقاعدة يبرز الاقتصادم التخطيط عمى الحافز أف كالكاقع      

حظي  الثلبثينات كالأربعينات خلبؿ الكساد سنكات ففي لمتخطيط، الحاجة زادت مبيما المستقبؿ كاف
 أكثر الأمريكي كاف الاقتصاد الثانية العالمية الحرب كخلبؿ عظيميف، كتقدير باىتماـ كأنصاره التخطيط 

 3تخطيطا. الحرب في المشتركة الاقتصاديات

 كاعيا للؤسباب تكجييا الاقتصادية التنمية لتكجيو ضركرة تبدك المتخمفة بالبمداف لمتخطيط الحاجة إف    

 4التالية:

  ؛الاقتصادية لممكارد العقلبني الاستغلبؿ ؼبيد 

  ؛لمجتمع  أىداؼ لتحقيؽ 

 الإستراتيجية المشركعات إقامة. 

                                                 
 

1
ضائش، ، دَىاْ اٌّطثىػاخ اٌجاِؼُح، اٌجِحبضراد فٍ إٌظرَخ الالزصبدَخ اٌىٍُخ ) ٔظرَبد ؤّبرج اٌزىازْ واٌلا رىازْ(ِذّذ اٌششَف إٌّاْ،   

 .00، ص: 0، ض0221
2
 .67، ص: 0776، 0، داس إٌهضح اٌؼشتُح ٌٍطثاػح وإٌشش، تُشوخ، ط اٌزخطُظ الالزصبدٌفشَذ تشُش طاهش،   

3
 .67، ص: ِرخغ سبثكفشَذ تشُش طاهش،   

4
 .10، 10، ص ص: 0770جضائش، ، سعاٌح ِاجغرُش فٍ اٌؼٍىَ الالرظادَح، جاِؼح اٌاٌزخطُظ ورىخهبره اٌدذَذح ثبٌدسائرساتخ دّذٌ تاشا،   

C=f(y) 

C = C0 +C1Yd 

 



 اٌغُاعح إٌمذَح واٌرىاصٔاخ الالرظادَح                                     اٌفظً اٌصأٍ          
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 لا المكجكدة منيا حتى لأنو كلكف السمع، ندرة أك فقط المكارد نقص بسبب لمتخطيط الحاجة كليست     
 كاختيار تياأكلكيا أىدافيا كتحديد بمكرة إلى النامية الدكؿ تحتاج الكاقع ىذا كضمف كافيا، استغلبلا تستغؿ

 ،تيااقتصاديا يميز الذم عمى الجمكد القضاء إلى حاجتيا إلى الأىداؼ، إضافة ىذه لتحقيؽ الكسائؿ أكفأ
 الكحدات إقامة في كالتكسع الزراعي مجاؿ الإنتاج في الذاتي الاكتفاء تحقيؽ في تتمثؿ الأىداؼ كانت حيث

 إلى حاجة غير في الدكؿ كيجعؿ الصناعي في الإنتاج فائض يحقؽ بما الإنتاج كسائؿ طرؽ كتحسيف

 .منيا تصدير الفائض في التكسع بؿ السمع مف الكثير استيراد

 1:كأدكات كأساليب فنية في التخطيط كلعؿ مف أىميا كلقد استخدـ الاقتصاديكف المكازيف الكمية
 :المخطط   الإجماليكتعبر الفجكة التمكيمية عف الفرؽ بيف الاستثمار  ميزان الفجوة التمويمية

كالادخار الإجمالي، كيعتبر ميزاف الفجكة ذلؾ المرتبط بإقامة المشركعات الاستثمارية، لتكسيع ما ىك قائـ 
 .الإنتاجية المؤدية إلى النمك منيا بغرض زيادة القدرة

 الفجكة فإذا كانت كالاستثمار، الادخار بيف التكازف تضمف التي المحظة ىي التمكيمية الفجكة كمكازنة    

 المكازنة فتتـ السالبة حالة الفجكة في أما  ،الإنتاجية الأىداؼ لتكسيع المخططيف  لدفع حافز فيي مكجبة

 الجارية النفقات حساب عمى الجارية في الإيرادات فائض كاستخداـ الأجنبية بالقركض الاستثمارات بتمكيؿ

 .لمدكلة العامة الميزانية في
 :كالذم يعبر عف مقارنة القكل العاممة المتكفرة خلبؿ فترة الاحتياجات  ميزان القوى العاممة

 كالتعرؼ عمى العجز أك الفائض مع الأخذ بالتدابير كالإجراءات المناسبة لأحداث تكازف المطمكب.

 أىمية التوازن الاقتصادي لتصحيح الصدمات الاقتصادية .3

 عمى اقتصاديات سمبية آثارا دكرم فتحدث نظاـ ذات اقتصادية تقمبات كليدة الاقتصادية الأزمات إف    

 في كالعجز البطالة كالتضخـ كتظير الاقتصادم الأداء يتأثر حيث الانكماش مرحمة في كخاصة الدكؿ،

 إلى اضطرابات اجتماعية خطيرة. تؤدم التي الأخرل المشاكؿ مف كغيرىا الكمية، المكازيف مختمؼ

ضد  كقائية كتدابير تستخدـ التي التكازنية المعادلات خلبؿ مف الاقتصادم التكازف أىمية كتظير        
 إذا الاقتصادية الدكرات لتحميؿ كنمكذج استخداميا يمكف                   الدخؿ معادلة فمثلب الدكرات، ىذه

 السمككي النمط تعكس  المعادلة بحيث أخرل، بمتغيرات أك الدخؿ بدلالة  I ك C المتغيريف تحديد استطعنا

 كنماذج لتصبح الأخرل المعادلات التكازنية عمى الاعتبارات ىذه تعميـ كيمكف كالمستيمكيف، لممستثمريف

 2المناسبة. إيجاد الحمكؿ ثمة كمف الاقتصادية الدكرات كشرح لكصؼ اقتصادية

                                                 
1
 .040، ص: 0775، -ِٕهح ٔظرٌ وأسبٌُت رخطُطُخ -ِذخً إًٌ اٌزخطُظ الالزصبدٌػمًُ جاعُ ػثذ الله،   

2
 .22، ِىرثح الأجٍى ِظشَح، ِظش ، ص: اٌزىازْ الالزصبدٌ واِىبٔبره ثبٌذوي اٌؼرثُخِذّذ ِثاسن دجُش،   

Y=C+I
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الدكؿ النامية كالتي تقكـ عمى كلقد اعتمد صندكؽ النقد الدكلي سياسة التثبيت الاقتصادم لفؾ أزمة       
أكلكية قضايا التكازف العاـ في مكاجية قضايا استحداث النمك الاقتصادم عمى مستكل كؿ مف جياز 

 1الإنتاج كالطمب الكمي الفعاؿ.
 المطمب الثالث: تحقيق التوازن الاقتصادي

 تتمثؿ نقدية سياسة إتباع عمى الاقتصادية السياسات مخططي يحرص الاقتصادم التكازف لتحقيؽ     
  2:يمي كما تكجياتيا

 الإنتاج، عناصر خدماتك  ةالنيائي لمسمع بالنسبة الإمكاف قدر الأسعار استقرار عمى المحافظة 

 معناه الأسعار ارتفاع فلأ متكاصمة، كبصكرة كبيرة بنسب ارتفاعيا عدـ الأسعار باستقرار كالمقصكد
 ؛الاقتصادم لمنمك مضادة آثارا يحدث الذم التضخـ حدكث

 للآثار حد كضع في يساىـ كىذا المحمية، العممة صرؼ لسعر النسبي الاستقرار عمى الحفاظ 
 التضخمية الضغكط أماـ كالكقكؼ العالمية العملبت صرؼ أسعار تعرفيا التي لمتقمبات السمبية

 ؛المستكردة

 كيكفر المحمية، المدخرات تكطيف زيادة عمى يعمؿ بما المحمية، الفائدة أسعار في تأثير إحداث 
 عدـ عنيا ينتج الفائدة أسعار استقرار عدـ فلأ كالمالي، المصرفي الجياز في للؤمكاؿا مصدر 
 السميـ الاستثمار فقرار للبستثمار، التخطيط عمى بالسمب تؤثر كما الاقتصاد، في الثقة كقمة التأكد
 .كمستقرة ثابتة فائدة معدلات إطار في يتـ

 كالتكامؿ التنسيؽ كتحقيؽ جديدة، كمالية نقدية أدكات عف كالبحث كالمالية النقدية السكقيف تطكير 
 ؛كالمالية النقدية السياستيف كخاصة الاقتصادية السياسات مختمؼ بيف

 السياسة ىذه كتككف المحمية، الائتمانية المؤسسات مختمؼ تنتيجيا التي الائتمانية السياسة تكجيو 
 السيكلة حجـ لتنظيـ النقدية لمسياسة المباشرة غير الأدكات كاستعماؿ النقدية، السياسة خدمة في

 ؛الائتماف حجـ نمك كنسب المحمية

 في المصرفي الجياز عمى كالرقابة الإشراؼ بخصكص المركزم، البنؾ سياسات عمؿ فعالية زيادة 
 .الاقتصاد

 

 
                                                 

1
 .032، ص: ِرخغ سبثكدساوعٍ ِغؼىد،   

ٌرجاسَح، اٌؼذد اٌصاٌس، دوْ روش تٍذ اٌّجٍح اٌؼٍُّح ٌٍثذىز واٌذساعاخ ا ،الالزصبدٌ اٌفىر فٍ الاسزمرار و اٌزىازْ ِفهىَ اٌؼاي، ػثذ فشض ؤُظ 2 

 .64، ص: 0220ٕشش، اٌ
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 المبحث الثاني: التوازن الاقتصادي والنقدي وأثر السياسة النقدية

في ىذا المبحث سيتـ التعرض الى تحقيؽ التكازف في كؿ مف السكؽ الحقيقي كالسكؽ النقدم ككذلؾ    
 دراسة أثر السياسة النقدية في حالتي التكازف العاـ كالاختلبؿ الكمي .

 : التوازن في سوق السمع والخدماتالمطمب الأول

 .الادخار ك الاستثمار ىما ك أساسييف متغيريف مف السكؽ ىذا في التكازف ينطمؽ     

 :الاستثماري الطمب دراسة وأسباب أولا: أىمية

 يمي: ما الخصكص عمى منيا كبيرة أىمية الاستثمار لدراسة تجعؿ أسباب عدة ىناؾ    

 الكمي؛ الطمب دالة في أساسي كمحدد الاستثمار أىمية 

  الاقتصادية؛ الدكرات في أساسي محرؾ الاستثمار 

 الاقتصادية؛ التنمية ك لمنمك بالنسبة أساسي عنصر الاستثمار 

 تذبذب( الاستثمار تقمب ك الاستيلبؾ استقرار(. 

   التالي: النحك عمى الاستثمار دالة كتكتب    

 المستقبمي بالمردكد الاستثمارية العممية تتعمؽ عكسية، حيث بيف معدؿ الفائدة كالاستثمار كالعلبقة       

 الاستثمار انخفاض إلى سيؤدم الفائدة معدؿ ارتفاع فإف كبالتالي الماؿ، لرأس الحدية بالكفاية يسمى ما أك

 1صحيح. كالعكس

 كيمكف تكضيح منحنى الاستثمار مف خلبؿ الشكؿ المكالي:

 

 

 

 

 

 

 
                                                 

 
1

ًٌُٕ شهادج اٌذورىساٖ فٍ  ، أطشودح ِمذِح0222-0222دور اٌسُبسخ اٌّبٌُخ فٍ رحمُك اٌزىازْ الالزصبدٌ حبٌخ اٌدسائر تىسٌ ِذٍ اٌذَٓ،  

 .002، ص: 0206اٌؼٍىَ الالرظادَح، جاِؼح عُذٌ تٍؼثاط، اٌجضائش، 

I = I0 (i) 
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 منحنى دالة الاستثمار (:01)الشكل 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

، أطركحة (2010-2000دور السياسة المالية في تحقيق التوازن الاقتصادي )حالة الجزائر : بكرم محي الديف، المصدر
 .114، ص: 2018، جامعة سيدم بمعباس، الجزائر، دكتكراه

 IS اشتقاق منحنى .1

 شرط التكازف الخاص بسكؽ السمع كالخدمات ك الذم يمثؿ يتـ استخداـ لمحصكؿ عمى دالة منحنى 
استخداـ الصيغة المستخدمة سيتـ فيما يمي  كقتصاد يشمؿ عمى أربعة قطاعات الخاصة بنمكذج كينز، ا

 1لمدخؿ التكازني الخاص بسكؽ السمع:
 

C0 -Bt+I0 – di + G0 +X0  -M0                                          
  Y = 

1-b+bt+m                                     

 :ىي أساسية علبقات بأربع بيانيا IS منحنى اشتقاؽ يمكف

  بالاستثمار الفائدة سعر علبقة, 

  ؛بالادخار الاستثمار علبقة 

  بالدخؿ الادخار علبقة, 

                                                 
1
 .002:  ، صٔفس اٌّرخغ اٌسبثك  

y 

I 

I 0 

I1 

Y0 Y1 

I=f (i) 
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  الفائدة بسعر الدخؿ علبقة. 

 التكالي، ليتككف  عمى 4 ،3 ،2 ،1الأجزاء  في السابقة الأربع العلبقات يبيف المكالي الشكؿو         

الفائدة، حيث  كسعر الدخؿ بيف العكسية العلبقة IS  المنحنى حيث يمثؿ ،IS  لمنحنى كالمكضح  4الجزء
 .السمعي السكؽ في التكازف تحقؽ الفائدة كسعر الدخؿ مف تكليفة تمثؿ عميو نقطة كؿ

 الإنفاؽ تغير إذا أما منحنى عمى أخرل إلى نقطة مف انتقاؿ يمثؿ الفائدة سعر في تغير كؿ  أفحيث       

 .اليسار جية أك اليميف جية بأكممو ينتقؿ المنحنى فإف التحكيلبت مدفكعات أك الاستثمار، الحككمي، أك

  IS  منحنى (: اشتقاق02 ) رقم الشكل

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

 اٌدسء 4 اٌدسء 1
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 .115، ص: نفس المرجع السابق: المصدر
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 الادخار بيف التساكم يتحقؽ عندىا الذم كالدخؿ الفائدة سعر مف الممكنة التركيبة يبيف  IS  منحنىال      

 المستكل ك الفائدة معدؿ بيف العكسية العلبقة إلى راجع كىذا سالب ميموIS  منحنى أف كيلبحظكالاستثمار، 

 التكازني. الدخؿ

 الحكومي الإنفاقأثر الزيادة في  .2

الإنفاؽ  مستكل رفع كىي المالية السياسة أدكات مف أداة استخداـ قررت الحككمة أف حالة في     
 السمع سكؽ في أكبر التكازني الدخؿ فيصبح اليميف، جية إلى IS  منحنى انتقاؿ إلى ذلؾ فيؤدم الحككمي،

 في فالتغير ذلؾ كمع Y = ke ∆G∆بمقدار IS منحنى انتقاؿ أم الفائدة؛ لسعر مستكل أم عند كالخدمات

 1الإنفاؽ. زيادة في الجانبي الأثر إلى راجع كىذا ،  G. ke∆      مف أقؿ لمدخؿ التكازني المستكل

 

  IS  منحنى عمى الحكومي الإنفاق في الزيادة أثر :(03رقم ) الشكل

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .111ص:  ،السابقنفس المرجع : المصدر         
 أجؿ مف المطمكبة النقكد حجـ يزيد الدخؿ مستكل زيادة مع( يتبيف انو 03مف خلبؿ الشكؿ رقـ)   

 حجـ خفض في يتسبب الذم الفائدة معدؿ يرتفع كىكذا أجؿ المضاربة،  مف أقؿ أرصدة تاركا المعاملبت

 .الاستثمار

 حصكؿ ثمة كمف المعاملبت أجؿ مف النقكد عمى الطمب زيادة إلى تؤدم الدخؿ في الزيادة إف -

 i.الفائدة  معدؿ رفع في متسببا النقد سكؽ في فائض طمب

                                                 
1
 .003، ص: اٌّرخغ اٌسبثكتىسٌ ِذٍ اٌذَٓ،   

LM 

i 

i1 

I0 

IS1 

IS0 

Y0 Y1 Y2 
Y 
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 السكؽ عمى أثرىا ينعكس كاحد سكؽ في التكازف عدـ حالة ظيكرفاف  العممية، ىذه خلبؿ مف -

 .y1 ، i1 عف جديد تكازني مستكل إلى كبالنياية يتـ الكصكؿ النقد، سكؽ كىك ألا الآخر

 المطمب الثاني: التوازن في سوق النقود

 إمكانية صاحبو عمى يفكت السمكؾ ىذا مثؿ لأف نظرا عقلبني، غير تصرفا بالنقكد الاحتفاظ يعتبر      

 أف فائدة أم أك عائد عمى الحصكؿ كبالتالي المباشر، الاستثمار طريؽ عف النقكد ىذه مف الاستفادة

 1. للبحتفاظ بالنقد تدفع أسباب عدة ىنالؾ البديمة، لكف الفرصة تكمفة يتضمف بالنقكد الاحتفاظ

 عف ، كيعبر MD عمييا الطمب مع MS  النقكد عرض يتساكل عندما النقكد سكؽ في التكازف يتحقؽ     

 النقكد. عرض إلى M  النقكد، كالحرؼ عمى الطمب إلى L  الحرؼ يشير حيث LM  بمنحنى التكازف ىذا

 :النقود عرض .1

بسعر  التأثر عديـ يعد النقدية، فإنو السمطات فيو تتحكـ خارجي متغير بأنو يفترض النقكد عرض إف      
 .للؤسعار منسكبا النقكد عرض أم لمنقكد الحقيقي العرض مع التعامؿ كاف طالما الفائدة

 :النقود عمى الطمب .2

 2 دكافع: ثلبثة  عمى السيكلة بتفضيؿ سماه ما أك الأفراد طرؼ مف كينز عند النقكد عمى الطمب يككف     

 المعاملات:  دافع .1.2

M  لو ب كيرمز     
d

t بسبب خاممة نقدية بأرصدةالاحتفاظ  كالحككمة كالشركات الأفراد ؿيفض حيث؛ 

نفاقو النقدم الدخؿ عمى الحصكؿ بيف زمنية فجكة كجكد  أك العائمية أك الشخصية، لأداء المعاملبت كا 

 .Yالدخؿ طريؽ عف المعاملبت أجؿ مف النقد عمى الطمب حجـ كيتكقؼ التجارية، المعاملبت

   :الاحتياط دافع .2.2

 المستقبؿ، كتجب في إنفاقو الدخؿ ك تسمـ حكؿ اليقيف عدـ بسبب احتياطا النقدية بالأرصدة يحتفظ     

 الكمي، الطمب في الاعتبار بعيف يؤخذ لف الدافع كعميو ليذا كبيرة أىمية يعط أف "كينز" لـ إلى ىنا الإشارة

 .الطارئة أك العادية لممعاملبت كانت سكاء اجؿ المعاملبت مف النقد عمى الطمب سكؼ يتـ اعتبار  كما
 المضاربة:دافع  .3.2

M بالرمز لو يرمز         
d

Sمنطقو بالنقكد، كيكمف للبحتفاظ رشيد إضافي كسب الدافع ىذا حيث يعتبر ؛ 

 الجارية الفائدة أسعار بيف عمى العلبقة ذلؾ تكقؼ مع السندات، مف أفضؿ لمقيمة مخزنا تككف قد النقكد أف

                                                 
1
 .001ص:  ِرخغ سبثك،ػّش طخشٌ،   

2
 .042، ص: 0222اٌّظشفُح، ػّاْ، الأسدْ، ، ِؼهذ اٌذساعاخ ِذخً إًٌ الالزصبد اٌىٍٍ ،طاٌة ِذّذ ػىع  
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53 

 

 الفائدة بمعدؿ عكسيا ترتبط المضاربة اجؿ بيا مفالمحتفظ  النقد كمية حجـ "كينز" أف  كالمستقبمية، كيرل

  .السكؽ في السائد

 النقد سوق في التوازن .3

الجانبيف  بتساكم التكازف تحقيؽ يمكف منيا كالمعركض النقكد عمى الطمب مف كؿ بالحصكؿ عمى     
 عمى النحك التكازني الدخؿ مستكل يككف النقدم لمسكؽ كالطمب العرض معادلتي بمساكاة بيانيا، ك رياضيا

 1التالي:

 

                                                       

LM                                   :M معادلة    
d

s+M
d

t=M 

 

 النقد سوق في التوازن :( 04 ) رقم  الشكل

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .111، ص: نفس المرجع السابق :المصدر           

 التوازن العام والاختلال الكميالمطمب الثالث: 

في ىذا المطمب سيتـ التعرض إلى كيفية تحقيؽ التكازف العاـ، بالإضافة إلى أسباب حدكث       
 الاختلبؿ العاـ، كذلؾ في السكؽ الحقيقي كسكؽ النقكد.

                                                 
1
 .006، ص: ِرخغ سبثكتىسٌ ِذٍ اٌذَٓ،   
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 النقود وسوق والخدمات السمع سوق في العام التوازن أولا:

 العام التوازن مفيوم .1

 في التكازف تحقيؽ مع كالخدمات السمع سكؽ في التكازف تحقيؽ يعرؼ التكازف العاـ عمى أنو "        

 النقاط كأف السمع سكؽ في تكازف أكضاع عف تعبر IS  منحنى عمى المكجكدة النقاط أف بما، 1"النقكد سكؽ

 كاحد، نمكذج في المنحنييف جمع فعند النقكد، سكؽ في تكازف أكضاع عف تعبر LM منحنى عمى المكجكدة

 كبالتالي كالدخؿ، الفائدة سعر مف لكؿ كحيدة تكازنية قيمة عمى الحصكؿ مف تمكننا بينيما التقاطع فنقطة

 2.كاحد آف في السكقيف في العاـ التكازف يتحقؽ

 نقطة عند الدخؿ كمستكل الفائدة سعر فإف تكازف، كضع في النقكد سكؽ يككف عندما أنو كيلبحظ      

  3.كالخدمات السمع كسكؽ النقكد سكؽ في كاحد آف في التكازف تحقؽ (E) المنحنييف تقاطع

 النقود وسوق والخدمات السمع سوق في التوازن (:00م)رق شكل   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 : ص ،2004، دار أسامة لمطباعة كالنشر كالتكزيع، الجزائر، الكميمبادئ التحميل الاقتصادي  تكمي، صالح :المصدر
276. 

 كعند E نقطة في LM منحنى مع IS  منحنى تقاطع عند يتحقؽ التكازف أف يتضح (05) الشكؿ مف     

 .الكقت نفس في التكازف تحققاف y0 ك i0 قيمتاف تتحدد النقطة ىذه

 y= 1/1-c.(C0 + I0) ىي كعلبقتيا I(i) = s(y) ىي الأكلى معادلتيف، مف IS-LM نمكذج يتككف     

  كتمثؿy = 1/k(M+ g1) ىي كعلبقتيا M = L1(y) + L2(i) ىي الثانية كالمعادلة Isمعادلة  كتمثؿ

  LM. معادلة

                                                 
1
 .251ص:  ِرخغ سبثك،عاٍِ خًٍُ،   

2
 .022، ص: 0220، دوْ ِىاْ طثغ، ِظش، الزصبدَبد إٌمىد واٌجٕىنوجذٌ ِذّىد دغُٓ،   

3
 .42، ص: ِرخغ سبَكلىَذس ِؼُضٌ،   

i0 

i 

Y
0 

Y 

E 

IM I
S 
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 آف في السكقيف في التكازف تحقؽ التكازنية القيـ كىذه yك  i قيـ عمى يتـ الحصكؿ المعادلتيف كبحؿ   
 .كاحد

 التوازني الفائدة وسعر التوازني الدخل في المؤثرة العوامل  .2

 تؤدم التي العكامؿ تمؾ ىي التكازني الفائدة كسعر التكازني الدخؿ تغيير في تؤثر التي العكامؿ        
 1؛عمييا كالطمب النقكد عرض تغيير ىي العكامؿ ىذه، ك (LM)ىمنحن انتقاؿ إلى

 النقود عرض تغيير .1.2

 كلتكضيح المعركضة النقكد كمية تغيير خلبؿ مف التكازف فائدة كسعر التكازف دخؿ مستكل يتأثر      
 :الآتي الشكؿ عمى يتـ الاعتماد الأثر ىذا

 النقود عرض كمية في الزيادة أثر (:06رقم ) شكل
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

، مطابع الأىراـ، الكتاب الأكؿ، الككيت، : المفاىيم والنظريات الأساسيةالكمي قتصادالا نظرية خميؿ، سامي :المصدر
 .481، ص: 1994

 دخؿك LM0  كمنحنى IS0ى حنمن في تتمثؿ الأصمية الحالة أف مف خلبؿ الشكؿ رقـ) ( نلبحظ       
 إلى LM منحنى انتقاؿ إلى فتؤدم المعركضة النقكد كمية زيادة عند أما ،i0 التكازفسعر ك  y0 التكازف
 إلى  y0 مف الدخؿ كارتفاع i1 إلى  i0 مف الفائدة سعر انخفاض إلى بذلؾ مؤديا ،LM1   فيصبح اليميف

y1 ،انخفاض إلى بذلؾ مؤديا النقكد عرض في فائض عنو ينتج النقكد عرض زيادة أف ىك  ذلؾ كتفسير 
 كبالتالي الدخؿ ارتفاع إلى بدكره مؤديا الاستثمار عمى الطمب سيرتفع الأخير ىذا كبانخفاض الفائدة، سعر
 معا، الدخؿ كزيادة الفائدة سعر انخفاض حالة في جديد تكازني كضعمنو يتـ خمؽ ك  الاستيلبؾ، زيادة

                                                 
1
 .43، ص: ٔفس اٌّرخغ اٌسبثك  

Y 
Y0 Y1 

i1 
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 منحنى تقاطع نقطة عند ىذا كيحدث النقكد عرض زيادة مقدار بنفس النقكد عمى الطمب سيرتفع كبالتالي
LM  كمنحنى الجديد . IS 

 الأعمى إلى ينتقؿ LM منحنى فإف النقكد، عرض كمية في انخفاض كىي العكسية الحالة في أما    
 .التكازني الفائدة سعر كارتفاع التكازني الدخؿ مستكل انخفاض إلى بذلؾ مؤديا اليسار باتجاه

 النقود عمى الطمب في التغير .2.2

 تكجد أنو فرضا النقكد، طمب في التغيير ىك LM  منحنى انتقاؿ إلى يؤدم الذم الآخر العامؿ        
 المحفظة في الانتقاؿ كىذا الفائدة، سعر كمستكيات الدخؿ لمستكيات بالنسبة النقكد عمى الطمب في زيادة
 الأفراد يحاكؿ كعندما اليسار، باتجاه الأعمى إلى ينتقؿ LM منحنى يجعؿ النقكد إلى السندات مف المالية
 كىذا الفائدة سعر يرتفع فسكؼ نقكد، مف بو يحتفظكف ما لزيادة سندات مف بو يحتفظكف ما قيمة  تقميص
 الدخؿ مف معيف مستكل عند سيرتفع النقكد عمى الطمب كزيادة الدخؿ، قيمة انخفاض إلى يؤدم الأخير
 فمستكل كبالتالي النقدم المعركض مقدار تقميص عف الناتج الأثر نفس لو يككف كىذا الفائدة، كسعر
 النقكد مقدار تقميص كىي العكسية الحالة في أما سيرتفع، التكازني الفائدة كسعر سينخفض التكازني الدخؿ

 1.تماما العكس سيحدث بالسندات الاحتفاظ كزيادة المطمكبة
 النقود وسوق والخدمات السمع سوق في العام الاختلالثانيا: 

 كؿ تسعى حيث الكامؿ، التكظيؼ طريؽ عف الاقتصادية الكفاءة تحقيؽ إلى ييدؼ مجتمع كؿاف     
 بيف يتـ التفريؽ الناتج عف الحديث كعند الكطني، الناتج في تكازف مستكل تحقيؽ إلى استثناء بدكف الدكؿ
 .المحتمؿ أك الكامف كالناتج الفعمي الإجمالي الناتج

 زمنية مدة خلبؿ المجتمع أنتجيا التي كالخدمات السمع قيمة "في يتمثؿ الفعمي الإجمالي فالناتج     
 الأمثؿ الاستخداـ عند المتكقع الناتج مستكل" عف يعبر المحتمؿ أك الكامف الكطني الناتج أما، 2"معينة
 كاستخراج المتاحة الطاقات جميع كاستغلبؿ ،(المنظـ الماؿ، رأس ،العمؿ الأرض،) الإنتاج عناصر لجميع

 3."الإنتاج مف قدر أكبر لإنتاج الفني التقني التقدـ مف كالاستفادة الثركات، جميع

 الكطني الناتج مف أقؿ أك أكبر الفعمي الإجمالي الناتج يككف عندما الاقتصاد في الكمي الاختلبؿ ينشأ    

 البطالة تظير كبالتالي الانكماشية، الفجكة ظيكر ىك بينيما كالفرؽ الرككد، فترات في المحتمؿ أك الممكف
 مف أقؿ الممكف الإجمالي الكطني الناتج يككف كالازدىار التكسع فترات في أما الفترات، ىذه مثؿ في

 حالة يتجاكز التكظيؼ مستكل الحالة ىذه كفي التضخمية بالفجكة يسمى بينيما كالفرؽ الفعمي الناتج

                                                 
1
 .44، ص: سبثكاٌ غّرخاٌ ٔفس  

2
 .188  ، ص:0222داس اٌّغُشج ٌٍٕشش واٌرىصَغ واٌطثاػح، الأسدْ،   ِجبدئ الالزصبد اٌىٍٍ، وآخشوْ، عٍّاْ ِظطفً  

 
3

 . 85: ص ،2000 الأسدْ، واٌرىصَغ، وإٌشش ٌٍطثاػح اٌفىش داس ،اٌىٍٍ الالزصبد وِجبدئ أسس اٌضَد، أتى دغٓ اٌضغثٍ، هُصُ 
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 ىذه في الاقتصاد فلأ الطبيعي، البطالة معدؿ مف أقؿ الفعمي البطالة معدؿ أم الكامؿ، التكظيؼ
  1؛مثلب الحرب كظركؼ سريعة بصكرة يعمؿ الظركؼ

 :يكضح ذلؾ الآتي الشكؿك  
 

 الانكماشية والفجوة التضخمية الفجوة (:07رقم ) شكل
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

: ص ،2000دار المسيرة لمنشر كالتكزيع كالطباعة، الأردف،   ،مبادئ الاقتصاد الكمي خركف،آك  سمماف مصطفى :رالمصد
172. 

 أعمى الفعمي الناتج منحنى يككف عندما تحدث التضخمية الفجكة أف تتـ ملبحظة (07) الشكؿ مف      
 عندما أما التكسع، بسبب العمؿ عمى الطمب كيزداد التضخـ يظير الحالة ىذه كفي الممكف الناتج خط مف

 تسكد الحالة ىذه كفي  الانكماشية الفجكة تحدث الممكف الناتج منحنى تحت يقع الفعمي الناتج خط يككف
 .الرككد نتيجة البطالة

  الانكماشية الفجوة .1

 الكطني الاقتصاد قطاعات بعض أف معناه كىذا طاقتو، مف أقؿ مستكل في يعمؿ الاقتصاد ىنا      
 الكمي الطمب مستكل يككف عندما الفجكة ىذه تكجد الانكماشية، بالفجكة يسمى ما كىك رككد مف تعاني

(AD) مع الدخؿ مف أقؿ مستكل عند يتحقؽ التكازف فإف الكامؿ، التكظيؼ مستكل عف يقؿ الاقتصاد في 
 الفجكة تمثؿ (CD) الكمي كالعرض الكمي الطمب بيف المكجكدة كالمسافة البطالة، مف معينة نسبة كجكد

 نقدية سياسات تطبؽ الدكلة فإف لممكارد،  الكامؿ التكظيؼ إلى كالكصكؿ الفجكة ىذه كلإزالة الانكماشية،
                                                 

1
 .66، ص: ِرخغ سبثكِؼُضٌ لىَذس،   

ٌضِٓا  

فدىح 

 أىّبشُخ

 ظهىر ثطبٌخ

 فدىح

 رضخُّخ

إٌبرح اٌىطٍٕ 

 الإخّبٌٍ
إٌبرح اٌىطٍٕ 

 اٌّّىٓ

إٌبرح اٌىطٍٕ 

 اٌفؼٍٍ
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 الطمب منحنى تنقؿ حتى أعمى إلى (كالاستثمار الاستيلبؾ دالة) الكمي الطمب تزيد أف شأنيا مف كمالية
 جديدنا تكازنينا كضعا تشكؿ التي (D) بالنقطة يمر بحيثAD1  إًٌ AD0 مف أعمى إلى (C+I) الكمي
 رجاؿ يجعؿ مما الأسعار يخفض الفجكة ىذه كجكد استمرار فلأ الكامؿ التكظيؼ مستكل عند  y1 لمدخؿ

 النتائج تظير كىنا السكؽ مف ينسحبكف أك إنتاجيـ تخفيض إلى يدفعيـ كىذا خسارة يتحممكف الأعماؿ
 في ظيكرىا الحككمات ترفض الاقتصادية المشاكؿ كىذه كالدخؿ، الناتج كيقؿ البطالة ظيكر مثؿ السمبية
 كما ىك مكضح في الشكؿ الآتي؛ 1،المجتمع

 الانكماشية الفجوة (:08رقم ) الشكل   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 .192ص:  ،سابقال مرجعال نفس :المصدر     

 ة:التضخمي الفجوة .2

 الإنتاج يفكؽ بمستكل أم الكاممة طاقتو مف أعمى مستكل في يعمؿ الاقتصاد يككف عندما    
 إنتاجو يمكف ما تفكؽ كالخدمات السمع مف المزيد شراء سيحاكلكف كالمشركعات الأفراد فإف الكامف،

 قيمة تفكؽ الاقتصاد قطاعات في المكجكدة النقدية القيمة آخر بمعنى لممكارد، الكامؿ بالاستخداـ
 ظيكر كبالتالي الأسعار ارتفاع إلى يؤدم الكمي الطمب في فائض كجكد ىي كالنتيجة الكامف، الإنتاج
 2. التضخمية بالفجكة يسمى ما أك التضخـ

 

                                                 
1
 .45، ص: ِرخغ سبثكِؼُضٌ لىَذس،   

2
 .46، ص: اٌسبثك ٔفس اٌّرخغ  

اٌىطٍٕ اٌذخً  

 فدىح

 أىّبشُخ

 اٌؼرض اٌىٍٍ الإٔفبق اٌىطٍٕ

اٌىٍٍ اٌطٍت  D 
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C 

As 
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 كالشكؿ التالي يكضح الفجكة التضخمية:   

 التضخمية الفجوة (:09رقم ) الشكل     
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 . 190: ص ،السابق نفس المرجع، كآخركف سمماف مصطفى :المصدر      

 (BA)  المسافة في كالممثمة الكمي كالعرض الكمي الطمب بيف المسافة( يلبحظ أف 09مف الشكؿ )     
 نقدية سياسة تطبؽ الدكلة فإف الفجكة ىذه عمى كلمقضاء التضخمية، الفجكة أك الكمي الطمب فائض تمثؿ
 منحنى تنقؿ بحيث(، كالاستثمار الاستيلبؾ مستكل) الكمي الطمب منحنى تخفضأف  شأنيا مف كمالية
 تمثؿ التي A النقطة عمى B النقطة تنطبؽ حتى AD1  الكضع إلى AD0 الكضع مف الكمي الطمب
 .الكامؿ التكظيؼ مستكل عند جديدنا تكازنيا كضعنا

 السياسة النقدية و معالجة الاختلالات الاقتصادية  المبحث الثالث:

دكما إلى المحافظة عمى استقرار اقتصادىا، لكف ىناؾ فترات يمر بيا الاقتصاد تسعى الحككمات      
كيصاب باختلبلات تمس متغيراتو الاقتصادية، مما ينجر عنو ظيكر مشاكؿ اقتصادية ربما تصؿ لدرجة 
الأزمة، كمنو تحاكؿ ىذه الحككمات الرجكع إلى حالة التكازف بكضع خطة لمسياسة النقدية تجنبيا الكقكع 
في حالات العجز؛ كعميو سيتـ في ىذا المطمب استعراض أدكات السياسة النقدية التي تساىـ في معالجة 

 الاختلبلات التي قد تظير عمى بعض المتغيرات الاقتصادية كما يمي: 

 

اٌىٍٍ الإٔفبق  
اٌىٍٍ اٌؼرض  

اٌىٍٍ اٌطٍت  

رضخُّخ فدىح  

اٌىٍٍ اٌذخً  Y1 Y0 

As 

AD0 

AD1 
 

E 

B 

A 
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 المطمب الأول: السياسة النقدية ومعالجة التضخم

في ىذا المطمب سكؼ يتـ التحدث عف التضخـ بتعريفو كذكر أنكاعو ككذا أسباب حدكثو، ثـ         
 كيفية معالجة السياسة النقدية لو.

 تعريف التضخم  .1

التي تعني يتضخـ أك ينفجر،  Inflareمشتؽ مف الكممة اللبتينية   Inflation إف مصطمح التضخـ    
في  1838( ، استعمؿ المصطمح لأكؿ مرة سنة 1989)  Oxford English Dictionaryكحسب 

أيضا للئشارة إلى تضخـ الائتماف  1874سياؽ تضخـ العممة، ثـ استعمؿ خلبؿ السنكات التالية إلى غاية 
 . 1كتضخـ الأسعار

 :التضخـ فمنيا مف يعرؼ التضخـ بأنوب تعددت التعاريؼ الخاصة انو  إلا    

 2.المتداكؿ إلى زيادة في المستكل العاـ للؤسعار"كؿ زيادة في كمية النقد  " -
 .(3)التضخـ ىك: " الارتفاع المستمر كالمتكاصؿ لممستكل العاـ لأسعار السمع كالخدمات"  -

عنو انخفاض قيمة مستكل العاـ للؤسعار مما ينجـ ال"ارتفاع  بأنوآخر لو في حيف ىناؾ تعريؼ     
 4العممة الكطنية".

"الارتفاع الكبير المستمر في المستكل العاـ للؤسعار كىي زيادة متكالية تبقى لفترة عمى أنو  كما يعرؼ    
 5كيشمؿ ىذا التعريؼ عمى عدة أركاف:، زمنية معينة"

 ؛ارتفاع المستكل العاـ للؤسعار 

 فمف المتعارؼ عميو أنو إذا بمغ معدؿ زيادة الأسعار أقؿ  ؛ليس كؿ ارتفاع للؤسعار يعتبر تضخما
كلا يلبحظ أنو كمما زاد معدؿ ارتفاع  ،فاف ىذا المعدؿ يككف مقبكلا كلا يككف ىناؾ تضخما % 5 مف

 العاـ للؤسعار كاف التضخـ ظاىرا؛ المستكل

 خر في سنة كاحدة ثـ تعكد إلى التضخـ ىك استمرار فمف الممكف أف ترتفع الأسعار لسبب أك لآ
ف إذ يمزـ أ ،نستطيع القكؿ بأنيا تعاني مف التضخـمستكل معقكؿ فإذا حدث ىذا في دكلة ما فلب 

 يستمر ىذا الارتفاع لسنكات عدة؛

                                                 
   

1
       Peter Bernholz, Monetary Regimes and Inflation : History , Economic and Political Relationships ( 

Cheltenham , UK  , Edward  Elgar publishing Ltd ,2003), p: 01 

2
 .27، ص: 0222، ِؤعغح شثاب اٌجاِؼح، الاعىٕذسَح، اٌزضخُ اٌّبٌٍػٕاَح غاصٌ دغُٓ،   

(3)   
Bernard Bernier, Yves Simov, Initiation à la  Macroéconomie, Dunod, Paris, 7

eme
édition, 1998, P:303.  

4
 .16، ص: ِرخغ سبثكجثاس تششي،   

5
 .102، ص: 0225، اٌذاس اٌجاِؼُح، الاعىٕذسَح، الزصبدَبد إٌمىد واٌجٕىنػثذ اٌذُّذ ػثذ اٌّطٍة،   
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  يتـ تحدث عف سعر كؿ سمعة أك خدمة المستكل العاـ الأسعار بمعنى أنو لا يمكف الالتضخـ ىك
أف الدكلة تعاني  يمكف القكؿ، فقد ينخفض سعر سمعة أك يستمر عمى مستكاه كمع ذلؾ استيلبكيا

 ما منخفضة أك متجية نحك الانخفاض.إحيث تككف أسعار السمع كالخدمات  كالعكس، مف التضخـ

 أنواع التضخم  .2

 1َىجذ أٔىاع ِخرٍفح ٌٍرضخُ ِٕها ِا َأذٍ؛

يتسـ ىذا النكع مف التضخـ بارتفاعات مستكيات الأسعار بصكرة مستمرة دكف  التضخم الظاىر: .1.2
قياـ الدكلة بأم إجراءات لاعتراضيا أك الحد منيا، ككفقا ليذا النكع مف التضخـ ترتفع الأسعار 
استجابة لفائض الطمب بمعنى أف ارتفاع الأسعار يتـ بصكرة تمقائية كبكؿ حرية، بيدؼ تحقيؽ 

 عرض كالطمب.التكازف بيف ال

ىذا النكع مف التضخـ يتصؿ بالزيادات في الأسعار كالتي كاف يتعيف كقكعيا  التضخم الحبيس: .2.2
بكاسطة استخداـ البطاقات التمكينية كسياسة الدعـ الرسمي ف التقنيلك غابت الرقابة الحككمية ك 

ـ في غالبا ما يظير مثؿ ىذا النكع مف التضخالخدمات، ك الحككمي لأسعار بعض السمع ك 
كما عانت منو معظـ بمداف أكربا الغربية التي فرضت رقابتيا الاقتصاديات المخططة مركزيا، 

 منعيا مف الظيكر.بيؿ مكافحة الاتجاىات التضخمية ك السعرية في س

كىك الارتفاع المتكاصؿ للؤسعار الذم يحدث عمى مدل فترة طكيمة مف الزمف  التضخم الزاحف: .3.2
 سنكيا. % 2يككف بطيئا كفي حدكد  نسبيا أم أف ىذا الارتفاع

كىك أخطر نكع لما لو مف أثار عمى الاقتصاد الكطني كفيو ترتفع الأسعار دكف  التضخم الجامح: .4.2
سنكيا أك أكثر بحيث تفقد النقكد قيمتيا الشرائية كقيمتيا  % 50تكقؼ، كبسرعة قد تصؿ إلى 

ككسيط لمتبادؿ كمخزف لمقيمة، مما يدفع السمطات الحككمية إلى التخفيض مف قيمتيا كما 
خمص منيا بإبداليا بعممة ثار سمبية عمى بعض المتعامميف الاقتصادييف أك التآيصحب ذلؾ مف 

 جديدة. 
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  أسباب التضخم .3

 1ما يمي: منيا كثيرة أسباب التضخـ ظاىرةل

 الإنتاج، مستكيات يفكؽ الكمي الطمب يككف عندما التضخـ مف النكع ىذا يحدث :الطمب تضخم .1.3
 السمع مف بكثير أكبر كالخدمات السمع عمى الاقتصادييف الأعكاف طمب يككف عندما أم

 لمدكلة العامة لمميزانية المالي بالعجز يعرؼ ما النكع ىذا سبب كيككف المعركضة، كالخدمات
 العجز تغطية إلى الدكلة يدفع كىذا الحككمية، الإيرادات مف أكبر الحككمية النفقات تككف عندما

 .التضخـ كظيكر الأسعار رتفاعا ىي كالنتيجة ،مقابؿ بدكف النقدم بالإصدار
 ،الأسعار رتفاعا لمكاجية العماؿ أجكر رتفاعا الإنتاج تكاليؼ زيادة أسباب مف :العرض تضخم .2.3

 تكاليؼ شكؿ عمى الأجكر في الزيادة بنقؿ العمؿ أرباب يقكـ الأجكر، في الزيادة تتحقؽ كعندما
 التي الإنتاج تكاليؼ زيادة في سببا الأجكر في الزيادة تككف كىكذا المنتجات، أسعار في جديدة
 تضخـ، عنو ينتج كىذا الأجكر رتفاعا في سببا الأسعار في الزيادة كتككف أسعار، شكؿ في تظير
 مستكل بمكغيا قبؿ قتصادياتالا يصيب بأنو الطمب تضخـ عف العرض تضخـ كيتميز

 (التكاليؼ) العرض تضخـ فإف الطمب تضخـ خلبؼ كعمى الإنتاجية، لطاقتيا الكامؿ ستغلبؿالا
 .البطالة كظيكر كالعمالة الإنتاج في تراجع يصاحبو

 فارتفاع الخارجي، تصادقالا خلبؿ مف التضخـ ىذا المحمي تصادقالا يستقبؿ د:المستور  التضخم .3.3
 الاستيلبكية السمع عمى يؤثر النكع كىذا المحمية، الأسعار رتفاعا إلى يؤدم الكاردات أسعار
 التضخـ ىذا عف كينتج ستثمارية،ا أك كسيطة سمع الكاردات كانت إذا مباشرة، بصكرة النيائية
 الكسائؿ مف بعدد لو تتصدل الدكؿ يجعؿ مما قتصاد،كبالا كبالمشركعات بالأفراد بالغة أضرارا
 .المالية كالسياسة النقدية السياسة منيا

 أسعار بارتفاع للئيحاء الخصـ، إعادة معدؿ رفع سياسة بكاسطة لمتضخـ تتصدل النقدية فالسياسة     
 عمى يساعد مما النقكد إصدار كمية تحديد النقدية السياسة تتكخى كما ئتماف،الا حجـ لتقييد الفائدة

 التضخمية الفجكة لسد المالية السياسة مع النقدية السياسة تتعاكف كما النقدم، الإنفاؽ حجـ تخفيض
 مف الضريبي قتطاعالا معدؿ رفع كذلؾ المالية السياسة كتستطيع العامة، الميزانية في فائض بتككيف
 .الأسعار رتفاعا عمى الرقابة فرض مع دخارالا عمى الأفراد تشجيع إلى إضافة الدخكؿ،

 لسياسة النقدية في معالجة التضخموسائل ا  .4
جراءات غير مباشرة الإجراءات النقدية المضادة لمتضخـ بكجو عاـ إلى إجراءات مباشرةتصنؼ   ؛كا 
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تعمد السياسة النقدية إلى التأثير في العرض النقدم بطريقة غير مباشرة الإجراءات غير المباشرة:  .1.4
  1في حجـ النقكد كفرص الائتماف كالتي يخمقيا الجياز المصرفي مف خلبؿ:عف طريؽ التأثير 

   :تعتبر عمميات السكؽ المفتكحة مف الكسائؿ الميمة التي يستعمميا البنؾ عمميات السوق المفتوحة
المركزم لتقميص حجـ الائتماف كذلؾ عف طريؽ تدخؿ البنؾ المركزم في السكؽ المالية كبيع كميات 

الأكراؽ المالية إلى الجميكر كالبنكؾ التجارية، مما يؤدم إلى تقميص حجـ الأرصدة كبيرة مف 
النقدية، فتضعؼ قدرة البنكؾ التجارية عمى منح القركض، كبشكؿ غير مباشر يؤدم قياـ البنؾ 
المركزم ببيع كميات كبيرة مف الأكراؽ المالية إلى ارتفاع أسعار الفائدة نتيجة تخفيض عرض النقكد. 

مى افتراض أف الاستثمار دالة مرنة في سعر الفائدة، فإف ارتفاع سعر الفائدة سيؤدم إلى تقميص كع
 حجـ الاستثمارات مما يساعد عمى التقميؿ مف حدة الضغط التضخمي في الاقتصاد الكطني.

 :باعتبار سعر إعادة الخصـ يعبر عف السعر الذم يفرضو البنؾ المركزم عمى  سعر إعادة الخصم 
القركض التي يمكف أف تحصؿ عمييا البنكؾ التجارية لقاء إعادة خصـ الأكراؽ التجارية لديو، فعف 
طريؽ رفع ىذا السعر يتقمص حجـ الائتماف المصرفي، إذ يؤدم رفع سعر الخصـ إلى تقميؿ رغبة 

ماف أكبر كبعبارة أخرل عندما يككف عرض الائت، الاقتراض نظرا لارتفاع تكاليفو البنكؾ التجارية في
مف العرض الكمي لمسمع فإف ذلؾ يؤدم إلى ارتفاع الأسعار، كفي ىذه الحالة يتدخؿ البنؾ المركزم 
فيرفع مف سعر إعادة الخصـ، مما يضطر البنكؾ التجارية إلى إعادة النظر في سياستيا الاقراضية 

 كتغيير شركط الائتماف.

  :رز الأدكات غير المباشرة استعمالا في بالقانكني أتعد نسبة الاحتياطي نسبة الاحتياطي القانوني
معالجة حالات عدـ الاستقرار النقدم كالمشاكؿ التي تكاجو الاقتصاد الكطني. كلمحد مف الضغكط 

ف البنؾ المركزم يتجو إلى الحد مف الائتماف باستخداـ ىذه الكسيمة، فرفع نسبة إالتضخمية ف
لأدنى للبحتياطي النقدم الذم يتعيف عمى البنؾ التجارم الاحتياطي القانكني بمعنى زيادة الحد ا

الاحتفاظ بو قانكنا، مما يدفع ىذا الأخير إلى التشديد في تقديـ قركض جديدة، كمف ثـ يتجو رصيد 
الائتماف إلى اليبكط أك عمى الأقؿ الثبات عند مستكل معيف كمف ثـ ينخفض العرض النقدم أك ينمك 

ر التغيرات بكمف ثمة تعت، اشيا عمى الائتماف فيعالج التضخـتأثيرا انكمبمعدؿ أقؿ كبالتالي يمارس 
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عمى عرض النقكد،  وفي نسبة الاحتياطي القانكني سلبحا فعالا في تأثيره عمى حجـ الائتماف كمن
كعمكما يعمؿ الاحتياطي القانكني كمنظـ لممعركض النقدم، كعميو يمكف الاعتماد عميو بالتنسيؽ مع 

 ة النقدية الأخرل لمتحكـ في التضخـ.أدكات السياس

ف الأدكات غير المباشرة تعمؿ عمى التأثير في إجمالي الاحتياطيات المتكفرة لدل الجياز إذف فإ    
تعمؿ عمى تقييد قدرة البنكؾ التجارية في ك ، كالحالة الاقتصادية مصرفي حسب أىداؼ السياسة النقديةال

ظاىرة التضخـ كالعمؿ عمى خفض معدلاتو بما يتلبءـ كالحالة منح الائتماف كخمقو، كذلؾ لمتحكـ في 
 .الاقتصادية الكمية

ىي أدكات السياسة النقدية التي يتمكف البنؾ المركزم بكاسطتيا مف التحكـ الإجراءات المباشرة:  .2.4
المباشر كالمحدد لحجـ الائتماف الذم يمكف لمبنكؾ التجارية )أك غيرىا( أف تمنحو، كمف التأثير عمى 

أكثر( كغالبا ما لا تمعب قكل العرض كالطمب في السكؽ  حجـ الائتماف المكجو لقطاع معيف )أك
الدكر الرئيسي في تحديد ىذه الأدكات المباشرة، ك يصعب كذلؾ عمى البنكؾ التممص منيا أك 

  1:كمف أىـ صكر ىذه الأدكات المباشرة ما يمي ،الالتفاؼ حكليا

 الائتماف بالنسبة لمجياز المصرفي بصفة عامة، ثـ يعاد تحديده حيث يتحدد سقؼ  ؛سقكؼ الائتماف
بالنسبة لكؿ بنؾ عمى حدل كفقا لمعايير متعددة، قد تككف نسبة مف حجـ تسييلبت البنؾ الائتمانية 

 ؛م معيار آخر يحدده البنؾ المركزمفي تاريخ معيف، أك نسبة مف حجـ كدائعو، أك أ

  ؛عمى البنكؾ الالتزاـ بيانسب السيكلة القانكنية التي يتعيف 

 ؛حصص إعادة الخصـ التي يسمح بيا لكؿ بنؾ عمى حدل  

 ئتماف حيث عادة ما تفرض أسعار فائدة تمييزية لتشجيع منح الا ؛لأسعار الفائدة الفرض التحكمي
 ؛لقطاع معيف

 بمعنى تكفير قدر معيف مف التسييلبت الائتمانية لقطاعات معينة، كما  ؛التسييلبت الائتمانية المباشرة
 ؛عتمادات المقررة لمبنكؾ المتخصصةفي حالة الا
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  التي تفتحيا البنكؾ التجارية لتمكيؿ أنشطة معينة، كبصفة خاصة  للبعتماداتتحديد اليامش بالنسبة
التي يجب أف يكفرىا العميؿ مف قيمة  تمكيؿ شراء الأكراؽ المالية كالعملبت. كاليامش يعني النسبة

 ؛قت(الاعتماد المفتكح )كيمتنع عمى البنؾ فاتح الاعتماد أف يغطييا في نفس الك 

 بمعنى تحديد حجـ الائتماف المكجو لقطاع أك لغرض معيف، كما يحدث غالبا عند  ؛تقنيف الائتماف
 حد مف استيلبؾ سمع معينة بالذات.الرغبة في الحد مف الائتماف المكجو للبستيلبؾ بصفة عامة، أك ال

 المطمب الثاني: دور السياسة النقدية في معالجة اختلال ميزان المدفوعات

، فالدكلة تحصؿ يظير ميزاف المدفكعات العلبقة بيف مدفكعات الدكلة لمدكؿ الأخرل كعائداتيا منيا  
، كمنو مقابؿ كارداتيا مف الخارجعمى عكائد مقابؿ صادراتيا إلى الدكؿ الأخرل كما يجب عمييا أف تدفع 

فميزاف مدفكعاتيا قد يككف دائنا أك مدينا، كفي ىذا المطمب سيتـ استعراض تعريؼ لميزاف المدفكعات، 
 كتركيبو، ككيؼ تساىـ السياسة النقدية في معالجة اختلبلاتو؛

 تعريف ميزان المدفوعات .1
مبادلات الاقتصادية التي تمت ما بيف كافة اللسجؿ محاسبي منتظـ  " وبأنيعرؼ ميزاف المدفكعات 

 "،ة معينة ىي في الغالب سنةدالمقيميف في الدكلة كالمقيميف في الدكؿ الأخرل، كذلؾ خلبؿ م

 المقيميف كسجؿ حسابي تسجؿ فيو الدكلة قيـ المعاملبت الاقتصادية التي تتـ بيف  : "عف ىك عبارةأك 
 . " -فيميغير المق-بيف الدكؿ الأخرل 

كيسجؿ الجانب الدائف مف ، كف ميزاف المدفكعات أساسا مف جانبيف جانب دائف كجانب مديفكيتك   
ميزاف المدفكعات حقكؽ الدكلة لدل غيرىا مف الدكؿ الأجنبية، كفي الجانب المديف تسجؿ قيمة كاردات 

 1الخارج. عديكف الدكلة كالتزاماتيا م أمالدكلة مف الخارج 

 تركيب ميزان المدفوعات .2

 2:كما يميميزاف المدفكعات إلى ثلبثة حسابات رئيسية  ينقسـ      

كتسجؿ فيو المعاملبت التي تتـ بصكرة دكرية، كيتـ تقسيـ ىذا الحساب إلى  الحساب الجاري: .1.2
 حسابيف فرعييف:

 :''يحتؿ أىمية كبيرة لدل معظـ الدكؿ يسجمو ىذا  حساب المعاملات المنظورة ''الميزان التجاري
الحساب قيمة السمع المنظكرة ك تشمؿ الصادرات ك الكاردات، حيث تسجؿ الصادرات بقيد دائف 
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حيث يترتب عمى تدفقيا إلى الخارج تدفؽ عممة أجنبية بقيمتيا إلى داخؿ الدكلة، كتسجؿ الكاردات 
 تدفؽ عممة أجنبية إلى خارج الدكلة.بقيد مديف حيث يترتب عمى دخكليا إلى الدكلة 

 يأتي في المرتبة الثانية مف الأىمية في ميزاف   ''ميزان الخدمات'': حساب المعاملات غير المنظورة
يسجؿ في ىذا الحساب قيمة المتحصلبت كالمدفكعات عف  ، حيثالمدفكعات في معظـ الدكؿ

كالسفر إلى الخارج في بعثات دبمكماسية مثؿ خدمات النقؿ كالشحف كالتأميف  ،الخدمات بكؿ أنكاعيا
كتسجؿ الخدمات المؤداة مف قبؿ الدكلة بقيد دائف، حيث تسجؿ  ،أك عممية، كفكائد القركض كغيرىا

 الخدمات التي تقدـ مف قبؿ جيات خارجية إلى الدكلة في الجانب المديف.

ة حيث أف الأساس كىذه تأتي في مرتبة تقؿ مف حيث الأىمي حساب التحويلات في جانب واحد: -
 في تعامؿ ىذه الدكؿ في الغالب يقكـ عمى أساس حركة الإعانات المنح ك المساعدات.

ستثمارات ك يسجؿ في ىذا الحساب تدفقات كحركة رؤكس الأمكاؿ )ا حساب رؤوس الأموال: .2.2
لى الدكلة،  كتقيد رؤكس الأمكاؿ المتدفقة إلى داخؿ الدكلة بقيد دائف، حيث يترتب قركض( مف كا 

عمى تدفقيا زيادة رصيد العممة الأجنبية، كتقيد رؤكس الأمكاؿ المتدفقة إلى الخارج بقيد مديف، 
حيث يترتب عمى تدفؽ الاستثمارات الكطنية إلى الخارج تدفؽ عممة أجنبية إلى خارج الدكلة، 

 كيشمؿ ىذا الحساب نكعيف مف حساب رؤكس الأمكاؿ:

 :و المعاملبت الرأسمالية قصيرة الأجؿ ك التي تقؿ تسجؿ في حساب رؤوس الأموال قصيرة الأجل
 مدتيا عف سنة كتككف في شكؿ استثمارات مالية قصيرة الأجؿ مثؿ أذكنات الخزانة.

 :كتسجؿ فيو قيمة المعاملبت الرأسمالية طكيمة الأجؿ ك التي تزيد  حساب رؤوس الأموال طويمة الأجل
 ض طكيمة الأجؿ.مدتيا عف سنة، أك تككف في شكؿ استثمارات أك قرك 

كيحقؽ حساب رؤكس الأمكاؿ فائضا إذا زادت قيمة تدفقات رأس الماؿ قصير الأجؿ ك طكيؿ 
 الأجؿ إلى داخؿ الدكلة عف قيمة التدفقات إلى خارج الدكلة كيحقؽ عجزا في الحالة العكسية.

يسجؿ في ىذا الحساب تحركات الاحتياطيات المالية لمدكلة ك تككف  حساب التسويات الرسمية: .3.2
في شكؿ ذىب أك عملبت أجنبية كيحتفظ بيا البنؾ المركزم نائبا عف الدكلة لتسكية الرصيد الدائف 

  أك المديف الناتج عف حسابات ميزاف المدفكعات السابقة.
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لماؿ رصيد مديف لابد كأف يقابؿ ىذا فإذا ظير مجمكع رصيد الحساب الجارم كحساب رأس ا        
الرصيد رصيد دائف في حساب التسكيات الرسمية، كيتـ ذلؾ عف طريؽ قياـ البنؾ المركزم ببيع ذىب في 

 الخارج كالحصكؿ في مقابمو عمى عممة أجنبية تعادؿ الرصيد المديف.

ذا أظير مجمكع رصيد الحساب الجارم كحساب رأس الما         يقكـ البنؾ المركزم  ؿ رصيد دائف،كا 
باستخداـ ىذا الرصيد في شراء ذىب مف الخارج، كبذلؾ يحدث تدفؽ لمعممة الأجنبية لمخارج يعادؿ قيمة 

 الرصيد الدائف.

 الفائض أو العجز في ميزان المدفوعات .3

تكصؼ كثير مف الدكؿ، خاصة النامية منيا بأنيا تعاني عجزا مزمنا في مكازيف مدفكعاتيا بسبب 
إلى الاستيراد مف الخارج، كذلؾ لضعؼ القاعدة الإنتاجية لدييا، فالعجز في ميزاف المدفكعات حاجتيا 

ليس مف الأمكر المحمكدة عمى كؿ حاؿ ككف الدكلة مدينة لمدكؿ الخارجية كعمييا سداد التزاماتيا تجاه 
ت الأخرل الغير عف طريؽ الإقباؿ عمى عملبت ىذه الدكؿ ما يؤدم الى تآكؿ عممتيا أماـ العملب

 كيجعميا في نظرىـ ضعيفة ماليا، خاصة في عيكف المؤسسات المالية العالمية.

أما بالنسبة إلى الفائض في ميزاف المدفكعات فيك كذلؾ غير محبذ إلا أنو لا يقارف بالعجز، فكجكد   
الفائض يعني أف الدكلة دائنة لمدكؿ الأخرل كنتيجتو ارتفاع الطمب عمى صادراتيا، كبالتالي أسعار 

  منتجاتيا، كقد تككف النتيجة التضخـ المحمي.

ت ىيكمية في الاقتصاد الكطني أك فقد يككف بسبب اختلبلا الممكف تحديد أسباب العجز، مف  
  لأمكر طارئة يصعب السيطرة عمييا كالحركب كالككارث الطبيعية.

بالنسبة إلى الدكؿ النامية في العادة يتركز العجز بسبب زيادة الاستيراد بعامة مف السمع الرأسمالية    
ظيؼ كمف ثمة القدرة عمى الكفاء بتسديد الالتزامات المالية اللبزمة لمتنمية، التي قد تزيد مف الإنتاج كالتك 

ما بسبب ارتفاع الكاردات مف السمع الضركر  ، ية الاستيلبكية كالمكاد الغذائيةالمترتبة عمى ىذه الكاردات، كا 
 كذلؾ لمكاجية الزيادة السكانية، كىذه قد لا تترتب عمييا سرعة الكفاء بالديكف المستحقة جراءىا.

الكاردات تعد كذلؾ اختلبلا ىيكميا في الاقتصاد الكطني ككف ىذا الاختلبؿ ناشئا عف الإفراط  زيادة   
في خركج الاحتياطيات مف العممة الصعبة، كىذا في حد ذاتو مشكمة، لأف الاقتصاد الكطني سيعاني ىذا 

عجز المؤقت ة الالنزيؼ، خاصة أنو في حاجة ماسة إلى ىذه الاحتياطيات مف العملبت الصعبة لتغطي
 1المتكقع مستقبلب.

 

                                                 
1
 .32، 31، ص ص: ٔفس اٌّرخغ اٌسبثك  
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 السياسة النقدية ودورىا في معالجة العجز في ميزان المدفوعات   .4

إف دكر السياسة النقدية في تقميؿ العجز في ميزاف المدفكعات يبرز مف خلبؿ قياـ البنكؾ المركزية 
التجارية  ترفع مف  باستخداـ أداة مف أدكات السياسة النقدية كىي رفع سعر الخصـ، لأنو سيجعؿ البنكؾ

ذا ارتفعت فإف الإقباؿ عمى الائتماف أك طمبو سينخفض، كىك ما سيجعؿ الأسعار تميؿ  أسعار الفائدة كا 
ذا انخفضت الأسعار المحمية ف ف ىذا إإلى الانخفاض أيضا، لأف الطمب قد قؿ عمى السمع المعركضة، كا 

لى تخفيض الطمب عم ى السمع الخارجية طالما أف الأسعار الإجراء سيؤدم إلى تشجيع الصادرات، كا 
المحمية منخفضة، ككما أف ارتفاع أسعار الفائدة محميا سيغرم الأفراد الأجانب إلى تكظيؼ أمكاليـ 
بالبنكؾ الكطنية، كبالتالي تدفؽ أمكاؿ أجنبية إلى داخؿ الدكلة، كىذا ما يساىـ في تخفيض العجز في 

محمية ينخفض معدؿ التضخـ كىك ما يجعؿ السمع المحمية ميزاف المدفكعات، كمع انخفاض الأسعار ال
أكثر قدرة عمى منافسة السمع الأجنبية، كما أنو يشجع زيادة الصادرات، كيخفض العجز في ميزاف 

 1المدفكعات.

كعميو فإف ىذه الإجراءات تجعؿ دكر السياسة النقدية ميما في تصحيح اختلبؿ ميزاف المدفكعات، 
قتصاد مف معدؿ مرتفع لمتضخـ، بالإضافة إلى عكامؿ اخرل تؤدم الى رفع قيمة كخاصة عندما يعاني الا

 2العممة المحمية في سكؽ الصرؼ الأجنبي مثؿ:

 .تزايد الصادرات اك انخفاض الكاردات 

 .معدؿ التضخـ في الداخؿ يككف منخفضا بالنسبة لمدكؿ المتعامؿ معيا 

 .أسعار الفائدة الحقيقية الاعمى في الداخؿ 

 ر الفائدة الحقيقية الاقؿ في الخارج.أسعا 

 المطمب الثالث: السياسة النقدية واستقرار أسعار الصرف 

يمعب سعر الصرؼ دكرا ىاما في أم اقتصاد، حيث يستعمؿ في تسييؿ كتطكير التجارة الخارجية    
كتحقيؽ التكازف في ميزاف المدفكعات، كرفع تنافسية الاقتصاد، كمع ما يقتضيو مناخ الاقتصاد العالمي في 

محافظة عمى سعر الكقت الراىف مف تحرير الأسكاؽ كحرية انتقاؿ رؤكس الأمكاؿ، حتـ عمى الدكؿ ال
صرؼ عممتيا، كالاسراع في معالجة الاختلبؿ فيو، كمنو سيتـ التعرض في ىذا المطمب إلى إعطاء 
تعريؼ لسعر الصرؼ كذكر أىميتو كأنكاعو، كالتطرؽ كذلؾ إلى طرؽ معالجة اختلبلاتو ضمف اجراءات 

 السياسة النقدية.
                                                 

1
 .010، ص: ِرخغ سبثكطاٌخ ِفراح،   

2
 .010، ص: ٔفس اٌّرخغ اٌسبثك  
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 تعريف سعر الصرف .1

  :ىمايمكف إعطاء تعريفيف لسعر الصرؼ     

السعر الذم يتـ فيو تبادؿ عممة بعممة أخرل، كىك عبارة عف العدد "ىك عبارة عف  الصرؼسعر 
 ؛ "المطمكب مف كحدات النقد الكطنية لمحصكؿ عمى كحدة نقد أجنبية

 الأجنبي لشراء كحدة نقدية كطنية"؛العدد المطمكب مف كحدات النقد "ىك عبارة عف  أك

 1النظر إلى سعر الصرؼ مف زاكيتيف: يمكفكما 

 يا بكحدة عدد الكحدات مف النقد المحمي التي تتـ مبادلتيعرؼ سعر الصرؼ بأنو  الأولى؛ الزاوية
 .كاحدة مف النقد الأجنبي

  عدد الكحدات بالعممة الأجنبية التي تدفع ثمنيا  وبأنينظر إلى سعر الصرؼ  الثانية؛الزاوية
كىكذا يمكف النظر إلى سعر الصرؼ عمى أنو  ،العممة المحمية لمحصكؿ عمى كحدة كاحدة مف

المرآة التي ينعكس عمييا مركز الدكلة التجارم مع العالـ الخارجي كذلؾ مف خلبؿ العلبقة بيف 
الصادرات كالكاردات، إذ تعد أسعار الصرؼ أداة ربط الاقتصاد المحمي بالاقتصاد العالمي، ىذا 

ستيراد السمع مف أحد البمداف الأجنبية يزيد مف الطمب عمى عممة خر إف اآمف جانب، كمف جانب 
ف تصدير السمع لمبمد الأجنبي يزيد مف عرض عممة ىذا البمد الأجنبي في  ىذا البمد الأجنبي، كا 

ستيرادات تزيد مف الطمب عمى العملبت الأجنبية كتزيد السكؽ المحمي، أك بعبارة أخرل فإف الا
ي الأسكاؽ العالمية، بينما الصادرات تزيد مف الطمب الأجنبي عمى مف عرض العممة الكطنية ف

العممة الكطنية كتزيد مف عرض العملبت الأجنبية في السكؽ المحمي، كعميو يعد سعر الصرؼ 
أداة ربط بيف اقتصاد مفتكح كباقي اقتصاديات العالـ مف خلبؿ معرفة التكاليؼ كالأسعار الدكلية، 

  .ملبت الدكلية المختمفة كتسكيتياكبذلؾ يقكـ بتسييؿ المعا

 أىمية سعر الصرف:  .2

نو يعتبر كأداة لمسياسة الاقتصادية لأ م بمد،تظير أىمية كبيرة لسعر الصرؼ في النظاـ النقدم لأ
فلب يجب أف يترؾ حرا خاضعا لقكل العرض ك الطمب بحيث يككف تابعا لحالة العجز ك الفائض في 
ميزاف المدفكعات، ك لا يترتب عمى تغييره استعادة التكازف في ميزاف المدفكعات في أجؿ قصير، لذا 

                                                 
1
، دار اليازكرم العممية لمنشر كالتكزيع ،بين سعر الصرف وسعر الفائدة وانعكاسيا عمى ميزان المدفوعات العلاقة التبادلية ،سمير فخرم نعمة  

 .03،04: ص ص، 0200الأردف، ، عماف
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كىذا مف أجؿ التعامؿ في كافة  لعممتيا، فالسمطات النقدية تعمؿ عمى تحديد سعر الصرؼ مكحد
المعاملبت الخارجية مع باقي الدكؿ، كما يخضع سعر الصرؼ الى اجراءات تحكمية لصالح الاقتصاد 

 1القكمي بما يسمى بنظاـ الرقابة عمى الصرؼ.

كمنو يتضح  أف سعر الصرؼ أداة ربط بيف اقتصاديات العالـ، فبكاسطتو تتـ ترجمة الاسعار فيما بيف 
الدكؿ، ك نجد أف سعر الصرؼ يمعب دكرا ىاما في قدرة الاقتصاد التنافسية، كبالتالي في كضع ميزاف 

 المدفكعات كفي معدلات التضخـ. 

 أنواع سعر الصرف .3

 ينقسـ سعر الصرؼ إلى:   

كىك مقياس لقيمة عممة دكلة ما، كالتي يمكف مبادلتيا بقيمة عممة دكلة  :الاسمي الصرف سعر  .1.3
أخرل، كيتـ تحديد سعر الصرؼ الاسمي لعممة دكلة ما تبعا لمطمب كالعرض عمييا في سكؽ صرؼ 
العملبت في لحظة زمنية معينة، كليذا يمكف لسعر الصرؼ أف يتغير تبعا  لتغيرات قكل العرض كالطمب. 
كينقسـ صرؼ الصرؼ الاسمي إلى صرؼ رسمي كىك المعمكؿ بو في التعاملبت الجارية الرسمية، كسعر 

 2 . صرؼ مكازم لو كىك السعر المعمكؿ بو في الأسكاؽ المكازية ) كالتي قد تككف غير رسمية (

ابؿ كما أف سعر الصرؼ الاسمي يتغير يكميا صعكدا أك ىبكطا بالنسبة لمقكة الشرائية لمعممة مق
العملبت الأخرل في سكؽ الصرؼ، كيستجيب ىذا السعر لمجمكعة مف المحددات كتغير الأسعار 
المحمية كالدكلية كتطكر أسعار الفائدة بالإضافة إلى العكامؿ النفسية لممتعامميف كما تحدد اتجاىات تقمب 

العملبت الأخرل ىذا السعر الاسمي مف خلبؿ مؤشر سعر الصرؼ الذم يعكس متكسط التقمبات في قيـ 
بالنسبة لعممة معينة، كذلؾ مع إعطاء كؿ عممة مف العملبت كزنا مرجحا بالتكازم مع دكر الدكلة في 

 العلبقات النقدية كالتجارية الدكلية.

يعبر سعر الصرؼ الحقيقي عف الكحدات مف السمع الأجنبية اللبزمة لشراء : سعر الصرف الحقيقي .2.3
ىك يفيد المتعامميف الاقتصادييف في اتخاذ ك لي يقيس القدرة عمى المنافسة كحدة مف السمع المحمية، كبالتا

 ،المكاد المصدرة بنفس المعدؿ إنتاج، فمثلب ارتفاع مداخيؿ الصادرات بالتزامف مع ارتفاع تكاليؼ ـقراراتي
أرباح  كائد لـ يؤد إلى أم تغيير فيعال فيلا يدفع إلى التفكير في زيادة الصادرات لأف ىذا الارتفاع 

ف ارتفعت مداخيميـ الاسمية بنسبة عالية  3.المصدريف كا 

                                                 
1
 .02، معيد الدراسات المصرفية البنؾ المصرفي، مجمكعة محاضرات، القاىرة، ص: أسعار الصرف والتوازن الخارجيفؤاد سمطاف،   

2
 .063ص: ،  هـ0213 اٌغؼىدَح، جذج، ، دراسبد ِزمذِخ فٍ إٌظرَخ الالزصبدَخ اٌىٍُخٌخ اٌخطُة، ػثذ اٌؼضَض تٓ ادّذ دَاب ، فاسوق تٓ طا 
3
 .25، ص: ِرخغ سبثكجثاس تششي،   
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متكسط التغير في سعر صرؼ عممة ما  يقيس كيعبر عف المؤشر الذم سعر الصرف الفعمي:  .3.3
مي يساكم متكسط عدة فعكبالتالي مؤشر سعر الصرؼ ال ،بالنسبة لعدة عملبت أخرل في فترة زمنية أخرل

مة مف سمدل تحسف أك تطكر عممة بمد ما بالنسبة لمجمكعة أك لأسعار صرؼ ثنائية، كىك يدؿ عمى 
 العملبت الأخرل.

دد في أم فترة في المستقبؿ حيقصد بو القيمة الحالية لسعر الصرؼ الذم سي سعر الصرف الآجل:  .4.3
كقت حدكثو، كيمكف التعبير عف سعر الصرؼ الآجؿ عمى  (spotكالذم يسمى سعر الصرؼ الحاضر )

 1أساس أنو محصمة عكامؿ ىي:

  ؛سعر الصرؼ الحاضر 

  الصرؼسعر لأك الخسارة الناتجة عف الفرؽ بيف القيمة الآجمة كالقيمة الحاضرة  الخطر معدؿ. 

 الآثار المترتبة عن عدم استقرار أسعار الصرف .4

مف جممة ك  ،تكاليؼ تتعدل الحدكد الكطنية لمبمد المعني ،الصرؼ أسعارينتج عف عدـ الاستقرار في     
 2:ىذه التكاليؼ ما يمي

 ؿ عائقا لمسمطات النقدية لتحقيؽ ظركؼ اقتصادية كطنية مستقرة.شكعدـ استقرار أسعار الصرؼ ي 

 الاضطرابات في إحدل العملبت الرئيسية مثلب يمكف أف يدفع سعر الصرؼ إلى تجاكز الحد نتيجة 
آثاره عمى أسعار الفائدة الحقيقية كالميزاف التجارم، كيعني تجاكز ىذا الحد أف سعر الصرؼ تغير 

ر الذم يضع السمطات مفي الأسعار، كىك الأ ةبمقدار يفكؽ المستكل الضركرم لمكازنة الفكارؽ الدكلي
غيرات في سعر كمؼ، إما أف تقبؿ التمفي البمداف الشريكة تجاريا في مأزؽ كبيف خياريف كلبىما 

ما أف تغير سياستيا ال قدية لمكاجية نصرفيا كما ينتج عنو مف آثار عمى تكاليفيا كأسعارىا الداخمية، كا 
 الأمر المستجد.

ميزاف المدفكعات مف خلبؿ ارتفاع كانخفاض قيمة كقد تؤثر التغيرات في أسعار الصرؼ عمى 
 فإذا كاف الطمب عمى الصادرات مرنان  ،ثمانياخفاض أبانففي حالة الانخفاض تتأثر الصادرات  ، العممة
النسبة المئكية مف الزيادة في الكميات المطمكبة سكؼ تككف اكبر مف النسبة المئكية مف اليبكط في فإف 

                                                 
1
 .26، ص: ٔفس اٌّرخغ اٌسبثك  

2
 .002 ، ص:0774، دَىاْ اٌّطثىػاخ اٌجاِؼُح، اٌجضائش، ِذخً ٌٍزحًٍُ إٌمذٌدُّذاخ ِذّىد،   
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كيحدث العكس في حالة إذا لـ  ،ادرات سكؼ تزدادمف الص مكاسب العممة الأجنبيةف إأسعارىا، كلذلؾ ف
 رنا.ميكف الطمب 

ف انخفاض قيمة العممة يرفع أسعار الكاردات بالعممة المحمية، كلكف إلمكاردات فأما بالنسبة 
الأسعار المحمية لمكاردات إلى تخفيض  الزيادة في تدفإذا أ بالعممة الأجنبية تظؿ دكف تغيير، أسعارىا

ر كمع ذلؾ فإف زيادة أسعا ،العممة الأجنبية عمى الكاردات سكؼ ييبط إنفاؽالكمية المطمكبة فإف 
تؤدم إلى ضغكط تضخمية بفعؿ زيادة التكاليؼ  ، عمى اثر الانخفاض في قيمة العممة يمكف أفالكاردات

 (.  كالطمب عمى المكاد الغذائية كالمكاد الأكلية مرف ) رػكلا سيما إذا كاف الطمب عمى الكاردات غي

فإذا كاف الطمب عمى  ،كفي حالة الارتفاع فإف أسعار الصادرات سكؼ ترتفع في الأسكاؽ الأجنبية
فإف النسبة المئكية مف اليبكط في الكمية المطمكبة سكؼ تككف أكبر مف النسبة المئكية  ،رنامالصادرات 

  .تنخفض المكاسب مف العممة الأجنبية سكؼالزيادة في السعر، ك  في

ؼ غير مرف فإف النسبة المئكية مف الزيادة في السعر سك  عمى الصادرات أما إذا كاف الطمب
 كسكؼ تزداد المكاسب مف العممة الأجنبية. في الكمية المطمكبة اليبكط النسبة المئكية في تككف أكبر مف

كبذلؾ سكؼ تزداد ض الأسعار المحمية ليا انخفا فاف ارتفاع قيمة العممة يؤدم إلى كبالنسبة لمكاردات     
ذا كاف ، المنفقة عمى الكارداتجنبية الأ العممة ير في أسعارييكجد أم تغ بما أنو لا ؛الكمية المطمكبة كا 

 1فمف يحصؿ تغيير في إنفاؽ العممة الأجنبية. تماما الطمب عمى الكاردات عديـ المركنة

 دور السياسة النقدية في استقرار أسعار الصرف .5

كسائؿ مختمفة لتدعيـ نقدىا كتحقيؽ الاستقرار في اقتصادىا  1931اتبعت الدكؿ ابتداء مف عاـ       
 ككانت أىـ تمؾ الكسائؿ ىي:

يمكف أف تغير الدكلة سعر الصرؼ بيف عممتيا كعملبت الدكؿ  تخفيض القيمة الخارجية لمعممة: .1.5
الأخرل صعكدا أك ىبكطا، كفي الحياة العممية قمما تقكـ الدكؿ برفع القيمة الخارجية لعملبتيا كلكنيا كثيرا 

بعض مشاكميا الاقتصادية، كعمى الأخص مشاكؿ ميزاف ما تمجأ إلى تخفيض القيمة ككسيمة لمتغمب عمى 
المدفكعات، فمقد عانت الكثير مف الدكؿ في فترة الكساد العالمي مف العجز في الميزاف الحسابي، ك 
بالتالي مف النقص في الأرصدة الذىبية كأرصدة العملبت الأجنبية، فرأت بعض ىذه الدكؿ علبج ىذه 

متيا إلى الذىب حتى تخفؼ الضغط عمى ميزانيا الحسابي، فتخفيض المشكمة عف طريؽ تخفيض قيمة عم
القيمة الخارجية لعممة دكلة معينة يؤدم إلى انخفاض أسعارىا مقكمة بكحدات النقد الأجنبي مما يؤدم إلى 

 تنشيط الصادرات.

                                                 
1
 .003، 002، ص ص: ٔفس اٌّرخغ اٌسبثك  
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حد مف أسعار السمع الأجنبية مقكمة بعممة تمؾ الدكلة تصبح مرتفعة مما يؤدم إلى ال أفكما        
الكاردات، عمى أف النتيجة النيائية لتخفيض قيمة عممة بمد ما إنما يتكقؼ عمى مدل مركنة العرض 
كالطمب لصادراتو ككارداتو، فإذا كاف الطمب الخارجي عمى صادرات الدكلة التي قامت بالتخفيض مرنا، 

 1إلى زيادة الصادرات. ككاف العرض مف منتجاتو المعدة لمتصدير مرنا كذلؾ، فإف تخفيض العممة يؤدم

يشمؿ ىذا النظاـ في تدخؿ السمطات النقدية لمتأثير في القكل التي عمى  الرقابة عمى الصرف: .2.5
أساسيا يتحدد سعر الصرؼ، أم التأثير عمى ظركؼ العرض ك الطمب لمصرؼ الأجنبي، كاليدؼ مف 

تحديد مجالات استخداـ الصرؼ ك كراء ىذا التدخؿ يتمثؿ غالبا في تشجيع بعض الصناعات التصديرية، 
 2الأجنبي كما قد يتمثؿ اليدؼ في اختيار المتعامميف أك الدكؿ التي سيتـ التعامؿ معيا.

 3:يمي كمف بيف التدابير التي تعتمدىا السمطات النقدية في الرقابة عمى الصرؼ ما   

 منع التسكية القبمية لمكاردات؛ 

 ة في الخارج نتيجة التصدير ضمف فترة زمنية محددة؛الإلزاـ بإعادة العملبت الأجنبية المحصم 

  السياحة؛تحديد المخصصات بالعممة الصعبة المكضكعة تحت تصرؼ المسافريف إلى الخارج قصد 

  تقسيـ الحسابات البنكية إلى حسابات لغير المقيميف تستفيد مف التحكيؿ الخارجي لمعممة، كحسابات
المعاملبت مع الخارج إلا بترخيص مرتبط  بعممية تجارية أك لممقيميف لا يمكف عف طريقيا تسكية 

 مالية مبررة.

رقابة  لرقابة عمى النقد الأجنبي صكرتيف؛تتخذ كسائؿ ا: وسائل الرقابة عمى الصرف الأجنبي .3.5
كرقابة غير مباشرة؛ كتتمثؿ صكر الرقابة المباشرة في نظاـ الحصص كتراخيص الاستيراد  ،مباشرة

عمى الصرؼ الأجنبي كالاتجار الحككمي المباشر، أما أساليب الرقابة غير  كالتصدير كالرقابة
عانات التصدير كتغيير القيمة الخارجية لمعممة.  4المباشرة فتنحصر في الرسكـ الجمركية كا 

 

 

 
 

                                                 
1
، ص ص: 0761، داس إٌهضح اٌؼشتُح، تُشوخ، إٌمىد واٌجٕىن واٌؼلالبد الالزصبدَخ اٌذوٌُخلشَظح طثذٍ ذادسَظ، ِذدد ِذّذ اٌؼماد،   
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2
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 .15، ص: 0224جاِؼح تاذٕح، اٌجضائش، 
3
 .014:  ، صِرخغ سبثكلذٌ ػثذ اٌّجُذ،   
2
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 الثاني خلاصة الفصل

يتحقؽ التكازف الاقتصادم مف خلبؿ تحقيؽ التكازف في كؿ مف السكؽ الحقيقي كىك سكؽ السمع    
كالخدمات مف خلبؿ تكازف كؿ مف منحنى الادخار كالاستثمار ك السكؽ النقدم الذم يتحقؽ تكازنو مف 

 عمييا.خلبؿ نقطة تقطع منحنى عرض النقكد مع منحنى الطمب 

كبيرة في معالجة الاختلبلات الاقتصادية كتحقيؽ الاستقرار كالتكازف  أىميةات كتعتبر السياسة النقدية ذ  
التضخمية فانو سيتـ تقميؿ المعركض النقدم مف خلبؿ  الفجكةكاف الاقتصاد يعاني مف  فإذاالاقتصادم 

 كما يتـ الإلزاميالخصـ ككذلؾ يتـ رفع معدؿ الاحتياطي  إعادةالكمية حيث يتـ زيادة معدؿ  الأدكات
استخداـ سياسة السكؽ المفتكحة مف خلبؿ طرح السندات الحككمية بيدؼ سحب جزء مف النقكد  أيضا

في الحالة العكسية كىي حالة الانكماش فانو يتـ  أماالفائضة ، حتى يتـ تخفيض  معدؿ التضخـ. 
تشجيع ك  الإقراضبيدؼ التشجيع عمى زيادة   الإلزاميتخفيض كؿ مف معدؿ التضخـ كمعدؿ الاحتياطي 

 الاستثمار كبالتالي تنشيط حركية الاقتصاد لمتخمص مف حالة الرككد

خلبؿ قياـ البنكؾ المركزية التكازف لميزاف المدفكعات مف  إعادةكما تستخدـ السياسة النقدية ىدؼ 
الأسعار  اضانخف إلىحيث يؤدم ذلؾ  كىي رفع سعر الخصـ،  باستخداـ أداة مف أدكات السياسة النقدية

لى تخفيض الطمب عمى السمع الخارجيةمما سيشجة المحمي سيغرم الأفراد الأجانب  ،  كع الصادرات، كا 
إلى تكظيؼ أمكاليـ بالبنكؾ الكطنية، كبالتالي تدفؽ أمكاؿ أجنبية إلى داخؿ الدكلة، كىذا ما يساىـ في 

 .تخفيض العجز في ميزاف المدفكعات

أيضا دكرا ميما في إعادة  الاستقرار لأسعار الصرؼ مف خلبؿ تخفيض  كما أف لمسياسة النقدية 
ءات الرقابة عمى الصرؼ.قيمة العممة الكطنية مقابؿ العملبت الأجنبية ككذلؾ مف خلبؿ تشديد إجرا



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

فعالية السياسة النقدية في   فصل الثالث:ال
الاختلالات الاقتصاديةمعالجة  الجزائر في    
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 تمييد

عرفت السياسة النقدية في الجزائر تطكرات ىامة منذ الاستقلبؿ بدءا بمرحمة التأميـ كمركرا بمراحؿ    
الإصلبح الاقتصادم كالنقدم في ظؿ النظاـ الاشتراكي ، حيث كانت السياسة النقدية في خدمة السياسة 

 آنذاؾ.لبت اللبزمة لما تحتاجو الخزينة العمكمية التمكيالمالية مف خلبؿ تقديـ 

كمع بداية التخمي عف النظاـ الاشتراكي كالدخكؿ في مرحمة اقتصاد السكؽ استعادة السياسة النقدية 
جبو أصبحت لمسياسة النقدية  مكانة كالذم بمك  90/10 مكانتيا  خاصة بعد صدكر قانكف النقد كالقرض

 زنات الاقتصادية الكمية.التكاىامة في معالجة الاختلبلات الاقتصادية كالمساىمة بصكرة فعالة في تحقيؽ 

دارة السياسة  النقدية يعتبر بنؾ الجزائر ىك المسؤكؿ عف كضع ك      ، كلـ  تياكمراقبعمييا كالإشراؼ كا 
، فقد عرؼ عدة تطكرات في مختمؼ المراحؿ التي مر  يكف بنؾ الجزائر في البداية مثمما ىك عميو اليكـ

مباشرة الإصلبحات التي مست الجياز المصرفي مة، ثـ بعد بيا منذ تأميمو ككضعو ممكلا لمخزينة العا
عامة كبنؾ الجزائر خاصة كالتي لـ تكف في مستكل التطمعات التي تجعؿ منو قائدا لمجياز المصرفي 

كالذم يعتبر نقطة  90/10كبقية البنكؾ المركزية في العالـ، كذلؾ حتى تاريخ إصدار قانكف النقد ك القرض 
ي عامة كبنؾ الجزائر خاصة، حيث تـ منحو قيادة شؤكف النقد كالسياسة النقدية  تحكؿ لمجياز المصرف
 بمزيد مف الاستقلبلية.

أصبح لو الدكر البارز كالفعاؿ في تحقيؽ الأىداؼ الاقتصادية التي ترسميا الحككمة خاصة  بذلؾك     
صادية الاقتعمى التكازنات المحافظة بيدؼ تحقيؽ الاستقرار الاقتصادم ك السياسة النقدية يتعمؽ بفيما 
 .الكمية 

 ىذا الفصؿ إلى ثلبث مباحث كالآتي: كعميو فقد تـ تقسيـ

 المبحث الأكؿ: ماىية بنؾ الجزائر مف نشأة كتطكر؛

 ؛2000/2017المبحث الثاني: مسار السياسة النقدية في الجزائر كأدكاتيا خلبؿ الفترة 

 ختلبلات الاقتصادية الكمية في الجزائر.الاثر السياسة النقدية في معالجة أالمبحث الثالث: 
 

 

 

 

 



 فٍ ِؼاٌجح الاخرلالاخ الالرظادَح فؼاٌُح اٌغُاعح إٌمذَح فٍ اٌجضائش             اٌفظً اٌصاٌس
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 المبحث الأول: ماىية بنك الجزائر

عرؼ بنؾ الجزائر تطكرات ىامة منذ إعادة تأميمو بعد الاستقلبؿ مباشرة ككصكلا إلى استعادة مكانتو    
 .90/10 النقد كالقرضعمى غرار البنكؾ المركزية الأخرل في دكؿ العالـ مف خلبؿ قانكف 

 المطمب الأول: نشأة وتطور بنك الجزائر

ذ الاستقلبؿ كالتي كانت بالتكازم مع التحكلات التي عرؼ النظاـ المصرفي الجزائرم عدة تطكرات من   
ىيكمتو مف خلبؿ  إعادةبنؾ المركزم حتى شيدىا الاقتصاد الجزائرم؛ التي بدكرىا ساىمت في تطكر ال

  ما تبعو مف تعديلبت.؛ ك  90/10قانكف النقد كالقرض 
 نشأة بنك الجزائر  .1

السيادية النقدية كالمالية، كيعتبر البنؾ المركزم باشرت الجزائر بعد الاستقلبؿ بإنشاء المؤسسات    
المصادؽ عميو  62-441 الجزائرم أكؿ مؤسسة نقدية أُنشئت في الجزائر، حيث أنشئ بمكجب القانكف رقـ

 كالمتعمؽ بإنشاء البنؾ المركزم كتحديد قانكنو الأساسي 1962/12/13 مف قبؿ المجمس التأسيسي بتاريخ
 1851 جزائر المؤسسة المصرفية التي أُنشئت إباف الاستعمار الفرنػػسي سنةكقد كرث فعاليػػات بنؾ ال

 1.آلاؼ سيـ 6ملبييف فرنؾ فرنسي مقسمة عمى  30برأسماؿ قدره 

 بػ كما أنو يعتبر مؤسسة عمكمية كطنية تتمتع بالشخصية المعنكية كالاستقلبؿ المالي، رأسمالو يقدر   
 حيث كاف اليدؼ مف إنشائو ىك القياـ بميمة الإصدار مميكف فرنؾ جديد، كممكيتو بالكامؿ لمدكلة، 40

النقدم كعمميات إعادة الخصـ إضافة إلى الإشراؼ عمى البنكؾ التجارية كأيضا عمى السياسة النقدية ككذا 
كىك كذلؾ بمثابة بنؾ الحككمة نظران لما يقدمو مف تسبيقات لمخزينة العمكمية كما  ،مراقبة كتكجيو الائتماف

 2يخصمو مف سندات مضمكنة مف طرفيا.

فكانت مف خلبؿ مجمس إدارة كمحافظ  إنشائوأما فيما يخص إدارة البنؾ المركزم خلبؿ تمؾ فترة    
 رة ىك السمطة المكمفة بتسيير شؤكف بنكايساعده في أداء ميمتو مدير عاـ كمراقبيف. حيث أف مجمس الإدا

 لإصدار، كتركيبتو جد كاسعة لأنيا تجمع بالإضافة إلى المحافظ كالمدير العاـ، مف ثمانية إلى ثمانية
 عشر مراقب، كميـ يعينكف بمرسكـ رئاسي كيختاركف تبعا لكفاءاتيـ كالمناصب التي يشغمكنيا في الإدارات

 مس مف المحافظ كرئيس لممجمس، كالمدير العاـ كعشرة إلى ثمانية عشركما يتألؼ ىذا المجكالمؤسسات، 
 3:عضكا مف كبار المسؤكليف كالمختصيف في الشؤكف النقدية كالمالية كمنيـ

                                                 
 .27، ص: 0770، دَىاْ اٌّطثىػاخ اٌجاِؼُح، اٌجضائش، ِحبضراد فٍ الزصبد اٌجٕىنشاوش اٌمضوٍَٕ،  1
2
، أطشودح دورىساٖ  ػٍىَ، ذخظض: ِاٌُح وتٕىن ، وٍُح اٌؼٍىَ الالرظادَح دور اٌجٕه اٌّروسٌ فٍ رحمُك الاسزمرار الالزصبدٌعؼُذاْ ػّش،   

 .073، ص: 0206/0207واٌؼٍىَ اٌرجاسَح وػٍىَ اٌرغُُش، جاِؼح أَ اٌثىالٍ، 

3
 Abdelkrim Naas, Le Système Bancaire Algérien – de la décolonisation à L'économie de marché -, éditions 

INAS, Paris, 2003, p:27. 
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 أربعة إلى عشرة مراقبيف يختاركف مف بيف أعمى مستخدمي الإدارات الاقتصادية كالمالية في الدكلة 
 المتخصصة في ميداف القرض أك التي تساىـ في( العامةأك مف بيف المؤسسات العامة كشبو 

 ؛)التنمية الاقتصادية لمدكلة
 اثناف إلى خمسة مراقبيف يختاركف تبعان لتجربتيـ المينية؛ 
 .اثناف إلى ثلبثة مراقبيف يمثمكف مؤسسات العمؿ، منيا ممثؿ لمستخدمي البنؾ المركزم 

 أفريؿ 10 الكطنية كىي الدينار الجزائرم فيلنشأة البنؾ المركزم تـ إصدار العممة  حيث تبعا
كما كاف اليدؼ مف إصداره ىك منع  غراـ لمدينار الكاحد، 0118 عمى أساس غطاء ذىبي يقدر بػ 1964

ىركب الأمكاؿ، كقد كاف عممة غير قابمة لمتحكيؿ كمرتبطة بالفرنؾ الفرنسي في البداية، قبؿ أف تنيي 
 نياية الستينات مف القرف الماضي.  الجزائر الارتباط بينيما نيائيا في

كخلبؿ تمؾ الفترة كعمى مستكل الكاقع فاف البنؾ المركزم كضع كميان لخدمة الخزينة كىذا بمنحيا       
تسبيقات غير منتيية، الأمر الذم قمؿ مف دكر البنؾ المركزم في الاقتصاد الكطني آنذاؾ، حيث نجـ عف 

الإصدار النقدم دكف مقابؿ، مما أدل إلى بركز الاختناقات النقدية كظيكر ذلؾ الكثير مف اللبمبالاة في 
  1التضخـ.

 البنك المركزي الجزائري في ظل تطور النظام المصرفي الجزائري .2

كاف مف أكلكيات الحككمة الجزائرية بعد الاستقلبؿ إنشاء نظاـ مصرفي يككف تحت سيطرتيا       
 تي:؛ كعرفت مراحؿ إنشاءه كتطكره كالآقتصاديةلتنمية الالتحقيؽ اتمكيؿ ليضمف ليا 

 ؿ مباشرة بدأت نكاة تشكؿ النظاـبعد الاستقلب": 1691-1692تشكيل النظام المصرفي الجزائري"  .1.2
المصرفي الجزائرم، مف خلبؿ إضفاء السيادة عمى المؤسسات المالية الكبرل؛ كذلؾ مف خلبؿ إحداث 
الدكلة الجزائرية لمعيد إصدار خاص بيا ليحؿ محؿ بنؾ الجزائر قبؿ الاستقلبؿ، كتـ كذلؾ إنشاء الخزينة 

نمية الكطنية التي تتطمب كمف أجؿ عممية الت ،1962ديسمبر 31الجزائرية بعزليا عف الخزينة الفرنسية في 
، الذم تحكؿ 1963رؤكس أمكاؿ كبيرة لتمكيؿ الاستثمار تـ تأسيس الصندكؽ الجزائرم لمتنمية في سنة 

فيما بعد إلى البنؾ الجزائرم لمتنمية، ثـ بعد ذلؾ تـ إنشاء الصندكؽ الكطني لمتكفير كالاحتياط، الذم 
 2تحكؿ فيما بعد إلى بنؾ متخصص في تمكيؿ السكف.

                                                 
1
 .074، ص: ِرخغ سبثك عؼُذاْ ػّش،   

2
دوٌح غُش ِٕشىسج، جاِؼح ، أطشودح دورىساٖ إصلاحبد إٌظبَ اٌّصرفٍ اٌدسائرٌ وآثبرهب ػًٍ رؼجئخ اٌّذخراد ورّىًَ اٌزُّٕختطاهش ػٍٍ، 

 .29، ص:2006-2005الالرظادَح وػٍىَ اٌرغُُش، اٌجضائش، وٍُح اٌؼٍىَ 
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يتككف مف مجمكعة كبيرة مف البنكؾ الأجنبية  1966لقد كاف النظاـ المصرفي الجزائرم إلى غاية 
يتجاكز عددىا العشريف، ككاف التكجو العاـ ليذه البنكؾ التي تمتمؾ سيكلة ىامة يميؿ نحك رفض تمكيؿ 

مما  ،عمى الكفاء استثمارات القطاع العاـ بحجة غياب القكاعد التقميدية لمعمؿ المصرفي، مثؿ القدرة
أضطر الخزينة العمكمية الجزائرية أف تقكـ بدكر الممكؿ للبقتصاد الكطني بالاعتماد عمى تسبيقات بنؾ 
الإصدار، الذم كاف بدكره مجبران عمى الدخكؿ في علبقة مباشرة لتمكيؿ النشاط الفلبحي في الفترة الممتدة 

اـ المصرفي فالأكؿ كاف قائمان عمى أساس ليبرالي حيث كانت النتيجة ازدكاجية النظ ،1967-1963مابيف 
يسيطر عميو الخكاص، أما الثاني فكاف قائـ عمى أساس اشتراكي تسيطر عميو الدكلة، مما خمؽ تناقضان 
عمى مستكل أداء النظاـ المصرفي كالذم كانت نتيجتو قياـ الدكلة بتأميـ البنكؾ الأجنبية كظيكر 

 1المصارؼ الحككمية.

تكجيات الجزائر المستقمة كانت تتطمع لبناء دكلة اشتراكية تقكـ عمى الممكية العامة حيث أف 
بالتالي عرؼ ىذا التطمع استحالة التخطيط الاقتصادم كسط فكضى المؤسسات المالية  ،لكسائؿ الإنتاج

تداءا مف سنة الأجنبية الأىداؼ التي كانت ترمي إلييا الدكلة آنذاؾ، لذلؾ تقرر تأميـ البنكؾ الأجنبية إب
، كقد كاف ىذا القرار بداية لإعادة تشكيؿ النظاـ المصرفي الجزائرم، حيث نتج عف ذلؾ نشأة ثلبثة 1966

، القرض الشعبي (BNA)بنكؾ تجارية تعكد ممكية رأسماليا كميا إلى الدكلة كىي: البنؾ الكطني الجزائرم
 .(BEA)، كبنؾ الجزائر الخارجي(CPA)الجزائرم 

مف إنشاء ىذه البنكؾ الثلبثة كسر حدة الاحتكار المصرفي الأجنبي كالرغبة في تقديـ ككاف الغرض 
نكع  مساىمات جادة في عممية التنمية الاقتصادية لمبمد، ككانت بداية عمؿ ىذه البنكؾ يرتكز نظػريا عمى
لصدد مف التخصص، حيث يقكـ كؿ بنؾ منيا بتمكيؿ مجمكعة مف قطاعات الاقتصاد الكطني. كفي ىذا ا

العمكمية  بتمكيؿ القطاع الفلبحي، عمميات الاستيراد، المؤسسات (BNA)تكفؿ البنؾ الكطني الجزائرم 
فقد تكفؿ بتمكيؿ النشاط الحرفي كالفنادؽ كالميف  (CPA)كالقطاع الخاص، أما القرض الشعبي الجزائرم
 2ية.في تمكيؿ التجارة الخارج (BEA)الحرة، في حيف تخصص بنؾ الجزائر الخارجي

بدأت فترة الإصلبحات في القطاع المصرفي (: 1690 -1691)إصلاحات القطاع المصرفي  .2.2
، كذلؾ بغية السير الحسف لمسياسات المالية كالنقدية، خاصة أماـ عجز البنكؾ 1971الجزائرم بحمكؿ سنة 

الكطنية عف تمكيؿ الاستثمارات المخططة كزيادة متطمبات تمكيميا عمى الخزينة العمكمية؛ كبذلؾ ييدؼ 

                                                 
1
 .075ص: ، ِرخغ سبثكعؼُذاْ ػّش،   

2
 .076، ص: ٔفس اٌّرخغ اٌسبثك  
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دد الإصلبح إلى إعادة النظر في قنكات التمكيؿ كلقد حمؿ رؤيا جديدة ليذه العلبقات التمكيمية، كما ح
 1أيضا طرؽ تمكيؿ الاستثمارات العمكمية المخططة كىذه الطرؽ ىي:

 قركض مصرفية متكسطة الأجؿ بإصدار سندات قابمة لإعادة الخصـ لدل البنؾ المركزم؛ 
  قركض طكيمة الأجؿ ممنكحة مف مؤسسات مالية متخصصة مثؿ البنؾ الجزائرم لمتنمية الذم برمج

ر القركض في الإيرادات الجبائية كمكارد الادخارات المعبأة مف لتمكيؿ مشاريع تنمكية، كتتمثؿ مصاد
 طرؼ الخزينة كالتي مُنح أمر تسييرىا إلى المؤسسات المتخصصة؛

 .التمكيؿ عف طريؽ القركض الخارجية المكتتبة مف طرؼ الخزينة كالبنكؾ الأكلية كالمؤسسات 
بما فييا القطاع المصرفي تماشيان مع  كفي بداية الثمانينات تمت إعادة ىيكمة مؤسسات القطاع العاـ

إصلبحات المؤسسات الاقتصادية الأخرل بعد أف كاف التخطيط المالي يحصر دكر البنؾ لمدة طكيمة 
في مجرد شباؾ في خدمة المؤسسات العمكمية كتحت كصاية الخزينة العمكمية، حيث تـ إعادة ىيكمة 

ائرم، كالذم انبثؽ عنيما كؿ مف بنؾ الفلبحة كؿ مف البنؾ الكطني الجزائرم كالقرض الشعبي الجز 
 1985.2-04-30بتاريخ:  BDL))، بنؾ التنمية المحمية 1982-03-13بتاريخ:  (BADR)كالتنمية الريفية 

 
 

                                                 
دورىساٖ فٍ ػٍىَ اٌرغُُش غُش  أطشودح، اٌمطبع اٌّصرفٍ اٌدسائرٌ فٍ ظً اٌؼىٌّخ " رمُُُ الأداء وِزطٍجبد الإصلاذ"ػثذ اٌشصاق علاَ،  1

 .106، 105: ، ص ص2012، 3جاِؼح اٌجضائش -فشع ٔمىد وِاٌُح، وٍُح اٌؼٍىَ الالرظادَح واٌؼٍىَ اٌرجاسَح وػٍىَ اٌرغُُش  –ِٕشىسج
2
 .025، ص: ٔفس اٌّرخغ اٌسبثك  
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 للؤزمة نتيجةودور البنك المركزي:  1699الإصلاح المصرفي من خلال قانون القرض والبنك لعام  .3.2
أسعار البتركؿ كانييار  في منتصؼ الثمانينات بسبب انخفاض الجزائرملاقتصاد التي شيدىا ا المزدكجة

 1986-08-19الصادر في  12-86بمكجب القانكف رقـ  1986سعر صرؼ الدكلار ظيرت إصلبحات 
ذ ذحيث تـ إدخاؿ إصلبح ج ،القرضك  نظاـ البنكؾبالمتعمؽ  لـ يقتصر رم عمى الكظيفة البنكية كا 

فحسب، بؿ مس كذلؾ القطاع المصرفي، حيث أف ىذا القانكف يحمؿ في الإصلبح عمى القطاع الحقيقي 
ثناياه العناصر الأكلى للئصلبح الكظيفي لمنظاـ المصرفي ذك المستكييف، كما ىك عميو الحاؿ في 
زالة  عطائو استقلبلية نسبية كمركنة أكبر كا  اقتصاديات السكؽ كأسس للبمركزية النظاـ المصرفي كا 

كذلؾ بكضع إطار قانكني جديد لسد الفراغ التشريعي  ختصاصات كالصلبحيات؛الغمكض في ممارسة الا
كما منح ىذا القانكف نمط تسيير جديد لمبنؾ كالقرض ، الذم لـ يكف يمزـ أم ىيئة مالية عمى أداء دكرىا

 كاستعادت بمكجبو البنكؾ مسؤكليتيا عف المخاطر ككمؼ البنؾ المركزم بتسيير القركض كالتنظيـ النقدم
كبالنسبة لمبنؾ المركزم أصبح يتكفؿ  ،بالإضافة إلى ذلؾ تـ إنشاء المجمس كالمخطط الكطني لمقرض

 1بأداء المياـ الأصمية لمبنكؾ المركزية كىي:
 احتكار امتياز الإصدار النقدم؛ 
 تنظيـ التداكؿ النقدم؛ 
 مراقبة تكزيع القركض للبقتصاد؛ 
 .تسيير احتياطي الصرؼ 

مف ىذا  16ركزم صلبحياتو في تطبيؽ السياسة النقدية مف خلبؿ المادة كذلؾ استعاد البنؾ الم
القانكف، لما في ذلؾ مف تحديد لسقؼ إعادة الخصـ المفتكحة لمؤسسات القرض بيدؼ الحد مف الاعتماد 

النقدم في التمكيؿ الاقتصادم. كفي ىذا الشأف أُعيد النظر في طبيعة العلبقات التي تربط  الإصدار عمى
 مؤسسة الإصدار النقدم بالخزينة العمكمية.  

ىاـ لضبط كتكجيو النظاـ المصرفي فقد أنشأت بمكجب ىذا القانكف ىيئات  كذلؾ كبيدؼ إعطاء دكر   
 2:الإشراؼ كالرقابة كالمتمثمة فيما يمي

يستشار المجمس الكطني لمقرض في تحديد السياسة العامة لمقرض  :مس الوطني لمقرضالمج .1.3.2
كذلؾ بالأخذ بعيف الاعتبار احتياجات الاقتصاد الكطني، كخصكصان ما تعمؽ بتمكيؿ مخطػػطات كبرامج 

                                                 
ٌثٕىن واٌمشع.   ، اٌّرؼٍك تٕظاَ ا1986-08-19اٌظادس تراسَخ:  12-86ِٓ اٌمأىْ  15و 02اٌّادج سلُ  1

 

2
 .020، ص: ِرخغ سبثكعؼُذاْ ػّش،   
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اسة التنمية الاقتصادية كالكضعية النقدية لمبمد، كما يقكـ ىذا المجمس بإعداد الدراسات المرتبطة بسي
حجـ كتكمفة القرض في إطار مخطػطات كبرامج التنمية ك   القرض كالنقد، ككؿ الأمكر المرتبطة بطبيعة

 الاقتصادية الكطنية كيعمؿ ىذا المجمس تحت كصاية كزارة المالية.

يرأس المجنة التقنية لمبنكؾ محافظ البنؾ المركزم، كالمجنة مكمفة بمتابعة  :المجنة التقنية لمبنوك .2.3.2
مقاييس ذات العلبقة بتنظيـ الكظيفة البنكية، كما تسير المجنة عمى ضماف تطبيؽ التنظيمات جميع ال

كالتشريعات القانكنية كالبنكية تبعا لسمطات المراقبة المخكلة ليا، كتيدؼ الصلبحيات المخكلة لمجنة إلى 
 تشجيع الادخار كمراقبة كتكزيع القركض.

لـ يتكيؼ مع الإصلبحات التي قامت بيا السمطات العمكمية، خاصة  12-86كمع ذلؾ إلا أف قانكف 
، كما أنو لـ يأخذ بالاعتبار المستجدات التي 1988بعد صدكر القانكف التكجييي لممؤسسات العمكمية سنة 

 طرأت عمى مستكل التنظيـ الجديد للبقتصاد.

الكاردة  المصرفيةالإصلبحات  عمى الرغـ مف :1699البنك المركزي والإصلاحات الاقتصادية لسنة   .4.2
بالسمطات الجزائرية إلى تطبيؽ برنامج  دفع إلا أف استمرار الأزمة الاقتصادية 12-86في القانكف 

كذلؾ ، 1988سنة  بتداءان مفإالعمكمية إصلبحي كاسع مس جميع القطاعات الاقتصادية بما فييا البنكؾ 
، حيث كالمتضمف تكجيو المؤسسات العمكمية ،1988-01-12المػػؤرخ في  01-88القانكف رقـ  بصدكر

أصبح البنؾ أكثر استقلبلية في إدارة مكارده المالية كفي منح القركض كبذلؾ أصبحت البنكؾ مؤسسات 
 06-88ك 01-88المصادقة عمى القانكنيف  شكمتكقد  المردكدية، اقتصادية تيدؼ إلى تحقيؽ الربح ك

نحيا القدرة عمى التمكيؿ، بمكانتقاليا إلى الاستقلبلية تطكرىا ىامة في مرحمة  العمكمية بالنسبة لمبنكؾ
عميو أصبحت البنكؾ تتمتع بكامؿ استقلبليتيا  ك كحتى الالتزاـ بالتدخؿ في السكؽ حسب قكاعد المتاجرة.

 1.فيما يخص منحيا لمقركض كدراستيا لممشاريع كمتابعتيا لديكنيا كتسييرىا لشؤكنيا الداخمية
ييدؼ إلى إصلبح المنظكمة المصرفية كفؽ المتغيرات الجديدة التي يعيشيا  06-88لقد كاف قانكف 

 الاقتصاد الكطني مف خلبؿ:
 تأكيد دكر البنؾ المركزم في الإشراؼ عمى السياسة النقدية كتكجيييا؛ 
 تحديد سقكؼ القركض المصرفية المكجية لتمكيؿ الاقتصاد الكطني؛ 
  ض المتكسطة كالطكيمة الأجؿ في إطار مخطط القرض؛السماح لمبنكؾ العمكمية بتقديـ القرك 

                                                 
جأفٍ  18،  تراسَخ 02اٌّرضّٓ ػلالح إٌظاَ اٌّظشفٍ تاٌّؤعغاخ اٌؼّىُِح الالرظادَح، اٌجشَذج اٌشعُّح، اٌؼذد  06 -88ِٓ اٌمأىْ   02اٌّادج  1

1988. 
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 عدـ إلزاـ المؤسسات بمبدأ إجبارية التكطيف البنكي؛ 
 .إلغاء النظاـ الخاص برخص الاستيراد كتعكيضو بنظاـ ميزانية العممة الصعبة 

كما عرفت البنكؾ عمى غرار المؤسسات الاقتصادية تحكلات ىامة كرست استقلبليتيا المػالية، 
تتمتع بالشخصية المعنكية، ليا رأسماؿ خاص مكزعان عمى مختمؼ صناديؽ المساىمة التي  كأصبحت

 1المتعمؽ بإنشاء صناديؽ المساىمة. 03-88تأسست بمكجب القانكف 
كفي ىذا الإطار عرفت البنكؾ العمكمية تحكلات ىامة مست جكانبيا الإدارية كالتنظيمية، حيث 

بالاستقلبلية المالية كتخضع لأحكاـ القانكف التػػػػجارم كالتزاميا  أصبحت عبارة عف شركات مساىمة تتمتع
البنكؾ أف  قكلويمكف  كعمى الرغـ مف الإصلبحات المشار إلييا إلا أف ما بتكجييات البنؾ المركزم

 العمكمية لـ ترقى إلى الدكر الجديد المنكط بيا، بسبب الإجراءات كالقكانيف المقيدة لأنشطتيا كلـ يتعد
ا ككف أنيا أصبحت مجرد أداة لمتدفقات النقدية التي تنتقؿ مف الخزينة إلى المؤسسات الاقتصادية دكرى

العمكمية، كما أصبحت التسييلبت الائتمانية تمنح بمكجب قرارات إدارية مما ترتب عمى زيادة أعباء 
لعمكمية، مما أدل القركض المشككؾ فييا؛ مما أدل إلى عجز البنكؾ في تقديـ السيكلة إلى المؤسسات ا

 البنؾ المركزم لطمب تسييلبت بيدؼ مكاجية الكضع الجديد.  إلىالمجكء  إلىبيا 

دخؿ لمعنية لتبالسمطات ا كما أف ىذه الكضعية الغير مستقرة التي عايشتيا المنظكمة المصرفية دفع
المصرفية  لإصدار قانكف شامؿ ينظـ العمؿ المصرفي كيحدد العلبقة بيف مختمؼ مككنات المنظكمة

 2الجزائرية.

 10-60البنك المركزي الجزائري في ظل قانون النقد والقرض  .5.2

تـ إصدار قانكف النقد كالقرض، كالذم أعطى القفزة النكعية لمجياز  1990أفريؿ  14بتاريخ 
المصرفي بصفة عامة كالبنؾ المركزم بصفة خاصة، ليعيد تنشيط دكر الكساطة المالية كيبرز دكر 
السياسة النقدية مف خلبؿ إعطاء أكثر صلبحيات لمبنؾ المركزم الذم أصبح بعد صدكر ىذا القانكف 

 يسمى ببنؾ الجزائر. 
 10-60مضمون قانون النقد والقرض  .1.5.2

تضمف ىذا القانكف إصلبح أىـ ىياكؿ كأدكات الضبط النقدم كعمى رأسيا البنؾ المركزم، مف 
 3خلبؿ إصلبح ىياكمو كأجيزتو التنظيمية ككذا منحو الاستقلبلية كسمطة نقدية.

 
                                                 

.141، ص: ِرخغ سبثكِذّىد دُّذاخ،  1  
 

 
2

 .020، 020ص:  ، صِرخغ سبثكػّش عؼُذاْ،  
3
 .0772-22-06بتاريخ:  04صدر في الجريدة الرسمية، العدد:  0772-22-02كالمؤرخ في  02-72للئشارة فاف قانكف النقد كالقرض رقـ   
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 10-60الييئات المستحدثة في قانون  .2.5.2

 يضـ الييئات التالية: في إطار ىذا القانكف أصبح بنؾ الجزائر
دارية، حيث بالإضافة إلى ككنو سمطة نقدية يعتبر مجمس  مجمس النقد والقرض: . أ كىك ىيئة نقدية كا 

 1إدارة البنؾ المركزم كىك يتككف مف:

 المحافظ رئيسان؛ 
 نكاب المحافظ الثلبثة كأعضاء؛ 
  ثلبثة مكظفيف سامييف معينيف بمكجب مرسكـ مف رئيس الحككمة نظرا لقدراتيـ في الشؤكف      

 الاقتصادية كالمالية كيتـ تعييف ثلبثة مستخمفيف ليحمك محؿ المكظفيف المذككريف عند الاقتضاء. 
 كمف صلبحياتو كمجمس إدارة البنؾ المركزم ما يمي:

  قفاليا؛يتداكؿ في التنظيـ العاـ لمبنؾ  المركزم كفي فتح الفركع كككالاتو كا 
  يكافؽ عمى نظاـ مستخدمي البنؾ المركزم كسمـ ركاتبيـ كيصدر الأنظمة التي تطبؽ عمى البنؾ

 المركزم؛
  يبت في شراء الأمكاؿ المنقكلة كغير المنقكلة كبيعيا كفي ملبئمة تدعيـ الدعاكل التي يرفعيا

 اة صلبحيات المحافظ بصفتو رئيسا لمجنة المصرفية؛المحافظ باسـ البنؾ المركزم مع مراع
 يرخص بإجراء المصالحات كالمعاملبت؛ 
 دخاؿ التعديلبت الضركرية عمييا؛ يحدد  كؿ سنة ميزانية البنؾ المركزم كا 
 .يطمعو المحافظ عمى جميع الأمكر المتعمقة بالبنؾ المركزم 

 2أما صلبحيات مجمس النقد كالقرض كسمطة نقدية فتتمثؿ في:
  مف ىذا القانكف؛ 5ك 4إصدار النقكد عمى النحك المنصكص عميو في المادتيف 
  تحديد أُسس كشركط عمميات البنؾ المركزم كلاسيما فيما يخص الخصـ كقبكؿ السندات تحت نظاـ

 الأمانة كرىف السندات العامة كالخاصة كالعمميات لقاء معادف ثمينة كعملبت أجنبية؛
 لمتعمقة بإصدار التعميمات المنظمة لمنشػاط النقدم كالمصرفي كالمالي؛اتخاذ القرارات الحساسة ا 
 ؛تحديد شركط إنشاء البنكؾ كالمؤسسات المالية كشركط إقامة شبكات فركعيا  
 تنظيـ كمراقبة سكؽ الصرؼ كغرفة المقاصة؛ 

                                                 
1
 .022، 021، ص ص: ِرخغ سبثكعؼُذاْ ػّش،   

2
 .022، ص: ٔفس اٌّرخغ اٌسبثك  
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  تحديد الأسس كالنسب التي تطبؽ عمى البنكؾ كالمؤسسات المالية كلاسيما فيما يخص تغطية
 تكزيع المخاطر كالسيكلة كالملبءة؛ك 
  تحديد النظـ كالقكاعد المحاسبية التي تطبؽ عمى البنكؾ كالمؤسسات المالية ككيفيات كميؿ تسمـ

 البيانات كالحسابات؛
 حماية زبائف البنكؾ كالمؤسسات المالية؛ 
 تحديد شركط فتح مكاتب تمثيؿ البنكؾ كالمؤسسات المالية الأجنبية في الجزائر؛ 
 ر مختمؼ عناصر الكتمة النقدية كحجـ القركض؛تطكي 
 كافقة عمى التقرير السنكم الذم يقدمو المحافظ إلى رئيس الجميكرية.تكزيع الأرباح كالم 

إنشاء لجنة مصرفية ميمتيا مراقبة  المتعمؽ بالنقد كالقرض 10-90تضمف قانكف المجنة المصرفية:  . ب
كالمؤسسات المالية كمعاقبة المخالفات التي قد  تطبيؽ القكانيف كالأنظمة التي تخضع ليا البنكؾ

المحافظ رئيسا) ينكب عنو نائبو في الرئاسػػة في حالة  ؛كتتككف ىذه المجنة مف كؿ مف، تحدث
غيابو( كقاضييف مف المحكمة العميا يقترحيما رئيسيا الأكؿ بعد استشارة المجمس الأعمى لمقضاء، 

 ية كالمالية كخاصة المحاسبية يقترحيما كزير المالية. كعضكيف يتمتعاف بخبرة في الشؤكف المصرف

كتقكـ المجنة بأعماليا الرقابية عمى أساس الكثائؽ المستندية، كما تقكـ بذلؾ عف طريؽ زياراتيا 
 1الميدانية إلى مراكز البنكؾ كالمؤسسات المالية. كمف بيف مياـ المجنة المصرفية يمكف ذكر ما يمي:

  كقائيان، حيث أنو ليا الحؽ في التحرم حكؿ تسيير كتنظيـ البنكؾ كالمؤسسات أنيا تمعب دكرا
 المالية؛

  الرقابة عمى البنكؾ فيما يخص احتراـ قكاعد الحذر المتمثمة في تقسيـ كتغطية الأخطار كتصنيؼ
 الديكف حسب درجة خطكرتيا؛

 تنظيـ العمؿ بما يتناسب كالتحكلات الييكمية لمنظاـ؛ 
  المختمفة عمى البنكؾ كالمؤسسات المخالفة للؤحكاـ القانكنية.تسميط العقكبات 

كلا تتكقؼ ميمة المجنة المصرفية عند ىذا الحد، حيث أف رقابتيا تعني احتراـ البنكؾ لجميع 
قكاعد الحذر في مجاؿ متابعة البنكؾ لديكنيا كتصنيفيا حسب درجة الخطر المستكجب، ككفقا لمشركط 

كتقكـ ىذه المجنة بأعماؿ الرقابة بمساعدة بنؾ الجزائر الذم يعيف مف بيف  التي يحددىا بنؾ الجزائر،
 مستخدميو مف يقكـ بتنظيـ الرقابة المستندية لػ المجنة.

                                                 
 .0772أفريؿ  02الصادر في المتعمؽ بالنقد كالقرض  02-72مف قانكف  042المادة  1
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كما لا تتكقؼ حدكد مجاؿ الرقابة عف نشاطات البنؾ أك المؤسسة المالية، بؿ يمكف أف تمتد إلى 
طر بطريقة مباشرة أك غير مباشرة عمى ىذه أم شخص لو مساىمة أك علبقة مالية، سكاءا كاف يسي

البنكؾ كالمؤسسات المالية، كما يمكف أف تمتد ىذه الرقابة إلى الشركات التابعة ليذه المؤسسات سكاء كاف 
 نشاطيا يتـ بالكامؿ داخؿ الجزائر أك ليا فركعا في الخارج، كانت نشأتيا في إطار اتفاقيات دكلية.

يدؼ إلى مساعدة النظاـ البنكي عمى مكاجية المخاطر المرتبطة : كىي مصمحة تمركزية المخاطر . ج
بالقركض، بحيث تكمؼ بجمع أسماء المستفيديف مف القركض كطبيعة كسقؼ القركض الممنكحة كالمبالغ 
المسحكبة كالضمانات المعطاة لكؿ قرض مف جميع البنكؾ كالمؤسسات المالية، كتستفيد مف ىذه 

المالية بشركط معينة، كىذه الأخيرة تككف ممزمة بالانخراط في مركزية  المعمكمات، البنكؾ كالمؤسسات
المخاطر كتساىـ في تمكيميا، كما أنو لا يمكنيا منح أم قرض إلا بعد الحصكؿ عمى المعمكمات المتعمقة 
بالمستفيد مف مركزية المخاطر، كقد ترؾ القانكف لمجمس النقد كالقرض إعداد القكاعد الخاصة بتنظيـ سير 

 1ىذه المصمحة كطرؽ تمكيميا مف قبؿ البنكؾ كالمؤسسات المالية.
 60/10المطمب الثاني: الييكل التنظيمي لبنك الجزائر في إطار قانون 

كالتي منحيا المزيد  90/10في ىذا المطمب سيتـ إبراز أىـ الييئات التي أقرىا قانكف النقد كالقرض 
 كالرقابة.مف الاستقلبلية في عمميات الاستشراؼ 

دارتو كمراقبتو محافظ يعاكنو ثلبث نكاب تسيير ومراقبة بنك الجزائر:    .1 يقكـ بتسيير البنؾ المركزم كا 
 -المجمس -يمي كمجمس النقد كالقرض، كمراقباف، كما يتصرؼ مجمس النقد كالقرض المسمى فيما

 صرفية.كمجمس إدارة البنؾ المركزم ككسمطة إدارية تصدر تنظيمات نقدية كمالية كم
يعيف المحافظ بمرسكـ مف رئيس الجميكرية لمدة ستة سنكات قابمة لمتجديد مرة كاحدة، المحافظ:  .1.1

 الخطأ الفادح بمكجب مرسكـ رئاسي كتتـ إقالة المحافظ كنكابو في حالة ثبكت العجز الصحي قانكنان، أك
 يصدر مف طرؼ رئيس الجميكرية.

 2يمي: كمف ميامو ما كيقكـ المحافظ بإدارة أعماؿ البنؾ المركزم

  يكقع باسـ البنؾ المركزم جميع الاتفاقيات كالمحاضر المتعمقة بالسنكات المالية كنتائج نياية السنة
 كحسابات الربح كالخسارة؛

                                                 
1
 المرجع نفسو.  

 اٌّرؼٍك تإٌمذ واٌمشع. 90/10ِٓ لأىْ  28اٌّادج  2
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  يمثؿ البنؾ لدل السمطات العمكمية كسائر البنكؾ المركزية كلدل الييئات المالية الدكلية كبشكؿ عاـ
 لدل الغير؛

 عي كمدعى عميو كيتخذ جميع التدابير التنفيذية كالاحتياطية التي يراىا ملبئمة؛يمثؿ البنؾ كمد 
 يشترم كيبيع جميع الأمكاؿ المنقكلة كغير المنقكلة؛ 
 ينظـ مصالح البنؾ المركزم كيحدد مياميا؛ 
  يكظؼ كيعيف في الكظائؼ كيرقي كيعزؿ مستخدمي البنؾ المركزم ضمف الشركط المحددة في القانكف

 الأساسي؛
 يعيف ممثمي البنؾ في مجالس المؤسسات الأخرل في حالة إقرار مثؿ ىذا التمثيؿ؛ 
  تستشيره الحككمة كمما كجب عمييا مناقشة مسائؿ تخص النقد أك القرض أك مسائؿ قد تككف ليا

 انعكاسات عمى الكضع النقدم.

دة خمسة سنكات يحدد فيو كعددىـ ثلبثة كيعينكف بمرسكـ مف رئيس الجميكرية لمنواب المحافظ:   .2.1
رتبة كؿ كاحد منيـ كيتـ كبصفة تمقائية تبديؿ رتبة كؿ نائب محافظ حسب ترتيب معاكس لمترتيب 

 المنصكص عميو في مرسكـ التعييف. 

 يقكـ بمراقبة البنؾ المركزم مراقباف يعيناف بمرسكـ يصدر مف رئيس الجميكرية،الحراسة والمراقبة:   .3.1
ر المكمؼ بالمالية، كيجب أف يتـ اختيار المراقبيف مف بيف المكظفيف السامييف في بناءا عمى اقتراح الكزي

السمؾ الإدارم لمكزارة المكمفة بالمالية، ككما يجب أف يتمتع كؿ منيما بكفاءات، كلاسيما في المحاسبة 
 1تؤىمو لممارسة مينتو.

إلى ما تـ التطرؽ إليو مف ىيئات، يتييكؿ بنؾ الجزائر أيضا  بالإضافةالمديريات العامة لبنك الجزائر:  .2
إلى مديريات عامة، تقكـ كؿ منيا بممارسة مياميا، كتعمؿ عمى ضماف السير الحسف لعمؿ البنؾ 

مديريات عامة تتضمف دكائر لمدراسات كالتفتيش كالنشاطات بنكية كىذه  07المركزم، كالذم يتككف مف 
 لتالي:المديريات ىي عمى النحك ا

 المديرية العامة لمدراسات؛ 
 المديرية العامة لممفتشية العامة؛ 
 المديرية العامة لمقرض كالتنظيـ البنكي؛ 

                                                 
1

 اٌّرؼٍك تإٌمذ واٌمشع. 90/10ِٓ لأىْ  51اٌّادج 
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 المديرية العامة لمراقبة الصرؼ؛ 
 المديرية العامة لمصندكؽ العاـ؛ 
 المديرية العامة لمعلبقات المالية الخارجية؛ 
 .المديرية العامة لمشبكة 

 10/ 60المطمب الثالث: استقلالية بنك الجزائر في ظل قانون النقد والقرض 

 المالية، الأزمات حدة مف يزيد عميو كالإشراؼ المالي القطاع تنظيـ عمميات في السياسي التدخؿ إف  
  ،لمؤسساتو المالية كالسلبمة كالإدارة التنظيـ مجاؿ في ممارساتو قكة بقدر قكيا يككف لا المالي فالنظاـ

 المركزم؛ البنؾ لاستقلبلية مفاىيـ عدة إلى التطرؽ إلى يؤدم ما ىذا ،لأسكاقو الأساسية البنية كفاءة ك
 المستمر، اليكمي السياسي الضغط عف النقدية السياسة عزؿ في المركزم البنؾ استقلبلية تتمثؿ

ف حتى إتباعيا يتحتـ النقدية لمسياسة القكاعد مف نكع تعييف في المتمثؿ  مف تحد القكاعد ىذه كانت كا 
 مف تدخؿ أم كجكد عدـ تضمف أنيا إلا النقدية لمسياسة إدارتو عند التصرؼ في المركزم البنؾ حرية

 1عنيا. استقلبلية لو تضمف ك السياسية السمطة
 2تعني: المركزم البنؾ استقلبلية بأف الألماني البنؾ البندز رئيس يذكر -

 مؤسسية( )استقلبلية كالبرلماف الحككمة عف كالأكامر التعميمات استقلبلية. 
 الأدكات ىذه استخداـ في كالاقتصادية السياسية كالحرية بالكامؿ النقدية السياسة أدكات إتاحة 

 .الأدكات( )استقلبلية
 خارج رأم أم عف أرائيـ في يستقمكف الذيف الأعضاء مف القرار بصناعة المكمفيف الأشخاص تعييف 

 .الشخصية( المركزم )استقلبلية البنؾ
 تدخؿ عف بعيدا النقدية السياسة إدارة في البنؾ ىذا استقلبلية المركزم البنؾ استقلبلية كتعني  -

 ،العامة الميزانية في العجز لتمكيؿ كأداة النقدية السياسة بتسخير يسمح لا كبما ،التنفيذية السمطة
 السياسة بطبيعة ترتبط المركزم البنؾ استقلبلية أف كما التضخـ، ارتفاع إلى يؤدم أف يمكف ما كىك

 بأىداؼ تكمؼ كعندما مستقمة، تككف ما بقدر الأسعار استقرار بيدؼ ممتصقة تككف ما فبقدر النقدية،
 النقدية السمطة يعيؽ أف يمكف الأىداؼ ىذه تحقيؽ عمى العمؿ لأف استقلبليتيا مف يحد ذلؾ فإف أخرل
 3الرئيسي. ىدفيا تحقيؽ في

                                                 
1 

 .284ص: ، 2003، ِٕشىساخ اٌذٍثٍ اٌذمىلُح، تُشوخ، ٌثٕاْ، أسبسُبد الالزصبد إٌمذٌ واٌّصرفٍصَٕة ػىع الله، أعاِح ِذّذ اٌفىٌٍ،  
2

، اٌٍّرمً اٌىطٍٕ دىي إٌّظىِح اٌّظشفُح واٌرذىلاخ الالرظادَح؛ والغ اسزملاٌُخ اٌجٕه اٌّروسٌ وأثرهب ػًٍ اٌسُبسخ إٌمذَخِٕظىسٌ صَٓ،  

 ، جاِؼح اٌشٍف، اٌجضائش.2004دَغُّش  15و 14وذذذَاخ، َىٍِ 
3

  .94، 93، ص ص: ِرخغ سبثكػثذ اٌّجُذ لذٌ،  
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 1جيات: في ثلبث بالاستقلبلية تتمتع أف يجب فإنيا فعالة المركزية البنكؾ كلتككف
 دارة الجزاءات كفرض القكاعد، في تنفيذ حاسـ يككف الإشرافي: الاستقلال  بكضع الأزمات كا 

 مف يقكمكف عما شخصيا مقاضاتيـ يمكف لا حتى لمسؤكلياتيـ مزاكلتيـ أثناء المشرفيف تحمي قكانيف
 البنكؾ يساعد ملبئمة مرتبات دفع أف كما بالشمؿ الإشراؼ عممية يصيب قد ما كىك ، إجراءات
 منح مف يزيد ما ىذا ،الرشكة قبكؿ كيحبط بيـ كالاحتفاظ الأكفاء المكظفيف جذب عمى المركزية
 .ليا الملبئمة القكاعد كؿ ككضع التراخيص كسحب لمنح الكاممة السمطة المشرفيف

 ىيكؿ كتحديد ، المكظفيف  كبار كفصؿ لتعييف كاضحة ترتيبات يتضمف المؤسسي: الاستقلال 
 اتخاذ عممية في كالشفافية الإدارة مجمس أعضاء كمسؤكليات كأدكار المركزم، البنؾ في كالإدارة التنظيـ
 .القرار

 يحتاجو  كتدريبيـ كما المكظفيف كتعييف تقرير حرية المركزم البنؾ لدل تككف حتى الموازنة استقلال
 .مكافآتيـ يجب أف تككف لديو مكازنة مستقمة لدفع
 النقدية السمطة منح كبالتالي النقدية السياسة أىداؼ تحقيؽ عمى تعمؿ المركزم البنؾ فاستقلبلية كمنو     

 المالية كالتقارير الإحصاءات منح عمى تعمؿ المستقمة النقدية فالسمطة السياسية، السمطة الامتياز عف
 .تطبيقيا كفي النقدية السياسة رسـ في النظاـ انضباط أجؿ مف الشفافية بمنطؽ لمجميكر كالنقدية

 المركزي: البنك استقلالية معايير -
 2منيا المعايير الآتية: المركزم البنؾ استقلبلية درجة لقياس مؤشرات عدة ىناؾ
  لمتجديد قابميتيا كمدل المحافظ تعييف مدة طكؿ. 
  كالحككمة البنؾ مجمس بيف مشتركة ىيئة المركزم، البنؾ )مجمس المحافظ بتعييف تقكـ التي الجية 

 .الحككمة( في عضك الحككمة، البرلماف، كالبرلماف،
  المحافظ إقصاء إمكانية. 
  بذلؾ الإذف إصدار ليا المخكلة كالجية أخرل لمياـ المحافظ ممارسة إمكانية مدل. 
  مستشار( الحككمة، مع المشاركة كحده، ) النقدية السياسة بصياغة المركزم البنؾ انفراد مدل. 
  النقدية السياسة مجاؿ في التعارض بحؿ المخكلة الجية. 
 العامة المكازنة إعداد في المركزم البنؾ مساىمة مدل. 

                                                 
1

، وٍُح اٌؼٍىَ الالرظادَح، اٌّشوض اٌجاِؼٍ 20/22والأِر  82/22ِحبضرح ثؼٕىاْ: اسزملاٌُخ اٌجٕه اٌّروسٌ ثُٓ لبٔىْ تذىطٍ ِجذوب،  

  .24تشاس، اٌجضائش، ص: 
2

  .74، ص: ِرخغ سبثكػثذ اٌّجُذ لذٌ،  
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  استقرار مع منسجمة أخرل أىداؼ مع الأسعار استقرار الأسعار، المركزم)استقرار البنؾ أىداؼ 
 .الكاممة( العمالة مثؿ متعارضة أىداؼ مع الأسعار استقرار المصرفي، النظاـ

 لمحككمة( ) العامة لمخزينة قركض منح إمكانية مدل. 
  كشركطيا منحيا يمكف القركض التي طبيعة. 
  كشركطو منحو الممكف الإقراض حدكد. 

 المبحث الثاني: مسار السياسة النقدية في الجزائر وأدواتيا

تختمؼ أدكات السياسة النقدية مف دكلة إلى أخرل ك ذلؾ حسب تكجيات كؿ دكلة ، فمنيا ما ىك    
مكجكد في كؿ اقتصاديات الدكؿ كىي الأدكات المتعارؼ عمييا أم التقميدية، ك منيا ما يستخدـ في دكؿ 

 دكف أخرل حسب خصكصية كؿ اقتصاد.  

النقدية في الجزائر كأىـ الأدكات التي تستخدميا  كمنو كفي ىذا المبحث سيتـ التعرض إلى السياسة   
 كذلؾ مف خلبؿ ما يمي:

  ؛2000/2017تطكر السياسة النقدية في الجزائر خلبؿ الفترة 

 الأدكات الكمية كالنكعية كالمستحدثة لمسياسة النقدية في الجزائر؛ 
 2000/2017 في الجزائر خلال الفترة تطور السياسة النقدية المطمب الأول:

، عرفت الجزائر انخفاض في احتياطي صرفيا مف العملبت الأجنبية كذلؾ بسبب 1998بعد سنة 
 1999لأسكاؽ العالمية، كما تدىكر سعر صرؼ الدينار الجزائرم نياية   اانخفاض أسعار البتركؿ في 

 دكلار أمريكي؛ 1دج مقابؿ  31.68إلى أف كصؿ 

بدأت أسعار البتركؿ في الارتفاع مما أدل بصفة آلية إلى الزيادة في حجـ  2000كفي بداية سنة    
حيث تـ تسجيؿ  % 0.34الاحتياطات مف العممة الصعبة ك انخفاض في معدؿ التضخـ حتى كصؿ إلى 

 1النتائج المالية الآتية:

  32.9مقابؿ  2004مميار دكلار أمريكي في نياية ديسمبر  43.1بمغت احتياطيات الصرؼ الرسمية 

 ؛ 2003مميار دكلار نياية ديسمبر
ت بينما كاف التكسع النقدم قد بمغ فقط، 2004سنة   %11.4نمكا كصؿ  M2سجمت الكتمة النقدية  -

 ؛2004كساىـ ىذا في التراجع الممحكظ لمتضخـ سنة  ،2001سنة  %22.3ك 2003سنة  %15.6نسبة 

                                                 
1
 .0205، 0204، 0202،  0202، 0226ٌٍغٕىاخ:  بنؾ الجزائر، التقارير السنكية  
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، مع كتيرة أعمى في السداسي الثاني، كانتقؿ معدؿ النمك 2006في  %18.67بـــ تزايدت الكتمة النقدية  -
 ؛2006في السداسي الأكؿ مف سنة  %5.97إلى  2005في السداسي الثاني مف  %4.4النقدم مف 

 2006ك 2007كىي تقؿ عف معدؿ النمك في سنتي  2008 في% 16104 ارتفعت الكتمة النقدية بنسبة  
 ؛عمى التكالي% 1816ك%  24117 حيث بمغت

  حيث ارتفع المجمع النقدم  2012تباطؤ كتيرة التكسع النقدم  خلبؿ سنةM2  فقط  %10192بنسبة
 2009كىي أقؿ نسبة خلبؿ السنكات السبعة الأخيرة، باستثناء سنة  2011خلبؿ سنة  %19191مقابؿ 

نقاط مئكية، أم  8 (، كما تراجعت كتيرة نمك العممة النقدية بػ%3112التي سجمت أدنى كتيرة تاريخيا ) 
 ؛2011في  %22153مقابؿ  2012في  %14181نمك بنسبة 

  بمغ معدؿ نمك الكتمة النقديةM2  الانخفاض في كدائع القطاعات خارج بسبب ، %0179؛ 2016في
 ؛%312المحركقات حيث بمغت نسبة انخفاضيا 

  نمك الأرصدة النقدية ك شبو النقديةM2  الارتفاع القكم لكدائع الشركةذلؾ بسبب ، 2017 في % 8.3بـ 
 ؛فقط %4.9 الكطنية لممحركقات، كدكف كدائع قطاع المحركقات بمغ التكسع النقدم

  :تقميدمال غير متمكيؿلجأ بنؾ الجزائر ل ،2017 نكفمبر منذاعتماد بنك الجزائر لمتمويل غير التقميدي 
مكرر  45 المادة أحكاـ ضمف التمكيؿ، مف حاجياتيا لتغطية الخزينة لسندات المباشر ءراالش خلبؿ مف
 المصرفية السيكلة مستكل ارتفاع إلىكقد أدل ذلؾ  كالمتمـ، المعدؿ كالقرض بالنقد المتعمؽ الأمر مف

 (،2017 أكتكبر نياية في ردينا مميار 482.4)  2017 ديسمبر  نياية في دينار مميار   1380,6 بكاقع
 السيكلة تطكر كحسب ،2017 ديسمبر في السيكلة ضخ عمميات بتعميؽ ئرجزاال بنؾ قاـ لذلؾ، نتيجة

 المحتممة السيكلة فكائض لامتصاص النقدية لمسياسة المناسبة الأدكات ئرزاالج بنؾع يض المصرفية،
 1.التقميدم غير بالتمكيؿ الصمة ذات

 ئرزاالج في النقدية مسياسةل الكمية والنوعية دواتالمطمب الثاني: الأ

 :الجزائر العديد مف أدكات السياسة النقدية التقميدية منيااعتمد بنؾ 

مف  93بنص المادة  1994تـ تطبيؽ ىذه الأداة كاستعممت لأكؿ مرة سنة سياسة الاحتياطي الإلزامي:  .1
، كالتي تمزـ 1994أفريؿ  9الصادرة بتاريخ  94-16مف خلبؿ التعميمة رقـ  ،10-90قانكف النقد كالقرض 

البنكؾ كالمؤسسات المالية بتشكيؿ مبمغ أدنى مف الاحتياطيات الإجبارية في شكؿ كدائع لدل بنؾ الجزائر 
نكفمبر  28الصادرة بتاريخ  94-73في ظؿ الشركط المحددة في التعميمة التي أصدرىا بنؾ الجزائر رقـ 

                                                 
1
 .010، ص: 0205ىٌ ٌثٕه اٌجضائش اٌرمشَش اٌغٕ  
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تحكـ أكبر في سيكلة البنكؾ التجارية  كالمتعمقة بنظاـ الاحتياطيات الإجبارية، كىذا مف أجؿ 1994
كالمؤسسات المالية مف قبؿ بنؾ الجزائر حسب الظركؼ الاقتصادية السائدة. كلـ يتـ تفعيؿ العمؿ بيذه 

 18المتعمقة بنظاـ الاحتياطي الإلزامي، كذلؾ بمكجب المادة  04-02 الأداة، إلا بعد إصدار التعميمة رقـ:
، كالمحدد لشركط تككيف الحد الأدنى للبحتياطي الإلزامي 2004مارس  04بتاريخ  04-02مف النظاـ رقـ 

كتتشكؿ قاعدتو  ،%615مف طرؼ البنكؾ، حيث أنو حسب ىذه التعميمة قدر معدؿ الاحتياطي الإلزامي بػ: 
مف الكدائع بالدينار سكاء كانت كدائع تحت الطمب أك لأجؿ، دفاتر كسندات الادخار، سندات الصندكؽ، 

 لزاميكالجدكؿ الآتي يبيف تطكر معدلات كمبالغ الاحتياطي الا 1،إلى الإيداع المسبؽ للبستيرادبالإضافة 
 ؛2017-2001خلبؿ الفترة: 

 2017-2001تطكر معدلات كمبالغ الاحتياطي الإلزامي خلبؿ الفترة: : (01)الجدول رقم 
 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 اٌسٕىاد

الاحزُبطٍ ِؼذي 

%الاٌساٍِ  

3 4.25 6.25 6.5 6.5 6.5 6.5 8 8 

ِؼذي اٌفبئذح 

ػًٍ الاحزُبطٍ 

 %الإٌـساٍِ

4 2.5 2.5 1.75 1 1 1 0.75 0.5 

 
 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 اٌسٕىاد

ِؼذي الاحزُبطٍ 

%الاٌساٍِ  

9 9 11 12 12 12 8 8 

ِؼذي اٌفبئذح ػًٍ 

الاحزُبطٍ 

 %الإٌـساٍِ

0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 

 .2017-2005 ،كالنشرات الإحصائية الثلبثية لمسنكات بنؾ الجزائرتقارير : المصدر

سنة  %4.25إلى   2001سنة  %3معدؿ الاحتياطي الإلزامي مف ( ارتفاع 01يتبيف مف خلبؿ الجدكؿ )
في سنتي  %8، ك يرتفع بعدىا إلى 2007إلى غاية سنة  2004ابتداءا مف  %6.5، ليستقر بعدىا في 2002
، ثـ 2015حتى  2013سنة  %12، ك يبقى في ارتفاع تدريجي حتى يصؿ إلى معدؿ 2009ك 2008

 كذلؾ بسبب نقص السيكلة في البنكؾ. %8إلى  2017ك  2016ينخفض سنة 
تمكيؿ تعتبر عممية إعادة الخصـ الأسمكب الأكثر استعمالان لإعادة  معدل إعادة الخصم: سياسة  .2

البنكؾ كالكسيمة الأكثر أىمية لتدخؿ البنؾ المركزم الجزائرم لإدارة السياسة الائتمانية، خاصة أف ذلؾ 
يسمح بالسير في تكافؽ مع أحد أىداؼ السمطة النقدية الذم ييدؼ إلى الحد مف المجكء إلى الإصدار 

الخصـ تتـ مف خلبؿ معدؿ  كانت عممية 1986إلى سنة  1972كخلبؿ الفترة التي امتدت مف  ،النقدم

                                                 
1
 .031ص: ِرخغ سبثك،عؼُذاْ ػّش،   
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ثابت، ككانت تتـ عمى أساس الاستعمالات الفعمية لمقركض فكؽ السقؼ المسمكح بو. ككانت إعادة خصـ 
الكرقة قصيرة الأجؿ تخضع إلى تنظيـ خاص، ىذا التنظيـ يجبر مؤسسات القرض المجكء إلى البنؾ 

اجة كىك شرط ضركرم لكي يخصـ البنؾ ثـ تطكر الأمر إلى اتفاؽ إعادة الخصـ في حالة الح ،المركزم
جكاف  18المركزم الأكراؽ الممثمة لمقرض في حدكد الحصص المتاحة لمبنكؾ التجارية. كانطلبقا مف 

، فاف عممية الترخيص المسبؽ كاتفاقيات إعادة الخصـ قد تـ إلغائيا لصالح نظاـ المراقبة البعدية 1989
، 1989مام  28بتاريخ  003نؾ الجزائر، كىك المنشكر رقـ لمقركض التي تـ إنشاؤىا بمنشكر صادر عف ب

كالذم يحدد كيفية المراقبة البعدية لمقركض. كبالتالي فإف إعادة الخصـ تشكؿ إجراءا آليا لمبنكؾ لإعادة 
 تمكيميا لدل البنؾ المركزم كالذم يتـ بمعدؿ ثابت خلبؿ فترات طكيمة.

-2000تطور معدلات إعادة الخصم المطبقة من طرف بنك الجزائر خلال الفترة   .1.2

2017 
 .2017-2000معدؿ إعادة الخصـ خلبؿ الفترة ر تطك  الجدكؿ المكالي يكضح

 2017-2000تطكر معدؿ إعادة الخصـ لدل بنؾ الجزائر خلبؿ السنكات:   (:02الجدول رقم )
تاريخ تطبيق معدل إعادة 

 الخصم
 المعدل )%( غاية إلى

09/09/1999 26/01/ 2000 8,5 

27/01/2000 21/10/2000 7,5 

22/10/2000 19/01/2002 6 

20/01/2002 31/05/2003 5,5 

01/06/2003 06/03/2004 4,5 

07/03/2004 30/09/2016 4 

 3,5 حتى الآف 30/09/2016

 .19 ، ص:2017 ديسمبر، 40، رقـ النشرة الإحصائية الثلاثيةبنؾ الجزائر، : المصدر

انخفاضا ممحكظا حيث  عرفتأنيا  (02) رقـالجدكؿ معدلات إعادة الخصـ التي في  مفيلبحظ 
في نياية السنة كاستمر الانخفاض في كؿ مف السنكات  %6ثـ انخفضت إلى  %7.5؛ 2000كانت سنة 

ية المالية ، كىذا الانخفاض راجع إلى الكضع %4ليصؿ إلى  2016إلى غاية  2004، 2003، 2002
 .2017كلـ تتغير لغاية ديسمبرلمبنكؾ 
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عف طريؽ ىذه الأداة ببيع كشراء سندات قصيرة ر يقكـ بنؾ الجزائ سياسة عمميات السوق المفتوحة:  .3
كالمتعمقة بتنظيـ  1995أفريؿ  22المؤرخة في  95-28 مف التعميمة رقـ 06الأجؿ، حيث حددت المادة 

السكؽ النقدية الإطار القانكني ليذه الأداة، مف خلبؿ قياـ بنؾ الجزائر بشراء كبيع سندات عمكمية تستحؽ 
أشير أك سندات خاصة قابمة لإعادة الخصـ، أك تسبيقات تحصؿ مف السكؽ  06في فترة لا تتعدل 

 الثانكية.

ؽ التمكس أك الفاكس مف المتدخميف في السكؽ النقدية كتتـ ىذه العممية بطمب مف بنؾ الجزائر عف طري   
بتقديـ حصة نيائية كمحددة كمعدؿ فائدة معيف كمقترح سكاء لسعر الشراء أك البيع، كيختار بنؾ الجزائر 
أفضؿ العركض المقدمة، كتستقبؿ مصالح بنؾ الجزائر نسخة التمكسات المرسمة لمبنكؾ كالمؤسسات 

كتمت أكؿ عممية لمسكؽ المفتكحة في الجزائر  ،كات حساباتيا مع تاريخ القيمةالمالية لقيدىا محاسبيا كحر 
كلكف  ،1997تُستحؽ في فيفرم   % 14.49مميار دج بمعدؿ فائدة  4بمبمغ  1996ديسمبر  30بتاريخ 

نظرا لضيؽ السكؽ النقدية في الجزائر كغياب سكؽ مالية متطكرة تجمب إلييا المكارد مف أصحاب 
متأثير في حجـ مف الصعب تصكر قياـ بنؾ الجزائر بعمميات السكؽ المفتكحة بشكؿ كاسع ل الفكائض فإنو

 1الائتماف المصرفي.
 ئرزاالج في يةالنقد سةسيامل المستحدثة دواتالمطمب الثالث: الأ

كالذم تحكؿ إلى ظاىرة ىيكمية، استعمؿ بنؾ الجزائر  2002بالنظر إلى فائض السيكلة المسجؿ منذ بداية 
كسائؿ جديدة لمسياسة النقدية لامتصاص فائض السيكلة كيتعمؽ الأمر بكؿ مف استرجاع السيكلة كتسييمة 

 -المتعمؽ بتنظيـ السكؽ النقدية في بابو الثالث 08-91الكديعة المغمة لمفائدة، حيث نص النظاـ رقـ 
 2انو بالنظر إلى أىدافو النقدية، يمكف لبنؾ الجزائر التدخؿ بكاسطة: -تدخؿ بنؾ الجزائر

  ساعة كاف ىذه العمميات ليست آلية كلا بتكاليؼ ثابتة؛24عمميات أخذ أك منح عمى سبيؿ الأمانة لمدة 

  أياـ؛ (07)عمميات لمدة سبعة 

 ظمة يمكف انجازىا في أم عمميات أخرل يحتفظ بنؾ الجزائر بإمكانية إدخاليا كاف ىذه العمميات المنت
 كقت، كلكف لصالح المصارؼ.

تعتبر آلية استرجاع السيكلة بالمناقصة مف طرؼ بنؾ الجزائر إحدل التقنيات : أداة استرجاع السيولة .1
 المستحدثة كأسمكب لسحب فائض السيكلة كقد دخمت ىذه الآلية التنفيذ مف خلبؿ:

                                                 
1
 .037، ص: ٔفس اٌّرخغ اٌسبثكعؼُذاْ ػّش،   

 . 70/26بنؾ الجزائر، النظاـ  رقـ  2
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95 

 

  المتضمنة إدخاؿ استرجاع السيكلة في السكؽ  2002أفريؿ  11المؤرخة في  2002-02التعميمة رقـ
النقدية، يتعمؽ الأمر بعمميات استرجاع لمسيكلة عمى بياض تتـ عف طريؽ مناقصات فكرية كالتي 

ساعة أك لأجؿ، يتـ مكافأتيا بمعدؿ فائدة يحدد بالنسبة لكؿ  24يمكف أف تككف في شكؿ كدائع لمدة 
كؽ النقدية بمعدلات تعكس تطكر الكضع في السكؽ عممية مناقصة، يتدخؿ بنؾ الجزائر في الس

 1النقدية؛
  المتعمقة بتسييمة الكدائع المغمة لمفائدة، كيتعمؽ  2005جكاف  14المؤرخة في  05-04التعميمة رقـ

الأمر بتسييمو دائمة، يتـ القياـ بيا عمى بياض كيخصصيا بنؾ الجزائر لصالح المصارؼ بشكؿ 
حصرم حيث يمكف ليذه الأخيرة أف تمجا إلى ىذه التسييمة عف طريؽ تشكيؿ كدائع لدل بنؾ الجزائر 

مة بمعدؿ ثابت يعمف عنو بنؾ الجزائر مسبقا، كيمكنو تغييره ساعة، يتـ مكافأة ىذه التسيي 24لمدة 
 حسب تقمبات السكؽ كتطكر ىيكؿ المعدلات؛

  2013.2أشير ابتداء مف جانفي  6أداة جديدة تتمثؿ في استرجاعات لمسيكلة لمدة 

 2019-2002كيكضح الجدكؿ الآتي معدلات كنسب عمميات استرجاع السيكلة خلبؿ الفترة: 

 .2010-2002معدلات كنسب عمميات استرجاع السيكلة خلبؿ الفترة  :(أ -3)الجدول رقم
 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 السنوات

معدل الفائدة عمى استرجاع 
أيام 9السيولة لـ:  

2.75 1.75 0.75 1.25 1.25 1.75 1.25 0.75 0.75 

معدل الفائدة عمى استرجاع 
أشير 3السيولة لـ   / / / 

1.90 2.00 2.50 2.00 1.25 1.25 

معدل الفائدة عمى استرجاع 
رأشي 9السيولة لـ    

/ / / / / / / / / 

 

 

 

 

                                                 
 .0220افريؿ  00المؤرخة في   20/0220بنؾ الجزائر ، التعميمة  رقـ:  1

 .0201جانفي  00المؤرخة في:   20/0201بنؾ الجزائر، التعميمة رقـ:  2
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 .2019-2011معدلات كنسب عمميات استرجاع السيكلة خلبؿ الفترة  :(ة -3)الجدول رقم
 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 السنوات

 معدل الفائدة عمى استرجاع السيولة لـ
أيام 9  

0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 

 لـ دل الفائدة عمى استرجاع السيولةمع
أشير 3   

1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 

معدل الفائدة عمى استرجاع السيولة لـ 
أشير 9   / / 

1.50 1.50 1.50 1.50 1.50 

في الجزائر  الاقتصادية كالنقدية: بنؾ الجزائر، النشرات الإحصائية الثلبثية كالتقارير السنكية حكؿ التطكرات المصدر
2005-2017. 

معدلات متقاربة خلبؿ يلبحظ أف معدؿ الفائدة عمى استرجاع السيكلة شيد  (03مف خلبؿ الجدكؿ رقـ )
بسبب اعتماد التعميمة  2013 ةسنال يثبت منذك  رتفع مجددايل 2011،2012، 2010، 2009، 2008السنكات: 

تـ كقؼ عمميات استرجاع  2016، إلا أنو كفي سنة 2013الجديدة المتعمقة باسترجاع السيكلة خلبؿ سنة 
الاتجاه خلبؿ شير أكت مف ىذه السنة نحك استعماؿ أ السيكلة كألغيت تسعيرة عمميات تسييمة الإيداع، كبد

 أدكات لإعادة ضخ السيكلة لضماف إعادة تمكيؿ النظاـ المصرفي.  

-04، مف خلبؿ التعميمة رقـ 2005تـ الشركع في تطبيقيا سنة  تسييمة الوديعة المغمة لمفائدة: .2
ارؽ أساسي، ىك أف تسييمة كىي تشبو أداة استرجاع السيكلة مع ف 2005جكاف  14المؤرخة في  05

الكديعة تأتي بمبادرة مف البنؾ، ىذا الأخير يتصؿ ببنؾ الجزائر كيحدد ما ىك المبمغ الذم يكدعو لدل بنؾ 
ساعة لدل بنؾ الجزائر، كقد تـ استعماليا بشكؿ  24جاز كدائع لمدة إنكىي تسمح لممصارؼ ب ،الجزائر

ائض السيكلة لدل بعض المصارؼ خصكصان ، كيرجع السبب خصكصا إلى ف2006أكبر خلبؿ سنة 
 1ؿ العشرة أياـ الأخيرة مف الشير.خلب

حيث يتـ كضع سقؼ القرض الإجمالي مف طرؼ بنؾ الجزائر، كقد حدد بنؾ سياسة تأطير القروض:  .2
 2الجزائر سقؼ القركض كما يمي:

  مف مجمكع الكدائع التي بحكزتو؛ %25لا يمكف لأم بنؾ أف يمنح قرض لممتعامؿ يفكؽ 

  متعامؿ(. 25 مرات رأس ماؿ البنؾ لمجمكعة متعامميف ) حدد عددىـ بػ 10لا يمكف منح قرض يفكؽ 

 
                                                 

1
 .037، ص: ِرخغ سبثكعؼُذاْ ػّش،   

2
 .034، ص: اٌّرخغ ٔفسه  
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 ثر السياسة النقدية في معالجة الاختلالات الاقتصادية في الجزائرأالمبحث الثالث: 

الثالثة خاصة في تكازناتو الكمية سكاء كانت لقد مر الاقتصاد الجزائرم بعدة تقمبات مع بداية الالفية 
داخمية مثؿ التضخـ أك خارجية مثؿ ميزاف المدفكعات أك سعر صرؼ عممتو، متأثرا بالأزمات المالية 
كالاقتصادية العالمية، كذلؾ راجع لدرجة ترابطو مع السكؽ العالمية سكاء بعمميات التصدير التي تعتمد 

الاستيراد، كمنو حاكؿ بنؾ الجزائر معالجة ىذه الاختلبلات التي  أساسا عمى المحركقات أك عمميات
ظيرت في التكازنات الكمية للبقتصاد مف خلبؿ سياستو النقدية، كىك ما سيتـ تكضيحو في ىذا المبحث 

 مف خلبؿ النقاط الآتية:

 دكر السياسة النقدية في معالجة التضخـ؛ 

  المدفكعات؛دكر السياسة النقدية في معالجة اختلبؿ ميزاف 

 .دكر السياسة النقدية في استقرار سعر الصرؼ 

 المطمب الأول: دور السياسة النقدية في معالجة التضخم في الجزائر

رساءا قانكنيا إتـ اعتبار ىدؼ تعزيز استقرار الأسعار كيدؼ نيائي لمسياسة النقدية، حيث يعتبر ىذا     
كبالفعؿ فاف ىدؼ التضخـ الكامف في الإطار التنظيمي  ،لاستقرار الأسعار كيدؼ صريح لمسياسة النقدية
، أصبح أساسيا بالمقارنة مع الأىداؼ الكمية النقدية 2010الجديد لمسياسة النقدية الذم كضع في سنة 

 كالتي يمكف اعتبارىا أىدافا كسيطية. ،كالقرضية
التحميمي تدعيما لصياغة إف استيداؼ التضخـ يتطمب تطكير كسائؿ ملبئمة تسمح بتعميؽ الإطار 

السياسة النقدية كلتطبيقيا بطريقة مرنة مف طرؼ بنؾ الجزائر، أم كضع إطار مرجعي يبرز فيو اليدؼ 
كفي ىذا الإطار قاـ بنؾ الجزائر بإعداد  ،المرف لمتضخـ أكثر فأكثر كىذا عمى أفاؽ متكسطة الأجؿ

الصارمة لمسار التضخـ في الجزائر، كيقكـ ىذا نمكذج لمتنبؤ بالتضخـ عمى المدل القصير سعيا لممتابعة 
النمكذج عمى الأخذ بعيف الاعتبار السمسمة الشيرية لمؤشرات الأسعار عند الاستيلبؾ، حيث كاف ييدؼ 
في البداية إلى التنبؤ بمعدؿ التضخـ عمى المدل القصير أم التنبؤ الشيرم لتطكراتو عمى أفاؽ سنة 

نؾ الجزائر تحميؿ محددات التضخـ تدعيما لكضع نمكذج لمتضخـ عمى كاحدة، كبالمكازاة مع ذلؾ عمؽ ب
 .2012شير ابتداء مف سنة  24مدل 

كبناء عمى الإشارات المتعمقة بتكجو التضخـ كالتي أصبحت تحدد كتتابع بصفة صارمة، يسير بنؾ     
مف قبؿ مجمس  الجزائر عمى تقميص أم فارؽ بيف تنبؤات التضخـ عمى المدل القصير، كاليدؼ المسطر

النقد كالقرض، كذلؾ بتعديؿ الإدارة العممياتية لمسياسة النقدية كالعكدة إلى اليدؼ خلبؿ فترة معقكلة، كما 
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98 

 

، كىذا يستدعي في بعض الأحياف المجكء إلى إجراءات أخرل ذات طبيعة 2013يشيد عمى ذلؾ تجربة 
 1ىيكمية، مثؿ تمؾ التي تساىـ في مكافحة التضخـ الداخمي.

 2017-2000خلبؿ الفترة في الجزائر تطكر معدلات التضخـ 

بيدؼ مقارنة مدل تحقؽ أىداؼ السياسة النقدية باستخداـ الأدكات المستحدثة في تحقيؽ معدلات 
تضخـ مقبكلة فإننا سنقكـ بمقارنة معدلات التضخـ المتحققة فعميان بتمؾ المستيدفة كالجدكؿ المكالي يكضح 

 ذلؾ.

 (2017-2000)تطكر معدلات التضخـ خلبؿ الفترة : (04)الجدول رقم 
 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 اٌسٕىاد

 4.4 3.9 1.8 1.9 4.6 3.5 2.2 3.5 0.33 اٌّؼذي

 

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 اٌسٕىاد

 5.6 6.4 4.8 3.3 2.9 9.7 5.7 6.1 6.4 اٌّؼذي

 حكؿ التطكر الاقتصادم كالنقدم في الجزائر. )2017-2001(بنؾ الجزائر، التقارير السنكية: المصدر    

، %0.33بنسبة  2000أف معدؿ التضخـ بمغ مستكاه الأدنى سنة  (04) مف خلبؿ الجدكؿ رقـيلبحظ 
، ثـ كنتيجة تطبيؽ الأدكات المستحدثة 2004سنة  %4.6لكنو عرؼ ارتفاعا بعد ذلؾ إلى أف كصؿ إلى 
، كارتفع %1.8 إلى أف كصؿ إلى المعدؿ 2006ك 2005لمسياسة النقدية انخفض بشكؿ ممحكظ في سنتي 

بسبب زيادة الكتمة النقدية كزيادة الأجكر دكف زيادة في الإنتاج  %4.4 ليصؿ إلى 2008مجددا سنة 
 الحقيقي. 

كذلؾ بسبب الأزمة المالية  2011ك 2009م ميد لو ارتفاع كالذ 2012كاستمر الارتفاع إلى سنة 
العالمية كارتفاع اليكرك مقابؿ الدكلار، مما أدل إلى ارتفاع السمع المستكردة، كبعد استخداـ أداة جديدة 
كىي أداة استرجاع السيكلة عرؼ معدؿ التضخـ انخفاضا؛ نظير السياسة النقدية الصارمة المطبقة آنذاؾ 

، كبقي في الارتفاع ليصؿ إلى 2015سنة  %4.8، ثـ ارتفع مرة أخرل إلى 2014عاـ  %3.3ليصؿ إلى 
 .%5.6عرؼ معدؿ التضخـ تباطؤا بنسبة ضئيمة حيث كصؿ إلى  2017، لكف في العاـ 2016 سنة 6.4%

 اٌّطٍت اٌثبٍٔ: اٌسُبسخ إٌمذَخ وِؼبٌدخ اٌؼدس فٍ ُِساْ اٌّذفىػبد فٍ اٌدسائر

دكلار   27,5لتكاصؿ ارتفاع أسعار البتركؿ حيث بمغ السعر المتكسط لمبرميؿ كنتيجة 2000خلبؿ سنة 
، 2000مميار دكلار لمبرميؿ لسنة  28,7دكلار خلبؿ الأشير التسعة الأكلى  28,3في السداسي الأكؿ، ك

مميار  3,3 حيث حقؽ ميزاف المدفكعات فائض إجمالي مقبكؿ، كىذا ناتج مف زيادة احتياطات الصرؼ بػ 

                                                 
1
 .063، ص: ٔفس اٌّرخغ اٌسبثك  
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مميار دكلار كسجؿ حساب رأس ماؿ  4,5ر خلبؿ، كسجؿ ىذا العاـ فائضا معتبرا يتكقع أف يككف دكلا
 1.(مميار في السداسي الثاني 1,4)خركج رؤكس أمكاؿ في إطار تسديد أصؿ الديف 

الرقابة  إجراءاتتشديد  منياالتكازف لميزاف المدفكعات  إعادةبيدؼ  إجراءاتكقد قاـ بنؾ الجزائر بعدة 
جراءاتعمى الصرؼ   أخرل لتخفيض قيمة الكاردات كذلؾ بالتعاكف مع الحككمة. كا 

 رسـ البيانيفيمكف تمخيصيا في ال 2017-2013ميزاف المدفكعات خلبؿ الفترة ل تطكر أىـ الأرصدة
 الآتي: 

 
 .2017حكؿ التطكر الاقتصادم كالنقدم لمجزائر  ير السنكمر بنؾ الجزائر، التق: المصدر

سجؿ رصيد الحساب الجارم لميزاف المدفكعات عجزه الرابع عمى التكالي بعد أكثر مف خمسة 
مميار دكلار مقابؿ  21.85بالغا  2017عشر عاما مف الفائض، في حيف تقمص ىذا العجز بشكؿ كاسع في 

، بمغ ( نسبة إلى إجمالي الناتج الداخمي2015مميار دكلار في  27.29، )2016مميار دكلار في  26.22
(، كىك ما يعكس 2016في  %16.5) 2017في  %12.8العجز في الحساب الجارم لميزاف المدفكعات 

                                                 
1
Banque D'Algérie, Media Bank, Le Journal Interne de la Banque D'Algérie, N° 55, Publication Bimestrielle,  

Août - Septembre 2001, p: 4.  
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كجكد فائض في إجمالي النفقات الداخمية مقارنة بإجمالي الدخؿ الكطني المتاح أك عدـ كفاية الادخار 
 مقارنة بالاستثمار.

مميار دكلار  26.03 لميزاف المدفكعات عجزا يقدر بػ الإجماليفقد سجؿ الرصيد  2016أما خلبؿ سنة 
كذلؾ بسبب الانييار الكبير لأسعار  2015مميار دكلار في سنة  27.48 بعد أف كاف ىذا العجز يقدر بػ

 النفط، مما نتج عنو تراجع كبير في الصادرات مف المحركقات.

مميكف دكلار، أم أنو في انخفاض  92قدره  2017أظير رصيد حساب المعاملبت المالية فائضا في 
مميكف دكلار(، كيفسر ىذا الانخفاض بالتراجع الحاد في تدفقات الديكف الخارجية  188) 2016مقارنة بسنة 

 2017مميار دكلار في  1.21، مف جية كبتراجع تدفقات الاستثمار المباشر مف جية أخرل )2017لسنة 
 (.2016مميار دكلار في  1.59مقابؿ 

  11.06) 2017في  دكلار مميار 21.76 قدره جزاع المدفكعات فزالمي الإجمالي الرصيد سجؿ ،لاإجما   

 محسكس انخفاض في في السداسي الثاني(، أم دكلار مميار 10.70 ك الأكؿ السداسي في دكلار مميار
 1.دكلار مميار 26.03 بمغ الذم 2016 في المسجؿ بالعجز مقارنة

 النقدية واستقرار أسعار الصرف في الجزائرالسياسة  المطمب الثالث:

بعد مركر أقؿ مف سنتيف مف الاستقلبؿ تـ إنشاء الدينار الجزائرم ككاف استقرار سعر الصرف:  .1
، كقد عكض الفرنؾ الفرنسي الجديد، الذم تـ التعامؿ بو بعد الاستقلبؿ مباشرة، كىذا 1964ذلؾ في أفريؿ 

ممغ مف الذىب الخالص، كبعد تخفيض قيمة  180ؾ فرنسي، أم فرن 1 دينار جزائرم مقابؿ 1 عمى أساس
شيد سعر الصرؼ كقد  ،تعززت قيمة الدينار الجزائرم بالنسبة لمفرنؾ 1969أكت  8الفرنؾ الفرنسي في 

في الجزائر تطكرات متعددة مر خلبليا بمراحؿ مختمفة تبعا لمتحكلات التي شيدىا الاقتصاد الكطني، بدءان 
نظاـ الصرؼ الثابت خلبؿ مرحمة الاقتصاد المكجو، مركران بالانفتاح الاقتصادم مف مرحمة تطبيؽ 

كيمكف إيجاز المراحؿ التي مر بيا سعر كالتحكؿ إلى اقتصاد السكؽ كتطبيؽ نظاـ الصرؼ الحر. 
 2الصرؼ لمدينار الجزائرم في ما يمي:

بدأت منذ بداية إنشاء الدينار الجزائرم، حيث كاف الدينار مراقبان مرحمة تثبيت الدينار الجزائري:  .1.1
جراء التحكيلبت  مف خلبؿ القكانيف التي تعمؿ عمى تنظيمو، خاصة فيما يتعمؽ بحيازة العممة الصعبة كا 
الدكلية، حيث لـ يكف الدينار قابلب لمتحكيؿ، كلـ يكف ىناؾ سكقا داخميا لمصرؼ يتحدد عف طريقو سعر 

لغاء نظاـ الصرؼ الثابت صرؼ الد ينار، كمع إدخاؿ نظاـ تعكيـ الصرؼ عمى المستكل الدكلي كا 

                                                 
1
 .25، 24، ص ص: 0205اٌغٕىٌ ٌثٕه اٌجضائش، اٌرمشَش  

2
 .052، ص: ِرخغ سبثكعؼُذاْ ػّش،   
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مثبتة عمى أساس سمة تتككف مف  1974، فإف قيمة الدينار الجزائرم أصبحت ابتداء مف جانفي 1971سنة
عممة دكلية، كعمى أساس معاملبت ترجيح مرتبطة بالػػػكاردات، كاليدؼ مف ىذا النظاـ ىك ضماف  14

 استقرار الدينار، كبالتالي فإف قيمة العممة لـ تكف مرتبطة بالكضعية الاقتصادية كالمالية الداخمية.
كنظرا لمعكائد البتركلية المعتبرة كالإمكانيات المريحة، في ظؿ نظاـ احتكار الدكلة لمتجارة الخارجية بفعؿ 

و الحقيقية مقارنة بالعملبت الأجنبية البرنامج العاـ لمكاردات، فإف سعر صرؼ الدينار ظؿ أعمى مف قيمت
كىذا ما جعؿ بكادر السكؽ السكداء لمصرؼ تظير شيئا فشيئا، بفعؿ انحراؼ أسعار الصرؼ شيئا فشيئا 
عف السعر الرسمي، كما أدل ارتفاع قيمة الدينار عف قيمتو الحقيقية إلى ارتفاع أسعار السمع كالخدمات 

كأصبح المقيمكف يفضمكف استيراد السمع الأجنبية بدؿ شراء السمع المحمية مقارنة بالأسعار المستكردة، 
 .المحمية، كىذا ما يتناقض مع سياسة التصنيع التي كانت منتيجة

قامت ىذه الطريقة عمى تنظيـ انزلاؽ تدريجي كمراقب كطبؽ عمى فترة مرحمة الانزلاق التدريجي:  .2.1
، حيث انتقؿ معدؿ صرؼ الدينار 1992تمبر إلى غاية سب 1987طكيمة نكعا ما، امتدت مف نياية سنة 

 1991.1دج لمدكلار نياية مارس  17,7إلى  1987دج لمدكلار في نياية  4.9مف 
طبقت ىذه الطريقة ىذه بعد أف اتخذ مجمس النقد كالقرض في نياية مرحمة التخفيض الصريح:  .3.1

دج لمدكلار، كلقد  22.5بالنسبة لمدكلار كىذا يصؿ إلى %  22قرارا بتخفيض الدينار بنسبة  1991سبتمبر
كلكف قبؿ إبراـ الاتفاؽ ، 1994تميز سعر صرؼ الدينار بالاستقرار حكؿ ىذه النسبة لغاية شير مارس 

ككاف ىذا القرار تييئة لقرار التخفيض  % 10الجديد مع صندكؽ الدكلي أجرل تعديؿ طفيؼ لـ يتعد نسبة 
كعمى ضكء ىذا القرار  %40,17كبتخفيض نسبة  10/04/1994كالقرض بتاريخ  الذم اتخذه مجمس النقد

 72,06دج لمدكلار إلى  77,34انخفض مف حيث  1994دج لمدكلار. باستثناء سنة  36أصبح سعر الدينار 
 . % 6,82دج لمدكلار أم بنسبة 

كتجمع ممثمي  : كىي طريقة تعتمد عمى جمسات يكمية تنعقد في مقر بنؾ الجزائرطريقة التسعير .4.1
كقد سمحت ىذه الطريقة  ،البنكؾ التجارية المقيمة برئاسة ممثؿ بنؾ الجزائر كالتي كانت تنعقد أسبكعيا

بتبياف القدرة عمى إشباع طمب المتعامميف عمى العملبت الصعبة ككفرت لمصيارفة فرصة لتعميؽ معارفيـ 
دراؾ تأثير المعمكمات السياسية كالاقتصادية كالمالية عمى سمكؾ سعر الصرؼ كما مكنت مف  ،كا 

تحديد سعر صرؼ شبو حقيقي التحضير لإنشاء سكؽ الصرؼ، لكف الأىـ مف ذلؾ أنيا مكنت مف 

                                                 
  2012 - 1970قياس أثر اختلال سعر الصرف عمى متغيرات نموذج ىيكمي للاقتصاد الجزائري لمفترة بين: إسماعيؿ بف قانة، عيسى بيدم،  1

 .101، ص:  2014، 14مجمة الباحث، عدد 
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ىك نجاح  1995كما ميز طريقة التسعير التي استمر العمؿ بيا إلى غاية  ،يخضع لقانكف العرض كالطمب
بنؾ الجزائر في تكجيو سعر الصرؼ مف جانب كاحد دكف اضطرابات، كبما يتكافؽ مع الأىداؼ المتعمقة 

لى أحكاـ الصرؼ التي تممي عمى المصدريف كيرجع ذلؾ طبعا إ، باحتياطيات الصرؼ كالسياسة النقدية
بيع مداخيؿ صادراتيـ إلى بنؾ الجزائر، باستثناء المصدريف خارج المحركقات الذيف بإمكانيـ الاحتفاظ بػ: 

 مف مداخيميـ.  % 50

كبالنظر إلى ىيكؿ الصادرات الجزائرية فإنو يستنتج كجكد العديد مف طالبي العملبت الصعبة )البنكؾ( 
 رض كحيد كىك بنؾ الجزائر.مقابؿ عا

 ؿ بنؾ الجزائر، فيتمثؿ ىدفيا منذبالنسبة لسياسة سعر الصرؼ المتبعة مف قب سياسة سعر الصرف: .3
في تثبيت سعر الصرؼ الفعمي الحقيقي لمدينار عمى المدل المتكسط عند مستكاه  1990نياية سنكات 

فارؽ الإنتاجية كحصة النفقات ك البتركؿ، التكازني الذم تحدده أساسيات الاقتصاد الكطني، لاسيما سعر 
 العمكمية مف إجمالي الناتج الداخمي.

مر مؤشرا مختصرا لمكضعية التنافسية لمجزائر مقارنة مع يعد سعر الصرؼ الفعمي الحقيقي في كاقع الأ 
مف المبادلات الإجمالية بمرجع  %88خمسة عشر دكلة مف شركائيا التجارييف الرئيسييف الذم يمثمكف 

كتندرج سياسة تسيير سعر الصرؼ مف قبؿ بنؾ الجزائر في إطار السياسة  ،1995لسنة الأساس 
المسماة التعكيـ المكجو لمعدؿ صرؼ الدينار مقابؿ العملبت الصعبة الرئيسية، كىي عملبت أىـ شركاء 

بنؾ الجزائر ىك المتدخؿ الرئيسي في  مف جية أخرل، كمف زاكية العرض، يبقى ،الجزائر التجارييف
سكؽ الصرؼ ما بيف البنكؾ عمى أساس أف جزء كبير مف إيرادات صادرات المحركقات يغذم 
الاحتياطيات الرسمية التي يسيرىا بنؾ الجزائر، كمع الارتفاع التدريجي في مكجكدات المصارؼ 

 در الرئيسي لمعممة الصعبة المعركضة كالمؤسسات المالية مف العممة الصعبة، يبقى بنؾ الجزائر المص
في سكؽ الصرؼ بيف المصارؼ أيف تتحدد الأسعار المطبقة عمى القكاعد المبرمة عمى أساس قكاعد 

 السكؽ.
مف زاكية  ؛الاقتصاد الكطني فإف سياسة سعر الصرؼ التي يديرىا بنؾ الجزائر بكيفية مرنة تخدـ إذ

لا تؤثر حركة سعر الصرؼ أ عمىؼ بيف المصارؼ لمسير عممياتية يتدخؿ بنؾ الجزائر في سكؽ الصر 
 1الاسمي عمى التكازف طكيؿ الأجؿ لسعر الصرؼ الفعمي الحقيقي لمدينار.

 

 

 

                                                 
 .89-88، ص ص: 2009، سبتمبر التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائر، 2008بنؾ الجزائر، التقرير السنكم  1
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 خاتمة الفصل

لإجراءات المتبعة مف طرؼ بنؾ الجزائر لمعالجة اختلبلات ا  تـ استعراضمف خلبؿ ىذا الفصؿ     
المتغيرات الاقتصادية الكمية كتحديدا في ارتفاع معدؿ التضخـ كاختلبؿ ميزاف المدفكعات كعدـ 
استقرار أسعار الصرؼ، كذلؾ تـ استعراض قبؿ ذلؾ ماىية بنؾ الجزائر كنشأتو كتطكره، حيث أنو 

ينة العمكمية ثـ بعد سمسمة الإصلبحات بدأت صلبحياتو في التكسع في البدء لـ يكف سكل ممكلا لمخز 
الذم كاف نقطة تحكؿ خاصة  90/10عمى رأس النظاـ المصرفي، حتى صدكر قانكف النقد كالقرض 

لو استقلبلية اكبر في تسيير ككضع السياسة النقدية لمكصكؿ إلى الأىداؼ الاقتصادية  ىبعد أف أعط
 المسطرة مف طرؼ الحككمة.

بنؾ الجزائر في ظؿ ىذه الإصلبحات قد ساىـ في معالجة اختلبلات  أفكمنو فيمكف القكؿ    
عادة التكازف لميزاف المدفكعات المتغيرات الاقتصادية الكمية مف خلبؿ تخفيض معدؿ التضخـ كا  

 أيضا المحافظة عمى استقرار سعر الصرؼ مف خلبؿ تشديد الرقابة عمى حركة العممة الصعبة.ك 
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 الخلاصة العامة .1

الاقتصادية كالتي تساىـ بشكؿ فعاؿ في تحقيؽ تعتبر السياسة النقدية أداة ىامة مف أدكات السياسة 
عادة التكازف لبعض المتغيرات الاقتصادية عمى المستكل الكمي.  الاستقرار الاقتصادم كا 

كقد تناكلت النظريات الاقتصادية السياسة النقدية بنكع مف التحميؿ حيث يرل فريؽ مف أصحاب ىذه 
لمالية في معالجة الاختلبلات الاقتصادية كمنيـ مف يرل النظريات أكلكية السياسة النقدية عمى السياسة ا

عكس ذلؾ، كتتضمف السياسة النقدية الأدكات الكمية كالنكعية حيث تشتمؿ الأدكات الكمية عمى أداة 
 لمتأثير الأدكات ىذه كتستعمؿ المفتكحة، السكؽ كسياسة القانكني حتياطيالا نسبةك  الخصـ إعادة معدؿ
 ىي نكعية؛ال لأدكات، أما ائتمافالا ىذا إلييا يكجو التي ستخداـالا بأكجو ىتماـالا دكف ئتمافالا حجـ عمى

 مف غيرىا دكف معينة قطاعات عمى لمتأثير المركزم البنؾ يستخدميا التي الأدكات مف مجمكعة
، مثؿ سياسة تأطير القرض، كالكدائع الخاصة، أكلكية ذات أنيا النقدية السمطة تراىا الأخرل، القطاعات

 بيا يتدخؿ خاصة إجراءات كىي ؛ةتحدثالمسك  المساعدة الأدكاتكسياسة معدلات الفائدة، إضافة إلى 
مثؿ نظاـ سقؼ   النقدية، السياسة أداء في أكبر تأثير لإحداث السابقيف النكعيف لمساندة المركزم البنؾ

 رسمي، طابع أم تحمؿ كلا قانكف أم إلى تستند لا كىيالخصـ، معامؿ الخزينة، كمعامؿ السيكلة، 
 .متخمفا أك متقدما قتصادالا ىذا كاف إف قتصاد،ا كؿ كمقكمات طبيعة عمى الأدكات ىذه فعالية كتتكقؼ

التكازف في السكؽ الحقيقي أما الفصؿ الثاني فتـ التطرؽ فيو إلى التكازف الاقتصادم مف خلبؿ 
كالتكازف في سكؽ النقكد، حيث انتقؿ مفيكمو مف تكازف الميزاف التجارم إلى تكازف العرض كالطمب، 
 كتكازف الادخار مع الاستثمار، كتكازف الإنتاج مع الاستيلبؾ، كتكازف عرض النقكد مع الطمب عمييا،
كمنو فالتكازف الاقتصادم ىك ىدؼ لكؿ الحككمات، لذلؾ تضع ىذه الحككمات السياسات المناسبة لتجنب 

 اقتصادياتيا المشاكؿ كالاختلبلات في مكازينيا الكمية، ككانت السياسة النقدية إحدل ىذه السياسات.

أما القسـ التطبيقي فقد خصص لدراسة فعالية السياسة النقدية في معالجة اختلبلات التكازنات الكمية 
، 2017كسنة  2000في الجزائر، كتـ حصر المجاؿ الزمني ليذه الدراسة بالفترة الممتدة ما بيف سنة 

ج مبدأ التدرج في استعراض ىذه المباحث، حيث لا حيث تـ انتيا كيحتكم ىذا القسـ عمى ثلبثة مباحث
يمكف دراسة السياسة النقدية في الجزائر دكف معرفة الجياز أك الييئات التي تشرؼ عمييا، أم أنو كاف 
لزاما التطرؽ إلى تطكر الجياز المصرفي الجزائرم، لذا تـ تناكؿ ماىية بنؾ الجزائر في المبحث الأكؿ 

طكره ضمف تطكر المنظكمة المصرفية ككؿ، كذلؾ مف الاستقلبؿ حتى صدكر مف خلبؿ تعريفو كمراحؿ ت
، كالذم أعطى لبنؾ الجزائر صلبحيات أكبر في ممارسة ميامو، التي منيا  90/10قانكف النقد كالقرض 

الإشراؼ عمى كضع السياسة النقدية بما يخدـ أىداؼ الحككمة كمراقبة سيرىا، كذلؾ ىذا القانكف طكر مف 
ؾ الجزائر حيث أنو بعد أف كاف بنكا للئصدار ىدفو تمكيؿ الخزينة العمكمية بما تحتاجو للئنفاؽ مياـ بن
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عمى خطط التنمية المخططة آنذاؾ، ليصبح المشرؼ عمى المنظكمة المصرفية كمراقبة أدائيا، كذلؾ 
 .90/10ضمف ىيكؿ تنظيمي ىك الآخر أقره قانكف النقد كالقرض 

 ، 2000/2017ـ التعرض لتطكر السياسة النقدية في الجزائر كذلؾ خلبؿ الفترة أما في المبحث الثاني فت

 أدل جيدة صرؼ حتياطاتا عمى الجزائر تكفر بسبب ،2003سنة  منذ النقدم ستقرارالا تحسف كقد
، إلا أنو يلبحظ خلبؿ ىذه المدة نمك لمكتمة النقدية، حيث الكطنية العممة صرؼ سعر ستقرارا إلى تسييرىا

كذلؾ بسبب  %0.79بنسبة  2006كأدناه سنة  %18.67 بنسبة 2016بمغ  أقصاه )خلبؿ مدة الدراسة( سنة 
عمى التمكيؿ  2017الانخفاض في كدائع القطاعات خارج المحركقات، كما تـ الاعتماد كذلؾ في سنة 

ة الخزينة لحاجياتيا مف التمكيؿ، كقد أدل ذلؾ إلى ارتفاع مستكل السيكلة غير التقميدم كذلؾ لتغطي
 .2017مميار دينار جزائرم في نياية ديسمبر  1380.6المصرفية بكاقع 

 إعادة فمعدؿ النقدية، السيكلة في لمتحكـ المباشرة غير الأدكات الجزائر في النقدية السياسة تطبؽ
كبقي في الانخفاض حتى بمغ  2000سنة  % 7.5 بمغ القركض منح كتكسيع لتقييد ستعمؿا الذم الخصـ

،  2016سنة  3.5% إلا أنيا  1994 سنة في الأداة ىذه إحداث فرغـ القانكني حتياطيالا أماإلى غاية اليكـ
 تجريبية كبصفة كاحدة مرة إلا تطبؽ لـ المفتكحة السكؽ عممية حيف في، 2001لـ تطبؽ إلا منذ سنة 

، كذلؾ نظرا لضيؽ السكؽ النقدية في الجزائر كغياب سكؽ مالية متطكرة 1996ديسمبر  30 في كانتك 
 تجمب ليا المكارد مف أصحاب الفائض.

كذلؾ تطبؽ السياسة النقدية في الجزائر أدكات مستحدثة خاصة لامتصاص فائض السيكلة مع بداية 
، كتسييمة الكديعة المغمة لمفائدة؛ 2016، مثؿ أداة استرجاع السيكلة كالتي تكقؼ العمؿ بيا منذ سنة 2002

، بسبب فائض السيكلة 2006، كقد تـ استعماليا بشكؿ كبير سنة 2005كالتي تـ الشركع في تطبيقيا سنة 
 لدل بعض المصارؼ.

أما فيما يخص المبحث الثالث فتمت فيو دراسة أثر السياسة النقدية في معالجة اختلبلات التكازنات 
 كالتضخـ كميزاف المدفكعات، كسعر الصرؼ، الكمية في الجزائر،

بيف تنبؤات التضخـ عمى المدل القصير، كاليدؼ حيث أف بنؾ الجزائر يسير عمى تقميص أم فارؽ 
بنسبة  2000معدؿ التضخـ بمغ مستكاه الأدنى سنة ، حيث أف المسطر مف قبؿ مجمس النقد كالقرض

، كبعد استخداـ أداة 2008متأثرا بأزمة الرىف العقارم لعاـ  2012تفاع إلى سنة ،ثـ بدأ في الار 0.33%
جديدة كىي أداة استرجاع السيكلة عرؼ معدؿ التضخـ انخفاضا؛ نظير السياسة النقدية الصارمة المطبقة 

 2017، لكف في العاـ 2016 سنة %6.4، كبقي في الارتفاع ليصؿ إلى 2014عاـ  %3.3آنذاؾ ليصؿ إلى 
.%5.6عرؼ معدؿ التضخـ تباطؤا بنسبة ضئيمة حيث كصؿ إلى 
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تشديد  منيا و،تكازن إعادةبيدؼ  إجراءاتقاـ بنؾ الجزائر بعدة أما فيما يخص ميزاف المدفكعات فقد 
جراءاتالرقابة عمى الصرؼ  إجراءات ، حيث أخرل لتخفيض قيمة الكاردات كذلؾ بالتعاكف مع الحككمة كا 

نتج عنو تراجع كبير في الصادرات مف  كالذم 2016في سنة  الكبير لأسعار النفطبب الانييار بسأنو 
مميار دكلار بعد أف كاف ىذا  26.03 لميزاف المدفكعات عجزا يقدر بػ الإجماليسجؿ الرصيد  المحركقات

رصيد حساب المعاملبت سجؿ  2017أما في سنة  ،2015مميار دكلار في سنة  27.48 العجز يقدر بػ
، كيفسر ىذا 2016مميكف دكلار التي سجمت في العاـ  188مميكف دكلار مقارنة ب  92المالية فائضا قدره 

، مف جية كبتراجع تدفقات الاستثمار 2017الانخفاض بالتراجع الحاد في تدفقات الديكف الخارجية لسنة 
 المباشر مف جية أخرل.

مف قبؿ بنؾ الجزائر في إطار السياسة المسماة  هج سياسة تسيير تندر أما فيما يخص سعر الصرؼ ف
كمع الارتفاع التدريجي في ، التعكيـ المكجو لمعدؿ صرؼ الدينار مقابؿ العملبت الصعبة الرئيسية

مكجكدات المصارؼ كالمؤسسات المالية مف العممة الصعبة، يبقى بنؾ الجزائر المصدر الرئيسي لمعممة 
سكؽ الصرؼ بيف المصارؼ أيف تتحدد الأسعار المطبقة عمى القكاعد المبرمة  الصعبة المعركضة في

لا أ عمىفي سكؽ الصرؼ بيف المصارؼ لمسير  يتدخؿ بنؾ الجزائر، كمنو فعمى أساس قكاعد السكؽ
 تؤثر حركة سعر الصرؼ الاسمي عمى التكازف طكيؿ الأجؿ لسعر الصرؼ الفعمي الحقيقي لمدينار.

 نتائج الدراسة .2
 أىـ النتائج التي تـ التكصؿ إلييا:مف 

 مف كالحد كالدائـ، المرتفع قتصادمالا النمك تعظيـ قتصادم،الا ستقراركالا التكازف يستيدؼ 
 كرفع التاـ، التشغيؿ مستكل كتعظيـ البطالة عمى كالقضاء كالأسعار، الإنتاج في الدكرية التقمبات
 ستيلبؾ،كالا الإنتاج كبيف الكمييف، كالطمب العرض بيف التكازف كتحقيؽ الخاـ، الداخمي الناتج
 .كالنقكد الدخؿ كبيف ستثمار،كالا دخارالا كبيف

 تجاىاتا في النظريات ىذه كتطكرت قتصادم،الا التحميؿ في ىامة مكانة النقدية النظريات حتمتا 

 النشاط عمى النقكد أثر كتحميؿ دارسة في يتمثؿ كاحد، محكر حكؿ تدكر أنيا إلا عديدة، نظرية

 .العممية تطبيقاتيا أثناء النقدية السياسة عمييا ترتكز عممية دعامة بناء بغرض قتصادم،الا

 لبنؾ الجزائر. النقدية لمسياسة المحكرم اليدؼ يمثؿ التضخـ في كالتحكـ الأسعار ستقرارا 

 الشاممة، قتصاديةالا الإصلبحات إطار في عميقة إصلبحات الجزائرم المصرفي النظاـ عرؼ 
 تسيير في نكعية نقمة بحؽ يعتبر الذم ،90/10 كالقرض النقد قانكف بصدكر الإصلبح ىذا كتكج

 ستقلبليةا إطار في الخارج عمى كالتفتح النقدية السياسة تسيير كفي المصرفي، الجياز كتنظيـ
.كبيرة
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 ختبار الفرضياتانتائج  .3

 :البحث ىذا مقدمة في المكضكعة الفرضيات ختبارا تـ الدراسة، نتائج لأىـ التطرؽ بعد

 حيث أف السياسة النقدية تساىـ بشكؿ فعاؿ في معالجة الاختلبلات   الفرضية الرئيسية صحيحة؛
التي تعاني منيا الاقتصاديات مف خلبؿ أدكاتيا الكمية كالنكعية كتأثيرىا عمى متغيرات التضخـ 

 كأسعار الصرؼككذلؾ عمى ميزاف المدفكعات 

  حالة قتصادمالا التكازف تحقيؽ في النقدية السياسة فعالية مكضكع الدراسة ىذه تناكلت 
 متعاريؼ، فتـ التطرؽ لالنظرم بالإطارالإحاطة  الضركرم مف ككاف (،2000/2017الجزائر)
 مختمؼ مف قتصادمالا كالتكازف النقدية لمسياسة تعرضت التي كالمدارس كالنظريات كالمفاىيـ
 .التطبيقية الحالةلفيـ  كافية، معمكمات عمى حصكؿال بغرض كىذا الجكانب ،

 الفعالة قتصاديةالا السياسات إحدل تعتبر النقدية السياسة بأف كالتطبيقية، النظرية الدراسة تأثبت 
 الكمية الأىداؼ لتحقيؽ الدكلة تستعمميا التي المالية، السياسة كخاصة أخرل، سياسات جكار إلى
 السياسة أىداؼ نفس ىي تحقيقيا، النقدية السياسة ترغب التي الأىداؼ لأف قتصاد،للب
ف الكمية، قتصاديةالا ، كأف مف أدكاتيا تكجد الكمية كالنكعية بيا الخاصة أىدافيا سياسة لكؿ كاف كا 

 بالإضافة إلى الأدكات المستحدثة.

  النظرية أنو بجانب النظرية الكلبسيكية الفرضية المتعمقة بالنظريات صحيحة، حيث أثبتت الدراسة
 كالكينزية تكجد كذلؾ النظرية النقدكية.

  الفرضية المتعمقة بالتكازنات الاقتصادية صحيحة، فقد أثبتت الدراسة التطبيقية أف الاختلبؿ في
تكازف الاقتصاد ناجـ عف اختلبؿ في أحد المتغيرات الاقتصادية الكمية، كمنو تصحيح ىذا 

 المتغيرات ينجـ عنو تحقؽ التكازنات الكمية. الاختلبؿ في

  الفرضية المتعمقة بمساىمة السياسة النقدية في معالجة الاختلبلات الكمية مف خلبؿ التحكـ في
المعركض النقدم؛ صحيحة، فقد أثبتت الدراسة أف تكجيو السياسة النقدية للبنكماش أك التكسع 

لتحكـ في كمية النقكد المتداكلة، كمنو تكجيو الاقتصاد نحك تصحيح الاختلبؿ يككف مف خلبؿ ا
المكجكد في أحد متغيراتو الاقتصادية الكمية.
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 آثارا تحدث فإنيا ستقلبلية،الا مف عالية بدرجة النقدية السمطة تتمتع عندما بأنو الدراسة أثبتت 
 لأف التضخـ، كمحاربة الأسعار ستقرارا تيامقدم كفي كالنقدية، قتصاديةالا المتغيرات عمى إيجابية

 النقدم. التكسع في كالتحكـ الأسعار ستقرارا بتحقيؽ مرتبطة تككف ما عادة ستقلبليةالا ىذه

 1990 سنة منذ بدأ كأىدافيا بأدكاتيا الجزائر في حقيقية نقدية سياسة تطبيؽ بأف الدراسة مف تبيف 

 خرلالأ السياسات جانب إلى السياسة ىذه ساىمت كقد، أم بعد صدكر قانكف النقد كالقرض، فقط
 كالتراجع النقدية السيكلة في فالتحكـ الكطني، قتصادالا ختلبلاتا كقؼ في المالية السياسة كخاصة

 عمى تدؿ مؤشرات ىي تضخـ، بدكف النمك كعكدة مكجبة، فائدة بأسعار كالتعامؿ التضخـ في
 .قتصادمكالا النقدم التكازف

 المقترحات .4

عمى ضكء نتائج الدراسة يمكف تقديـ بعض المقترحات التي تبدك ضركرية لإضفاء فعالية أكبر عمى 
 أداء السياسة النقدية، مف بينيا: 

 تحديد مع لفعاليتيا ضمانا النقدية السياسة لأدكات مستمرة بمتابعة النقدية السمطة قياـ ضركرة 

 .الأدكات ىذه إدارة مسؤكليات   

  ؽ النقدية مف أجؿ تنشيط عمميات السكؽ المفتكحة.ضركرة إثراء السك 

 شؤكف عمى القائميف منيا يستفيد كالنقدم، المالي الجانب في كالدراسات بالبحكث القياـ ضركرة 
 .رتجاليةكالا الذاتية التقديرات عف بعيدا كالمالية، النقدية القرارات أخذ عند ستخداميالا كالماؿ، النقد

 قبؿ مف الجاد فالعمؿ المحركقات، بأسعار مرىكف الجزائرم قتصادالا تكازف أك ختلبؿا أف بما 

 تشجيع مثؿ الصادرات، لتنكيع البديؿ إيجاد عمى الحقيقية الإرادة تكفر يستمزـ القرار صانعي
 .كالفلبحي الصناعي القطاعيف في أكثر ستثمارالا

 آفاق البحث .5

 حالة ة الكمية قتصاديالا اتالتكازن تحقيؽ في النقدية السياسة فعالية مكضكع البحث ىذا تناكؿ لقد  
 إلى تحتاج مازالت جكانب ىناؾ بأف تبيف الدراسة نتائج إلى الكصكؿ كبعد(، 2000/2017) لمفترة الجزائر
نتيجة الصعكبات التي تمت  المكضكع تناكؿ في كالقصكر النقص إلى راجع كىذا أعمؽ، كدراسة بحث

مكاجيتيا أثناء إنجاز ىذه الدراسة، كبالتالي يحتاج ىذا المكضكع إلى دراسات كأبحاث أخرل كتغطية 
ثرائو أكثر مف خلبؿ الإشكاليات الآتية:  جكانب القصكر فيو، كا 

 لاقتصادية الكمية.إجراء دراسة قياسية لأثر السياسة النقدية عمى التكازنات ا
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 .القياـ بدراسة معمقة حكؿ أثر استقلبلية بنؾ الجزائر عمى تنفيذ السياسة النقدية 
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 الممخص 

فعالية السياسة النقدية المتبعة في الجزائر بغرض تحقيؽ التكازف في المتغيرات إلى في ىذه الدراسة  تـ التطرؽ
الداخمية كمعالجة التضخـ، كالخارجية كضبط ميزاف المدفكعات كاستقرار أسعار الصرؼ  ؛الاقتصادية الكمية

 .2000/2017خلبؿ الفترة 

 التكازناتحيث شممت الدراسة جانبيف؛ جانب نظرم تـ التطرؽ فيو إلى أىـ المفاىيـ حكؿ السياسة النقدية ك  
، كجانب تطبيقي النقدية أدكات سياستوفي  التطكر التاريخي لبنؾ الجزائر مع التطكركذلؾ الاقتصادية الكمية ك 

ت بيف فائض أك عجز، ككذلؾ ترجمة مف خلبؿ دراسة تحميمية لمعدلات التضخـ كحالة ميزاف المدفكعا
برزت أىمية السياسة النقدية كأداة مف أدكات السياسة الاقتصادية الكمية لما ليا مف ك مؤشرات أسعار الصرؼ، 

 ) انكماشية أك تكسعية(. حسب ما تمميو كضعية الاقتصاد القائـتأثير عمى المتغيرات كذلؾ باستعماليا 

لا يمكف القكؿ بأنيا  ولتي اعتمدىا بنؾ الجزائر في معالجة الاختلبلات إلا أنكبالرغـ مف الأدكات المستحدثة ا 
أسعار كالتي تتحكـ في أسعار البتركؿ ك  نجحت في تحقيؽ أىدافيا لما ليا مف ارتباط باقتصاديات دكؿ أخرل

 الصرؼ.

 ف الاقتصادم.السياسة النقدية، التضخـ، ميزاف المدفكعات، أسعار الصرؼ، التكاز  الكممات المفتاحية:

Abstract: 

  
The study examined the effectiveness of the monetary policy adopted in Algeria in order to achieve balance 
in macroeconomic variables such as inflation and external adjustment such as balance of payments and 

exchange rate stability during the period 2000/2017. 
 The study included two aspects: a theoretical aspect that dealt with the most important concepts on 
monetary policy and macroeconomic balances, as well as the historical development of the Bank of Algeria 

with the development of its monetary policy tools and an applied side through an analytical study of 
inflation rates and balance of payments between surplus or deficit, Exchange rates, the importance of 
monetary policy has emerged as a tool of macroeconomic policy because it has an impact on variables as 
well as their use as dictated by the status of the existing economy (contractionary or expansionary). 
Despite the innovative tools adopted by the Bank of Algeria in dealing with the imbalances, it can not be 
said that it succeeded in achieving its objectives due to its relationship with the economies of other 
countries, which control the prices of oil and exchange rates. 

 

Keywords: Monetary policy, inflation, balance of payments, exchange rates, economic balance. 

 




