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 انشكر وعرف

الحمد لله أولا واخيرا على فضلو الواسع وعلى توفيقو لنا  

 في إنارة دربنا في سبيل العلم.

حفيظ عبد  نتقدم بجزيل الشكر إلى الأستاذ المشرف "

ذي  كان لنا خير مشرف وموجو وال  ذي" الالحميد

علينا  بخل  يلم    ذيوال  وجيده  نا الكثير من وقتومنح

 في ىذه الدراسة.  اتووتوجيي  بعلمو

قتصادية  ما نتوجو بالشكر إلى كافة أساتذة العلوم الاك

 والتجارية وعلوم التسيير بجامعة تبسة.
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 مكدمة 

 

أ   
 

 قدمةم

تؿػػاء العػػالد ألذ علبقػػات نقديػة بعػػد اكتشػػاؼ منػاجم الػػفهب عػػ  تؼتلػف إتحولػت العلبقػػات الاقتصػادية اتضقيقػػة 
إلذ إبػػػراز اتضاجػػػة إلذ  تؽػػػا سػػػاهم بػػػدورا في يهػػػور العديػػػد مػػػن اتظشػػػاكل وهػػػفا أد  ،وسػػػيادة النقػػػود في عمليػػػات التبػػػادؿ

وجػػود عمليػػات وإجػػػراءات مػػن شػػػألا السػػيطرة عليهػػا، وقػػػد تبلػػورت تلػػػي التوجهػػات فيمػػا يصػػػطل  عليػػه بالسياسػػػات 
سػية يفي السياسػة الاقتصػادية الكليػة وبػفلي كانػت الأداة الرئ يقتصاديوف الكلبسيي المحور الرئيسفقد عدها الإالنقدية 

في تحقيػػػق  اط الإقتصػػػادي ونتيجػػػة لػػػفلي تؾػػػد أف السياسػػػة النقديػػػة لعبػػػت دورا بػػػارزاالػػػتي تدكػػػن الدولػػػة مػػػن تػػػوازف النشػػػ
حػػػه يهػػػور النظريػػػة  ،النهضػػػة الإقتصػػػادية للػػػدوؿ وهػػػفا مػػػا جعلهػػػا تتصػػػدر السياسػػػات الاقتصػػػادية الكليػػػة لعػػػدة عقػػػود

ت الظػػروؼ لإزاحػػة فكػػر نفجػػار الأزمػػة الاقتصػػادية الكػػ   في الثلبثينػػات مػػن القػػرف اتظا ػػي والػػتي هيػػأإالكنيزيػػة عقػػب 
السياسػة اتظاليػة تعػد أكثػر فعاليػة لإدارة إعتػ ت أف  حيػثحتلهػا، لتاتظدرسة الكلبسػيكية عػن اػدارة الفكػر الاقتصػادي 
هتمػػاـ بالسياسػػة النقديػػة حػػه مطلػػع اتطمسػػينات مػػن القػػرف العشػػرين الاقتصػػاد مػػن السياسػػة النقديػػة وبػػفلي تراجػػع الإ

واجػػه  وبػػفلي قتصػػادية.والصػػعوبات الناترػػة عػػن تزايػػد تػػدخل الدولػػة في اتضيػػاة الإ حػػت تفاقمػػت العديػػد مػػن اتظشػػاكل
قتصػاد أزمػات أخػر  جديػػدة عجػز الفكػر الكينػزي علػػى حلهػا تؽػا أد  إلذ يهػور نظريػػات وأفكػار أخػر  متمثلػػة في الإ

 .النظرية النقدية اتظعاارة

الكلية مع يهور وجهة النظر اتظطالبة بضػرورة وبفلي أابحت السياسة النقدية تدثل تػور السياسة الاقتصادية  
 قتصادي.تجاا النشاط الإإك  من الفعالية في التاثيرعلى و ع أاتظزج بت السياستت النقدية واتظالية لتحقيق قدر 

الوسػػيطية والنهائيػػة الػػتي تتبناهػػا الدولػػة وكػػفا تغموعػػة الأدوات  الإقتصػػادية فالسياسػػة النقديػػة تدثػػل بيانػػا للؤهػػداؼ
لتي تستخدمها لتحقيق تلػي الأهػداؼ فهػي تعػ  عػن الإجػراءات اللبزمػة لتمكػت السػلطات النقديػة مػن  ػب  عػرض ا

 تلبلات.خع النقدي قصد التماشي وتلي اتظقااد  ومواجهة الإتوسالنقود وال

تعػ   فهػي ،غلبيػة الػدوؿ في العػالد تؾػد مشػكلة التضػخمأتلبلات الػتي عانػت ومازالػت تعػاني منهػا خهم الإأومن 
الأزمػات  بسػببالتسػعينات  بدايػةينطوي عليه من آثػار خطػيرة مػع  عن الارتفاع اتظستمر في اتظستو  العاـ للؤسعار وما

لذ تبػػأ أسػػلوب إمػػر الػفي دفػػع سػػتهدافات الوسػيطية في خفػػض التضػػخم الأاتظاليػة، ونظػػرا لتراجػػع الثقػة وعػػدـ فعاليػػة الإ
عػرؼ هػفا الأسػلوب بسياسػة إسػتهداؼ ، قاربة مباشػرة للحػد مػن التضػخمحديث لإدارة السياسية النقدية مبأ على م
سػػعار هػػدفا لائيػػا علػػى اتظػػد  الطويػػل مػػن خػػلبؿ التركيػػز علػػى معػػدلات التضػػخم الػػفي يفػػوـ علػػى جعػػل إسػػتقرار الأ

كإسػػتهدافات وسػػيطية، وحػػه تػػتمكن سياسػػة إسػػتهداؼ التضػػخم مػػن تحقيػػق فعاليتهػػا بالواػػوؿ    التضػػخم في حػػدوثها



 مكدمة 

 

ب   
 

اتظعدؿ اتظستهدؼ للتضخم أو حصرا  من نطاؽ تػدد خلبؿ فترة زمنية معينة لابد من تػوفر تغموعػة مػن الشػروط إلذ 
 الأولية والثانوية.

العديػػد مػػن التحػػولات مػػن نقػػإ إلذ فػػائض إلذ مرحلػػة  2018-2008شػػهد الإقتصػػاد اتصزائػػري خػػلبؿ الفػػترة 
ي يعتمػػػد في مداخيلػػػه أساسػػػا علػػػى إيػػػرادات المحروقػػػات فقػػػد يعػػػار الإقتصػػػاد اتصزائػػػري إقتصػػػادا ر الصػػػدمة النفطيػػػة وبإعتبػػػ

تأثرت تؼتلف متغيراته الكلية واتصزئية أد  إلذ يهور بػوادر تضػخمية مطلقػة وبػات بػفلي الػتحكم في التضػخم وتفعيػل 
 السياسة النقدية لإستهدافه من أهم اتظشكلبت التي تطرح على الإقتصاد اتصزائري.

 أىمية البحث – 0

 في تمثػلواتظ النقديػة، السػلطة بإعتبػارا ركػزياتظ البنػي هبػ يقػوـ الػفي هػماتظ الػدور خػلبؿ مػن و ػوعاتظ ةأتقيػ تػ ز
 سػببا يكػوف داؼهػالأ فاهػ تعػارض أف وكيػف النقدية، السياسة داؼهأ لتحقيق باشرةاتظ وغير مباشرة بأدوات التدخل

 لإدارة حػديث كإطػار ذاتهػا التضػخم سػتهداؼإ سياسػة أتقيػة مػن أيضػا هأتقيتػ و ػوعاتظ يستقي كما فعاليتها، نقإ في
 .الطويل د اتظ على الأسعار ستقرارإ تحقيق في اعتهاتؾ الدوؿ أثبتت والتي النقدية السياسة

 ختيار الموضوعإأسباب  - 0

لد يكػن  2018-2008إختيار مو وع هفا البحث اتظعنوف ب: تقييم سياسة إسػتهداؼ التضػخم في اتصزائػر 
 ف لأسباب عدة لعل أتقها:وليد الصدفة بل كا

 .)يدخل هفا اتظو وع في اميم التخصإ )نقدي وبنكي 
 .حداثة اتظو وع 
 .أتقية سياسة وتؾاعة في الرفع من فعالية أداء السياسة النقدية في تحقيق معدلات تضخم منخفضة 
  ستهداؼ التضخم على الإقتصاد اتصزائريإإمكانية تطبيق سياسة. 

 الهدف من الدراسة -3

 هفا الدراسة إلذ مايلي:تهدؼ 

 تسلي  الضوء على تؼتلف اتظفاهيم اتظتعلقة باتظو وع كالسياسة النقدية والتضخم وإستهداؼ التضخم. -
 معرفة أهم أدوات السياسة النقدية ومد  فعاليتها للتحكم في معدلات التضخم في اتصزائر. -
 ة تأثيرها على أداء السياسة النقدية.تػاولة التعريف بمختلف اتظتغيرات الإقتصادية الكلية وكفلي كيفي -
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 .2018-2008سياسة إستهداؼ التضخم في اتصزائر  مد  تطبيق تػاولة تقييم -

 إطار الدراسة -4

تجدر الإشارة أف هفا الدراسة تدس تحليل أهم اتظتغيرات الإقتصادية الكلية في الإقتصاد اتصزائػري، ودراسػة طبيعػة 
في إستهداؼ معدؿ التضخم والتي تم حصرها: حجم الكتلػة النقديػة، معػدؿ النمػو تأثيرها على نشاط السياسة النفدية 

الإقتصػادي، معػدؿ البطالػة، راػيد ميػػزاف اتظػدفوعات، اتظؤشػر العػاـ لأسػعار الإسػػتهلبؾ، معػدؿ التضػخم، معػدؿ إعػػادة 
 .2018-2008الإحتياطي الإلزامي وسعر الصرؼ كمتغيرات إقتصادية جزئية في اتصزائر خلبؿ الفترة  ،اتطصم

 إشكالية البحث -5

بإعتبػػار يػػػاهرة التضػػخم مػػػن أهػػػم الظػػواهر الإقتصػػػادية الػػتي تواجػػػه أي إقتصػػػاد في العػػالد وخااػػػة أف التضػػػخم  
يتأثر باتظتغيرات الداخلية لكل دولة ويتأثر أيضا بػاتظتغيرات اتطارجيػة الأمػر الػفي جعػل الػتحكم فيػه اػعب جػدا خااػة 

عػػػاني مػػػن التبعيػػػة الإقتصػػػادية للخػػػارج، وكػػػوف اتصزائػػػر تعػػػد مػػػن الػػػدوؿ الػػػتي تسػػػتورد أغلػػػب بالنسػػػة للػػػدوؿ الناميػػػة الػػػتي ت
ياسػػػة النقديػػػة المحاقظػػػة علػػػى إسػػػتقرار سحاجياتهػػػا فهػػػي بػػػفلي معر ػػػة للصػػػدمات التضػػػخمية، وبمػػػا أف مػػػن أولويػػػات ال

الإسػػػتقرار في الأسػػػعار  معػػػدلات التضػػػخم فهػػػي مطالبػػػة بإتخػػػاذ العديػػػد مػػػن الإجػػػراءات اتظناسػػػبة الػػػتي مػػػن شػػػألا تحقيػػػق
وبالتػالر اتضفػاظ علػى معػدلات تضػخم منخفضػة الأمػر الػفي دفػع بنػي اتصزائػر إلذ إعتمػاد سياسػة إسػتهداؼ التضػػخم 

 وعليه تنكن طرح الإشكالية اتظوالية:

ما مدى فعالية السياسة النقدية في التأثير على المتغيرات الإقتصادية من أجثل إسثتهداف التضثخم 
 ؟0208-0228في الجزائر 

 ولتو ي  هفا الإشكالية تنكن الإستعانة بالأسئلة الفرعية

 الأسئلة الفرعية

 فيما تتمثل السياسة النقدية؟ وماهي أهدافها؟ -
 ماتظقصود بالتضخم؟ وما الآثار اتظترتبة عنه؟ وكيف يتم معاتصتها؟ -
 سياسة إستهداؼ معدؿ التضخم؟تطبيقى وقف على ماذا يت -
 النقدية على التضخم في اتصزائر؟تأثر أهم اتظتغيرات كيف  -
 هل تؾحت اتصزائر في تطبيق سياسة إستهداؼ التضخم؟ -
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 فرضيات البحث -6

 تنطلق هفا الدراسة من فر ية عامة مفادها: 

 إف تأثير اتظتغيرات اتصزئية على معدؿ التضخم مرتب  بمد  كفاءة السياسة النقدية ذات وتطورها.

ة ترلػػػة مػػػن الفر ػػػيات اتصزئيػػػة الػػػتي سػػػيجر  إختبارهػػػا في لايػػػة الدراسػػػة ومػػػن هػػػفا الفر ػػػية العامػػػة تنكػػػن اػػػياغ
 واتظتمثلة فيمايلي:

السياسة النقدية تغموعة الإجراءات التي تتبعها السلطات النقدية للواوؿ إلذ الأهداؼ اتظسطرة منها تحقيػق  -
 تفو حقيقي دوف تضخم.

ر إقتصادية يػتم معاتصتهػا مػن خػلبؿ الأدوات الغػير إف الإرتفاع في اتظستو  العاـ للؤسعار يترتب عنه عدة آثا -
 .مباشرة للسياسة النقدية

إعػػػػلبف البنػػػػي اتظركػػػػزي تظعػػػػدؿ أو تغػػػػاؿ مسػػػػتهدؼ سياسػػػػة إسػػػػتهداؼ التضػػػػخم علػػػػى تطبيػػػػق تؾػػػػاح  يتوقػػػػف -
 .للتضخم
سػػػػاتقت الإاػػػػلبحات الػػػػتي مسػػػػت اتظنطومػػػػة النقديػػػػة اتصزائريػػػػة مػػػػن تػػػػوفير تريػػػػع متطلبػػػػات تطبيػػػػق سياسػػػػة  -

 لتضخم في اتصزائر.إستهداؼ ا

 منهج البحث -7

بغيػػػة إلػػػاء تطلعػػػات هػػػفا الدراسػػػة سػػػوؼ يػػػتم إعتمػػػاد اتظنػػػاهق اتظسػػػتعملة في جػػػل الدراسػػػات الإقتصػػػادية علػػػى 
العموـ وعليه سوؼ تنطلق الدراسة وفقا للمنهق الوافي في الفصل الأوؿ والثاني كولما تلويػاف معلومػات عامػة حػوؿ 

 اسة إستهدافه.السياسة النقدية والتضخم وسي

 كما وسيتم إعتماد اتظنهق التحليلي عند تحليل الإحصائيات اتظتعلقة بمتغيرات الدراسة.

 خطة البحث وىيكلو -8

علػػى  ػػوء مػػا سػػبق تم تقسػػػيم الدراسػػة إلذ ثلبثػػة فصػػوؿ أخػػفا باتظنهجيػػػة الكلبسػػيكية، في إعػػداد هػػفا البحػػػث 
وسػيتم فيػه علػى مسػتو  اتظبحػث الأوؿ نظري للسياسة النقديػة  العلمي اتظطلوب، حيث يتعلق الفصل الأوؿ بالإطار ال

إتجػػػاا السياسػػػة مػػػن خػػػلبؿ التعريػػػف بهػػػا وتحديػػػد أهػػػدافها، كمػػػا سػػػيتم أيضػػػا التعػػػرض إلذ تقػػػدا ماهيػػػة السػػػياية النقديػػػة 
كلبسػػػػيكية النظريػػػػة النقديػػػػة الواتظتمثلػػػػة في النقديػػػػة. أمػػػػا في اتظبحػػػػث الثػػػػاني تم التعػػػػرض إلذ نظريػػػػات السياسػػػػة النقديػػػػة 
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النقديػػة مػػن خػػلبؿ تقػػدا فيػػه أدوات الساسػػة  السياسػػة عمػػل واتظبحػػث الثالػػث سيخصػػإ لآليػػةاتضديثػػة. و الكينزيػػة و 
 النهائية، وفعالية السياسة النقدية وتؼتلف قنوات إنتقاتعا. الأغراض لتحقيق استخدامها يتم النقدية  التي

 في عػػريقالت، مػػن خػػلبؿ التضػػخم وسياسػػة إسػػتهدافهايػػاهرة أمػػا الفصػػل الثػػاني فسػػيتم مػػن خلبلػػه التعػػرؼ علػػى 
كمػػا سػػيتم علػػى . أنواعػػه، وتحديػػد أسػبابهخػػلبؿ تعريفػه وذكػػر مػػن  التضػػخم حػػوؿ عامػػة مفػػاهيمالأوؿ علػػى  اتظبحػث
، وكيفيػة معاتصتهػا اآثػار  إبراز أهػم، ستخداـ عدة مقاييسمن خلبؿ إ وآثارا اتظبحث الثاني تناوؿ قياس التضخم مستو 
مػن خػلبؿ مفهومهػا في المحػث  تسػلي  الضػوء علػى سياسػة إسػتهداؼ التضػخمتو  اتظبحػث الثالػث سػيتم مسػ أمػا علػي

وتؼتلػػف معػػايير تصػػميمها، ليخصػػإ سػػتهداؼ التضػػخم إدوافػػع تطبيػػق سياسػػة الأوؿ، أمػػا اتظبحػػث الثػػاني فقػػد تنػػاوؿ 
 .ستهداؼ التضخمإسياسة اتظبحث الثالث تقييمها من خلبؿ تحديد مزايا وعيوب 

إسثثثثتهداف  فعاليثثثثة سياسثثثثة: الفصػػػػل الثالػػػػث فقػػػػد تم تخصيصػػػػه للدراسػػػػة التطبيقيػػػػة والتحليليػػػػة تحػػػػت عنػػػػوافأمػػػا 
 متضػػػمنا بػػػفلي ثلبثػػػة مباحػػػث حيػػػث يعػػػا  الأوؿ تطػػػور الكتلػػػة النقديػػػة، 0208-0228فثثثي الجزائثثثر التضثثثخم 

 اتصزائػر خػلبؿ الفػترة للكتلة النقديػة في اعرض تحليلب عاممن خلبؿ  2018 – 2008في اتصزائر   ومؤشرات التضخم
أمػػا اتظبحػػث الثػػاني فػػتم التطػػرؽ فيػػه ، 2018-2008اتظؤشػػرات اتظسػػتهدفة مػػن السياسػػة النقديػػة في اتصزائػػر و  ،اتظدروسػػة

فثثي أسثثاليب إسثثتهداف التضثثخم ، واتظبحػػث الثالػػث بعنػػواف: 2018-2008إلذ أدوات السياسػػة النقديػػة في اتصزائػػر 
 .0208-0228الكلية  وأثرىا على متشرات الإقتصادالجزائر 

وفي اتطتاـ فسيتم إدراج خاتدة للمو وع تتضمن حوالة لكػل مػا سػبق ويػتم فيهػا إختبػار الفر ػيات اتظصػاغة،  
 وعرض نتائق البحث وتؼتلف الإقتراحات والتوايات.

 السابقة الدراسات -9

 في هفا المجاؿ تنكننا إستعراض الدراسات الآتية:

 العربية ةالدراس

 - 2000الفػترة  خػلبؿ اتصزائػر في النقػدي العػرض  ػب  في ودورهػا النقديػة السياسػة ونيس،لػ إكػن دراسػة -
 وعلػوـ العلػوـ الإقتصػادية، كليػة الاقتصػاد، علػوـ في اتظاجسػتير شػهادة نيػل متطلبػات  ػمن مقدمػة مػفكرة ،2009
 2011، 03 اتصزائر جامعة الاقتصادية، العلوـ قسم التسيير
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 ػػوع السياسػػة النقديػػة ودورهػػا في  ػػب  العػػرض النقػػدي مػػع دراسػػة حالػػة اتصزائػػر لقػػد تناولػػت هػػفا الدراسػػة مو 
، لػػفلي تدػػت اػػياغة الإشػػكالية الأساسػػية علػػى النحػػو التاليػػة: مػػا هػػو دور السياسػػة 2009 - 2000خػػلبؿ الفػػترة 

سػػة النقديػػة، ، هادفػػة إلذ إبػػراز أتقيػػة السيا2009 - 2000النقديػػة في  ػػب  العػػرض النقػػدي في اتصزائػػر خػػلبؿ الفػػترة 
وأتقيػػة  ػػب  العػػرض النقػػدي تصعػػل كميػػة النقػػود اتظعرو ػػة متلبئمػػة مػػع إمكانػػات الاقتصػػاد الإنتاجيػػة اتضقيقيػػة، وكيفيػػة 

تجاهػػات اتضديثػػة في الصػػيرفة اتظركزيػػة بالاتجػػاا تؿػػو إلذ جانػػب أتقيػػة مسػػايرة الإ ،ةئيػػتحقيػػق السياسػػة النقديػػة لأهػػدافها النها
خلبؿ استهداؼ متغيرات نقديػة واسػتهداؼ معػدلات التضػخم وتحريػر الأسػواؽ اتظاليػة، مػع  إدارة نقدية غير مباشرة من

العمل على تنمية الصيرفة الإلكترونية والرقابة عليهػا، وتم إسػقاط هػفا اتصوانػب علػى حالػة اتصزائػر، وقػد تواػل الباحػث 
قػػاـ ، كمػػا ة منهػػا العامػػة والأوليػػةف تبػػأ سياسػػة اسػػتهداؼ التضػػخم يتطلػػب تػػوفر أد  شػػروط تطبيػػق هػػفا السياسػػأ إلذ

بني اتصزائر باستهداؼ متغيرات نقدية وجعل من القاعػدة النقديػة كهػدؼ وسػي  تؾحػت في تحقيػق معػدلات التضػخم 
هػػفا السياسػػة إلذ حػػد ، ورغػػم تؾػػاح اتظسػػتهدفة مػػا عػػدا السػػنتت الأخيرتػػت مػػن الدراسػػة نظػػرا للطػػابع العػػاتظي التضػػخمي

تفعيلهػػا أكثػػر مػػن خػػلبؿ تػػوفير البيئػػة اتظواتيػػة تعػػا، كزيػػادة إعطػػاء قػػدر أكػػ  مػػن  اتصزائػػر يتطلػػبتؾاحهػػا في  أفإلا  ،بعيػػد
 .11 – 03هتز وزلا بعد ادور الأمر رقم إالاستقلبلية لبني اتصزائر، خااة إذا علمنا أف هفا الاستقلبلية 

 الأجنبية ةالدراس

  Developing Countries : Inflation Targeting inبعنػواف  Eser Tutarدراسػة ؿ- 
and Its Applicability to the Turkish Economy أطروحػة مقدمػة إلذ أعضػاء هيئػة التػدريس ،

معهػػػػد بوليتكنيػػػػي فرجينيػػػػا وجامعػػػػة الدولػػػػة في الوفػػػػاء اتصزئػػػػي للمتطلبػػػػات لدرجػػػػة أسػػػػتاذ في الفنػػػػوف في الاقتصػػػػاديات 
 2001 - 1980الاقتصػػاد التركػػي خػػلبؿ الفػػترة . حيػػث قػػاـ الباحػػث بدراسػػة تطبيػػق اسػػتهداؼ التضػػخم في 2002

تؼتلفػػة، وهػػي العػػرض النقػػدي والأسػػعار، وبعػػد ذلػػي أ ػػاؼ أدوات السياسػػة   VARأيػػن تم اسػػتخداـ أربػػع تفػػاذج
بالنسػبة لتركيػا، وأخػيرا   VARالنقدية الأخر  مثل أسعار الفائدة وأسعار الصرؼ الاتشية لتقييم مسػاتقتها باسػتخداـ

النتػػائق اتظتحصػػل أهػػم المحلػػي الإترػػالر اتضقيقػػي تظعرفػػة آثارهػػا علػػى مسػػتو  الأسػػعار، وقػػد كانػػت  أ ػػاؼ سلسػػلة النػػاتق
أدوات السياسػػػة النقديػػػة مػػػن ، كمػػػا اف وجػػػود علبقػػػة مباشػػػرة بػػػت أدوات السياسػػػة النقديػػػة والتضػػػخم تتمثػػػل في عليهػػػا 

ا بشػأف التضػخم، وبالتػالر كن التنبؤ بهػاتظعروض النقدي، أسعار الفائدة وأسعار الصرؼ لا تحتوي على أي معلومات تن
تعتػػ  التوقعػػات التضػػخمية مػػن بػػت الأسػػباب الرئيسػػية لإرتفػػاع  ، وعليػػهفػػإف التضػػخم لػػيس مسػػتقرا ولا تنكػػن التنبػػؤ بػػه

   .معدلات التضخم في تركيا



 مكدمة 

 

ز   
 

 مقارنة الدراسات السابقة مع الدراسة الحالية  

خػتلبؼ بينهػا وبػت الدراسػة اتضاليػة، لتبياف أوجػه الشػبه والإعربية وأجنبية نتطرؽ الآف  تتبعد عرض بعض دراس
 على النحو الآتي:

 أوجو التشابو 

شتركت في مو وع الدراسة أو على الأقل أحػد جوانبػه حيػث إيظهر من خلبؿ عرض تغمل الدراسات السابقة 
سياسػة اسػتهداؼ التضػخم في تطرقت إلذ مفهوـ السياسة النقدية وكفا تحليل مد  فعاليػة السياسػة النقديػة مػن خػلبؿ 

تحقيػػػق الاسػػػتقرار في مسػػػتو  الأسػػػعار مػػػع إسػػػقاط ذلػػػي علػػػى واقػػػع اتصزائػػػر مػػػن خػػػلبؿ تحليػػػل مػػػد  قػػػدرة الاقتصػػػاد 
العربيػػة تناولػػت  ةدراسػػالاتصزائػػري، في تطبيػػق سياسػػة اسػػتهداؼ التضػػخم في اتصزائػػر، كمػػا أف مػػن أوجػػه التشػػابه هػػي أف 

إلذ ألا اعتمدت على نفس متغػيرات السياسػة النقديػة، وكػفلي تتشػابه  الدراسػات  الاقتصاد اتصزائري تفوذجا بالإ افة
 من حيث طريقة التحليل واتظنهق اتظعتمد

 ختلافأوجو الإ

، حيػػػػػث أف الدراسػػػػػة الأولذ ونػػػػػوع الإقتصػػػػػادختلفػػػػػت في الفػػػػػترات إمػػػػػن خػػػػػلبؿ الدراسػػػػػات السػػػػػابقة تؾػػػػػد ألػػػػػا 
عتماد على أداة التوايف حيث يتم واػف يػاهرة التضػخم  وع بالإستنباطي في دراسة هفا اتظو ستخدمت اتظنهق الإإ

ستهداؼ التضخم اتظعاتصتت للظاهرة إلذ جانب أداة الإحصاء مػن خػلبؿ العػرض للجػداوؿ إوالسياسة النقدية وسياسة 
مػن سػنة والبيانات الإحصائية، أما الدراسة الثانية فركزت على مد  مساتقة السياسة النقديػة في  ػب  العػرض النقػدي 

 ، بالإ ػافة إلذ الػا إعتمػدت علػى الدراسػة القياسػية،تفوذجػالتركػي قتصاد اتناولت الإو ، 2009إلذ غاية سنة  2000
سياسػة المػد  فعاليػة و بينما الدراسة اتضالية فركزت على مد  تػأثير أدوات السياسػة النقديػة للحػد مػن يػاهرة التضػخم 

 .ة عليهستهدفاتظ



 

 

 الفصل الأول:

الإطار النظري للشياسة 
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 :تمهيد

 لتعا  واقعا إقتصاديا في بلد ما، وتتبعها رسملنقدية من بت أهم السياسات الإقتصادية حيث تتعت  السياسة ا
 طريػق عػن النقػد أو اتضػد مػن التضػخم قيمػة إسػتقرار علػى كالمحافظػة أهػدافها اتظختلفػة تحقيػق  قصػد النقديػة السػلطات
 الإسػتهدافات منهػا النقديػة السياسػة إنتقػاؿ وسػائل مػن تغموعػة تػوفر تحقيقهػا يتطلػب الػتي الأهػداؼ مػن تغموعػة

 النظػري جانبهػا مػن النقديػة السياسػة إلذ التطرؽ الفصل هفا في تؿاوؿ وتعفا اتظختلفة وأدواتها إبداعها قنوات الوسطية،
 :مباحث ثلبث خلبؿ من وذلي

 ة النقديةسالمبحث الأول: ماىية السيا

 المبحث الثاني: نظريات السياسة النقدية

 آليات عمل السياسة النقدية المبحث الثالث:
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 المبحث الأول: ماىية السياسة النقدية

تتخػػف السياسػػة النقديػػة مػػن اتظعطيػػات النقديػػة مو ػػوعا لتػػدخلها بالشػػكل اتظناسػػب آخػػفة بعػػت الاعتبػػار علبقػػة 
ي مػػن النقػود بالنشػػاط الاقتصػػادي مػػن جهػػة ومػػا يشػػكله الاسػػتقرار النقػػدي مػػن منػػاخ ملبئػػم تظمارسػػة النشػػاط الاقتصػػاد

 جهة أخر . وذلي بغية تحقيق أهدافها الإقتصادية. ويتم التطرؽ في هفا اتظبحث إلذ اتظطلبت الآتيت:

 تجاىاتهااالمطلب الأول: مفهوم السياسة النقدية و 

 تجاهاتها.اتم التطرؽ في هفا اتظطلب إلذ تعريف السياسة النقدية وكفلي 

 تعريف السياسة النقدية -0

 مفهوـ السياسة النقدية من مدرسة إلذ أخر  وتعرؼ على ألا:  تعددت التعاريف حوؿ

تغموعة الإجراءات التي يستخدمها البني اتظركزي بغػرض التػأثير علػى العػرض النقػدي بطريقػة مػا للواػوؿ إلذ  -
 1تحقيق تغموعة الأهداؼ الاقتصادية.

النقديػػػة للتػػػأثير علػػػى اتظعػػػروض كمػػػا تعػػػرؼ: تغموعػػػة النصػػػوص والقػػػوانت والإجػػػراءات الػػػتي تتخػػػفها السػػػلطة   -
  2نكماش بغية تحقيق أهداؼ اقتصادية.النقدي بالتوسع أو الا

بألا العمل الفي يستخدـ تظراقبة عرض النقود من البني اتظركزي وذلي كأداة لتحقيػق أهػداؼ  وتعرؼ أيضا: -
 3السياسة الاقتصادية.

راءات والتػػدابير والتشػػريعات والأحكػػاـ والتعليمػػات وبالتػػالر تنكػػن القػػوؿ أف السياسػػة النقديػػة هػػي تغموعػػة الإجػػ
والقػػػػوانت والأوامػػػػر الػػػػتي تتخػػػػفها السػػػػلطة النقديػػػػة واتضكومػػػػة للتػػػػأثير علػػػػى حجػػػػم اتظعػػػػروض النقػػػػدي سػػػػواء بالزيػػػػادة أو 
الامتصػػاص بغيػػة تحقيػػق تغموعػػة مػػن الأهػػداؼ مػػن بينهػػا تحقيػػق الاسػػتقرار الاقتصػػادي للمجتمػػع والػػتحكم في التقلبػػات 

فػة بالمحافظػة علػى اسػػتقرار قيمػة العملػة علػى النطػػاقت الػداخلي واتطػارجي تػاولػة المحافظػػة علػى ثبػات نسػ  تظسػػتو  العني
الأسػػعار باسػػتخداـ تغموعػػة مػػن الأدوار في مػػدة زمنيػػة معينػػة وتعػػفا فػػإف السياسػػة النقديػػة متعلقػػة بالنقػػد نفسػػه واتصهػػاز 

 .ئتمافالنقدي ككل خااية اتصهاز اتظصرفي منه وسياسة الا
                                                 

 .224، مصر، ص: 2003، الدار اتصامعية، مقدمة في النظرية الاقتصادية الكليةأتزد تػمد مندور،  -1
 .53، ص: 2003، ديواف اتظطبوعات اتصامعية، تظدخل إلذ السياسات الاقتصادية الكليةاعبد المجيد قدي،  -2

3-  Jean Pierre Pattat, Mounaire, institutions financières et politiques monétaire, 4eme édition, 

Economica, , paris,  ,0012 P: 277. 
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 إتجاىات السياسة النقدية -0

 إف إتجاا السياسة النقدية تؿو الانكماش أو التوسع مرهوف بنوع اتظشكلة أو الأزمة القائمة وبمحاولة معاتصتها. 

 1يلي: كما إبراز تلي الاتجاهات تنكن

 توسعية: نقدية سياسة -0

 العػرض زيػادة في السياسػة هػفا وتتمثػل الإنكمػاش، مػن الإقتصػاد يعػاني حيػث ركػود وجػود حالػة في وتسػتخدـ
 مػن حيػث تزيػد القػانوني الاحتيػاطي نسػبة تخفػيض أو اتطصػم سػعر بتخفػيض إمػا اتظركزي البني قياـ خلبؿ من النقدي
 زيػادة علػى وبترتػب الإقتصػاد، داخػل النقػدي العػرض مػن تزيػد وبالتػالر الودائػع وخلػق الإئتمػاف مػن  علػى البنػوؾ قػدرة
 يترتب التوسعية النقدية السياسة وتنقل والتوييف والدخل الناتق مستو  من كل زيادة إلذ يؤدي تؽا الإستثمار حجم
 .الفائدة سعر وإتـفاض الدخل مستو  زيادة عنها

 إنكماشية: نقدية سياسة -0

 البنػي قيػاـ خػلبؿ مػن النقػدي العػرض تخفػيض في السياسػة هػفا وتتمثػل تضػخم، وجػود حالػة في وتسػتخدـ
 وخلػق الإئتمػاف مػن  علػى البنػوؾ قػدرة مػن تحػد حيػث القػانوني، الإحتيػاطي نسػبة رفػع أو اتطصم سعر رفعب إما اتظركزي
 اتـفػاض ثم ومػن الفائػدة سػعر ارتفػاع عليػه يترتػب الػفي الأمػر الإقتصػاد، داخل النقدي العرض ينخفض ولفا الودائع،
 الشػرائية القػوة إمتصػاص يعػأ تؽػا الكلػي، والطلػب الػدخل مػن كػل مسػتو  إتـفػاض وبالتػالر الإسػتثمار حجػم

 .التضخم من النهاية في تلد ما وهو للمجتمع،

 المطلب الثاني: أىداف السياسة النقدية

 تنكن تقسيم أهداؼ السياسة النقدية إلذ مايلي:

 الأولية الأىداف -0-0

 2وهي: النقدية السياسة لإستراتيجية البداية حلقة الأولية الأهداؼ تدثل

                                                 
ص:  ص ،2012التوزيع، الإسكندرية،  و النشر و للطباعة اتصامعي التعليم ، دار "الكلية الاقتصادية ةالنظري"  الفيل، أتزد مقلد و أسامة تػمد رمضاف -1

276 -277. 
، مكتبة حسن 1، طسياسة الصرؼ الأجن  وعلبقتها بالسياسة النقدية: دراسة تحليلية للآثار الاقتصادية لسياسة الصرؼ الأجن تضلو موسى بوخاري،  -2

 .59، ص:  2012النشر والتوزيع، لبناف، العصرية للطباعة و 
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 الوسيطية؛ الأهداؼ على بالتأثير فيها يتحكم أف اتظركزي البني تلاوؿ متغيرات -    

 الوسيطية. والأهداؼ النقدية السياسة أدوات بت الرب  -    

 تغموعتت: من الأولية الأهداؼ وتتكوف

 النقدية الإحتياطات مجمعات1-1-2- 

 الكتلػة تفػو في الػتحكم ؿخػلب مػن وذلػي وجػه، أكمػل علػى النقديػة السياسػة تؽارسػة مػن الػدوؿ تػتمكن حػه
 الكتلػة أشكاؿ تؼتلف حصر وجب وبالتالر الاقتصادي، المحي  في اتظتداولة النقود كمية تحديد إلذ بحاجة فإلا النقدية
 تغػاميع في النقديػة الكتلػة مكونػات تحديػد إلذ الواػوؿ وبغيػة النقديػة، بالمجػاميع يسػمى مػا هػو و مؤشػرات وفق النقدية

 .السيولة مبدأ على مدنعت فإننا متجانسة

 M1 النقدي الاحتياطي تغمع -

 يتمتع كما التبادؿ في الوسي  بوييفة النقود قياـ من مكوناته ويستمد الضيق باتظفهوـ النقدية الكتلة عن ويع 
 التعامػل عػن طريػق وذلػي واتطػدمات، السػلع أسػواؽ في آنيػة دفػع كوسػيلة اسػتعماله إمكانيػة يػوفر تؽػا مطلقػة بسػيولة

 الكتابي. بالتسديد أو دويالي

 M2 النقدي الاحتياطي تغمع -

 النقػود أشػباا بإدخاؿ لنا يسم  ما وهو لأجل، الودائع وكفا النقدية اتظتاحات تغمع من كل المجمع هفا يشمل
 وبػت والفوائػد، الأربػاح تحقيػق في الوحػدات الاقتصػادية رغبػة بػت تنػزج فهػو وبالتػالر المجمػوع، هػفا مكونػات  ػمن

 تحديػد تم الػفي وهػو  M 1النقديثة  المتاحثات مجمثعكثلا مثن  المجمػع هػفا ويضػم نقديػة، سػيولة علػى صػوؿاتض
 الودائع. تغموع في تؽثلة وهيالنقود  أشباهسابقا، و مكوناته

 M3النقدي  الإحتياطي تغمع -

 لد  الأجل يرةالقص الوييفات النقدي، المجمع جانب إلذ يضم حيث توسعا النقدية المجمعات أك  من ويعت 
 سػندات وكػفا والاحتيػاط التػوفير اػناديق لػد  اتظوجػودة الودائػع تغمػوع في تؽثلػة وتكوف اتظصرفية غير اتظالية اتظؤسسات

 .M2 و M1 النقدي    المجمع إلذ بالإ افة اتظالية، غير واتظؤسسات اتطواص طرؼ من اتظكتتبة العمومية اتطزينة
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 النقد سوق ضبط 2-1-2- 

 ومعدؿ اتضرة الاحتياطات على وتحتوي النقد سوؽ  ب  تسمى التي الأولية الأهداؼ من الثانية وعةالمجم وهي
 عػاـ بشػكل ويعػأ قويػة رقابػة عليهػا اتظركػزي البنػي تنػارس وإلا النقػد سوؽ في الأخر  الفائدة وأسعار البنكية الأرادة

 وشػروط الفائػدة أسػعار اتـفػاض أو ارتفػاع ومػد  تمػافالائ تفػو معػدؿ في البطيئػة أو السػريعة ومػواقفهم اتظقتر ػت قػدرة
 بت )اثنت أو يوـ( قصيرة تظدة اتظقتر ة الأرادة على الفائدة سعر هو البنكية الأرادة فائدة وسعر الأخر ، الإقراض

 ؾ.البنو 

 الأىداف الوسيطية -0-0

 ومقػدرر ثابػت بشػكل واتظرتبطة سلطاتال بواسطة للمراقبة القابلة النقدية اتظتغيرات في الوسيطية تتمثل الأهداؼ
 الوسػيطية أهدافػه عػن اتظركػزي البني يعلن النقدية فعندما السياسة إستراتيجية عن إعلبف بمثابة النهائية وهي بالأهداؼ

 1 :يريد فإنره

 توقعاتهم وتوجيه لتركيز مرجعيا إطارا الإقتصاديت الأعواف إعطاء. 
 كمػا النقدية، السياسة لعمل إستقلبلية تدثل فهي الوسيطية، الأهداؼ اهف بلوغ عدـ حالة في بالتحرؾ الإلتزاـ 

 الإسػتيعاب وسػهلة وا ػحة الأهػداؼ وتكػوف اتظنشػود النهػائي اتعػدؼ يعكػس الوسػي  اتعدؼ يكوف أف تشرط
 اتظتغيرات وتقلباتها. هفا من التأثير على اتظركزية اتظصارؼ لتمكن اتظتعاملت بت

  2وهي: الوسيطية الأهداؼ من تؽكنة أساسية تفاذج ثلبث هناؾ 
  للفائدة. الأساسية اتظعدلات مستو 
 الصرؼ. سوؽ 
 الوسيطية النقدية المجمعات. 

 

 

 
                                                 

، رسالة ماجستير كلية العلوـ الاقتصادية، فرع 2009-2000السياسة النقدية ودورها في  ب  العرض النقدي في اتصزائر خلبؿ الفترة إكن لونيس،  -1
 .35، ص: 2010نقود وبنوؾ، جامعة اتصزائر، 

 .36نفس اتظرجع، ص:  -2
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 الأىداف النهائية -0-3

إف اتعػػدؼ العػػاـ للسياسػػة النقديػػة مثػػل السياسػػة الاقتصػػادية وهػػو تحقيػػق تفػػو حقيقػػي دوف تضػػخم مػػع تػػوازف في 
يػػػػع أمثػػػػل تظػػػػوارد المجتمػػػػع وتؾػػػػد هػػػػفا الأهػػػػداؼ في البلػػػػداف الناميػػػػة نتيجػػػػة إسػػػػتقرار ميػػػػزاف اتظػػػػدفوعات اتطارجيػػػػة ومػػػػع توز 

 1التشريعات تدور حوؿ العناار التالية: 

 تحقيق الإستقرار النقدي لمحاربة التضخم؛ 
 ؛ ماف قابلية ارؼ العملة واتضفاظ على قيمتها اتطارجية 
 تشجيع النمو الاقتصادي؛ 
  نقدية متطورة؛اتظساتقة في إنشاء أسواؽ مالية و 
 دعم السياسة الاقتصادية للدولة؛ 
 تحقيق التوازف الداخلي واتطارجي؛ 

 بينما هفا الأهداؼ في الدوؿ الصناعية تقتصر على هدؼ واحد يتمثل في استقرار اتظستو  العاـ للؤسعار.

 المبحث الثاني: نظريات السياسة النقدية

 مراحل بعدة وتدر تتطور جعلها ما هفا التنمية، عملية في تلعبه الفي الفعاؿ والدور النقدية السياسة لأتقية نظرا
 بهػا مػرت الػتي اتظراحػل علػى تؼتلػف اتضػالر، لػفلي سػيتم في هػفا اتظبحػث التعػرؼ و ػعها علػى أابحت حه وعقبات
 اتظختلفة. الفكرية اتظدارس ما جاءت به النقدية وفق السياسة

 المطلب الأول: النظرية النقدية الكلاسيكية

ذلػي علػى اتظسػتو   مع معظم الاقتصاديت على أف جوهر النظرية هو تفسػير التغػير في كميػة النقػود وإنعكػاستك
 العاـ للؤسعار خااة واتظتغيرات الإقتصادية الأخر  عامة وقاـ بتطويرها الإقتصاديت فيشر ومارشاؿ.

 فروض النظرية الكلاسيكية -0

 2تضم هفا النظرية تغموعة من الفروض وهي:

                                                 
 .57-54، ص ص: 2003، ديواف اتظطبوعات اتصامعية، خل إلذ السياسات الاقتصادية الكليةاتظد، قدي عبد المجيد  -1
، رسالة ماجستير، ، تخصإ نقود ومالية، جامعة اتصزائر، كلية العلوـ الاقتصادية والتجارية وعلوـ السياسة النقدية ومسارها، حالة اتصزائرلكحل لبنى،  -2

 .69 -68، ص ص: 1999التسيير ، 
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 ثبات حجم الإنتاج الفعلي عند مستوى التشغيل الكامل -0-0

تر  هفا النظرية أف النقود لا تؤدي سو  وييفة واحدة وهي ألا وسي  للتبادؿ وقد استندوا على قانوف سػاي  
)أف العػػرض تملػػق الطلػػب اتظسػػاوي لػػه( بمعػػنى أف الاقتصػػاد في حالػػة تػػوازف دائػػم وأف أي إخػػتلبؿ فيػػه سػػرعاف مػػا يػػزوؿ 

 ضل الأسعار وبالتالر فإف للنقود دور حيادي يتمثل في كولا وسيلة تظبادلة السلع فق .بف

 إرتباط التغير في مستوى الأسعار بتغيير كمية النقود المعروضة -0-0

بمعنى )أي تغير في كمية النقود اتظعرو ة تنعكس وبنفس اتظقدار على اتظستو  العاـ للؤسعار فزيػادة الأوؿ تػؤدي 
 ة الثاني بنفس القدر والعكس احي ( أي أف هناؾ علبقة طردية تناسبية بت عرض النقود والأسعار.إلذ زياد

 ثبات سرعة تداول النقود -0-3

يقصػػد بهػػا عػػدد اتظػػرات الػػتي يػػتم فيهػػا تبػػادؿ النقػػود لتسػػوية اتظعػػاملبت والتبػػادلات الاقتصػػادية خػػلبؿ فػػترة زمنيػػة 
 لعوامل التالية:معينة، وتعتمد سرعة تداوؿ النقود على ا

 درجة كثافة السكاف؛ 
 تقدـ شبكات اتظواالبت والنقل؛ 
 تطور العادات في المجتمع كالاستهلبؾ والادخار؛ 
 تقدـ النظاـ اتظصرفي والأسواؽ اتظالية؛ 
 .الإقتصاد الفي يتم التعامل فيه هو إقتصاد مغلق أي يعتمد على العوامل الداخلية فيه 

 صيغ النظرية الكلاسيكية  -0

 ءت هفا النظرية بمعادلتبن الأولذ معادلة فيشر والثانية معادلة الأرادة النفدية )كام دج(.جا

 معادلة المبادلة لفيشر  -0-0

 اتظشػهورة والػتي التبػادؿ اػيغة علػى لنظريتػه عر ػه في إسػتند جاءت هفا اتظعادلة على يد الإقتصادي فيشر فقد
 بالدخل يسمى ما أوالسلع واتطدمات  على والإنفاؽ )النقد عرض( النقود كمية بت العلبقة دراسة إلذ تهدؼ كانت
 الإتشي.
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 حالػة في الإقتصػاد أف وبمػا آجػلب أو عػاجلب سػتنفق حتمػا فإلػا لػفاتها تطلػب لا النقػود أف فيشػر إفػترض وقػد
 النظريػة تنطوياتظنتجة و  واتطدمات السلع على ينفق ما تغموع يساوي ما إقتصاد في الإنتاج قيمة وأف الكامل التشغيل

  1أتقها: من الفروض بعض على

 التبادؿ في كوسي  النقود ووييفة واتطدمات السلع على الطلب من مشتق طلب هو النقود على الطلب إف. 
 الكامل التشغيل مستو  عند اتضقيقي اتضجم ثبات. 
 وتعتػ  للمبػادلات قػياتضقي اتضجػم وكػفلي اتظتداولػة، النقػود كميػة مػن ومسػتقلة ثابتػة النقػود تػداوؿ سػرعة إف 

 .التغيير بطيئة مستقلة كعوامل
 وهنػاؾ الأخػر ، العوامػل في للتغػير سػببا ولػيس كنتيجػة وهػو تػابع كمتغػير للؤسػعار العػاـ اتظسػتو  إلذ النظػر 

 العػاـ اتظسػتو  في الارتفػاع الكلبسػيي يفسػر وبهػفا الأسػعار ومسػتو  النقػدي الإاػدار بػت طرديػة علبقػة
 التضخم(.) للؤسعار

 تفسير المعادلة -0-0-0

تقػػوـ علػػى أسػػاس أف النقػػود كػػأي سػػلعة تتحػػدد قيمتهػػا بنػػاء علػػى الطلػػب والعػػرض منهػػا ويػػنعكس ذلػػي علػػى 
 2اتظستو  العاـ للؤسعار بالشكل التالر:

MV = PT 

   حيث: 

Mالكمية اتظعرو ة من النقود : 

V:سرعة تداوؿ )تبادؿ( النقود 

Pاتظستو  العاـ للؤسعار : 

Tبادلات الاقتصادية: حجم الت 

             M.3تتوقف على التغير في  Pثابتة وبالتالر فإف تغير  V  ،Tويلبحظ من الفروض السابقة أف 

                                                 
 .43–42ص:  ص ،2009 الإسكندرية، اتصامعية، الدار "اتظركزي البني واستقلبلية النقدية السياسة"اتضميد،  عبد اتظطلب عبد -1
 .82، ص: 1999،دار تغدلاوي للنشر، عماف، 2ط النقود  واتظصارؼ،عقيل جاسم عبد الله، - 2
 . 199ص:  ،2010 والتوزيع، عماف، للنشر العلمية اليازوري دار ،اتظركزية واتظصارؼ والبنوؾ النقود العجلوني، تػمود تػمد اتضلبؽ، سامي سعيد- 3
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 والتناسػب العػاـ للؤسػعار اتظسػتو  تحديػد في واتظػؤثر الفعػاؿ العامػل النقػود كميػة أف النظريػة هػفا أنصػار يػر 
 عكسيا. تناسبا بينهما

 ادلة نقد معادلة المب -0-0-0

 1تم إنتقاد نظرية اتظعادلة كمايلي:

 .تجاهلت النظرية أثر أسعار الفائدة على كمية النقود 

 .درست قيمة النقود في إطار ساكن حيث لد تشرح كيفية تحديد القيمة 

 .تجاهلت الطلب على النقود للؤغراض اتظختلفة كاتظضاربة مثلب 

 بنسػبة غػير مقبولػة إحصػائيا وعمليػا، حيػث أف التغػير في  ربطت بػت كميػة النقػود وبػت اتظسػتو  العػاـ للؤسػعار
 أسعار السلع لا يسير بنفس الإتجاا تصميع السلع.

 معادلة الأرصدة النقدية )معادلة كمبردج( -0-0

 اتظبػادلات لنظريػة إسػتكمالا A. Marshalمارشػاؿ  ألفػرد الاتؾليػزي الاقتصػادي النظريػة هػفا بصػياغة قػاـ
ببعضها لغايات الإحتيػاط، وفقػا  سيحتفظوف وألم الأفراد ثروة من جزء ألا على النقود إلذ ةالنظري تنظر لفيشر. حيث

تعػػػفا النظريػػػة فػػػإف كميػػػة النقػػػود لا تػػػرتب  بحجػػػم اتظعػػػاملبت الإقتصػػػادية، بػػػل تػػػرتب  بمعػػػدؿ الػػػدخل النقػػػدي بحيػػػث أف 
ة نقديػػة سػػائلة تؼصصػػة للئنفػػاؽ سػػتؤثر الأراػػدة النقديػػة الػػتي يرغػػب الأفػػراد الإحتفػػاظ بهػػا كنسػػبة مػػن دخػػوتعم في اػػور 

على حجم الإنتاج وبالتالر على اتظسػتو  العػاـ للؤسػعار، بمعػنى أف هػفا النظريػة قامػت بتفسػير التغػيرات الػتي تطػرأ علػى 
 2اتظستو  العاـ للؤسعار من جانب الطلب على النقود وليس من جانب العرض.

 3الر:والصيغة الريا ية تظعادلة كم دج تأخف الشكل الت

MV=Y 

 حيث أن:

Yالدخل النقدي : 
                                                 

 .83مرجع سابق، ص: عقيل جاسم عبد الله، - 1
 .82، ص: 2002، مؤسسة شباب اتصامعة، مصر،الاقتصاد النقدي: اتظؤسسات النقدية البنوؾ التجارية البنوؾ اتظركزية ياء تغيد اتظوسوي، - 2
 .34، ص: 1988،الدار اتظصرية اللبنانية، لبناف، 1، طالاتجاهات اتضديثة في التحليل النقدي معتوؽ سهير تػمود، -3
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 :فإذا كانت

K=1\V 

 وهي مقلوب سرعة التداوؿ وتسمى بكاؼ اتظارشلية. 

 ويقصد بها النسبة التي يرغب الأفراد الإحتفاظ بها من الدخل في اورة أرادة نقدية سائلة وبالتالر فإف:

M=K.Y 

م النػاتق وبالتػالر زيػادة اتظسػتو  العػاـ للؤسػعار فإذا زادت الأراػدة النقديػة السػائلة أد  ذلػي الذ إتـفػاض حجػ
 والعكس احي .

 مقارنة بين المعادلتين - 0-3

 1وتتمثل كالتالر:

 ركزت معادلة اتظبادلة على جانب عرض النقود في حت أف نظرية كم دج ركزت على جانب الطلب؛ -

 تظعرو ة وبت اتظستو  العاـ للؤسعار؛قررت معادلة اتظبادلة وجود علبقة طردية تناسبية بت كمية النقود ا -

ركػػزت معادلػػة اتظبادلػػة علػػى أف النقػػود هػػي وسػػيلة للتبػػادؿ فقػػ  بينمػػا أ ػػافه معادلػػة كمػػ دج علػػى ألػػا تؼزنػػا  -
 للقيمة أيضا؛

إلا أف اتظعادلتػػاف اتفقتػػا علػػى أف اتظسػػتو  العػػاـ للؤسػػعار هػػو متغػػير تػػابع لكميػػة النقػػود سػػواء بطريقػػة مباشػػرة كمػػا 
 ض فيشر أو بطريقة غير مباشرة كما في اتظعادلة الأخر ، تؽا جعلهما عر ة للبنتقادات فظهرت النظرية الكنزية.إفتر 

 مطلب الثاني: النظرية النقدية الكينزيةال

 1929أتت النظرية النقدية الكينزية على يد الإقتصادي كينػز كػرد فعػل علػى الأزمػة الإقتصػادية العاتظيػة في عػاـ 
 المحايد على النشاط الاقتصادي الفي إفتر ه الكلبسيي. دـ احة دور النقودالتي أثبتت ع

 بػأف ونػاد  الػوطأ الإنفػاؽ بمسػتو  علبقتػه ودرس لػفاتها النقػود علػى الطلػب دراسػة إلذ اهتمامػه كينػز وجػه
 الكلي. الطلب لإنعاش تدخلها من فلببد ثم ومن مقبولا يعد لد الظروؼ هفا في الدولة حيادية

                                                 
 .35معتوؽ سهير تػمود،نفس اتظرجع، ص:  -1
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 النظرية الكينزية فروض -0

  1وتتمثل في  النقاط التالية: 

التػػػػوازف الإقتصػػػػادي أف يتحقػػػػق دوف مسػػػػتو  التشػػػػغيل الكامػػػػل وإعتػػػػ  كينػػػػز أف هػػػػفا هػػػػي اتضالػػػػة الطبيعيػػػػة         -
 والاعتيادية في الاقتصاد.

سػتو  الأسػعار اتظستو  العاـ للؤسعار يرتب  بعاملي الطلب الكلي والعرض الكلػي ولػفلي إف التقلبػات في م -
 تأتي نتيجة للتقلبات في مستو  الدخل ومعدلات الإنفاؽ لاأف ماينفقه الفرد يكوف دخلب بالنسبة لفرد آخر.

 النقود الدافع منها التبادؿ والإحتياط )تفضيل السيولة(. -

دد ثػػلبث أي أف التغػػيرات في أسػػعار الفائػػدة سػػوؼ تػػؤثر تػػأثيراط كبػػيراط علػػى طلػػب الأفػػراد علػػى النقػػود لػػفلي حػػ
  دوافع للطلب على النقود.

 دوافع الطلب على النقود -0

 2وتضم الدوافع التالية:

 دافع المبادلات )كوسيط للتبادل( -0-0

  تتأثر الكمية التي يطلبها الأفراد لإشباع دافع اتظبادلات بعوامل ثلبثة:

 الطريقة التي يتسلم بها الأفراد دخولهم -0-0-0
 دخل متقاربة كلما كانت كمية النقود التي تلتفظ بها الأفػراد لتمويػل اتضاجػات قليلػةكلما كانت فترات تسلم ال

  وكلما كانت فترات تسليم الدخل متباعدة كلما كانت كمية النقود التي تلتفظ بها الأفراد لتمويل اتضاجات كبيرة.

 مستوى الدخل الفردي -0-0-0

  فراد على النقود بدافع اتظبادلات.أي زيادة مستو  دخل الفرد تؤدي إلذ زيادة طلب الأ

 

 

                                                 
 .318- 314، ص ص: 1999،دار زهراف للنشر والتوزيع، عماف،  النقود واتظصارؼ والنظرية النقديةنايم تػمد نوري الشمري،  -1
 .320 -319الشمري، نفس اتظرجع، ص ص: نايم تػمد نوري  -2
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 سعر الفائدة السائد في السوق -0-0-3

الطلب على النقود بدافع اتظبػادلات يتناسػب عكسػياط مػع سػعر الفائػدة والاحتفػاظ بػالنقود علػى شػكل سػائل لا 
اتظسػتقبل بػدلاط مػن يدر دخلبط، لأف الفرد سيفضل توجيه جزء كبػير مػن نقػودا في شػراء أاػوؿ ماليػة تػدر عائػداط أكػ  في 

 إستهلبكها.

 دافع الإحتياط  -0-0

ونعأ به أف الأفراد يرغبوف في حيازة قدر معت من النقػود تظواجهػة يػروؼ مسػتقبلية غػير متوقعػة ويتوقػف حجػم 
الطلب على النقود هنا على مستو  الدخل الفردي، وقد إفترض كينز أف هناؾ علبقة طردية بت مستو  الػدخل وبػت 

 تتناسب طرديا مع الدخل النقدي. Mdوهنا لى النقود بدافع الاحتياط، الطلب ع

 دافع المضاربة  -0-3

 جديػدا مفهومػا يعد كاف لأنره فحسب ليس الأخر  بالدوافع مقارنة الدافع تعفا كبيرة أتقية "كينز" أعطى لقد
ػا النقػود علػى الطلػب دالػة دراسػة تغػاؿ في  هػو الػدافع هػفا في يهمنػا ومػا ،النقػد كميػة علػى ..... بسػبب أيضػا وإتفر

 بػت وطيػدة علبقػة هنػاؾ فػإفر  ولػفلي الفائػدة، معػدؿ هػو الػدافع بهػفا يػرتب  متغػير أهػم فػإفر  اتظضػاربة، بعنصػر إرتباطػه
 ذلػي أدر  الإتـفػاض تؿػو الفائػدة معػدؿ اتجػه فكلمػا الفائػدة، معػدؿ وتغػيرات للمضػاربة النقػد علػى الطلػب تغػيرات
 أيضػا، رأتشالػه تطسػارة الفػرد يتعػرض وقػد بػل مػنخفض، عائػد تذػن مقابػل بػه التضحية عن بالنقد الإحتفاظ إلذ بالأفراد

 علػى الطلػب يصػب  وعنػدا دونػه ينػزؿ أف تنكػن لا أد  حػدر  إلذ يصػل حػه الإتـفػاض في الفائػدة معػدؿ يسػتمر وقػد
  1.اتظرونة تاـ اتظضاربة أجل من النقد

 مصيدة السيولة )فخ السيولة( -3

 كينػز يقػترح السيولة فخ مشكلة وتضل مطلق، النقد على الطلب عندها يصب  لدرجة الفائدة سعر اضهو إتـف
 إلا منهػا تػتخلإ ولػن اتطػاص القطػاع بػت تشػاؤـ حالػة هنػاؾ لأف نقديػة، سياسػات وليسػت ماليػة سياسػات بإتبػاع

      2الاستثمار. وتشجيع اتضكومي الإنفاؽ وزيادة الضرائب بتخفيض

                                                 
 .222 - 221ص:  ص اتظوسوي، مرجع سابق، المجيد  ياء -1
، 2000، اتظعهػد الإسػلبمي للبحػوث والتػدريب، جػدة، الػبلبد الناميػة والأزمػات اتظاليػة العاتظيػة: حػوؿ إسػتراتيجيات منػع الأزمػات وإدارتهػاتػمد الفينػي،،  -2

 .27-26ص ص: 
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 أف وإفػترض وتأثيرهػا الأخػر  اتظوجػودات وأتقػل وسػندات نقػد هػي اتظوجػودات أف علػى كينػز ليػلوقد إقتصػر تح
 للؤفػراد الإسػتهلبكية الأتفػاط تغػير الاعتبػار بعػت يأخػف معػا. ولد الاثنػت مػن بمػزيق ولػيس بأحػدتقا سػيحتفظوف الأفػراد
 .الطويل اتظد  على الفائدة لسعر المحددة العوامل على وتأثرا

 لثالث: النظرية النقدية الحديثة )النقدييون(المطلب ا

 للنظريػة جديػد مػن اتضيػاة لتعيػدلقػد جػاءت مدرسػة شػيكاغو علػى يػد الاقتصػادي الأمريكػي ملتػوف فردتنػاف، 
 النطػاؽ واسػعة آثػار لػه النقػدي اتظعػروض في التغػير أف النقػديوف أو ػ  جديػدة، وقػد اػورة في ولكػن التقليديػة الكميػة
 الطويػل اتظػد  في عنػه القصػير اتظػد  في تختلػف الأسػعار وهػفا والأسػعار، الػوطأ النػاتق ثم مػنو  الكلػي الطلػب علػى
 اتضالػة في كمػا فقػ  للؤسػعار العػاـ اتظسػتو  علػى خااػة بصػفة أثػرا الطويػل اتظػد  في النقػود عػرض تنػارس حيػث

 الػدخل علػى ثم ومػن الكلػي فػاؽالإن علػى وهامػا مباشػرا أثػرا النقػود تدػارس القصػير اتظػد  في أنػه غػير الكلبسػيكية،
حيػػػث إعتػػػ  أف السػػػندات ليسػػػت هػػػي البػػػديل الوحيػػػد للنقػػػود كمػػػا يػػػر  كينػػػز، وأف للنقػػػود بػػػدائل أخػػػر  مثػػػل الػػػوطأ، 

  الأسهم والأاوؿ غير اتظالية ومستو  الدخل الدائم.

 فروض النظرية النقدية الحديثة -0

تحدد عندما يقػوـ بمقارنػة العائػد الػفي تلصػل عليػه مػن وراء  كمية من النقود التي يود الأفراد الاحتفاظ بها، ت   -
 1 كل بديل من هفا البدائل.

طلب الأفراد على النقود يتحدد عند تلي النقطػة الػتي تكػوف فيهػا اتظنفعػة اتضديػة اتظشػتقة مػن ثػروتهم تسػاوي   -
  تكلفة الفراة البديلة للبحتفاظ بها.

كػػػن للؤفػػػراد أف تلصػػػلوا عليػػػه لػػػو ألػػػم قػػػاموا باسػػػتثمارا بػػػدلاط مػػػن وتقػػػاس التكلفػػػة هنػػػا بالعائػػػد الػػػفي كػػػاف تن -
 الاحتفاظ به على شكل سيولة.

 2 يهرت معادلة فريدماف للطلب على النقود على الشكل التالر:

𝑀⁄𝑃 = ( 𝑏, 𝑅𝑒, 1⁄𝑃, 𝑑𝑝⁄𝑑𝑡,W,U) 

 حيث أن:

                                                 

 .321- 320، ص ص: مرجع سابقالشمري،  نايم تػمد نوري 1-
 .321نايم تػمد نوري الشمري،  نفس اتظرجع، ص:  -2
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 :  الطلب اتضقيقي على النقود

  𝑅𝑏دات أو أي دين آخر تنلكه الفرد.: معدؿ العائد على السن 

Re.معدؿ العائد على الأسهم وأية أرباح رأس مالية تنتق بسبب إرتفاع أسعار الأسهم في السوؽ اتظالر : 

:    
  

 التغير في اتظستو  العاـ للؤسعار. 

 إلذ اوقسمه النقود إلذ بالإ افة متعددة أشكاؿ تأخف الأفراد ثروة أف أيضا فريدماف إفترض كما

 اتظتوقػع العائػد هػو الأمػواؿ هػفا امتلبؾ وراء اتضافز وإف والسلع، والسندات الأسهم هي رئيسية تصنيفات ثلبث
 )سػلبية علبقػة( النقػود علػى قػل الطلػب كلمػا العائػد هػفا زاد وكلمػا نفسػها، النقػود مػن اتظتوقػع العائػد مػع مقارنػة منهػا
 هػفا علػى الفائػدة وسػعر تظودعيهػا، اتظصػارؼ مػن اتظقدمػة تطػدماتا هػو: بعػاملت أساسػا النقػود علػى الطلػب ويتػأثر

بمعػنى أف إرتفػاع اتظسػتو   ،الأخػر  الأاػوؿ علػى وقػل النقػود على الطلب زاد كلما العوامل هفا زادت فكلما الودائع،
ا تػنخفض إذا مػا  العاـ للؤسعار سيقلل من قيمة النقود اتضقيقية لفلي فإف رغبة الأفراد في طلب النقود أو الاحتفػاظ بهػ

   .كانت هناؾ توقعات بإرتفاع اتظستو  العاـ للؤسعار

 أوجو الإختلاف بين تحليل فريدمان وتحليل كينز للطلب على النقود -0

 تكمن الفروؽ اتصوهرية بت انفي التحليل في التقاط التالية:

وسع التحليػل النقػدوي اتظعااػر السندات بينما يت -يرتكر التحليل الكينزي على تػفظة تقتصر على ) النقود  -
 السندات الأسهم . . . . الخ (.  -إلذ تغموعة أوسع  من المحفظة )النقود 

في تحليله لتأثير أسعار الفائدة قػدـ كينػز متغػيرا وحيػدا وهػو السػندات بينمػا أتػاح فريػدماف عنػد تقدتنػه تصموعػة  -
 الفائدة.  واسعة من الأاوؿ أتاح إستخداـ عدة قنوات ت ز تأثير أسعار

لد يهػػتم كثػػػر بتػػػأثر الأسػػعار في تحليلػػػه، فحػػػه عنػػػد دراسػػته للطلػػػب علػػػى النقػػػود بغػػرض اتظعػػػاملبت ركػػػز علػػػى  -
 الدخل فق ، ولد يشر إلذ دور الأسعار في تحديد حجم هفا الطلب.

دخل، بينمػػا تحليػػل كيػػ  لأثػػر زيػػادة الكتلػػة النقديػػة مػػن خػػلبؿ التػػأثير علػػى سػػعر الفائػػدة ومػػن ثم الاسػػتثمار والػػ -
 التحليل النفدوي يركز على أثر زيادة الكتلة النقدية على الإتفاؽ بشكل مباشر ومن ثم الأسعار والدخل.
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 المبحث الثالث: آليات عمل السياسة النقدية

 خلبتعػا مػن اتظركػزي البنػي يسػتطيع الػتي الأدوات مػن تغموعػة في إسػتخداـ النقديػة السياسػة عمػل آليػة تتلخإ
 في التأثير على النقدية السياسة فعالية  قدرة ومد  اتظمنوح الائتماف حجم وإدارة النقود عرض على السيطرة أو التأثير
 وكيفية إنتقاؿ السياسة النقدية ع  قنوات. إليها تسعى التي الأهداؼ تحقيق أجل من الاقتصادي. النشاط تغمل

 وتم تقسيم هفا اتظبحث إلذ:

 لنقديةالأول: أدوات السياسة ا المطلب

 الأغػراض تحقيػق أجػل مػن اسػتخدامها يػتم والػتي النقديػة، السػلطات أمػاـ اتظتاحػة الأدوات تغموعػة في تتمثػل
 وتنقسم إلذ أدوات كمية وأدوات نوعية. النهائية،

 )المباشرة غير الأدوات(  الكمية الأدوات -0

  1ي:يل فيما تتمثل اتظباشرة غير الأدوات من تغموعة النقدية السياسة تتضمن

 المصرف  سعر سياسة أو الخصم إعادة سعر سياسة -0-0

 عنػدما التجاريػة اتظصػارؼ مػن اتظركػزي اتظصػرؼ يتقا ػاها الػتي الفائػدة أو السػعر– اتطصػم إعػادة بسػعر يقصػد
 مػن اتضكوميػة اتظاليػة الأوراؽ بضػماف الاقػتراض أو بحوزتهػا، الػتي الأجػل قصػيرة التجاريػة الأوراؽ خصػم إعػادة إلذ تلجػأ
 الائتمػاف مػن  علػى مقدرتها زيادة وبالتالر النقدية احتياطاتها لتدعيم إ افية أو جديدة نقدية موارد على حصوتعا أجل
 .جديدة جارية ودائع وخلق

 يهػدد قػد تؽػا فيػه مرغػوب غػير مسػتو  إلذ ارتفػع قػد الاقتصػاد في النقػد عػرض أف اتظركػزي اتظصػرؼ شػعر إذا
 السػوؽ في النقػد مػن اتظعرو ة الكمية لتقليإ انكماشية نقدية سياسة إتباع إلذ ارعيس فإنه الأسعار، مستو  استقرار
 احتياطيػات تقليػل إلذ ذلػي سػيؤدي وبالتػالر الاقػتراض كلفػة مػن يزيػد تؽػا اتطصػم إعػادة سػعر رفػع علػى يعمػل حيػث

 الأفػراد إقبػاؿ قلػة إلذ يؤديسػ الإجػراء وهػفا القػروض علػى الفائػدة أسعار لرفع يدفعها تؽا النقدية السيولة من اتظصارؼ
 النقد والعكس احي . عرض وعليه يقل الاقتراض على

 :التالر النموذج حسب ذلي ترتيب وتنكن

                                                 
 .190-185، ص ص: 2005عماف،  والتوزيع، للنشر وائل ،دار1ط ،ونشري تحليلي مدخل اتظصارؼ و النقود  ،حداد أكرـ -1
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 المصرفي الائتمان تأثير على الخصم إعادة سياسة (: تأثير01) الشكل

 

 

 

 

 

  

 

 

 

  

 

 

  

 

 

 

 

 .186 ص: ق،ساب ،مرجع"ونشري تحليلي مدخل اتظصارؼ و النقود حداد، أكرـ :المصدر

 

 إرتفاع سعر إعادة الخصم

زيادة تكلفة تقليل إقتراض المصارف التجارية من المصرف 
 المركزي

 يتقليل إقتراض المصارف التجارية من المصرف المركز 

 تقليص حجم إحتياطات النقدية

 رفع تكلفة فروضها للأفراد )عملائها(

 إحجام عملائها عن طلب الائتمان وتقليص منح الائتمان

 إنخفاض عرض النقد           
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 القانوني الاحتياطي نسبة -0-0

 نقػود شػكل في لديه بها الاحتفاظ التجارية البنوؾ اتظركزي البني يلزـ التي النقود من الرايد أو النسبة تلي هي
 1آجلة. أو جارية ودائع أو سائلة،

 اتظػودعت، مػواؿأ سػلبمة  ػماف هػو اتظركػزي اتظصػرؼ لػد  الودائػع بهػفا الاحتفػاظ مػن اتظباشػر اتعػدؼ ويكػوف
 اتظاليػة مراكزهػا بقاء بهدؼ السيولة لنقإ أو مالية لأزمات تتعرض التي اتظصارؼ لإقراض الأمواؿ هفا تستخدـ حيث
 التأثير هو قانوني كاحتياطي اتظقتطعة الودائع تعفا الآخر اتعدؼ أف على أمواتعم على اتظودعت اطمئناف وبالتالر سليمة
   2.التجارية اتظصارؼ لد  النقد عرض على

 3أتقها: اعتبارات لعدة الائتماف على الرقابة حيث من أفضلية ذات القانوني الاحتياطي سياسة وتعت 

 مػن تقػللؿ فهػي وبفلي اتظركزي، البني من التوجيهات إادار بمجرد فورية نتائق وتحقق مباشرة وسيلة تعت  -
 .التجارية البنوؾ على أثرها لظهور اللبزـ الوقت

 أف إلا .الناميػة البلػداف في للبسػتخداـ مناسػبة فهػي ولػفلي للتعامػل ومتقدمػة واسػعة سػوؽ إلذ تحتػاج لا ألػا -
 النامية. البلداف في وخااة تػدودة السياسة هفا فعالية تجعل التي اتظوانع بعض هناؾ

   المفتوحة  السوق عمليات -0-3

 في للتحكم اتضكومية اتظالية الأوراؽ بيع أو بشراء زياتظرك البني قياـ اتظفتوحة السوؽ عمليات أو بسياسة يقصد
 .النقود عرض في اتظركزية البنوؾ اتبعتها التي التارتمية التقليدية الأدوات إحد  وهي النقدية، القاعدة

  4الآتية: العوامل على اتظفتوحة السوؽ عمليات تؾاح ويتوقف

 والائتمػاف النقػود إمكانيػات عػن كبػير كلبشػ معػ ة تكػوف بحيػث النقديػة السػوؽ طبيعػة و حجػم مػد   -
 .ما لاقتصاد

                                                 
والتوزيع، عماف،  للنشر غيداء ،دار1ط(، قياسية-تحليلية- الاقتصادية )نظرية والتنمية الاستقرار في النقدية السياسة دور، القطابري الله  يف تػمد -1

 .28 ص: ،2010
 .188 ص: سابق، مرجع ونشري، تحليلي مدخل واتظصارؼ النقود حداد، أكرـ  -2
 .30 - 29 ص: ص سابق، مرجع القطابري، الله  يف تػمد -3
 .31 ص: القطابري،نفس اتظرجع، الله  يف تػمد -4
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 .النقدية السوؽ في تداوتعا تنكن التي الأخر  اتظالية والأوراؽ اتطزانة أذونات في اتظتمثلة الصكوؾ توفر مد   -

 اتظفتوحػة السػوؽ عمليػات فعاليػات تػزداد حيػث اتظركػزي البنػي توجػه مػع التجاريػة البنػوؾ مصالح تلبقي مد   -

 .بتصادمها وتقل اتظصالح تلي قيبتلب

 .اتظفتوحة السوؽ سياسة فعالية لزيادة هاما تػددا يعت  واتظصرفي الائتماني الوعي تقدـ درجة -

 ) المباشرة الأدوات ( النقدية للسياسة النوعية الأدوات -0

  1يلي: فيما تتمثل عدة أشكالا النوعية للؤدوات

 العلانية أسلوب -0-0

 معينػة سياسػة مػن يناسػبه ومػا القػومي الاقتصػاد حالػة عػن اػحيحة بيانػات بنشػر اتظركػزي البنػي يقػوـ وفيػه

 في إقنػاعهم أجػل مػن التجاريػة والبنػوؾ العػاـ الػرأي ثقػة كسػب بهػدؼ وذلي اتصمهور، أماـ وو عها اتظصرفي للبئتماف

 الائتماف. على والرقابة التوجيه في اتظركزي البني يقرها التي النقدية السياسة ودعم مساندة

 الأدبي الإقناع أسلوب -0-0

 عقػد خػلبؿ مػن التجاريػة للبنػوؾ اتظركػزي البنػي يوجههػا الػتي والنصػائ  والتصػرتلات التوجيهػات في ويتمثػل

 ويتوقػف والائتمػاف النقػد شػؤوف في تحقيقػه يرمػي الػفي اتظركزي البني هدؼ لتو ي  البنوؾ هفا مسؤولر مع اللقاءات

 طوعيا. اتظركزي البني لسياسة التجارية البنوؾ تفهم د م على الأسلوب هفا تؾاح

 والتعليمات  الأوامر أسلوب -0-3

 تعر ػت وإلا بتنفيػفها ملزمػة تصػب  والػتي التجارية للبنوؾ اتظباشرة والتعليمات الأوامر اتظركزي البني يصدر وفيه

 اتظركزي. البني قبل من وبات للعق

 الاستهلاكية القروض تنظيم -0-4
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 السػلع شػراء بغػرض قػرض هػو الأوسػع بػاتظعنى أو بعػد، يسػدد لد الػفي القػرض هػو الاسػتهلبكي القػرض
 القػروض بتشػجيع الدولػة تقػوـ وقػد الاسػتثمار. بغػرض قػرض ولػيس جديػدة، سػيارة أو ثلبجػة شػراء مثػل الاسػتهلبكية
 القػروض تقػدا وعلػى تظصػارؼا تشػجيع علػى اتضكومػة فتعمػل العمالػة، وزيادة المحلي الإنتاج تحفيز بغرض الاستهلبكية
 منخفضة. فائدة بأسعار للجمهور

 المطلب الثاني: تقييم السياسة النقدية وقنوات إنتقالها

 بهػا يبلػ  والػتي بتم تقييم السياسة النقدية من خلبؿ إبراز أهم نقاط القوة والضعف وإنتقاتعا ع  قنػوات تؼتلفػة،
 الوسي . اتعدؼ لاختيار تبعا النهائي اتعدؼ إلذ النقدية السياسة أدوات أثر

 تقييم السياسة النقدية -0

 يتم تقييم السياسة النقدية من خلبؿ ذكر أسباب النجاح والفشل.

 النقدية السياسة نجاح شروط -0-0

 والشػروط العوامػل مػن تغموعػة علػى يتوقػف إتفػا اقتصػادي، نظػاـ أي وفي دولػة أي في النقدية السياسة تؾاح إف
  1أتقها: 

 وا ػحا اتعػدؼ كػاف فكلما اتظسطرة، الأهداؼ من الكثير لتعارض نظرا بدقة النقدية السياسة أهداؼ تحديد -
 .النقدية السياسة فعالية من ذلي زاد كلما وتػددا

 الإنتاجيػة، اتظؤسسػات اتجػاا اتضكومػة، سياسػة واتطػاص، العػاـ القطػاع مكانػة الاقتصػادي، النشػاط هيكػل -
 .الأسعار ومرونة اتطارجية التجارة حرية وبالتالر العاتظية، وؽالس في اتطارجية التجارة حجم

 .منها النقدية لاسيما الاقتصادية اتظتغيرات على تحدث التي للتغيرات الإنتاجي اتصهاز مرونة -

 ذو اقتصػاد مػن أكثػر مرف ارؼ سعر ذو اقتصاد في فعاليتها النقدية السياسة تحقق إذ الصرؼ، سعر نظاـ  -
 .ثابت ارؼ سعر

 .الاقتصادية الأعواف تظختلف واتظصرفي الادخاري الوعي درجة -
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 المحليػت للمسػتثمرين اتظمنوحػة التسػهيلبت الأمػواؿ، رؤوس تػدفق الاسػتثمار، منػاخ الاسػتثمار، سياسػة -
 .الفائدة لسعر الاستثمار حساسية مد  والأجانب،

 .متطورة ونقدية مالية أسواؽ توافر -

 للسياسػة أمكػن كلمػا النقديػة للسػلطة ذلػي تحقػق كلمػا حيػث اتضكومػة عػن تظركػزيا البنػي اسػتقلبلية مػد  -
 .وفعاليتها تؾاعتها تحقيق من تنكنها تؽا باستقلبلية، العمل النقدية

     النقدية السياسة عوائق -0-0

 1التالية: النقاط في النقدية السياسة  عف أسباب تلخيإ تنكن

 إلذ يػؤدي مػا وهػفا نطاقهػا في بضػيق تتميػز فهػي وجودهػا حالػة وفي مة،منظ ومالية نقدية أسواؽ وجود عدـ  -
 .اتظفتوحة السوؽ سياسة تطبيق وإستحالة اتطصم إعادة معدؿ سياسة فعالية  عف

 البنػوؾ قيػاـ دوف تلػوؿ أف شػأنه مػن التجاريػة البنػوؾ على التأثير في اتظركزي البني به يقوـ الفي الدور  عف -
 .الاقتصادي النشاط على التأثير في فعاؿ دور بأي التجارية

 مقارنػة  )الأجػل قصير تدويل ( التجارة قطاع لتمويل القروض تقدا إلذ النامية الدوؿ في التجارية البنوؾ تتجه -
 .الاقتصادية التنمية دعامات أحد يعت  الفي )الأجل طويل تدويل (الإنتاجي القطاع لتمويل اتظقدـ بالتمويل

 سػيولة شػكل في بػأمواتعم الإحتفػاظ إلذ الناميػة الػدوؿ في الأفػراد يتجه حيث واتظصرفي، يالنقد الوعي  عف -
 .اتظتقدمة بالدوؿ مقارنة الدوؿ تعفا التجارية البنوؾ دور من يقلل الفي الأمر مالية، أوراؽ أو ودائع وليست

 علػى يشػجع لا تؽػا الضػريبية والأنظمػة اتظػدفوعات مػوازين في وتقلػب السياسي، اتظناخ في استقرار وجود عدـ -
 .الاقتصادية التنمية أهداؼ تحقيق عدـ وبالتالر الأجن  الاستثمار

 قنوات إنتقال السياسة النقدية -0

 أربعة بحيث يوجد النقدية، السياسة بقنوات يعرؼ ما خلبؿ من الاقتصادي النشاط إلذ النقدية السياسة تنتقل
 رئيسية. قنوات

 الفائدة سعر قناة -0-0
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 النقديػة التػدفقات تغػير إلذ أيضػا بػل فحسػب القػروض تكلفػة علػى الفائػدة سػعر تػأثير إلذ القنػاة هػفا تشػير لا
 يػؤثر تؽػا اتظػاؿ، لػرأس اتضدية واتظردودية اتضدية التكلفة على يؤثر الفائدة سعر فإف للمدينت بالنسبة .والدائنت للمدينت

 الفائػدة سػعر متوسػ  علػى يػؤثر الفائػدة سػعر في التغػيرات فػإف ائنتللػد بالنسػبة أمػا .للبقػتراض اتضديػة التكلفػة علػى
 .اتظسددة غير للديوف

 تغػير إلذ يػؤدي الفائػدة سػعر علػى تغػيرات إجػراء فػإف ولإقػتراض الإقػراض علػى التػأثيرات هػفا لأتقيػة ونتيجػة
 الطلػب في وبالتػالر اروالادخػ الاسػتثمار في تغػيرات إحػداث إلذ بػدورا يػؤدي مػا هػو و للبقػتراض اتضديػة التكلفػة
 1الكلي.

 الأصول سعر قناة -0-0

 أساسػيت، خػلبؿ منهجػت مػن القنػاة هػفا وتعمػل الفائػدة، سػعر تغػيرات علػى الثػروة بتػأثير القنػاة هػفا تعػرؼ
 الثػروة تػأثيرات علػى تركػز كمػا النقديػة، مػنهق اتظدرسػة وهو العائلبت سلوؾ على والآخر اتظؤسسات على يركز أحدتقا
 الفائدة أسعار في نتيجة التغيرات "السكنية والعقارات اتظالية والأوراؽ السندات الأاوؿ من واسعة تغموعة عن الناترة
 تشػرح  Q.Tobinفنظريػة  Mishkin  1995حسػب  وهػفا الأسػهم بأسػعار الأاػوؿ هػفا تقػاس مػا وعػادة
 لايػة في تغػفي بػدورها الػتي الأاػوؿ عارأسػ تغػيرات في إلذ الفائػدة أسػعار بتغػيرات تػؤدي الػتي الرئيسية الآليات إحد 
 رأس إسػتبداؿ تكلفػة علػى مقسػومة للمؤسسػات السػوقية القيمػة أنػه علػى يعػرؼ الآليػة هػفا في الكلػي الطلب اتظطاؼ
   .اتظاؿ

 علػى للمؤسسات والعػائلبت الانفاقي السلوؾ على يؤثر أف تنكن الأاوؿ سعر في التغيرات فإف عامة، وبصفة
 2سواء. حد

 الصرف سعر اةقن -0-3

 تكػوف أيػن اتظفتوحػة الصػغيرة الاقتصػاديات في النقديػة السياسػة انتقػاؿ قنػوات أهػم مػن الصػرؼ سػعر قنػاة تعػد
 في القنػاة هػفا تكػوف اتضالػة هػفا في عػائم، اػرؼ سػعر هنػاؾ يكػوف عنػدما وخااػة البدائيػة اتظراحل في اتظالية الأسواؽ
 الفائػدة أسػعار ترتفػع فعنػدما الأاػوؿ. أسعار على التأثير النقدية سياسةال تستطيع بفضلها التي والأهم الأسرع الطريق

                                                 
البلداف  من تؼتارة تضالات تطبيقية، تحليلية، دراسة اتظركزية، البنوؾ ودور اتظصرفي، القطاع على اتظعاارة اتظتغيرات نعكاساتإعلي،   تػمد شعباف أتزد -1
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 الانكمػاش فػإف الطلػب، ناحيػة مػن الاتشػي الصػرؼ سػعر بػفلي فيرتفػع المحليػة الأاػوؿ علػى الأجنػ  الطلػب يػزداد
 أمػا .كلػيال الطلػب ويضػعف الصػادرات اػافي اتـفػاض إلذ يػؤدي المحليػة للعملػة اتضقيقػي التقػدير يعطي الفي النقدي

 يػؤدي قػد مػا وهػو بالعملػة المحليػة الاسػتيراد تكػاليف اتـفػاض في يتسػبب قػد التقػدير هػفا مثػل فػإف العػرض، ناحيػة مػن
 الأسػعار في للتغػيرات تنكػن الاقتصػاديات هػفا في الإترػالر. الطلػب يتغير لد ولو حه الأسعار خفض إلذ باتظؤسسات

 1والأسعار. الأجور تغيير طريق عن التكاليف يكله إلذ طريقها تعمل أف الصرؼ سعر عن الناترة

 القروض قناة -0-4

 النقود ميكانيزـ إنتقاؿ عن تختلف بديلة طريقة ليست القروض قناة فإف Bernanke et Getlerحسب 
 المحليػة التغػيرات إف .الفائػدة معػدؿ آثار وتضخم توسع التي العوامل من تغموعة هي ذلي عن وعو ا بل الكلبسيكي

 داخليػا عليهػا اتظتحصػل والأمػواؿ الاسػتدانة أو الأسػهم عػن طريػق اتطارجيػة التمػويلبت بػت التكلفػة في بػالفرؽ علقػةاتظت
 2الفائدة.  بمعدؿ اتظتعلقة النقدية للسياسة اتظباشرة الآثار من تضخم أف شألا من اتظوزعة غير الأرباح بفضل
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 خلاصة الفصل

  إيقػػاع النشػػاط الإقتصػػادي وهػػي التػػدخل اتظباشػػر اتظعتمػػد مػػن طػػرؼ تلعػػب السياسػػة النقديػػة دورا هامػػا في  ػػب
صػاف مػن خػلبؿ إتبػاع سياسػة توسػعية قالسلطة النقدية عن طريق التأثير على حجم الكتلة النقدية سػواء بالزيػادة أو بالن

 أو إنكماشية.

يهػػا السياسػػة النقديػػة ينظػػر مػػر تطػػور السياسػػة النقديػػة بعػػدة مراحػػل الاولذ تبػػدأ بدايػػة القػػرف التاسػػع عشػػر والػػتي ف
إليها على ألا تػايدة وتؤثر باي اػورة مػن الصػور علػى النشػاط الإقتصػادي إذ يقتصػر دورهػا في خلػق النقػود، هػفا مػن 
منظػػػور الكلبسػػػيي واتظرحلػػػة الثانيػػػة توامنػػػت مػػػع يخػػػور الفكػػػر الكينػػػزي والػػػتي أاػػػبحت فيهػػػا السياسػػػة النقديػػػة ثانويػػػة 

حلة التي تديزت فيها السياسة النقدية والنقود بأتقية كبيرة من قبل النقديوف الفين إعت وها أكثػر بإعتبارها أقل فعالية واتظر 
 فعالية.

وترمػػي السياسػػة النقديػػة إلذ تحقيػػق تغموعػػة مػػن الأهػػداؼ النهائيػػة منهػػا إسػػتقرار مسػػتو  الأسػػعار، تحقيػػق معػػدؿ 
ل الكامػػل، وفي أجػػل تحقيػػق هػػفا الأهػػداؼ يسػػتعمل تفػػو لغػػرض تحقيػػق التػػوازف في ميػػزاف اتظػػدفوعات إلذ جانػػب التشػػغي

البنػػػي اتظركػػػزي تغموعػػػة مػػػن الأدوات الكميػػػة كإعػػػادة اتطصػػػم والإحتيػػػاطي القػػػانوني والسػػػوؽ اتظفتوحػػػة والنوعيػػػة كتػػػأطير 
القػػػروض والػػػتي تػػػؤثر علػػػى بعػػػض اتظتغػػػيرات واتظؤشػػػرات تسػػػمى الأهػػػداؼ الأوليػػػة والوسػػػيطة في إطػػػار إسػػػتراتيجية شػػػاملة 

 لبني.ينففها ا
ويػػػتم إعتمػػػاد السياسػػػة النقديػػػة لبلػػػوغ هػػػفا الأهػػػداؼ مػػػن خػػػلبؿ أربعػػػة قنػػػوات، قنػػػاة سػػػعر الفائػػػدة، قنػػػاة سػػػعر 
الأاػػػوؿ، قنػػػاة سػػػعر الصػػػرؼ، قنػػػاة القػػػروض وبػػػفلي تنكػػػن القػػػوؿ اف السياسػػػة النقديػػػة عبػػػارة عػػػن تغموعػػػة الإجػػػراءات 

تقرار النقػػدي، كمػػا أف الدولػػة تعتمػػد علػػى سػػلطة والتػػدابير تسػػتخدمها السػػلطة النقديػػة لبلػػوغ هػػدؼ الػػتحكم في الإسػػ
النفػػد الػػتي تو ػػع تحػػت تصػػرؼ البنػػي اتظركػػزي بغػػرض مراقبػػة العػػرض النقػػدي، حيػػث تكمػػن فعاليػػة السياسػػة النقديػػة في 
مػػػػػػػد  قػػػػػػػدرتها للتػػػػػػػأثير علػػػػػػػى تغػػػػػػػاؿ النشػػػػػػػاط الإقتصػػػػػػػادي بغيػػػػػػػة تحقيػػػػػػػق مسػػػػػػػتو  مقبػػػػػػػوؿ مػػػػػػػن الإسػػػػػػػتفرار النقػػػػػػػدي.
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 تمهيد

 وتكػاد سػواء، حػد علػى واتظتقدمػة الناميػة البلػداف تصػيب إقتصػاديات قػد  نقدية ومشكلة رةياه التضخم يعت 
حػدوثها وفي واقػع الأمػر وجػود التضػخم في الإقتصػاد الػوطأ يعػأ  في والتكػرار بالإنتظػاـ متصػفة الظػاهرة هػفا تكػوف

 قرار العاـ للؤسعار، فشل السياسات الإقتصادية في تحقيق أحد أهم أهدافها ألا وهو اتضفاظ على الإست

 الأسػعار في تػؤثر الػتي النقديػة السياسػة طريػق عػن يكػوف التضػخم علػى الفعػاؿ التػأثير أف الإعتقػاد كػاف لقػدو 
 ومػع أنػه إلا الفائػدة وسػعر الصػرؼ وسػعر النقديػة الكتلػة مثل الوسيطية الإستهدافات على معتمدة مباشر غير بشكل
 ذاتهػا حػد في التضػخم معػدلات علػى التركيػز إلذ الإسػتهدافات تلػي علػى تركيػزال مػن إنتقلػت التػأثير التسػعينات بدايػة

 هػو الطويػل اتظػد  في الأسػعار إسػتقرار تجعػل الػتي التضػخم إسػتهداؼ بسياسػة يعػرؼ مػا وهػو وسػيطية كإسػتهدافات
 .تحقيقه على العمل تكب الفي النهائي اتعدؼ

إستهداؼ التضخم في هفا الفصػل مػن خػلبؿ اتظباحػث  وسيتم التطرؽ إلذ كيفية إعتماد السياسة النقدية لغرض
 الآتية:

 .التضخم حول عامة مفاىيم المبحث الأول:

 قياس التضخم وآثاره.المبحث الثاني: 

 .التضخم استهداف سياسة المبحث الثالث:



 الفصل الثاني تضخه وسياسة استودافواظاهرة ال

 

 34  
 

 التضخم حول عامة الأول: مفاىيم المبحث

 إرتفػاع يػاهرة البشػرية عرفػت حيػث القدتنة العصور إلذ تدتد ياهرة وإتفا النشأة، حديثة ياهرة التضخم يعت  لا
 .والفضػة بالػفهب غنية جديدة مناطق إكتشاؼ عند النقود قيمة إتـفاض خلبؿ من ذلي ويظهر القدا منف الأسعار
وقسػم هػفا  فيػه، والػتحكم إسػتخدامه كيفيػة في وإتفػا ذاتػه التضػخم في ليسػت اتظشػكلة فػإف الظػاهرة هػفا أخطػار ورغػم

 خلبؿ اتظطالب الآتية: اتظبحث من

 التضخم  الأول: مفهوم المطلب

 يتم التطرؽ في هفا اتظطلب إلذ تعريف التضخم وأسباب حدوث الظاهرة التضخمية

 تعريف التضخم -0

 لقد وردت العديد من التعاريف اتطااة بالتضخم تنكن ذكر البعض منها كالآتي:

 عػن الزائػد الطلػب فػائض عػن تنػتق الػفاتي سػتمراربالا تتصػف للؤسػعار اػعودية حركػة :بأنػه التضػخم يعرؼ -
 حالػة إلذ الاقتصػادي بالنظػاـ يػؤدي النقػدي، الإنفػاؽ تيػار في الزيػادة و النقػود، كميػة في الزيادة أف العرض. كما قدرة

 لتيػار الكلػي اتضجػم يبقػى بحيػث النقػود، كميػة في الزيػادة عػن النقػود تػداوؿ سػرعة إتـفػاض يعػوض مػا وهػفا التضػخم،
 واتطػدمات السػلع عػرض في متناسػبة زيػادة النقػدي الإنفػاؽ في الزيػادة تصػاحب قد أنه إلا حاله، على النقدي نفاؽالإ

 تيػار في الزيػادة تصػادؼ لد إذا الوجػود أسػباب النقػدي للتضػخم تتػوفر وإتفػا التضػخم، إلذ الزيػادة هػفا تػؤدي لا بحيث
    1واتطدمات. للسلع الكلي العرض في مقابلة زيادة النقدي الإنفاؽ

 أك  بنسبة النقدي، الإنفاؽ تيار حجم زيادة عن يتولد كما الأسعار، في متوقع غير أنه: إرتفاع كما يعرؼ  -
 2واتطدمات. السلع عرض في الزيادة من

 تعػفا تغطيػة كوجػود أخػر ، عوامػل إلذ النظػر دوف مطلقػة بصػفة الاعتباريػة النقود بأنه: إادار أيضا ويعرؼ -
 3درة.الصا النقود

                                                 
 . 32، ص:  2011  والتوزيع، الأردف، للنشر الوراؽ مؤسسة ،1ط ،والكساد التضخمالزبيدي،  جابر سالد بن حست -1
 . 11  ص: ،2011 للنشر، القاهرة، العربية النهضة ، دار والبنوؾ النقود في مقدمةالشافعي،  زكي تػمد  -2
 .1ص:  ،2002 للنشر، الإسكندرية، اتصامعة شباب ، مؤسسةاتظالر خمالتضعناية،  حست غازي  -3
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ومػػػن خػػػلبؿ التعػػػاربف السػػػابقة تنكػػػن أف نسػػػتخلإ تعريػػػف شػػػامل للتضػػػخم علػػػى أنػػػه ذلػػػي الإرتفػػػاع الػػػدائم 
 والمحافظ عليه في اتظستو  العاـ للؤسعار تؽا يؤدي إلذ الإتـفاض في القو  الشرائية لوحدة النقد.

 أسباب التضخم  -0

 وكػفلي الارتفػاع، تؿػو الفعػاؿ الكلػي للطلػب ةالدافعػ العوامل تغموع لتحديد أسباب التضخم تنكن البحث في
 الإتـفاض. تؿو الكلي للعرض الدافعة العوامل تغموع في

 الإرتفاع إلى الكلي بالطلب الدافعة العوامل -0-0

 1مايلي: إلذ الدوافع تلي إرجاع تنكن

 والاستثماري الاستهلاكي الإنفاق زيادة -

 التػوازف في اتطلػل إقػتراف تفػترض الأتذػاف وجهػاز الكلػي والطلػب بػالعرض واتطااػة بالتوازف، اتطااة النظريات إف
 هفا وعند الكلي، العرض عن الكلي الطلب زيادة في ويتمثل الكامل، التشغيل مستو  عن الكلي الإنفاؽ في بالزيادة
 والسػلع تجػاتفي اتظن تؽاثلػة زيػادة تقابلهػا لا الػفي الكلػي الإنفػاؽ في الزيػادة في واتظتمثػل التضػخم، تلػدث اتظسػتو 
 مػن كسػبب اتضاسػم هػو الكلػي الإنفػاؽ حجػم فػإف وبالتػالر الكامل، التشغيل حجم إلذ الواوؿ فرض على اتظعرو ة
 .التضخم أسباب

 المصارف قبل من الاعتماد فتح في التوسع -

 نقديػة  بمبػال الأسػواؽ تزويػد في مهمػا عػاملب يعتػ  الاعتمػادات، و الائتمػاف مػن  في التجاريػة البنػوؾ توسػع إف
 الائتمػاف عمليػات فػت  علػى رؼ اتظصػا فتشػجع الإنتػاج، وزيػادة العامػة الأعمػاؿ تنشػي  في الدولػة ترغػب فقػد كبػيرة،

 إرتفػاع إلذ يػؤدي بػدورا وهػفا الاسػتثمار علػى الأعمػاؿ رجػاؿ إقبػاؿ فيزيػد الفائػدة، سػعر كتخفػيض اتظعروفػة بوسػائلها
 .للمنتجت اتظصارؼ فتحتها التي الاعتمادات وؿالأ سببها كاف تضخمية ياهرة عن منبئا الأسعار

 الميزانية في العجز -

 أف الافػتراض قبيػل ومػن السػيئة، بآثارهػا علػم على وهي اتضكومة إليها تلجأ معتمدة وسيلة هو اتظيزانية عجز إف
 قبػل مػا حالػة في هػفا والعسػكرية اتظدنيػة براتغهػا وتنفيػف الأشػغاؿ رواج وتػوفير الاقتصػادية، اتضركػة إنعاش سبيل في ذلي

 تعا تجد لا اتضالة هفا في العامة النفقات فإف مشتغلة، الإنتاجية العناار تريع كانت إذا الكامل. أما التشغيل مستو 
                                                 

 .149ص:  ،2004اتصامعية، اتصزائر،  اتظطبوعات ديواف ،النقدية والسياسات النظريات في تػا راتعلي،  بن بلعزوز -1
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 النقػد فػائض بػت مػا التػوازف لعػدـ كنتيجػة كانػت والػتي الأسػعار، إرتفػاع في سػببا اتضالػة هػفا في وتكػوف سػليما منفػفا
 .السلعي واتظعروض العاـ الإنفاؽ يادبإزد اتظتمثل اتظتداوؿ

 الحربية العمليات تمويل -

 كبيرة. عامة نفقات من يتخللها تظا للتضخم اتظنشأة الأسباب من اتضروب تعت 

 الأجور معدلات في الارتفاع -

 التشػغيل مسػتو  عنػد الأربػاح معػدلات مػن تمفػض تؽػا الإنتاجيػة التكػاليف حػدة مػن ترفػع الأجػور إف زيػادة 
 1التالية:  للحلوؿ اتضكومة بإقتراح اتظشكلة هفا تجاوز تنكن و املالك

 .تػددة زمنية لفترة الأجور بزيادة اتظطالبة عدـ على العمالية الاتحادات مع الإتفاؽ  -

 إنتاجيػاتهم في الزيػادة نسػبة مػع تتعػادؿ بنسػبة الأجور في بزيادات اتظطالبة على العمالية الاتحادات مع الإتفاؽ -
 .للؤسعار نس  ولو إستقرار على ظةتػاف

 الإنخفاض نحو الكلي بالعرض الدافعة العوامل -0-0

 واتظنتجػات السػلع معػروض مػن يقابلػه ومػا الفعػاؿ، الكلػي الطلػب بػت العلبقػة اخػتلبؿ إلذ يعود التضخم أف بما
 :لعػدة أمػور منهػا يعػود عػاؿالف الكلػي الطلػب كفايػة في الإنتػاجي اتصهػاز مرونػة عػدـ فإف الكامل التشغيل مستو  عن

 التام الإستخدام مرحلة تحقيق -  2

 يعجػز بحيػث الإنتاجيػة العنااػر تصميع والتاـ الكامل والتشغيل الإستخداـ من تظرحلة الوطأ الإقتصاد يصل قد
 فدو  عػن عػاجزا، الإنتػاجي اتصهػاز يبقػى بحيػث اتظسػتو  ذلػي عػن اتظرتفػع الكلػي الطلػب كفايػة في الإنتػاجي اتصهػاز
 .الكلي للطلب اتظرتفع اتظستو 

 الإنتاجي الجهاز كفاية عدم -

 الطلػب ذات الضػرورية والسػلع باتظنتجػات السػوؽ تزويػد في والكفايػة اتظرونػة بعػدـ الإنتػاجي اتصهػاز يتصػف قػد
 اتظرتفع.

                                                 
 .151ص:  سابق، علي، مرجع بن بلعزوز - 1
 .152 -151ص:  ص علي، نفس اتظرجع، بن بلعزوز - 2
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 العيني المال رأس في النقص -

 الكامػل، التشػغيل مسػتو  عنػد اتظسػتخدـ العيػأ اتظاؿ رأس في نقإ إلذ الإنتاجي للجهاز اتظرونة عدـ يعود قد
 ارتفاع في يتمثل كما له، اتظقابل الفعاؿ الكلي الطلب عن اتظعروض الإنتاجي اتظردود إتـفاض في يتمثل إذف فالتضخم
 ارتفػاع وعوامػل الكلػي العػرض اتـفػاض عوامػل إلذ أي لػه، اتظقابػل اتظعػروض الإنتاجي اتظردود عن الفعاؿ الكلي الطلب
 .الفعاؿ كليال الطلب

 التضخم أنواع الثاني: المطلب

هنػػاؾ عػػدة أنػػواع مػػن التضػػخم تػػرتب  يرملػػة مػػن اتظتغػػيرات الإقتصػػادية في أسػػواؽ السػػلع واتطػػدمات أو في اسػػواؽ 
 عوامل الإنتاج، وعلى الرغم من تعددها إلا ألا تشترؾ تريعا في حالة مشتركة وهي إتـفاض القو  الشرائية للنقود.

  1هي: تؼتلفة معاييرعدة بناءا على يصنف التضخم  

 الائتمان جهاز في الدولة حسب معيار تحكم -0

 والتأثير للؤسعار العامة اتظستويات لتحركات ومراقبتها الإئتماف، جهاز في الدولة تحكم بمد  هفا اتظعيار تتحدد
 وينقسم إلذ: فيها،

 المكشوف( الظاىر(الطليق  التضخم -0-0

 باتظرونة حركتها تتصف التي الأخر  والأجور، والنفقات الأسعار في ياهر بارتفاع ضخمالت من النوع هفا يتسم
 هػفا مػن للحػد اتضكوميػة السػلطات قبػل مػن تػدخل أي دوف وذلػي النقديػة، الػدخوؿ في عػاـ إرتفػاع في وتتجلػى

 2فيها.  والتسارع التضخمية، الظواهر هفا تفشي إلذ يؤدي تؽا فيها، التأثير أو الارتفاعات،

 المقيد(( المكبوت التضخم -0-0

 دوف تحػوؿ وقيػود  ػواب  و ػع في تتمثػل سياسػات خلبؿ من الارتفاع من الأسعار منع خلبتعا يتم حالة وهي
 اتظيزانيػة، في وفػير تحقيػق الصػرؼ، علػى الرقابػة الإرتفػاع، مػن ومنعهػا الأسػعار تجميػد الإجػراءات: هفا ومن كلي اتفاؽ

  3.بالبطاقات كالبيع والتقنت

                                                 
 .80 - 56ص:  ص سابق، مرجع عناية، حست ازيغ  -1
 .57ص: ، نفس اتظرجع عناية، حست غازي -2
 .31ص:  سابق، مرجع الزبيدي، جابر سالد بن حست -3
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 الخفي(( الكامن التضخم -0-3

 بفضػل للئنفػاؽ، منفػفا تعػا تجػد أف دوف النقديػة الػدخوؿ في ملحػوظ بارتفػاع التضػخم مػن النػوع هػفا يتمثػل
 لا وخفيػا كامنػا، التضػخم فيبقػى اتظتزايػدة الػدخوؿ هػفا إنفػاؽ دوف اتظختلفػة بإجراءاتهػا حالػت حيػث الدولػة تػدخل
 تتػدخل مػا وغالبػا والاستثمارية، الغفائية، الاستهلبكية، السلع على الإنفاؽ في إنكماش شكل وفي بالظهور له يسم 
 الإنفػاؽ    وتزايػدها مػن باتضػد التضػخمية الظػواهر يهػور مػن اتضػد علػى الدولػة لإجبػار الاقتصػادية والظػروؼ العوامػل
 إ.اتضص نظاـ بتطبيق التقنيت إلذ أمامها، وتعمد الإنفاؽ أوجه إغلبؽ إلذ الدولة تلجأ

 الاقتصادية القطاعات تعدد حسب معيار -0

 1وتنيز هفا اتظعيار نوعت: 

 السلعي التضخم -0-0

 على الإستثمار سلع إنتاج نفقة زيادة عن يع  حيث الاستهلبؾ اناعات قطاع في تلصل الفي التضخم وهو
 .الادخار

 الرأسمالي التضخم -0-0

 نفقػة على الإستثمار سلع قيمة زيادة عن يع  حيث ،الاستثمار اناعات قطاع في تلصل الفي التضخم وهو
 الإسػتهلبؾ، قطػاعي مػن كػل في تتحقػق كبػيرة أرباحػا فػإف التضػخمية الاتجاهػات هػفا لتفشػي إنتاجهػا. وكنتيجػة

 .والإستثمار

 التضخمي الضغط حدة حسب معبار مدى -3

   2 إلذ: قوته ودرجة حدته، حيث من التضخم تقسيم تنكن

 محالجا التضخم -3-0

 دوف للؤسػعار الشػديدة الارتفاعػات تتػوالذ حيػث الكلػي، الاقتصػاد علػى  ػررا و آثػارا التضخم أنواع أشد وهو
 النقػود فتفقػد معاتصتهػا، أو منهػا، اتضػد اتضكوميػة السػلطات علػى يصػعب كبػيرة و  ػارة، آثػارا تػترؾ بحيػث توقػف،
 .قيمتها

                                                 
 .61 - 60ص:  ص سابق، مرجع عناية، حست غازي  -1
 . 62ص:  سابق ، مرجع عناية، حست غازي  -2
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 المتوسط(( الجامح غير التضخم -3-0

 بحيػث .اتصػام  للتضػخم بالنسػبة ارتفاعهػا مػن أقػل بمسػتو  ولكػن الأسػعار، معػدلات هفيػ ترتفػع تضػخم وهػو
 القومي. الاقتصاد على خطورة أقل آثارا تكوف

 والطبيعية. الجغرافية الظواىر حسب معيار -4

الػدواـ  اػفة تعػا يكػوف لا وقػد وطبيعيػة جغرافيػة، يػواهر بحػدوث التضػخمية الاتجاهػات أنػواع بعػض تتحػدد
 1وهي:

 الإستثنائي(( الطبيعي التضخم -4-0

 أو ال اكػت، و الػزلازؿ نتيجة اتضاال كالتضخم حاالة طبيعية لظروؼ نتيجة ينشأ إعتيادي غير تضخم وهو
 اتضروب. بسبب

  الدوري(:( الحركي التضخم -4-0

 تظتجػددة،ا الرأتشاليػة الظػواهر حركػات عػن يعػ  حيػث الرأتشػالر، النظػاـ تشػات مػن تشػة يعتػ  التضػخم وهػفا
 اتظتجددة. الاقتصادية كالأزمات

 والإجتماعية الإقتصادية النظم حسب معيار إختلاف -5

 2ويقسم كالتالر:

 الرأسمالية في الأنظمة التضخمية الإتجاىات -5-0

 للؤسعار. اتظستويات العامة في مستمر بإرتفاع تتجلى  

 الإشتراكية الأنظمة في التضخمية الإتجاىات -5-0

 السلعي.  اتظخزوف في مستمر اقإتتجلى بتن

 التضخمي الضغط حسب معيار -6

 3إلذ:  اتظعيار تعفا بالنسبة التضخم يقسم أف تنكن
                                                 

 .64 - 63الزبيدي، ص ص:  جابر سالد بن حست -1
 .65ص،  سابق، مرجع عناية، حست غازي  -2
 .67 - 66ص ص:  ،نفسه مرجع عناية، حست غازي -3
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 الطلب جذب عن الناشئ التضخم أو الطلب تضخم -6-0

 بحيػث ،"ثابػت معػت بػثمن تػػددة منهػا اتظعػروض نسػبة عػن اتظنتجػات و السػلع علػى الكلػي الطلػب زيادة" وهو
 للؤسعار. العاـ اتظستو  في عاـ إرتفاع والطلب العرض بت ما التوازف في اتطلل هفا عن ينتق

 النفقات( )تضخم التكاليف إرتفاع عن الناشئ التضخم أو  التكاليف تضخم -6-0

 إرتفاعػا الإنتاجيػة الزيػادة معػدؿ عػن تفػوؽ بنسػبة الإنتػاج تكػاليف ارتفػاع نتيجػة التضػخم مػن النػوع هػفا ينشػأ
 وبػت واتطػدمات اتظنتجػات بػت التػوازف في خلػل تلػدث حيػث السػائدة، للؤسػعار العػاـ اتظسػتو  في ادةالزيػ إلذ يػؤدي

 التكاليف والنفقات.

 الذاتي التضخم -6-3

 ارتفػاع عػن تزيػد بنسػبة الأجور معدلات ترتفع بحيث الطلب، فائض الأجور ولعوامل معدلات إرتفاع إلذ يرجع
 يترتػب تؽػا الإنتاجيػة، الكفػاءات وبػت الأجػور إرتفاعػات بػت كبػيرة فػوارؽ نػاؾه فتكػوف الإنتاجيػة، الكفػاءة معػدلات

 والأجور. الأسعار تظعدلات ومستمر كبير ارتفاع عليه

 المبحث الثاني: قياس التضخم وآثاره
يعتػ  التضػػخم يػاهرة إقتصػػادية تعػرض تعػػا الوافػع الإقتصػػادي في كػل الػػدوؿ وعلػى مػػر العصػور حيػػث لد تػػتمكن 

مػػن تجنػػب الوقػػوع في هػػفا الظػػاهرة، ونظػػرا للآثػػار الػػتي تملفهػػا، أد  إلذ تعػػدد السياسػػات والأسػػاليب اتظوجهػػة أي دولػػة 
 تظعاتصة هفا الظاهرة وإحتوائها والقضاء عليها أو على الأقل اتضد من تفاقمها. وتم تقسيم اتظبحث إلذ مطلبت:

 المطلب الأول: طرق قياس التضخم
عػػاـ للؤسػػعار تنكػػن اسػػتخداـ عػػدة مقػػاييس يطلػػق عليهػػا إحصػػائيا الأرقػػاـ القياسػػية، لقيػػاس التغػػير في اتظسػػتو  ال

 جاء في هفا الطرؽ سيتم التطرؽ تعا. وأهم ما

 المكمش الضمني لأسعار الناتج المحلي -0

وهػػو رقػػم قياسػػي يسػػتخدـ في قيػػاس معػػدؿ التغػػير في أسػػعار تريػػع السػػلع واتطػػدمات الداخليػػة في حسػػاب النػػاتق 
 1ترالر ولفلي فهو يعت  مقياس عاـ تظعدلات التضخم في السنة الواحدة، ويتم حسابه بالطريقة التالية:المحلي الإ

                                                 

 أتزد جامعة الاقتصادية، العلوـ ، رسالة ماجستير في2012 - 1988اتصزائر  في والتضخم البطالة معدلر على اتضكومي الإنفاؽ أثرتزيد،  مقراني -1 
 . 41 ص: ،2014بومرداس،  بوقرة،
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النػاتق المحلػي اتضقيقػي في  n)/في السػنة(النػاتق المحلػي   n) =في السػنة(اتظػنخفض الضػمأ لأسػعار النػاتق المحلػي 
   . 100نفس السنة ( * 

قػاـ القياسػية للؤسػعار، تلتػاج إلذ أجهػزة إحصػائية كبػيرة كالػدائرة العامػة واتصدير بالفكر هنا هػو أف احتسػاب الأر 
 للئحصاءات والتي تقوـ عادة باحتسابها ونشرها بصفة دورية سنوية أو نصف سنوية.

 تنكن حساب الناتق المحلي اتضقيقي من الناتق المحلي الإتشي إنطلبقا من العلبقة اتظا ية كمايلي:

  100اتظنخفض الضمأ(*  n) /الناتق المحلي الاتشي )في السنة  n) = (في السنةالناتق المحلي اتضقيقي )

 الرقم القياسي لأسعار المستهلك -2

في كثػػػػير مػػػػن اتضػػػػالات ينصػػػػب الاهتمػػػػاـ بشػػػػكل خػػػػاص علػػػػى تػػػػأثير اتظتغػػػػيرات السػػػػعرية علػػػػى القػػػػدرة الشػػػػرائية 
رض يسػػػتخدـ الػػػرقم القياسػػي الأسػػػعار اتظسػػػتهلي للمسػػتهلي بػػػدلا مػػػن قيػػاس اتظعػػػدؿ العػػػاـ لارتفػػاع الأسػػػعار. تعػػػفا الغػػ

 1والفي تنكن حسابه بعدة طرؽ أتقها ما يلي:

 الرقم التجميعي البسيط للأسعار -0-0

يعكس هفا الرقم تكلفة اتضصوؿ على تغموعة مػن السػلع واتطػدمات في سػنة مػا إلذ تكلفػة اتضصػوؿ علػى نفػس 
 عادلة التالية : المجموعة من السلع واتطدمات في سنة الأساس وفق اتظ

   100الرقم التجميعي البسي  = ) تغموعة أسعار السنة اتصارية / تغموع أسعار سنة الأساس ( * 

 الرقم التجميعي النسبي للأسعار -0-0

فمػػن خػػلبؿ هػػفا الػػرقم تنكػػن معرفػػة الأتقيػػة النسػػبية لكػػل سػػلعة ومقػػدار التغػػير النسػػ  في كػػل سػػلعة وذلػػي وفقػػا 
 للعلبقة التالية:

تغمػػوع ) سػػعر السػػلعة في السػػنة اتضاليػػة / سػػعر السػػلعة في سػػنة  /  1nرقم التجميعػػي النسػػ  للؤسػػعار=الػػ
 .100الأساس(*

 

 
                                                 

 .202ص:  ، 2013عماف، للنشر، وائل دار ،1ط،الكلي الاقتصاد مبادئوآخروف،  اتعادي عبد امرس -1 
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 الفجوة التضخمية -3  

توجػػػد ثػػػلبث معػػػايير لقيػػػاس القػػػو  التضػػػخمية هػػػي: معيػػػار الاسػػػتقرار النقػػػدي، معيػػػار الإفػػػراط النقػػػدي ومعيػػػار 
 1:فائض الطلب، وفيما يلي تفصيل لكل منهما

 معيار الاستقرار النقدي -3-0  

يستند هفا اتظعيار إلذ منطق النظرية الكمية النيوكلبسيكية التي تػدخل في اعتبارهػا إمكانيػة تغيػير كػل مػن الػدخل 
 أو الناتق الوطأ، وأيضا إمكانية تغيير الطلب على النقود أو سرعة دورالا.         

 ق عمومػا إذا تعػادؿ معػدؿ التغػير في كميػة النقػود وطبقا للنظرية فإف الاسػتقرار النقػدي يتحقػ

 
مػع معػدؿ التغػير  

  في إترالر الناتق المحلي 

 
  .وحيث يصب  الفرؽ بينهما معادلا للصفر  

                        

 
      

 
  B 

 حيث: 

: B معامل الاستقرار النقدي 
  

 
 .: M2ػػػػػػادة ما يع  عنه بمعامل التغير الكتلة النقدية وع : 
  

 
 : نسبة التغير في الناتق المحلي الإترالر للؤسعار الثابتة .  

 وتناق، ثلبث حالات وهي:

 ستقرار نقدي .إ، يعأ أف القوة الشرائية مساوية تضجم السلع واتطدمات اتظنتجة، أي هناؾ B=0إذا كاف  - 

ة الشرائية يفوؽ اتظتػاح مػن السػلع واتطػدمات اتظنتجػة وأف اسػتمرار ، يعأ وجود فائض في القو >0Bإذا كاف  - 
 هفا الفرؽ في الارتفاع يشير إلذ تفو حجم القو  التضخمية .

، يعأ وجود نقإ في القوة الشرائية مقارنػة بالسػلع واتطػدمات ، وهػو مػا يػؤدي إلذ إتـفػاض <0Bإذا كاف  - 
 الأسعار.

 

                                                 

 الشلف،  بوعلي، بن حسيبة الاقتصادية، جامعة العلوـ في ماجيستير رسالة ،اتصزائر في التضخم معدلات على العاـ الإنفاؽ سياسة أثرأتشاء،  ناويس -1 
 .61-60، ص ص: 2013
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 معيار فائض الطلب -3-0

تظعيار إلذ النظريػة الكينزيػة في الطلػب الفعػاؿ ومفػادا أنػه إذا لد يترتػب علػى الزيػادة في حجػم الطلػب يستند هفا ا
الكلػي الفعػاؿ زيػادة منػايرة مػن حجػم النػاتق فػإف فػائض الطلػب أثػر بالكامػل علػى إرتفػاع اتظسػتو  العػاـ للؤسػعار، تؽػػا 

 يقود إلذ الرحالة تضخم في الإقتصاد.

  :الطلب ) الفجوة التضخمية خلبؿ فترة معينة كالتالروتنكن قياس إترالر فائض 

Dx= ( Cp + Cg +I ) - Yi 

  :حيث

:Dx إترالر فائض الطلب. 

:Cp الإستهلبؾ اتطاص بالأسعار اتصارية.   

:Cg .الإستهلبؾ العاـ بالأسعار اتصارية 

 : I الاستثمار بالأسعار اتصارية.  

:Yi .إترالر الناتق المحلي اتضقيقي 

عػن إترػالر النػاتق  ( Cp + Cg + I ) ذا زاد الإنفػاؽ أو الطلػب الكلػي الفعػاؿ بالأسػعار اتصاريػة ومنػه إ 
 .، ينشأ فائض الطلب )فجوة تضخمية( الفي يتجلى في اورة إرتفاع أسعار السلع واتطدمات " Yi "المحلي اتضقيقي

 معيار الإفراط النقدي  -3-3

عااػػرة للبقتصػػادي الأمريكػػي ميلتػػوف فريػػدماف والػػتي يػػر  أف التغػػير في يسػػتند هػػفا اتظعيػػار إلذ النظريػػة الكميػػة اتظ
 نصيب الوحدة اتظنتجة من النقود هو اتظتغير الاستراتيجي في إحداث التغير في اتظستو  العاـ للؤسعار.

  وتنكن أف تؿدد حجم الإفراط النقدي اتظولد للتضخم عند مستو  معت من الأسعار كالتالر:

                                                  t  M – t= Qy tM        

   :حيث
tM:  حجم الإفراط النقدي.   

:Yt حجم الناتق المحلي اتضقيقي بالأسعار الثابتة في السنة  
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tM: كمية النقود اتظتداولة بالفعل في السنة.  

:Q  تظتداولػة السػائدة في سػنة الأسػاس عنػد متوس  نصيب الوحدة من الناتق المحلي اتضقيقي مػن كميػة النقػود ا
  :مستو  معت من الأسعار والتي تحسب بالعلبقة التالية

tY / tQ = M 

 نتيجػة يكوف وراء إرتفاع الأسعار الأمثل حجمها عن النقود كمية من اتظنتجة الوحدة نصيب إرتفاع فإف وعليه
 .التضخمية القو  يهور إلذ يؤدي تؽا النقدي للئفراط

 ثاني: آثار التضخم وكيفية معالجتوالمطلب ال

 الظاهرة هفا وكوف النقدية خاايته يتجاوز ما والاجتماعية الاقتصادية الآثار من له نقدية كظاهرة التضخم إف
الآثػار  هػفا أهػم إبػراز تؿػاوؿ وفيمػا يلػي آثارهػا، حصػر الصػعب مػن فإنػه العػالد دوؿ اقتصػاديات في التنميػة مسػار تعيػق

 وكيفية معاتصتها.

 الآثار المترتبة عن التضخم  -0

ينػتق عػن التضػخم آثػار إجتماعيػة تؤدي ياهرة التضخم إلذ العديد من النتائق والػتي تػؤثر سػلبا علػى الإقتصػاد و 
  1وآثار إقتصادية وهي:

 الآثار التضخمية على الأعوان الاقتصادية   -0-0

للنقػػود مػػع أف ذلػػي يتحقػػق فعػػلب فانػػه في الواقػػع إذا كػػاف التضػػخم لا يعػػأ في حقيقتػػه اتـفا ػػا في القػػوة الشػػرائية 
يعػػأ اتـفػػاض في القػػػوة الشػػرائية تضػػػائزي النقػػود بػػػدرجات متفاوتػػة و هػػػفا يعػػأ أف درجػػػة تػػأثير الأفػػػراد بارتفػػاع الأسػػػعار 

 تختلف بحسب اختلبؼ شرائ  المجتمع.

ا تملق موجة من التػوتر والتػفمر فالتضخم يزيد من عمق اتعوة بت طبقات المجتمع عند توزيع الدخوؿ والثروات تؽ
الاجتماعي قد يهدد حالة الاستقرار الاجتماعي والسياسي الضروري لدفع عجلة التنمية الاقتصػادية ذلػي أف التضػخم 
لا يؤثر على مصالح الطبقػة ذات الػدخل اتظتغػير اتظمثلػة خااػة في اتظسػتثمرين وأاػحاب اتظهػن اتضػرة بقػدر مػا يػؤثر علػى 

الػػدخل المحػػدود والثابػػت واتظمثلػػة خااػػة في العمػػاؿ وأاػػحاب اتظعاشػػات ذلػػي أف قػػدرة هػػفا الفئػػة مصػػالح الطبقػػة ذات 

                                                 
 .153ص:  ،مرجع سابق، يعل بن بلعزوز - 1



 الفصل الثاني تضخه وسياسة استودافواظاهرة ال

 

 45  
 

على تحويل دخلها النقدي إلذ سلع وخدمات سوؼ يػنخفض نتيجػة إتـفػاض القػدرة الشػرائية اتضقيقيػة للػدخل النقػدي 
 الثابت. 

 الآثار التضخمية على البناء الاقتصادي  -0-0

 وتشمل الآثار الآتية:

 الآثار في جهاز الأثمان -0-0-0

بمػػا أف التضػػخم يعػػ  عػػن الاخػػتلبؿ بػػت الأسػػعار النسػػبية فػػاف أثػػرا يػػنعكس علػػى الأسػػعار اتظطلقػػة و تنيػػل بهػػا إلذ 
الارتفاع الأمر الفي يؤدي إلر تدهور كفاءة جهاز الإئتماف في عملية تخصيإ اتظػوارد في الاقتصػاد و بػفلي يبتعػد هػفا 

 الاقتصادية .اتصهاز عن الرشادة 

 الآثار على ىيكل الإنتاج  -0-0-0

يؤدي التضخم إلذ توجيه قسم من رؤوس الأمواؿ إلذ فروع النشاط الاقتصادي الػتي لا تفيػد التنميػة في مراحلهػا 
الأولذ كالفروع الإنتاجية اتظخصصة للبستهلبؾ خااة السػلع الترفيهيػة أمػا القسػم الآخػر منهػا يوجػه إلذ تجػارة الاسػتيراد 

اتظضاربة على أسعار الأرا ي الزراعية و بناء اتظنازؿ الفاخرة كما يظهر أثر التضخم على اتصهاز الإنتػاجي مػن خػلبؿ  و
اتـفػػػػاض معػػػػدلات النمػػػػو الاقتصػػػػادي بسػػػػبب حػػػػدوث اختناقػػػػات   في مركػػػػز اتصهػػػػاز الإنتػػػػاجي تػػػػنعكس علػػػػى كافػػػػة 

 القطاعات الاقتصادية.

 ع الآثار في ىيكل التسويق والتوزي -0-0-3

يػؤدي التضػػخم إلذ تفعيػػل الػػدورة التجاريػة واتظضػػاربة وبالتػػالر إزدهػػار القطػػاع التجػاري وتزايػػد قنػػوات التسػػويق تؽػػا 
يترتب عليه زيادة الرب  التجاري عن الرب  الصناعي وتعدد الوسطاء تؽا يزيد من تضخم الأسػعار بمعػنى أف التضػخم قػد 

 يضػيف قيمػة حقيقيػػة تضجػم السػلع ولكنػه يعمػػل علػى رفػع أسػعار هػػفا ولػد في الاقتصػاد قطاعػا تجاريػا طفيليػػا مكلفػا لا
 1الأخيرة .

 الآثار في الجهاز النقدي الداخلي  -0-0-4

يترتػػب علػػى التضػػخم ا ػػعاؼ ثقػػة الأفػػراد في العملػػة وأ ػػعاؼ اتضػػافز علػػى الادخػػار فاسػػتمرار التػػدهور في قيمػػة 
يزيػػد ميػػل الأفػػراد للبنفػػاؽ علػػى الاسػػتهلبؾ ويػػنخفض مػػيلهم  النقػػود يػػؤدي الذ فقػػداف وييفتهػػا كمسػػتودع للقيمػػة وعليػػه
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للبدخػػار ومػػا يتبقػػى تعػػم مػػن أراػػدة نقديػػة تلولولػػا إلذ ذهػػب وعمػػلبت أجنبيػػة مسػػتقرة القيمػػة وكػػفا شػػراء سػػلع معمػػرة 
 1وعقارات.

 الآثار على القطاع الخارجي للاقتصاد  -0-0-5

اتق عػػن زيػػادة الطلػػب علػػى الاسػػتيراد وإتـفػػاض حجػػم إف التضػػخم يترتػػب عليػػه اخػػتلبؿ في ميػػزاف اتظػػدفوعات نػػ
الصػادرات فالزيػػادة التضػػخمية في الإنفػػاؽ القػػومي يترتػػب عليهػػا زيػادة في الطلػػب الفعلػػي الكلػػي لػػيس فقػػ  علػػى السػػلع 
 المحلية بل على السلع الأجنبية أيضا وعليػه يزيػد اتظيػل اتضػدي للبسػتيراد وتقػل القػدرة علػى التصػدير لأف جػزء مػن السػلع
التصػػديرية سػػوؼ توجػػه إلذ السػػوؽ المحليػػة لتغطيػػة جػػزء مػػن الطلػػب الزائػػد، مػػن جهػػة أخػػر  فالتضػػخم يػػؤدي إلذ رفػػع 
تكػػاليف الإنتػػاج وهػػفا يعػػأ ارتفػػاع أسػػعار اتظنتجػػات المحليػػة مقارنػػة بالسػػلع الأجنبيػػة تؽػػا يػػدؿ علػػى أف الدولػػة غػػير قػػادرة 

  2ملة الوطنية بالنسبة للعملبت الأجنبية .على اتظنافسة في الأسواؽ اتطارجية فتهتز قيمة الع

 وسائل مكافحة التضخم  -0

 3وتتمثل هفا الوسائل فيما يلي:

 الإجراءات النقدية لمكافحة التضخم  -0-0

يػتلخإ دور السياسػة النقديػة كػػأداة في يػد البنػي اتظركػػزي تظكافحػة التضػخم في إمتصػػاص الكتلػة النقديػة الزائػػدة 
ق الػتحكم في تكلفػة الائتمػاف أو الإقػراض، فوجػود التضػخم بشػكل كبػير في الإقتصػاد يػػدفع مػن خػلبؿ أدواتهػا عػن طريػ

  4: البني اتظركزي إلذ اتخاذ تغموعة من الإجراءات لتخفيض الإنفاؽ العاـ.وهي كالتالر

 الأدوات المباشرة للسياسة النقدية -0-0-0

لإقتصػػادية السػػائدة حيػث تتضػػ  فعاليػػة يتحػدد معػػدؿ إعػػادة اتطصػم وفقػػا للظػروؼ ا معثدل إعثثادة الخصثثم: -
سياسة معدؿ إعػادة اتطصػم مػن خػلبؿ تػأثير رفعػه أو تخفيضػه. ففػي حػالات التضػخم يكػوف تػدخل البنػي اتظركػزي أمػرا 
 روريا من خلبؿ رقع معدؿ إعادة اتطصم تؽا يؤدي بدورا إلذ إرتفػاع تكػاليف اتضصػوؿ علػى السػيولة النفديػة الإ ػافية 

 درة الإئتمانية للبنوؾ التجارية.اللبزمة بزيادة الق
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تتوقػػػػػف فعاليػػػػػة هػػػػػفا السياسػػػػػة علػػػػػى مػػػػػد  تػػػػػأثير بنػػػػػي اتظركػػػػػزي في حجػػػػػم  عمليثثثثثات السثثثثثوق المفتوحثثثثثة: -
الإحتياطات النقدية للبنوؾ التجارية والتأثير في حجم وسػائل الػدفع اتظتاحػة في الإقتصػاد حيػث يلجػأ البنػي اتظركػزي إلذ 

ت التضػػخم والكسػػاد، ففػػي حالػػة التضػػخم نتيجػػة الزيػػادة في حجػػم وسػػائل الػػدفع إسػػتخداـ هػػفا الوسػػيلة تظعاتصػػة حػػالا
والإحتياطات النقدية التي بحوزة البنػوؾ التجاريػة والػتي تدكنهػا مػن خلػق الإئتمػاف يقػوـ البنػي اتظركػزي ببيػع الاوراؽ اتظاليػة 

وإنقػػػاص حجػػػم وسػػػائل الػػػدفع في  والتجاريػػػة الػػػتي بحوزتػػػه وذلػػػي بهػػػدؼ تخفػػػيض الإحتياطػػػات النقديػػػة للبنػػػوؾ التجاريػػػة
الإقتصاد والتي تؤدي بدورها إلذ اتضد من مقدرة البنوؾ التجارية على خلق الإئتماف وتتوقف فعاليػة هػفا السياسػة علػى 
وجػػػود أسػػػواؽ ماليػػػة تدتػػػاز بتطورهػػػا وكػػػ  حجػػػم التعامػػػل فيهػػػا وتتسػػػم عمليػػػة تطبيػػػق هػػػفا السياسػػػة في البلػػػداف الناميػػػة 

ذلػػي يرجػػع إلذ مػػا تعانيػػه إقتصػػادياتها مػػن تخلػػف أسػػواقها اتظاليػػة وأجهزتهػػا اتظصػػرفية  ػػيق التعامػػل بمحدوديػػة فعاليتهػػا و 
 فيها.

تلجأ البنوؾ اتظركزيػة إلذ إسػتخداـ هػفا الوسػيلة بمكافحػة الظغػوط التضػخمية مػن نسبة الاحتياطي الإلزامي:  -
رفػع نسػبة الإحتيػاطي الإلزامػي علػى الودائػع لػد   خلبؿ تخفيض كمية النقد في التداوؿ حيث تعتمػد البنػوؾ اتظركزيػة إلذ

البنػػوؾ التجاريػػػة وذلػػػي بهػػدؼ خفػػػيض مفػػػدرة البنػػوؾ التجاريػػػة علػػػى خلػػق الإئتمػػػاف وتخفػػػيض حجػػم وسػػػائل الػػػدفع في 
الإقتصػػاد حيػػث تػػؤدي زيػػادة نسػػبة الإحتيػػاطي الإلزامػػي إلذ إتـفػػاض تلػػي النسػػبة مػػن الودائػػع الػػتي تسػػتخدمها البنػػوؾ 

القروض أو تنفيف الإسػتثمارات اتظختلفػة وعػادة مػا تقػوـ البنػوؾ اتظركزيػة بإسػتخداـ هػفا الوسػيلة إذ تأكػد  سواء في تقدا
تعػػػا أف حجػػػم الإئتمػػػاف الػػػفي قدمتػػػه البنػػػوؾ التجاريػػػة قػػػد جػػػاوز اتظسػػػتو  الطبيعػػػي، وتػػػر   ػػػرورة العمػػػل علػػػى تخفيضػػػه 

 بهدؼ اتضد من تزايد الضغوط التضخمية في الإقتصاد.

 من اتظمنوحة والقروض للبئتماف الأمثل اتضجم تحديد يستطيع اتظركزي البني فإف الكمية، الوسائل هفا بواسطة
 الانكماشػية الاقتصادية السياسة تمدـ بما الائتماف عرض تنظيم على العمل أي معينة، فترة خلبؿ التجارية البنوؾ قبل
 التضخم. فترات في الدولة تتبعها التي

 اشرة للسياسة النقديةالأدوات الغير مب -0-0-0

 وتبياف  الائتماف استخداـ وكيفية شروط تبياف في البني تدخل أي الائتماف على الطلب النوعية الأدوات تنظم
 :1يلي فيما خااة تتمثل وهي بموجبها الائتماف من  التجارية البنوؾ على تكب التي الكيفية
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 الفائػدة، سػعر طريػق عػن التػوازف ليحػدث ركػزياتظ البنػي يتػدخل التضػخم حالػة : فيالفائثدة سثعر سياسثة -
 .منها للحد الاستهلبكية القروض على الأخيرة هفا برفع يقوـ حيث

 وسػعر اتظتبقيػة اتضصػإ الأولذ، اتضصػة عنااػر، ثلبثػة علػى السياسػة هػفا تعتمػد :بالتقسثيط البيثع سياسثة -
 .الفائدة

 التجاريػة البنػوؾ تصػرؼ بكيفيػة اتظتعلقة والإجراءات الاقتراحات بتوجيه اتظركزي البني يقوـالأدي:  الإقناع - 
 القػروض علػى الفائػدة أسػعار ترفػع التضػخم حالػة ففػي بهػا، الإلػزاـ التجاريػة البنػوؾ علػى ولابػد وودائعهػا، باحتياطاتهػا
 .واتظعقوؿ اللبزـ اتظستو  إلذ الكلي والطلب الأسعار مستويات تخفيض لغرض اتظمنوحة

 لػه تكػوف قػد كمػا البنػوؾ، لػبعض وإجػازات امتيػازات اتظركػزي البنػي تنػن : قوبثاتالع و الإجثازات سياسثة -
 .بقراراته تلتزـ لا التي البنوؾ إقصاء إلذ تصل فقد بسياسته، تلتزـ لا التي البنوؾ على يفر ها اارمة عقوبات

 دور السياسة المالية في مكافحة التضخم  -0-0

 امتصاص العرض النقدي ولكػن هػفا لا يعػأ ألػا السياسػة الوحيػدة رغم أف السياسة النقدية تلعب دورا هاما في
التي تستعمل تظكافحة التضخم فلب تنكن إتقاؿ دور السياسة اتظالية في تحقيػق ذلػي مػن خػلبؿ تحريػي أدواتهػا: السياسػة 

ية اتظسػػػػطرة، الضػػػريبية، سياسػػػة الإنفػػػاؽ العػػػاـ، سياسػػػة الرقابػػػة علػػػػى الػػػدين العػػػاـ. وفػػػق متطلبػػػات الأهػػػداؼ الاقتصػػػاد
 1 ونفكرها كالتالر:

 السياسة الضريبية -

تعػػد مػػن أهػػم أدوات التوجيػػه اتظػػالر في الاقتصػػاد تػػؤثر تػػأثيرا مباشػػرا ويػػاهرا علػػى سػػلوؾ اتظسػػتهلكت وتوجهػػاتهم 
الاتفاقيػػة ومصػػدرا هامػػا تظػػوارد الدولػػة وعليػػه فزيػػادة حصػػػيلة الدولػػة مػػن الضػػرائب سػػتؤدي لا تػػػاؿ إلذ امتصػػاص كميػػػة 

  ة من الكتلة النقدية الزائدة في الاقتصاد. معت

 الرقابة الضريبية -

تسػػاهم رقابػػة الػػدين العػػاـ في إدارة التحػػويلبت اتظاليػػة وتوجيػػه الإنفػػاؽ الإنتػػاجي عػػن طريػػق تجميػػد القػػوة الشػػرائية 
 اع اتطاص إلذ القطاع العاـ. الزائدة في الأسواؽ وإستخدامها في تدويل اتظيزانية أي تحويل اتظوارد اتظالية الزائدة من القط
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 سياسة الإنفاق العام -

تعػػػد واحػػػدة مػػػن أهػػػم الطػػػرؽ اتظسػػػتعملة للحػػػد مػػػن التضػػػخم باعتبػػػار السػػػبب الأوؿ في يهػػػورا يعػػػود إلذ إترػػػالر 
الإنفػػػاؽ الفػػػػائض وبالتػػػػالر تخفػػػػيض الإنفػػػاؽ اتضكػػػػومي يػػػػؤدي إلذ التقليػػػػل مػػػن الضػػػػغوط التضػػػػخمية و يقصػػػػد بسياسػػػػة 

ير اتظيزانيػػة العامػػة علػػى الإنفػػاؽ اتضكػػومي باعتبػػارا أداة مػػن أدوات السياسػػة اتظاليػػة في مواجهػػة التضػػخم الإنفػػاؽ العػػاـ تػػأث
وذلي بتخفيض الإنفاؽ العاـ الفي ينجم عنػه فػائض في اتظيزانيػة العامػة وعليػه فػاف تخفػيض الإنفػاؽ اتضكػومي وترشػيدا 

 سوؼ يقضي ولو تدرتكيا على عجز اتظيزانية ومنه التضخم . 

مػػا تنكػػػن اعتمػػػاد سياسػػة أخػػػر  للحػػػد مػػن التضػػػخم وهػػػي السياسػػة الأجريػػػة الػػػتي تسػػتهدؼ  ػػػب  معػػػدلات ك
 الزيادة في الأجور طبقا للزيادة في معدلات إنتاجية العمل.

 المبحث الثالث: سياسة إستهداف التضخم:

 لسياسػةا وا ػعي لػد  اقتناعػات يهػرت فقػد ككػل، الاقتصػادي النشػاط علػى حقيقيػا خطػرا التضػخم يشكل
 الثمانينػات لايػة منػف أيضػا تبػت كما .النقدية للسياسة الأولر اتعدؼ هو يكوف أف تكب الأسعار استقرار بأف النقدية

  الصػرؼ سػعر الفائػدة، كمعػدلات الوسػيطية اتظتغػيرات في الػتحكم طريػق عػن( مباشػر  غػير التضػخم في التػأثير أف
 السياسػة لإدارة حػديث أسػلوب تبػأ إلذ دفػع الػفي الأمػر اتعػدؼ، ذلػي تحقيػق في فعػاؿ يكػن لد  )النقديػة المجمعػات
.  وتم التطػرؽ التضػخم اسػتهداؼ بسياسػة الأسػلوب هػفا التضػخم، وعػرؼ مػن للحػد مباشػرة مقاربػة على مبأ النقدية

 في هفا اتظبحث إلذ ثلبث مطالب كالآتي:

 المطلب الأول: مفهوم سياسة إستهداف التضخم ومتطلبات تطبيقها

ج مصػػػطل  سياسػػػة إسػػتهداؼ التضػػػخم  ػػػمن التوجهػػات اتضديثػػػة للسياسػػػة النقديػػة ولضػػػماف فعاليػػػة هػػػفا بنػػدر 
 السياسة تكب توفر تغموعة من الشروط.

 تعريف سياسة إستهداف التضخم -0

 توجد العديد من التعاريف اتطااة بمفهوـ استهداؼ التضخم حيث: 
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سػػتهداؼ التضػػخم بأنػػه ا أحػػد الأطػػر إ (  2006Batini & Laxtonعػػرؼ بػػاتيأ ولاكسػػتوف )  -
 1التشغيلية للسياسة النقدية التي تهدؼ إلذ تحقيق استقرار الأسعارا.

كمػػػا يعػػػرؼ بأنػػػة تبػػػأ مقاربػػػة مباشػػػرة تظكافحػػػة التضػػػخم إذ تتمثػػػل هػػػفا السياسػػػة في إعػػػلبف اػػػري  مػػػن قبػػػل   -
دؿ التضخم خػلبؿ مػدة زمنيػة تػػددة ، السلطات النقدية بأف هدؼ السياسة النقدية يكمن في تحقيق مستو  تػدد تظع

علػػػى ف يتوافػػػق ذلػػػي مػػػع إعطػػػاء الاسػػػتقلبلية التامػػػة للبنػػػوؾ اتظركزيػػػة في و ػػػع وتطبيػػػق السياسػػػات والإجػػػراءات اللبزمػػػة 
لتحقيػػق اتعػػػدؼ اتظعلػػن مػػػع الالتػػزاـ الكامػػػل بالشػػػفافية لتحقيػػق اتعػػػدؼ اتظعلػػن وفي و ػػػع السياسػػات وتطبيقهػػػا وكػػػفلي 

 2بما يعزز مصداقية البنوؾ اتظركزية ويرسخ ثقة الأسواؽ. توجهاتها اتظستقبلية

بأنه ا نظاـ للسياسة النقدية يتميز بالإعلبف العاـ عػن اتعػدؼ  (  2002Eser Tutarيعرفه إيزر توتار )  -
الرتشػي لمجػالات أو هػدؼ كمػػي )رقمػي( تظعػدؿ التضػخم لفػػترة زمنيػة واحػدة أو أكثػر مػػع الاعػتراؼ الظػاهر بػأف تخفػػيض 

 3قرار التضخم هو اتعدؼ الأولر للسياسة النقدية ا.واست

وبشػػػػكل عػػػػاـ فػػػػإف سياسػػػػة اسػػػػتهداؼ معػػػػدؿ التضػػػػخم تقػػػػوـ علػػػػى التػػػػزاـ السػػػػلطات النقديػػػػة بتحقيػػػػق معػػػػدؿ 
مسػػػتهدؼ للتضػػػخم خػػػلبؿ فػػػترة زمنيػػػة تػػػػددة ، علػػػى أف يترافػػػق ذلػػػي مػػػع إعطػػػاء الاسػػػتقلبلية التامػػػة للبنػػػوؾ في و ػػػع 

اللبزمة لتحقيق اتعدؼ اتظعلن ، ومع الالتزاـ الكامل بالشفافية في و ع السياسػات وفي  وتطبيق السياسات والإجراءات
 تطبيقها وكفلي في توجهاتها اتظستقبلية بما يعزز مصداقية البنوؾ اتظركزية ويرسخ ثقة الأسواؽ.

 متطلبات تطبيق سياسة إستهداف التضخم -0

 4يوجد نوعت من الشروط التي لابد أف تتوفر حه يتم تطبيق سياسة إستهداؼ التضخم وهي: 

 

                                                 
، ص: اؿ منشورق، مفعالية السياسة النقدية بت إستهداؼ التضخم وإستهداؼ الناتق الإختيار الأفضلتػمد عبد الن  تػمد سلبـ، خالد تػمد أتزد،  - 1
9. 
 العدد ، تغلة جامعة كربلبء العلمية، المجلد التاسع،تؼتارة بلداف في التضخم استهداؼ سياسة تقييم علي، اتصبار عبد وافاء عوف عبد عباس توفيق -2 

 .65، ص: 2011الثاني، العراؽ، 
3- Eser Turar. Inflation Targeting in Developing Countries and Its Applicability to the Turkish Economy. Thesis 

submitted to the faculty of the Virginia Polytechnic Institute and State University in partial fulfillment of the 

requirements for the degree of Master of Arts in Economics . July 18, 2002.p  : 1.  
، اتظديرية العامة للئحصاء والأبحاث بالبنػي اتظركػزي العراقػي، العػراؽ، تضخم: دراسة تجارب بلداف نامية في السياسة النقديةال استهداؼرجاء عزيز بندر،  -4 

 .8 - 7، ص ص: 2005
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 الشروط الأولية ) الأساسية( لاستهداف التضخم: -0-0

تتمثػػػل الشػػػػروط الأساسػػػية في تلػػػػي اتظعػػػػايير الػػػتي تكػػػػب أف تتػػػػوفر في دولػػػة مػػػػا حػػػػه تكػػػوف السياسػػػػة اسػػػػتهداؼ 
 التضخم فعالية أك  وهي:

 ستقلالية البنك المركزيإ -0-0-0

يعد من اتظتطلبات الأساسية لاستهداؼ التضخم من خلبؿ إعطاء إستفلبلية كاملة للبني اتظركزي للتعػديل اتضػر 
لأدواتػػه النقديػػة للواػػوؿ إلذ هػػدؼ التضػػخم اتظػػنخفض، وتعػػأ الاسػػتقلبلية الكاملػػة اعطػػاء قػػدر أكػػ  للسياسػػة النقديػػة 

أهػػدافها وتشػػير  ػػمنياط إلذ عػػدـ تدويػػل البنػػي اتظركػػزي لعجػػز اتظيزانيػػة اتضكوميػػة مػػن  بتوجيػػه الأدوات بشػػكل فعػػاؿ لبلػػوغ
خػػلبؿ التوسػػع النقػػدي وفي نفػػس الوقػػت عػػدـ التقيػػد بالتمويػػل الػػلبزـ للقطػػاع العػػاـ بأسػػعار فائػػدة منخفضػػة أو الابقػػاء 

لرفػػػع معػػػدؿ النمػػػو علػػػى سػػػعر اػػػرؼ إتشػػػي معػػػت، كمػػػا تكػػػب أف لا يكػػػوف هنػػػاؾ  ػػػغ  سياسػػػي علػػػى البنػػػي اتظركػػػزي 
 الاقتصادي بطريقة تتعارض مع تحقيق استقرار الأسعار في الأجل الطويل.

 وجود ىدف واحد للسياسة النقدية  -0-0-0  

يتمثػػل الشػػرط الثػػاني لتبػػأ سياسػػة اسػػتهداؼ التضػػخم انعػػداـ اسػػتهدافات اتشيػػة أخػػر  مثػػل الأجػػور أو مسػػتو  
اسػتقرار الأسػعار في اتظػد  الطويػل، فعنػدما تختػار الدولػة نظػاـ لسػعر  التشغيل أو سعر الصرؼ الإتشػي تتعػارض وتحقيػق

 الصرؼ الثابت تكوف غير قادرة على بلوغ معدؿ مستهدؼ للتضخم وسعر الصرؼ الثابت في الوقت نفسه .

 وجود علاقة مستقرة بين أدوات السياسة النقدية ومعدل التضخم  -0-0-3  

  التنبػػؤ بهػػا بػػت أدوات السياسػػة النقديػػة ومعػػدؿ التضػػخم. يعتقػػدتكػػب أف تكػػوف هنػػاؾ علبقػػة مسػػتقرة وتنكػػن 
(Gunnar Jonsson )  أنه تكب أف تكوف السلطة النقدية قادرة علػى تشػكيل تفػوذج دينػاميكي للتضػخم وتقػديرا

عنػػد مسػػتو  تنكػػن تحققػػه والػػتحكم فيػػه وفقػػا للمعلومػػات اتظتاحػػة، لػػفا تكػػب علػػى السػػلطة النقديػػة أف تكػػوف تعػػا القػػدرة 
على التأثير بأدواتها بفعالية في حالة اتؿراؼ اتظعدؿ عن قيمته أو مداا في اتظسػتقبل، ولابػد أيضػا أف تكػوف هنػاؾ أسػواؽ 
مالية الرأس اتظاؿ متطورة للبسػتخداـ الأتؾػ  لتلػي الأدوات لتنتقػل آثارهػا إلذ النشػاط الاقتصػادي اذا حػدثت اتؿرافػات 

  .ت اتظناسبالتضخم اتظستهدؼ وتنكن تصحيحها في الوق
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 الشروط العامة لإستهداف التضخم -0-0

يقصد بالشروط العامة تلي اتظعايير أو اتطصائإ الػتي تكػب أف تتميػز بهػا الدولػة اتظعنيػة حػه تنكػن أف نقػوؿ ألػا 
تسػػتهدؼ التضػػخم، فػػإذا نقػػإ شػػرط مػػن هػػفا الشػػروط في أي بلػػد لا نسػػتطيع اتضكػػم علػػى أنػػه يسػػتهدؼ التضػػخم، 

 1تسسة شروط  رورية تدخل  من الشروط العامة وهي: c Mishkin Frederiوتلدد

الإعػػلبف الصػػري  عػػن أهػػداؼ رقميػػة تظعػػدؿ التضػػخم في الأجػػل اتظتوسػػ  تلتػػزـ بموجبػػه السػػلطة النقديػػة إلتزامػػا  -
 تصرتلا بتحقيق معدؿ تضخم أو مد  مستهدؼ تػددين في إطار زمأ معت؛ 

هػػػو اتعػػػدؼ الأوؿ للسياسػػػة النقديػػػة في اتظػػػد  الطويػػػل مػػػع الالتػػػزاـ أو إلتػػػزاـ مؤسسػػػاتي بػػػأف اسػػػتقرار الأسػػػعار  -
 التعهد بتحقيق هفا اتعدؼ؛

إستراتيجية اتظعلومات الشاملة التي تحتوي على العديد من اتظتغيرات اتظتعلقة بػالفترة اتظسػتبقبلية تظعػدؿ التضػخم  -
لنقديػة، بػل تكػب أف تتػوفر لػد  البنػي اتظركػزي اليػػات لػيس فقػ  المجػاميع النقديػة وإسػتعماتعا في إتخػاذ فػرارات السياسػة ا

 فنية متقدمة للتنبؤ بمعدؿ التضخم المحلي؛

تعزيز الشفافية حوؿ استراتيجية السياسة النقدية لإتاحة فراة إطلبع اتصمهور علػى خطػ  وأهػداؼ اػانعي  -
 السياسة النقدية؛

كهػػدؼ أساسػػي للسياسػػة النقديػػة في اتظػػد  إخضػػاع البنػػي اتظركػػزي للمسػػاءلة أكثػػر في إتؾػػاز هػػدؼ التضػػخم   -
 الطويل.

 المطلب الثاني: دوافع تطبيق سياسة إستهداف التضخم ومختلف معايير تصميمها

 لكل سياسة مهما كانت أسباب ودوافع لتطبيقها والأكيد أف لكل سياسة انتقادات موجهة تعا. 

 سػػبب تنػػامي تطبيػػق سياسػػة إسػػتهداؼ أرجػػع الكثػػير مػػن اتظختصػػت دوافثثع تطبيثثق سياسثثة إسثثتهداف التضثثخم -0
 2التضخم وإنتشارها إلذ الأسباب الآتية:

                                                 
مقدمػة ، رسػالة 2003 – 1994سياسة إستهداؼ التضخم كأسلوب حديث لإستهداؼ السياسة النفدية دراسة حالػة اتصزائػر الفػترة طيبة عبد العزيز،  -1

، ص 2005الشػلف،  كليػة العلػوـ الاقتصػادية والتجاريػة وعلػوـ التسػيير   من متطلبات نيل شهادة اتظاجيستير، تخصإ مالية ونقود، جامعة حسػيبة بػوعلي،
 .108-107ص: 

، تغلػػػة رؤ  زيػػػل والتشػػػيلي وتركيػػػاسياسػػػة إسػػػتهداؼ التضػػػخم كإطػػػار لإدارة السياسػػػة النقديػػػة مػػػع الإشػػػارة إلذ تجػػػارب ال اشػػػوقي جبػػػاري، تزػػػزة العػػػوادي،  -2
  .81 - 80، الإمارات ص ص:  2014، أكتوبر 08الاستراتيجية، مركز الإمارات للدراسات والبحوث الاستراتيجية، المجلد الثاني، العدد 
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إسػػػهاـ التكامػػػل في الأسػػػواؽ اتظاليػػػة والتجػػػارة العاتظيػػػة في دفػػػع تغػػػيرات نظػػػم السياسػػػة النقديػػػة بشػػػكل متزايػػػد،  -
مػػػن نظػػػاـ الصػػػرؼ بالإ ػػػافة إلذ التحػػػوؿ الكبػػػير الػػػفي مػػػس معظػػػم الػػػدوؿ واتظتمثػػػل في تبػػػأ نظػػػاـ الصػػػرؼ اتظػػػرف بػػػدلاط 

الثابػػػت، ونتيجػػػة تظػػػا تلملػػػه هػػػفا التحػػػوؿ في طياتػػػه مػػػن تزايػػػد إمكانػػػات ارتفػػػاع معػػػدلات التضػػػخم اتطػػػارجي، بػػػات مػػػن 
 اتظناسب اعتماد سياسة لاستهداؼ التضخم تكوف مواكبة تعفا التغيرات اتضاتشة؛

ي انعكػػػس سػػػلبا علػػػى طبيعػػػة تنػػػامي الإبػػػداعات والابتكػػػارات اتظاليػػػة وتحريػػػر حسػػػاب رأس اتظػػػاؿ ، الأمػػػر الػػػف -
، أكػػد اتظختصػػوف طغيػػاف الاقتصػػاد 2008العلبقػػة بػػت الاقتصػػاد اتظػػالر والاقتصػػاد اتضقيقػػي. إبػػاف الأزمػػة اتظاليػػة العاتظيػػة 

اتظالر مقارنة باتضقيقي، حيػث نشػأ مػا يعػرؼ بػاتعرـ اتظقلػوب، فقػد أاػبحت الكتلػة النقديػة اتظتداولػة مضػافاط إليهػا حجػم 
 من قبل اتظصارؼ التجارية اتظضاعفة في علبقة غير تناسبية مع حجم الثروة اتضقيقية للدولة؛الديوف اتظقدمة 

لقد ساد اتفػاؽ عػاتظي علػى خطػورة إرتفػاع معػدلات التضػخم، كولػا تػؤثر تػأثيراط سػلبياط في النمػو وعدالػة توزيػع  -
، وتحقيػػق نتػػائق جيػػدة للتضػػخم الػػدخل، ومػػن خػػلبؿ تبػػأ سياسػػة اسػػتهداؼ التضػػخم مػػن اتظرتقػػب تحجػػيم هػػفا  اتططػػر

وتحسػػػت الأداء الإقتصػػػادي للدولػػػة، وفي هػػػفا المجػػػاؿ اعتػػػ ت تجربػػػة إسػػػتهداؼ التضػػػخم في الػػػدوؿ الصػػػناعية والناشػػػػئة 
 ناجحة وذات مصداقية ومرونة كبيرة، حيث أدت إلذ تحقيق معدلات تضخم منخفضة؛ 

بػػال  التػػأثير في تحقيػػق معػػدلات تفػػو جيػػدة  عػػلبوة علػػى مػػا سػػبق ، فػػإف تطبيػػق سياسػػة اسػػتهداؼ التضػػخم تعػػا -
تتميػػػز بالاسػػػتقرار وقليلػػػة التقلػػػب، والأمػػػر ذاتػػػه تنكػػػن إسػػػقاطه علػػػى أسػػػعار الفائػػػدة، مػػػا يعػػػزز فػػػرص الاسػػػتثمار في يػػػل 

 الاستقرار النس  لأسعار الفائدة ومعدؿ التضخم وكفلي معدلات النمو؛ 

عجز اتظوازنة، فكثير مػن الػدوؿ الػتي تعمػل علػى تطبيػق  يعت  إطار استهداؼ التضخم النواة الأساسية تطفض -
سياسػة إسػتهداؼ التضػخم، تدكنػت مػن تقلػيإ عجػز اتظوازنػة بػل ألػا حققػت فائضػاط كمػا هػي اتضػاؿ بالنسػبة إلذ تركيػػا 

 وال ازيل واتظكسيي؛ 

تزايػد أسػعار  يبدو أف البلػداف اتظسػتهدفة للتضػخم اسػتطاعت التقليػل مػن حػدة اتظوجػة التضػخمية الناشػئة عػن -
، إذ أدت ادمة الأسعار إلذ ارتفاع التضػخم واتـفػاض النمػو في معظػم دوؿ العػالد، وتتوافػق 2007السلع خلبؿ عاـ 

هفا النتيجة مع الفكرة القائلة بأف توقعػات التضػخم تعػد مترسػخة بصػورة أفضػل في البلػداف اتظسػتهدفة للتضػخم ، كمػا 
 حيلولة دوف تروح التضخم.تعمل السلطات النقدية على تركيز أك  لل
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 معايير تصميم سياسة إستهداف التضخم -2

تقػػوـ السػػلطة النقديػػة بدراسػػة عػػدد كبػػير مػػن البػػدائل واتخػػاذ القػػرارات بشػػألا، لغػػرض تقيػػيم سياسػػة اسػػتهداؼ 
   1التضخم. وهفا يشمل الآتي:

نػه مػألوؼ مػن اتصمهػور وعػادة تحديد اتظقياس اتظناسب للتضخم، مؤشر الرقم القياسػي لأسػعار اتظسػتهلي إذ أ -
 ما يتوفر وفق أسس شهرية في وقت مناسب؛

الإختيار بت اسػتهداؼ كػل التحركػات والتقلبػات في معػدؿ التضػخم والاكتفػاء بالتقلبػات قصػيرة الأجػل الػتي  -
 تنكن عدرها خارجية وطارئة تكب استبعادها؛

ولاط مػػن نػػاحيتي العػػرض والطلػػب الكلػػي، كمػػا إقػرار اتظسػػتو  اتظسػػتهدؼ للتضػػخم علػػى أف يكػػوف معتػػدلاط ومقبػػ -
 يكوف مقبولا باتظقارنة مع معدؿ التضخم وقت البدء بتطبيق سياسة الاستهداؼ؛

 الاختيار بت إستهداؼ معدؿ تػدد للتضخم أو استهداؼ مد  معت بحد أقصى أو أد ؛ -

الػػػرقم اتظسػػػتهدؼ، عنػػػدما إختيػػار مػػػد  السياسػػػة الػػػفي تكػػػب أف تكػػػوف عليػػه سػػػرعة الاتـفػػػاض للواػػػوؿ إلذ  -
 تكوف الفجوة بت معدؿ التضخم الفعلي ومعدؿ التضخم اتظستهدؼ كبيرة؛

تحديػػد توقعػػات التضػػخم ، إف طبيعػػة نظػػاـ اسػػتهداؼ التضػػػخم الػػفي يعتمػػد علػػى التوقعػػات بصػػفة آليػػػة في  -
معػػدلات التضػػخم اتظتوقعػػة تحديػػد اتظعػػدؿ اتظسػػتهدؼ يقتضػػي اجػػراء تغػػيرات دوريػػة في ادوات السياسػػة النقديػػة التحديػػد 

 واتظستهدفة؛

قيػػاس مػػد  تحقيػػق اتعػػدؼ، يشػػترط أف يكػػوف لػػد  البنػػي اتظركػػزي معلومػػات كافيػػة عػػن مػػد  اقػػتراب اتظعػػدؿ  -
اتظتنبػػأ بػػه عػػن اتظعػػدؿ اتظسػػتهدؼ، حػػه يػػتمكن مػػن معرفػػة مػػد  اتسػػاع الفجػػوة بينهمػػا وبالتػػالر تفعيػػل أدوات السياسػػة 

 اتظعدؿ اتظستهدؼ؛النقدية لردـ الفجوة وتحقيق 

الشفافية واتظصداقية، تصب  السياسػة النقديػة اكثػر فعاليػة عنػدما تعلػن للجمهػور التغػيرات اتضااػلة والاسػباب  -
اتظؤديػػػة إلذ تلػػػي التغػػػيرات في سياسػػػتها، فعنػػػدما يػػػتفهم كافػػػة العمػػػلبء في السػػػوؽ أهػػػدافها وشػػػكل واتجػػػاا العلبقػػػة بػػػت 

                                                 
، جامعة  10تصاد، المجلد الثالث، العدد ، تغلة الإدارة والإق قياس وتقييم سياسة استهداؼ التضخم في أسواؽ تؼتارةافاء عبد اتصبار اتظوسوي وآخروف،  -1

  .35 - 33، ص ص: 2014كربلبء، العراؽ، 
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  نسػػبة تؾػػاح سياسػػة اسػػتهداؼ التضػػخم كبػػيرة، فالشػػفافية تقػػع في اػػميم الأدوات اتظسػػتخدمة وتلػػي الأهػػداؼ تصػػب
 استهداؼ معدؿ التضخم لألا مفتاح تسهيل اتظساءلة وتشكيل توفعات التضخم.

 المطلب الثالث: مزايا وعيوب سياسة استهداف التضخم

ناميػػة الػػتي تبنػت هػػفا الإطػػار لسياسػة إسػػتهداؼ التضػخم العديػػد مػػن اتظزايػا والػػتي تبينهػػا نتػائق الػػدوؿ اتظتقدمػة وال
اتضػػديث لإدارة السياسػػة النقديػػة خػػلبؿ اتطمػػس عشػػرة سػػنة السػػابقة، ورغػػم تؾحػػت تؾػػاح العديػػد مػػن الػػدوؿ في تطبيػػق 

 السياسة وجأ فوائد كثيرة، إلا ألا واجهت اعوبات تتعلق بتطبيق السياسة.

 مزايا سياسة إستهداف التضخم -0

 1مزايا سياسة استهداؼ التضخم والتي تتمثل فيما يلي:توجد عدة دراسات اقتصادية حددت 

إمكانية الواوؿ والإبقػاء علػى نسػب منخفضػة ومسػتقرة مػن التضػخم في اتظػد  الطويػل تؽػا يػؤدي الأحػداث  -
 تأثيرات مهمة على النمو الاقتصادي؛ 

ي والعمالػػة بشػػكل اتضفػػاظ علػػى اسػػتقرار الأسػػعار في اتظػػد  الطويػػل، تؽػػا يسػػاعدا علػػى دعػػم النمػػو الاقتصػػاد -
ملحػػػوظ مقارنػػػة بعػػػدـ تطبيػػػق سياسػػػة اسػػػتهداؼ التضػػػخم، فبػػػالرغم مػػػن إتـفػػػاض معػػػدؿ النمػػػو الاقتصػػػادي في اتظػػػد  
القصػػير نتيجػػة تبػػأ سياسػػة نقديػػة انكماشػػية، إلا أف هػػفا اتظعػػدؿ يرتفػػع في اتظػػد  الطويػػل، كمػػا يسػػم  اسػػتخداـ مػػد  

 معدلات البطالة أكثر من إستهداؼ معدؿ تػدد؛التضخم من إمكانية زيادة الدخل الوطأ وتخفيض 

تسػػاعد سياسػػة إسػػتهداؼ التضػػخم علػػى تفػػادي التقلبػػات الكبػػيرة في الػػدخل القػػومي نتيجػػة لتزايػػد الثقػػة في  -
توقعات اتصمهور وعملبء السوؽ اتظعدؿ التضخم في اتظستقبل لػفا تنكػن اعتبػار اسػتهداؼ التضػخم ذا منفعػة للبقتصػاد 

 على النمو ويقلل من التقلبات في الدخل؛ اتضقيقي بحيث تلفز

تزيػػػد درجػػػة التأكػػػد بالنسػػػبة لاسػػػتقرار العلبقػػػة بػػػت مسػػػتو  الأسػػػعار والأجػػػور في اتظسػػػتقبل في يػػػل الاسػػػتقرار  -
الاقتصػادي علػى اتظػد  الطويػل أكثػر منػه في حالػة اسػتهداؼ المجتمعػات النقديػة أو سػعر الصػرؼ، تؽػا يػؤدي إلذ جعػػل 

 منسقة وأكثر دقة وتكنب الاقتصاد ادمات الطلب أو العرض الكلي؛التوقعات التضخمية 

                                                 
ص:  ص ،2004 ،، الأردفجامعة عت شمس ،7العدد  ، تغلة ملية التجارة للبحوث العلمية،التضخم والدوؿ النامية استهداؼاوي، نإتشاعيل اتزد الش -1

19 - 20.  
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تسػػتطيع السػػلطة النقديػػة مواجهػػة الصػػدمات الػػتي يتعػػرض تعػػا كػػل مػػن الطالػػب والعػػرض الكليػػت في البسػػاط  -
الاقتصػػادي والتركيػػز علػػى اتظتغػػيرات الاقتصػػادية اتضقيقيػػة مثػػل معػػدؿ النمػػو ومسػػتو  التشػػغيل لأف اسػػتهداؼ التضػػحد 

  حرية أكثر للسلطة النقدية في مواجهة التقليات الدورية في النشاط الاقتصادي لا تتوفر في يل إسػتهداؼ العػرض يتي
 النقدي أو سعر الصرؼ كإستهدافات وسيطة للسياسة النقدية؛

يعطػػػػي نظػػػػاـ اسػػػػتهداؼ التضػػػػخم تعػػػػديلبت دوريػػػػة أفضػػػػل للبقتصػػػػاد لأنػػػػه يػػػػترؾ تغػػػػاؿ هػػػػاـ لتطبيػػػػق  تقػػػػدير  -
 ياسة النقدية وتنكن البني اتظركزي من أف يكوف أكثر مرونة في التعامل مع الصدمات العرض والطلب؛ اتجاهات الس

لا تلتاج هفا الأسلوب في إدارة السياسة النقدية إلذ تعػديل متكػرر لاسػتهداؼ الوسػي  باعتبػارا يركػز مباشػرة  -
قػػػد تحتػػػاج إلذ تعػػػديل دوري نتيجػػػة  علػػػى هػػػدؼ كمػػػي أو مػػػد  للتضػػػخم، مػػػا في حالػػػة اسػػػتهداؼ المجتمعػػػات النقديػػػة

تغيرات في دالة الطلب على النقد ينتق عنها تغيرات في العلبقة بػت تفػو العػرض النقػدي وهػدؼ اسػتقرار تؽػا تكعػل هػفا 
 الاستهدافات تعطي مؤشرات غير جيدة من أداء السياسة النقدية؛

إعطػػاء البنػػي اتظركػػزي قػػدر أكػػ  مػػن يعتػػ  إسػػتهداؼ التضػػخم الإطػػار المحفػػز علػػى إحػػداث تغػػير مؤسسػػاتي ب -
الاستقلبلية من خلبؿ تخفيض الضغوط السياسية عليه تؽا تنكنه من تحقيق هدؼ استقرار الأسعار بػالتركيز علػى معػدؿ 
أو مػػد  وا ػػ  للتضػػخم، يػػؤدي هػػفا الأسػػلوب إلذ و ػػوح واسػػتقلبؿ وعػػدـ تػػداخل مهػػاـ السػػلطة التنفيفيػػة والسػػلطة 

 النقدية؛ 

واليقت وتفهم أك  لد  كافػة عمػلبء السػوؽ لتوجهػات السياسػة النقديػة تؽػا يػؤدي في النهايػة  خلق الشفافية -
تطلػػق اتظصػػداقية في البنػػي اتظركػػزي وقدرتػػه علػػى الوفػػاء بالتزاماتػػه حيػػث تؾػػد أف نيوزيلنػػدا قػػد تحصػػلت علػػى اتظرتبػػة الأولذ 

خػػفت اتظرتبػػػة اتطامسػػة مػػن حيػػث قيمػػة الاتؿػػػراؼ علػػى مسػػتو  درجػػة الشػػفافية الػػتي يتمتػػػع بهػػا البنػػي اتظركػػزي، بينمػػا أ
اتظتوسػػػ  اتظطلػػػق تظعػػػدؿ التضػػػخم الفعلػػػي مقارنػػػة باتظسػػػتهدؼ، وحواػػػلة الدراسػػػة تشػػػير إلذ وجػػػود علبقػػػة  ػػػعيفة بػػػت 
الشػفافية والأداء مػػن حيػث التضػػخم، فضػػلب علػى أف هػػفا اتظعلومػػات تبػت أف تؾػػاح تطبيػػق سياسػة اسػػتهداؼ التضػػخم 

 لشروط اللبزمة بشكل متكامل لا الاعتماد على شرط واحد بشكل منعزؿ؛ يرتب  بتحقيق ترلة ا

إسػتخداـ سياسػة اسػتهداؼ التضػخم معػدؿ التضػخم تظقيػػاس أو معيػار تظػد  فعاليػة السياسػة النقديػة، تعطػػي  -
اسػػة السياسػػة الأولذ إمكانيػػة مقارنػػة الفجػػوة بػػت معػػدؿ التضػػخم المحقػػق واتظسػػتهدؼ بحيػػث تنكػػن التنبػػؤ بتوجهػػات السي

 النقدية في اتظستقبل من حيث درجة مرونتها أو تشددها في تحقيق أهدافها.
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 عيوب سياسة إستهداف التضخم -0

 1تنكن إتؾاز عيوب سياسة إستهداؼ التضخم في النقاط التالية:

هنػػػاؾ شػػػي كبػػػير تلػػػوـ حػػػوؿ مقػػػدرة السػػػلطة النقديػػػة علػػػى تطبيػػػق سياسػػػة نقديػػػة تػػػؤثر في معػػػدؿ التضػػػخم  -
اتظطلوبة، إذ يتوقع مصػممو السياسػة النقديػة أف تكػوف عمليػة الواػوؿ إلذ معػدؿ التضػخم اتظسػتهدؼ تػفوفػة بالفاعلية 

 باتظخاطر واعبة التجسيد مقارنة بتثبيت سعر الراف أو تحقيق معدؿ تفو ما أو التحكم في اتظعروض النقدي ؛ 

يػػػة حػػػدوث تػػػأخيرات زمنيػػػة تؽتػػػدة تأخػػػف عمليػػػة تطبيػػػق سياسػػػة اسػػػتهداؼ التضػػػخم عػػػادة في اعتبارهػػػا احتمال -
نسبيا بت تغيرات السياسة النقدية وتأثيراتها في التضخم، لفا تكب السام  بمرور فترة زمنية كافيػة قبػل التأكػد مػن مػد  

ينصب اهتماـ البني  ػمن إطػار سياسػة اسػتهداؼ  -تحقق الأهداؼ أو إجراء التعديل اللبزـ حوؿ السياسة اتظتبعة ؛ 
اع الأسعار بشكل جوهري، ويتجاهل كل التقلبات الطارئة واتظؤقتة في الأسعار، ما تكعل جػأ الآثػار التضخم على ارتف

 الإتكابية للسياسة على اتظستوي اتصزئي بعيد اتظناؿ؛ 

في حالػػة الصػػدمات اتطارجيػػة مثػػل ارتفػػاع أسػػعار مػػواد الطاقػػة مثػػالا، فمػػن البػػديهي ارتفػػاع الأسػػعار واتـفػػاض  -
في يػػل انتهػػاج سياسػػة اسػػتهداؼ التضػػخم مػػن طػػرؼ البنػػي اتظركػػزي مػػن اتظتوقػػع أف يعمػػد إلذ تخفػػيض النػػاتق المحلػػي، و 

  & Taylorمعػػػدؿ تفػػػو القاعػػػدة النقديػػػة، مػػػا يػػػؤدي إلذ زيػػػادة الضػػػغوط علػػػى النػػػاتق المحلػػػي، ويشػػػير كػػػل مػػػن
McCallum ضػخم ، وينػتق إلذ أفضلية اسػتهداؼ معػدؿ تفػو النػاتق في هػفا الو ػع بػدلا مػن اسػتهداؼ معػدؿ الت

عن هفا التوجه العديد من اتظشػكلبت الػتي ترجػع إلذ عػدـ قػدرة البنػي اتظركػزي علػى التنبػؤ الػدقيق بمعػدؿ النػاتق المحلػي، 
 بالإ افة إلذ أف شرائ  عريضة واسعة من اتصمهور تجهل كثيرا مفهوـ الناتق المحلي وما تلتويه؛ 

اسػػة اسػػتهداؼ التضػػخم في التخفػػيض اتظسػػتمر تظعػػدلات علػػى الػػرغم مػػن النجاحػػات البػػاهرة الػػتي حققتهػػا سي -
 التضخم، فإف الأسواؽ لا تزاؿ تشكي في مد  إمكانية المحافظة على هفا الإتؾازات في اتظستقبل؛

إف الطبيعػػة اتظسػػتقبلية لإطػػار إسػػتهداؼ التضػػخم تجلػػب بعػػض الشػػكوؾ في عمليػػة اػػناعة القػػرار السياسػػي؛  -
ؼ مػػػن جانػػػب البنػػػي اتظركػػػزي مػػػن تغػػػرد إسػػػتهداؼ سػػػعر الصػػػرؼ أو اتظعػػػروض حيػػػث يسػػػم  باتظزيػػػد مػػػن حريػػػة التصػػػر 

 النقدي، لفلي قد تسم  هفا السلطة التقديرية لوا عي السياسات بمتابعة السياسات التوسعية بشكل مفرط.

 

                                                 
 .21-20ص:  ، ص  مرجع سابقاوي، نإتشاعيل أتزد الش -1
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 خلاصة الفصل:

سػػػتمر في يعتػػػ  التضػػػخم واحػػػداط مػػػن أهػػػم مؤشػػػرات الو ػػػع الاقتصػػػادي واتظػػػؤثرات بػػػه. وهػػػو الارتفػػػاع العػػػاـ واتظ
مسػػتو  الأسػػػعار نتيجػػػة لاتـفػػػاض قيمػػػة النقػػود ،وللتضػػػخم عػػػدة أنػػػواع تنكػػػن تقسػػيمها وفقػػػا تظعػػػايير تػػػػددة لكػػػل نوعػػػا 

 .أسباب حدوثه قد تكوف ناتجة عن الطلب أو التكاليف أو من خلبؿ اتعياكل الاقتصادية والإجتماعية

ة النقديػة للحػد مػن التضػخم تقػوـ علػى وتعت  سياسة إستهداؼ معدؿ التضخم أسػلوب حػديث لإدارة السياسػ
التػػػػزاـ السػػػػلطات النقديػػػػة بتحقيػػػػق معػػػػدؿ مسػػػػتهدؼ للتضػػػػخم خػػػػلبؿ فػػػػترة زمنيػػػػة تػػػػػددة علػػػػى أف يترافػػػػق مػػػػع إعطػػػػاء 

التضػخم  الاستقلبلية التامة للبنوؾ والالتزاـ بالشفافية في و ع السياسات وفي تطبيقها. ونتيجة تظا سبق تنكن القوؿ أف
عار وتلػدث ذلػي إمػا لصػدمات عػرض أو طلػب، كمػا تنثػل التضػخم حالػة مػن حػالات عػدـ التػوازف ياهرة إرتفاع الأس

في الإقتصػػػػاد الكلػػػػي وبالتػػػػالر تكػػػػوف مسػػػػبباته إمػػػػا ارتفػػػػاع في الطلػػػػب الكلػػػػي أو إتـفػػػػاض العػػػػرض الكلػػػػي نتيجػػػػة زيػػػػادة 
تظركػػػزي مػػػن خلبتعػػػا علػػػى التكػػػاليف، وأف سياسػػػة إسػػػتهداؼ التضػػػخم عبػػػارة عػػػن إطػػػار للسياسػػػة النقديػػػة يعمػػػل البنػػػي ا

تحقيػػػق معػػػدلات تضػػػخم منخفضػػػة في اتظػػػد  القصػػػير واتظتوسػػػ  والمحافظػػػة علػػػى اسػػػتقرار الأسػػػعار في الآجػػػاؿ الطويلػػػة. 
 .ولتطبيق سياسة استهداؼ التضخم تكب توفر تغموعة من الشروط



 

 

 :ثالثالفصل ال

 فعالية الشياسة النكدية

في  ستوداف التضخهافي 

 2018-2008 رالجزائ
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 :تمهيد

قدية التي تؤثر في الأسػعار بشػكل لقد كاف الإعتقاد أف التأثير الفعاؿ على التضخم يكوف عن طريق السياسة الن
غػػػير مباشػػػر معتمػػػدة علػػػى الأهػػػداؼ الوسػػػيطية مثػػػل الكتلػػػة النقديػػػة وسػػػعر الصػػػرؼ وسػػػعر القائػػػدة، إلا أنػػػه ومػػػع بدايػػػة 
التسػػػعينات تراجعػػػت الكثػػػير مػػػن الػػػدوؿ اتظتقدمػػػة والناميػػػة عػػػن هػػػفا الإعتقػػػاد، حيػػػث إنتقلػػػت مػػػن التركيػػػز علػػػى تلػػػي 

لات التضخم في حد ذاتها كأهداؼ وسػيطية وهػو مػا يعػرؼ بسياسػة إيتهػداؼ التضػخم الأهداؼ إلذ التركيز على معد
 التي تجعل إستقرار الأسعار في اتظد  الطويل هو اتعدؼ النهائي الفي تكب العمل على تحقيقه.

بػػػدأ تطبيػػػق سياسػػػة إسػػػتهداؼ التضػػػخم في بدايػػػة التسػػػعينات، عنػػػد بعػػػض الػػػدوؿ، كمػػػا توجػػػد دوؿ أخػػػر  في 
 10-90السياسة من بينها اتصزائر التي تعاني كثيرا من مشكلة التضخم، حيث يعد قػانوف النقػد والقػرض  طريقها لتبأ

 بداية الإالبحات تظواكبة التطورات على اتظستو  الدولر.

ولفلي فقد تم تخصيإ هفا الفصػل تظعرفػة أثػر إنعكػاس السياسػة النقديػة علػى العػرض النقػدي في اتصزائػر خػلبؿ 
 (، وذلي من خلبؿ ثلبثة مباحث وهي كالتالر: 2018 - 2008الفترة ) 

 0208 - 0228المبحث لأول: تطور مكونات الكتلة النقدية ومتشرات التضخم في الجزائر 

 0208-0228المبحث الثاني: أدوات السياسة النقدية في الجزائر 

اد الكليثثثثة قتصثثثثسثثثثتهداف التضثثثثخم فثثثثي الجزائثثثثر وأثرىثثثثا علثثثثى متشثثثثرات الااث الثالثثثثث: أسثثثثاليب حثثثثالمب
0228-0208 
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 0208-0228المبحث لأول: تطور مكونات الكتلة النقدية ومتشرات التضخم في الجزائر 

أثر كبير علػى منحػنى السياسػة النقديػة في اتصزائػر حيػث أعطػى العديػد مػن  10-90كاف لقانوف النقد والقرض 
سػة النقديػػة عنػػد هػفا القػػانوف بػل طػػرأت عليػػه الصػلبحيات للسياسػػة النقديػة ولد يقػػف التحسػػن اتظسػتمر في قػػوانت السيا

الػػفي أعطػػى مرونػػة أكػػ  للسػػلطة النقديػػة  11-03العديػػد مػػن التعػػديلبت مػػن خػػلبؿ تعػػديل الإطػػار القػػانوني بػػالأمر 
)تغلػػػس النقػػػد والقػػػرض( في تغػػػاؿ تطػػػوير الوسػػػائل النقديػػػة اتظلبئمػػػة. قبػػػل إعػػػادة اػػػياغة الإطػػػار القػػػانوني اتظتعلػػػق بالنقػػػد 

 ، كاف الاستقرار الداخلي واتطارجي للعملة الوطنية يشكل اتعدؼ النهائي للسياسة النقدية.2010أوت والقرض في 

وعرفػػت اتصزائػػر خػػلبؿ السػػنوات الأخػػيرة توسػػعا نقػػديا، كمػػا شػػهدت أيضػػا تطػػور في الكتلػػة النقديػػة، فمػػن أجػػل 
 ور أهم مقابلتها.دراسة السياسة النقدية في اتصزائر وجب تتبع تطور الكتلة النقدية وتتبع تط

( مػػن خػػلبؿ 2018-2008وفي هػػفا اتظبحػػث يػػتم عػػرض تحليػػل عػػاـ للكتلػػة النقديػػة في اتصزائػػر خػػلبؿ الفػػترة )
 اتظطالب التالية:

 0208-0228في الجزائر خلال الفترة  كتلة النقديةال تطورالمطلب الأول: 

ة, لػػفا عمػػػدت السػػلطات اتصزائريػػػة إلذ تعتػػ  السياسػػة النقديػػػة مػػن مكونػػػات السياسػػة الإقتصػػػادية العاملػػة للدولػػػ
الإهتمػػػاـ بهػػػا كإحػػػد  السياسػػػات الفعالػػػة في اتضػػػد مػػػن التضػػػخم باعتبػػػار أف العامػػػل النقػػػدي مػػػن الأسػػػباب اتظؤديػػػة إلذ 

 التضخم نتيجة للئفراط النقدي وسوء استغلبؿ اتظوارد اتظالية في الإقتصاد.

 0208-0228تطور الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة  -0

 الكتلة النقديةمفهوم  -0-0

تعػػػد وييفػػػة الإاػػػدار النقػػػدي في اتصزائػػػر مػػػن مسػػػؤوليات مؤسسػػػة بنػػػي اتصزائػػػر، وتحتػػػوي الكتلػػػة النقديػػػة علػػػى 
 أاناؼ حيث تتكوف الكتلة في اتصزائر من العناار التالية:

اتظكونػػات الأساسػػية  تتمثػػل في تػػداوؿ النقػػود الورقيػػة مػػن بنكنػػوت وقطػػع نقديػػة، وتعتػػ  مػػن :النقثثود الورقيثثة -
 للكتلة النقدية في اتصزائر.

تتمثػػل في النقػػود اتظتداولػػة عػػن طريػػق الكتابػػة مػػن حسػػاب بنػػي إلذ حسػػاب آخػػر، وتتكػػوف  :النقثثود الكتابيثثة -
 أساسا من ودائع تحت الطلب لد  البنوؾ وودائع مراكز اتضساب اتصاري واناديق التوفير.
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لغػرض اتضصػوؿ علػى فوائػد وودائػع لأجػل والودائػع اتطااػة اتظسػيرة  تتكوف مػن الودائػع اتظودعػة :أشباه النقود -
السػيولة “من قبل مؤسسات القرض وهي تدثل الأمواؿ اتظويفة للؤعواف الاقتصػاديت، وهػفا العنااػر يطلػق عليهػا اسػم 

 ”.M2المحلية 

( M1عنى الضػػػػيق )وبالتػػػػالر فػػػػإف العنصػػػػرين الأوؿ والثػػػػاني يشػػػػكلبف اتظتاحػػػػات النقديػػػػة أو الكتلػػػػة النقديػػػػة بػػػػاتظ
 (.M2وبإ افة العنصر الثالث يتم اتضصوؿ على الكتلة النقدية باتظعنى الواسع )

 :0208-0228خلال الفترة  تحليل تطور الكتلة النقدية -0-0

 (2018-2008(: تحليل تطور الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة )20الجدول )
 
 
 

 
 
 
 
 

 .2018-2017من إعداد الطالبتت إستنادا على معطيات البني الدولر وتقارير بني اتصزائر المصدر: 

 البياف

التداوؿ 
النقدي 
خارج 
 البنوؾ

الودائع 
تحت 
 الطلب

العرض 
النقدي 
M1 

 شبه النقود
العرض 
النقدي 
M2 

معدؿ 
تفو 
M2 
% 

تق النا
الداخلي 
 اتطاـ

معدؿ 
تفو  
الناتق 
الداخلي 
 اتطاـ
% 

معدؿ 
=   السيولة

الناتق 
الداخلي 
 /اتطاـ 
M2 

2008 1540 3424.9 4964.9 1991 6955.9 17.30 4559.34 2.36 0.14 

2009 1829.4 3114.8 4944.2 2228.9 7173.1 -0.40 4735.90 1.63 -4.07 

2010 2098.6 3539.9 5638.5 2524.3 8162.8 16.40 4908.01 3.63 0.22 

2011 2571.5 4570.2 7141.7 2787.5 9929.2 24.10 5049.95 2.89 0.12 
2012 2952.3 4729.2 7681.5 3333.6 11015.1 7.60 5220.37 3.37 0.44 
2013 3204 5045.8 8249.8 3691.7 11941.5 7.40 5354.85 2.77 0.37 

2014 3658.9 5344.1 9603 4083.7 13686.7 16.40 5568.13 3.79 0.23 

2015 4108.1 5153.1 9261.2 4443.3 13704.5 -3.60 5777.59 3.76 -1.04 

2016 4457 4909.8 9407 4409.3 13815.3 1.57 5991.45 3.70 2.35 

2017 4675 3976 8651 6324 14975 8.39 6123.26 2.2 0.26 
2018 4989.5 4895 9884.5 6371.5 16256 8.51 6282.45 2.6 0.30 
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 0208 – 0228خلال الفترة  (: تحليل تطور الكتلة النقدية في الجزائر20الشكل )

 
 ( 01من إعداد الطالبت إعتمادا على بيانات اتصدوؿ رقم )المصدر: 

 ( اتظو   أدناا ما يلي:02( والشكل )01ويبت لنا اتصدوؿ )

 (0200-0228المرحلة الأولى ) -

يلبحظ أف تفو الكتلة النقدية سجل إرتفاعا من سػنة لأخػر  وخػفا راجػع إلذ تطبيػق سياسػة نقديػة توسػعية ففػي 
مليػػار دينػػار وهػػفا راجػػع إلذ إرتفػػاع قيمػػة التػػداوؿ النقػػدي خػػارج  6955.9قػػدرت الكتلػػة النقديػػة ب:  2008سػػنة 

أ عف نسبة تعا نتيجػة تػداعيات الأزمػة الاقتصػادية العاتظيػة علػى الو ػعية   M2سجلت فيها 2009البنوؾ،وفي سنة 
مليػار  8162.8وتوااػل الإرتفػاع ليبلػ  .2010سػنة   M2اتظالية لشركات قطاع المحروقػات، ليعػود التوسػع النقػدي لػػ

نلبحػظ تفػو حجػم الكتلػة  2012و 2011، أما في سنتي 2009مليار دج سنة  7173.1مقابل  2010دج سنة 
 النقدية وهنا يعود السبب إلذ تحسن وإرتفاع حجم الودائع لد  البنوؾ. 

 (0208-0203المرحلة الثانية ) -

مليػار دج سػنة  11015,1مقابػل  2013ليػار دج في سػنة م 11941,51بقيمػة  M2قدر المجمع النقػدي 
إسػتمر عػػرض  2014، أمػا في سسػنة 2012. هػفا مػا يؤكػد تبػاطؤ وتػيرة التوسػع النقػدي الػػتي تديػزت بهػا سػنة 2012
مليػػػػار دج ويعػػػػود السػػػػبب إلذ إرتفػػػػاع كبػػػػير في الودائػػػػع تحػػػػت الطلػػػػب، ثم  9603في الإرتفػػػػاع ليصػػػػل إلذ  1Mالنقػػػػود

مليػػار دج، نتيجػػة لإتـفػػاض الودائػػع تحػػت الطلػػب وهػػفا نتيجػػة تظػػا خلفتػػه الأزمػػة  9261.2لذ إ 2015إتـفػػض سػػنة 
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سػػػػجلت إرتفػػػػاع  M2إلا أف  2018و 2017و 2016النفطيػػػػة، ورغػػػػم إتـفػػػػاض الودائػػػػع تحػػػػت الطلػػػػب في سػػػػنتي 
 في أسعار المحروقات وفي تداوؿ النقد خارج البنوؾ.  وذلي راجع إلذ زيادة

 0208-0228ة النقدية في الجزائر خلال الفترة تطور مقابلات الكتل -0

مقابلبت الكتلة النقدية تتمثل في تلػي الأاػوؿ الػتي تقابػل إاػدار النقػود مػن قبػل النظػاـ البنكػي، وتتمثػل هػفا 
اتظقابلبت في اافي الأاوؿ اتطارجية، قروض للدولة وأخر  للئقتصاد، وتنكن تحليػل تطػور مقػابلبت الكتلػة النقديػة في 

 ، من خلبؿ اتصدوؿ التالر:2018-2008خلبؿ  اتصزائر

 0208-0228مفهوم مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال  -0-0

تدثل مقابلبت الكتلة النقدية الغطاء على أساسه يتم إادار النقد، وتعرؼ بألا تغموع الػديوف العائػدة تظصػدري 
 يتم الإعتماد على ميزانية البني اتظركزي كمايلي:النقد التي تكوف سببا للكتلة النقدية ، ولتحديد عناارها 

 إحتياطي الصرف الأجنبي -

يكتسػػي أتقيػػة بالغػػة  ػػمن مقػػابلبت الكتلػػة النقديػػة وهػػي عبػػارة عػػن تلػػي الأاػػوؿ اتطارجيػػة الػػتي تكػػوف متاحػػة 
غػػير اتظباشػػر  بسػػهولة للسػػلطات النقديػػة والػػتي تػػتحكم فيهػػا مػػن اجػػل التمويػػل اتظباشػػر لإخػػتلبلات اتظػػدفوعات والتنظػػيم

 لكمياتها من خلبؿ التدخل في أسواؽ الصرؼ للتأثير في سعر ارؼ العملة أو لأغراض أخر  ويتكوف أساسا من:

 هو أال حقيقي يتكوف من السبائي والعملبت الفهبية اتظوجودة في البي اتظركزي. الرصيد الذىبي: -

 قدي تنجم عن اتظدفوعات الدولية.تعت  أالب حقيقيا وإف كانت تظهر في شكل ن العملات الأجنبية: -

 قروض دفترية ويستخدمها تظساعدة أعضائه بصورة إختيارية. هي حقوق السحب الخاصة: -

 القروض المقدمة للخزينة العمومية -

حيث تقرض اتضكومة من القطاع البنكي لتمويػل عجزهػا في شػكل سػلف مباششػرة قصػيرة الأجػل، كمػا تنكنهػا 
 إادار سندات وبيعها.
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 وض للإقتصادقر  -

تتمثػػػػل في الإئتمػػػػاف الػػػػفي تقدمػػػػه البنػػػػوؾ التجتريػػػػة للؤعػػػػواف الإقتصػػػػاديت مباشػػػػرة و صػػػػم أوراؽ تجاريػػػػة أو فػػػػت  
 إعتمادات تؽا يؤدي إلذ خلق نقود الودائع.

 0208-0228تحليل مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال  -0-0

 (0208-0228ائر خلال الفترة )(: تطور مقابلات العرض النقدي في الجز 20الجدول )

 البيان

اافي 
اتظوجودات 
 اتطارجية
 مليار دج

معدل النمو 
% 

 قروض للدولة
 مليار دج

معدل النمو 
% 

قروض 
 للبقتصاد
 مليار دج

 معدل النمو
% 

2008 10246.9 38.18 3627.3- 65.40- 2615.5 18.61 
2009 10885.7 6.23 3488.9- 3.82- 3086.5 18.01 
2010 11996.5 10.20 3392.9- 2.75- 3268.1 5.88 
2011 13922.4 16.05 3406.6- 0.40- 3726.5 14.03 
2012 14940 7.31 3334- 2.13- 4287.6 15.06 
2013 15225.2 1.91 3235.4- 2.96- 5156.3 20.26 
2014 15734.5 3.35 1992.3- 38.42- 6504.6 26.15 
2015 15375.4 2.28- 567.5 28.48 7277.2 11.88 
2016 12569 18.2- 2730.1 36.8 7980.2 8.4 
2017 11320 7- 3735 8 8880.9 12.3 
2018 10335.16 8.7- 4035 7.5 9856 12.3 

 .2017من إعداد الطالبت استنادا على معطيات البني الدولر وتقارير بني اتصزائر المصدر:        

 0208-0228ائر خلال الفترة (: تطور مقابلات العرض النقدي في الجز 23الشكل )
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 (02من إعداد الطالبت إعتمادا على بيانات اتصدوؿ رقم )المصدر: 

 ( اتظو   أعلبا ما يلي:03( والشكل 02ويتض  لنا من خلبؿ اتصدوؿ )

 (0200-0228المرحلة الأولى )

ومنخفضػة ففػي سػنة خلبؿ هفا الفترة نلبحظ أف الأاوؿ اتطارجية في تزايد مسػتمر ولكػن بنسػب تفػو متفبفبػة 
%، ثم تػػػنخفض نسػػػػبة النمػػػػو  38.18ليحقػػػػق  2007كػػػاف معػػػػدؿ أحسػػػن بالنسػػػػبة تظػػػا كػػػػاف عليػػػػه في سػػػنة   2008

بشػػكل كبػػير في السػػنوات اتظواليػػة بسػػبب الركػػود في قطػػاع المحروقػػات وذلػػي نتيجػػة الأزمػػة اتظاليػػة العاتظيػػة ليعػػاود الارتفػػاع 
 2012التػػػػػػػػوالر ثم يػػػػػػػػنخفض تغػػػػػػػػددا في سػػػػػػػػنة  علػػػػػػػػى 2011و 2010% سػػػػػػػػنتي  16,05% و 10,20بمعػػػػػػػػدؿ 
 . %7.31بمعدؿ

 (  0208-0203المرحلة الثانية ) 

وال إلذ نسبة تفػو سػالبة بسػبب إرتفػاع القػروض اتظقدمػة للبقتصػاد نتيجػة الػدعم اتظػالر اتظقػدـ  2015وفي سنة 
سػطة، تؽػا سػاهم في ديناميكيػة من قبل الدولة لتحفيز القروض قصيرة ومتوسطة الأجػل لفائػدة اتظؤسسػات الصػغيرة واتظتو 

إلذ  2014النشػػاط الاقتصػػادي خػػارج قطػػاع المحروقػػات، واسػػتمرار الاتـفػػاض في قػػروض الدولػػة بػػالقيم السػػالبة في سػػنة 
 2015تراجع الفػائض في اتظػوارد المجمعػة مػن طػرؼ اتظصػارؼ مقارنػة مػع القػروض اتظوزعػة إلذ أف تصػب  موجبػة في سػنة 

 .M2مرت بالإرتفاع في السنوات الأخيرة وهفا بالتوازف مع التوسع في وذلي لنفس الأسباب، ثم إست
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 0208-0228متشرات التضخم في الجزائر خلال الفترة  ني:المطلب الثا

 النمو الاقتصادي والتشغيل -0

يػػػرتب  هػػػدؼ التشػػػغيل بهػػػدؼ تحقيػػػق معػػػدلات تفػػػو مرتفعػػػة، يظهػػػر مػػػن خػػػلبؿ اتـفػػػاض معػػػدلات البطالػػػة الػػػتي 
 ؿ اتضاال في جانب العرض والطلب في القو  العاملة.تعكس الاختلب

 معدل النمو الاقتصادي -0-0  

يعتػػػ  تحقيػػػق معػػػدلات تفػػػو مرتفعػػػة أحػػػد الأهػػػداؼ الأساسػػػية للسياسػػػة النقديػػػة،  وللتعػػػرؼ علػػػى مػػػد  تحكػػػم 
 السياسة النقدية في اتصزائر في هفا اتعدؼ نستعت باتصدوؿ اتظوالر:

 0208 – 0228نمو الإقتصادي في الجزائر خلال الفترة (: تطور معدلات ال23الجدول )

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنة
 2.8 3.3 2.4 3.3 2.4 2.4 %المعدل
 2018 2017 2016 2015 2014 السنة

 
 2.5 1.6 3.4 2.9 4.1 %المعدل

 اتصزائر تقارير بنيمعطيات البني الدولر و من إعداد الطالبتت بالإعتماد على  المصدر:  

 0208 – 0228(: تطور معدلات النمو في الجزائر خلال الفترة 24الشكل )

         

     
 (.   03من إعداد الطالبتت بالإعتماد على إحصائيات اتصدوؿ رقم ) المصدر:
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تحقػػق مػػن الاسػػتثمار وتحريػػي الطاقػػات الإنتاجيػػة بشػػكل مسػػتمر ن يتضػػ  مػػن اتصػػدوؿ أعػػلبا أف معػػدلات النمػػو
عػػػأ تفعيػػػل الطلػػػب الكلػػػي عػػػن طريػػػق سياسػػػة نقديػػػة توسػػػعية. وقػػػد تديػػػز تطػػػور الاقتصػػػاد الكلػػػي في اتصزائػػػر خػػػلبؿ تؽػػػا ي

 2009بفائض في الادخار على الاستثمار، رغػم التأكػل الوا ػ  اتظسػجل في هػفا المجػاؿ خػلبؿ سػنة  2008سنوات 
يػػد تظيػػزاف اتظػػدفوعات، وتعزيػػز الو ػػعية اتظاليػػة مػػع بسػػبب الصػػدمة اتطارجيػػة، وقػػد تديػػزت بدايػػة هػػفا الفػػترة بالانتعػػاش اتظتزا

تػػػػراكم الادخػػػػار اتظػػػػالر والتحسػػػػن في شػػػػروط تدويػػػػل الإقتصػػػػاد كمػػػػا تديػػػػزت هػػػػفا الفػػػػترة أيضػػػػا بتطبيػػػػق برنػػػػاتغي الإنعػػػػاش 
 الإقتصادي والنمو الإقتصادي، والفي جعل السياسة النقدية توسعية.

 2009ة اتظتوا ػعة للنشػاط الاقتصػادي اتظسػجلة لسػنة % بعػد الػوتير  3.3بلغت نسػبة  2010في اتصزائر سنة 
%، وهفا الانتعاش جرا الطلب الداخلي واتظعزز في حد ذاته بتزايػد اتظػوارد، وكػاف هػفا الانتعػاش اتظميػز  2.4اتظقدرة ب 

في . و 2009و 2008بارتفػػاع اترػػالر النػػاتق الػػداخلي متبوعػػا بتبػػاطؤ في النمػػو الاقتصػػادي الػػفي عػػاد الذ وتػػيرة سػػنتي 
% في اتضجم مقارنة مع السنة اتظا ية. يعد معدؿ النمػو في تراجػع بنقطػة مئويػة واحػدة  2.4إرتفع بقدر  2011سنة 

% مقابػػػل  3.3تحسػػػنا طفيفػػا في النمػػو الاقتصػػادي حيػػث بلػػ   2012. بعػػدها سػػجلت سػػنة  2010مقارنػػة بسػػنة 
الصػناعة والبنػاء والأشػغاؿ العموميػة، غػير  تغرا بأداء القطاعػات خػارج المحروقػات، خصواػا أداء 2011% سنة  2.4

تبػػاطؤ ويرجػػع هػػفا الر تػػردد تفػػو الطلػػب الإترػػالر واتـفػػاض انتػػاج  2013أف هػفا الارتفػػاع لد يسػػتمر حيػػث عػػرؼ سػػنة 
نقطػة، وفي السػنوات الػتي  0.5%، أي تراجػع ب 2.8المحروقات. ولن يفوؽ تفو حجم اترػالر النػاتق الػداخلي حػدود 

   %.2.5قدر ب:  2018ب  إلذ غاية سنة تليها بقي في تفبف

 معدل البطالة -0-0

يػػرتب  هػػدؼ البطالػػة بهػػدؼ تحقيػػق النمػػو الاقتصػػادي، لػػفا فػػاف تحقيػػق هػػفا اتعػػدؼ يػػنعكس إتكابػػا علػػى هػػدؼ 
التشغيل، الفي يظهػر مػن خػلبؿ اتـفػاض معػدلات البطالػة الػتي تعكػس الاخػتلبؿ اتضااػل في جانػب العػرض والطلػب 

، لارتباطهػػػا بعوامػػػل دتنغرافيػػػة وإجتماعيػػػة واقتصػػػادية، وتنكننػػػا تلخػػػيإ معػػػدؿ البطالػػػة في اتصزائػػػر مػػػن في القػػػو  العاملػػػة
 خلبؿ اتصدوؿ التالر: 
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 .0208 - 0228(: معدل البطالة في الجزائر خلال الفترة 24الجدول )

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنة
 9.8 11 10 10 10.2 10 %البطالة

 2018 2017 2016 0152 2014 السنة
 

 11.1 11.7 10.5 11.2 10.6 %البطالة
 .2017تقارير بني اتصزائرمعطيات البني الدولر و من إعداد الطالبتت بالإعتماد على  المصدر:       

 .( 0208 - 0228(: معدل البطالة في الجزائر خلال الفترة ) 25الشكل )

 
 (. 04ى احصائيات اتصدوؿ رقم )من إعداد الطالبتت بالإعتماد عل المصدر:

مقارنػػػػة  2013مػػػػن خػػػػلبؿ اتصػػػػدوؿ أعػػػػلبا نلبحػػػػظ أف نسػػػػب البطالػػػػة في اتـفػػػػاض بعػػػػد إرتفػػػػاع بسػػػػي  سػػػػنة 
، ويػػػػػ ز هػػػػػفا الاتـفػػػػػاض بػػػػػ امق الػػػػػدعم الاقتصػػػػػادي، بالإ ػػػػػافة الذ 2011و 2010، 2009 ،2008بالسػػػػػنوات 

 للتػػأمت  ػػد البطالػػة، وإنعػػاش الاسػػتثمارات العموميػػة اتصهػود اتظبفولػػة مػػن طػػرؼ السػػلطات العموميػػة، الصػػندوؽ الػوطأ
سػنة  %11.1إرتفاع في نسػبة البطالػة ليصػل إلذ  2018إلذ غاية  2014واتطااة وغيرها. ونلبحظ إبتداءا من سنة 

رغػػػم كػػػل هػػػفا اتصهػػػود اتظبفولػػػة الا أف مشػػػكلة البطالػػػة في اتصزائػػػر تبقػػػى اتظشػػػكلة رقػػػم واحػػػد، بسػػػبب تؼػػػزوف  .2018
اتصدد الذ سوؽ العمل سنويا، كما أف اي  التشغيل اتظفكورة لد تكن في مستو  التوييفات اتظاليػة وغيرهػا مػن  الوافدين

  .الأسباب التي تؤدي الذ عدـ مقدرة الاقتصاد اتصزائري من تسريع وتيرة التشغيل
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 ميزان المدفوعات سعر الصرف في الجزائر -0

ف اتظػدفوعات مػن جهػة، وإسػتقرار اسػعار الصػرؼ مػن جهػةأخر . ترتب  السياسة النقدية بتحسػن و ػعية ميػزا 
وتؾػػد أف ميػػزاف مػػدفوعات اتصزائػػر متعلػػق بنسػػبة كبػػيرة بصػػادرات المحروقػػات لػػفا تبقػػى و ػػعيته رهينػػة أسػػعارها في السػػوؼ 

 1يقي.العاتظية، أما أسعار الصرؼ فهي تبقى على بني اتصزائر تحفيفها، من خلبؿ إستقرار أسعار ارؼ الدينار اتضق

 تطور ميزان المدفوعات في الجزائر   -0-0  

 .اتصدوؿ اتظوالر يو   تطور ميزاف اتظدفوعات في اتصزائر خلبؿ فترة الدراسة

 0208 – 2008(: تطور ميزان المدفوعات في الجزائر خلال الفترة   25الجدول ) 
 الوحدة: مليار دولار أمريكي                                                                            

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنة
 9,73 20,17 25.96 18,20 7,78 36.99 رصيد ميزان المدفوعات

  2018 2017 2016 2015 2014 السنة
 -7.93 -11.06 -26.03 -27.54 -5.88 رصيد ميزان المدفوعات

 تقارير بني اتصزائرمعطيات البني الدولر و د على من إعداد الطالبتت بالإعتماالمصدر:      

 .0208 - 2008(: تطور ميزان المدفوعات في الجزائر خلال الفترة  26الشكل )

 
 (.05من إعداد الطالبتت بالإعتماد على إحصائيات اتصدوؿ رقم ) المصدر:

متفبػػػػفب نتيجػػػػة  يلبحػػػػظ مػػػػن خػػػػلبؿ اتصػػػػدوؿ والشػػػػكل أعػػػػلبا  أف و ػػػػع ميػػػػزاف اتظػػػػدفوعات لد يسػػػػتقر وبقػػػػي
للصدمات اتطارجية التي يتعرض تعػا الاقتصػاد الػوطأ جػراء إرتفػاع وإتـفػاض أسػعار البػتروؿ في السػوؽ الدوليػة وتقلبػات 

                                                 
 .89، ص: مرجع سابقسنوسي خدتلة،  - 1
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مليػػار دولار أمريكػػي مسػػجلب بػػفلي عنصػػرا جديػػدا مػػن  36.99فائضػػا بقيمػػة  2008أسػػعار الصػػرؼ، ليحقػػق سػػنة 
  واردات السػػػلع واتطػػػدمات، ويعتػػػ  الفػػػائض الإترػػػالر في ميػػػزاف عنااػػػر اتعشاشػػػة يتمثػػػل بػػػالقفزة اتظسػػػجلة علػػػى مسػػػتو 

مرسػػي علػػى الأداء الاسػػتثنائي للحسػػاب اتصػػاري ولكػػن أيضػػا علػػى الو ػػعية اتصديػػدة لفػػائض  2008اتظػػدفوعات سػػنة 
مليػػػػار دولار أمريكػػػػي بسػػػػبب الأزمػػػػة  7.78إتـفا ػػػػا قهريػػػػا ب  2009حسػػػػاب رأس اتظػػػػاؿ، في حػػػػت سػػػػجلت سػػػػنة 

مليػػػػار دولار  18.20بقيمػػػػة  2010ة الػػػػرهن العقػػػػاري ( ليعػػػػود إلذ الارتفػػػػاع التػػػػدرتكي بدايػػػػة مػػػػن سػػػػنة العاتظيػػػػة ) أزمػػػػ
أمريكي وهنا استطاعت الدولة متابعة براتغها التنموية  من سياسات الانتعاش الإقتصادي إلذ أف تراجع فائض راػيد 

الػػتي سػػجل فيهػػا عجػػزا  2014يػػه سػػنة مليػػار دولار أمريكػي وتل 9.73ليسػػجل مقػػدار  2013ميػزاف اتظػػدفوعات سػػنة 
مليػػػار دولار أمريكػػػي بسػػػبب إتـفػػػاض أسػػػعار البػػػتروؿ وارتفػػػاع قيمػػػة الػػػواردات وبسػػػبب اسػػػتمرار هػػػفا  5.88لػػػه بقيمػػػة 

دولار  53.07إلذ  2014دولار لل ميػػل سػػنة  100.23الاتـفػػاض في السػػوؽ الدوليػػة لل ميػػل مػػن الػػنف  اتطػػاـ مػػن 
قػػػػدرا  2015% مسػػػػجلب بػػػػفلي عجػػػػزا في ميػػػػزاف اتظػػػػدفوعات سػػػػنة 47.1درا أي اتـفػػػػاض قػػػػ 2015لل ميػػػػل سػػػػنة 

مليػػار دولار، أي في تراجػػع قػػدرا  26.03حيػػث بلػػ   2016مليػػار دولار، كمػػا اسػػتمر هػػفا العجػػز في سػػنة  27.54
إلذ  2017مليػػػار دولار سػػػنة  11.06، ويصػػػب  عجػػػزا في إتـفػػػاض بقيمػػػة 2015مليػػار دولار مقارنػػػة بسػػػنة  1.51
، واتظلبحػػظ أف راػػيد ميػػزاف اتظػػدفوعات يػػتحكم فيػػه أسػػعار البػػتروؿ وسػػعر الصػػرؼ، 2018ر دولار سػػنة مليػػا 7.93

وبمػا أف اتصزائػػر تحػافظ علػػى سػعر اػػرؼ ثابػت تقريبػػا فػػإف سػعر البػػتروؿ يبقػى هػػو اتظػتحكم الوحيػػد في راػيد هػػفا اتظيػػزاف 
 وذلي في غياب اادرات أخر  غير قطاع المحروقات.

 نار أمام الدولار في الجزائرسعر الصرف الدي -0-0

 اتصدوؿ اتظوالر يو   تطور سعر الصرؼ في اتصزائر خلبؿ فترة الدراسة

 .0208 - 2008(: تطور سعر الصرف في الجزائر خلال الفترة   26الجدول ) 

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنة
 DA/ 69.36 72.9 73.94 76.05 78.10 78.15 $سعر الصرف 
 2018 2017 2016 2015 1420 السنة

 
 DA/ 80.57 100.46 109.47 109.91 114.07 $سعر الصرف 

 .2017تقارير بني اتصزائر معطيات البني الدولر و من إعداد الطالبتت بالإعتماد على  المصدر:   
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 .0208-2008(: تطور سعر الصرف في الجزائر خلال الفترة   27الشكل ) 

 
 (. 06عتماد على إحصائيات اتصدوؿ رقم ) بتت بالامن إعداد الطال المصدر:

 2008نلبحػػظ مػػن خػػلبؿ اتظنحػػأ عػػدة تغػػيرات في سػػعر الصػػرؼ الػػدينار فخػػلبؿ فػػترة الدراسػػة بدايػػة مػػن سػػنة 
وااػل بنػػي اتصزائػػر بتثبيػػت سػػعر الصػرؼ الفعلػػي اتضقيقػػي للػػدينار في يػػرؼ دولر يتميػز بتقلػػب حػػاد في الأسػػواؽ اتظاليػػة 

أثػػرت علػػى  2008عػػدـ اليقػػت حػػوؿ تطػػور التضػػخم علػػى اتظسػػتو  العػػاتظي إلا أف الأزمػػة اتظاليػػة لسػػنة  والنقديػػة وحالػػة
دج  69.36قيمة الدينار اتصزائري وبسبب التقلبات في أسواؽ النف  العاتظية اتـفضت قيمة الدينار مقابل الػدولار مػن 

ر قيمػػػة الػػػدينار اتصزائػػػري مقابػػػل سػػػجل تػػػدهو  2014، وبدايػػػة مػػػن سػػػنة  2010دج سػػػنة  73.94إلذ  2007سػػػنة 
بسػػبب الركػػود في قطػػاع المحروقػػات، وبػػدخوؿ سػػنة  2014دينػػار للػػدولار الواحػػد سػػنة  80.57الػػدولار أيػػن واػػل إلذ 

 لتصػل  2015سػنة دج100.46الػدينار مفايػل الػدولار مػن  سجل اتـفاض كبير في قيمة 2016إلذ غاية  2015
 دولار 43 ب 2016 سػنة قػدر والػفي الػنف  أسػعار في الكبػيرالاتـفػاض  بسػبب  2016سػنة دج 109.47 إلذ

 .2018دج سنة  114.07لل ميل، وبعدها بدأ في الإرتفاع تدرتكيا إلذ غاية 

 إستقرار الأسعار والتحكم في التضخم -3

يعتػػ  هػػدؼ اسػػتقرار الأسػػعار أحػػد أهػػداؼ السياسػػة النقديػػة في اتصزائػػر، وأف التحديػػد الػػدقيق للهػػدؼ النهػػائي 
لسياسة النقدية اتظتمثل في اتضد من التضػخم يعطػي فاعليػة أكػ  تعػفا السياسػة، ويعػ  عػن مسػتو  الأسػعار في اتصزائػر ل

 بمؤشر الأسعار اتظوجهة للبستهلبؾ. 
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 .0208-0228في الجزائر خلال الفترة  CPI(: المتشر العام لأسعار الاستهلاك 27الجدول )

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنة
CPI 91 96.23 100 104.52 113.82 117.52 
 2018 2017 2016 2015 2014 السنة

 
CPI 120.99 126.79 .134.9 140.56 148.3 

  الديواف الوطأ للئحصاء. المصدر:     

   0208 - 2008في الجزائر خلال فترة  CPIالمتشر العام لأسعار الاستهلاك (: 28الشكل رقم )

 
  (.07د الطالبتت بالإعتماد على إحصائيات اتصدوؿ رقم )من إعدا المصدر:

( تؾػػد أف مؤشػر أسػػعار الإسػتهلبؾ قػػد إتجػه للتزايػػد يشػكل مسػػتمر خػلبؿ فػػترة الدراسػػة 07مػن خػػلبؿ الشػكل )
ويعػػود هئػػا الاإرتفػػاع إلذ تزايػػد كميػػة النقػػود اتظتداولػػة في الإقتصػػاد الػػوطأ نتيجػػة التوسػػع النقػػدي، وحسػػب تقػػارير بنػػي 

زائر يعد بند اتظواد الغفائية واتظشروبات غير الكحولية أهم مؤشرات اتظؤثرة فيه وترجع تلػي الزيػادات اتظتتاليػة إلذ تزايػد اتص
 معدلات التضخم.

 ة.ضخم في اتصزائر خلبؿ فترة الدراسواتصدوؿ اتظوالر يو   ويلخإ أكثر تطورات معدلات الت
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 0208-0228ر خلال فترة (: تطور معدلات التضخم في الجزائ28الجدول )

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنة
 3.25 8.89 4.52 3.91 5.73 4.86 %التضخم
 2018 2017 2016 2015 2014 السنة

 
 5,5 4,1 6,4 4.78 2.92 %التضخم

 تقارير بني اتصزائرمعطيات البني الدولر و من إعداد الطالبتت بالإعتماد على  المصدر:
 0208 - 2008تطور معدلات التضخم في الجزائر خلال فترة  ( :29الشكل )

 

 

 (. 08من إعداد الطالبتت بالإعتماد على إحصائيات اتصدوؿ رقم )  المصدر: 

( أعػػػلبا أنػػػه كانػػػت معػػػدلات التضػػػخم 09( والشػػػكل رقػػػم )  08تنكػػػن اتظلبحظػػػة مػػػن معطيػػػات اتصػػػدوؿ رقػػػم )
لارتفػػػاع إلذ الأزمػػػة اتظاليػػػة العاتظيػػػة الػػػتي أدت إلذ ارتفػػػاع سػػػعر %، ويرجػػػع هػػػفا ا4.86بلغػػػت  2008متفبفبػػة في سػػػنة 

مػػن واردات اتصزائػػر تػػتم  60اػػرؼ اليػػورو مقابػػل الػػدولار، مػػا تسػػبب في ارتفػػاع أسػػعار السػػلع اتظسػػتوردة. علمػػا أف % 
تضػػخم إلذ واػػل معػدؿ ال 2009بعملػة اليػػورو باعتبػار الاتحػػاد الأوروبي هػو الشػػريي التجػاري الأوؿ للجزائػػر، في سػنة 

معػدؿ %  2012%، وهو أقصى معدؿ خلبؿ العشرية، ثم شهد تفبفب خلبؿ السنوات اتظوالية ليصػل سػنة  5.73
وهػػو أعلػػػى معػػػدؿ خػػػلبؿ الفػػػترة اتظدروسػػػة، وذلػػػي نظػػرا لارتفػػػاع أسػػػعار اتظنتجػػػات الغفائيػػػة الػػػتي سػػػاتقت بقرابػػػة  8.89

ا على الاسػتقرار النقػدي، كمػا أ ف لػه دلالػة علػى  ػعف التنميػة الاقتصػادية مػن منظػور النصف، وهفا مؤشر خطير جدط
%، ليوااػل  3.25حيػث سػجل  2013اتـفاض القوة الشرائية. لكن ما لبث أف عرؼ معػدؿ التضػخم اتـفا ػا في 

وهو مػا تنثػل مكسػبا للػدفع تؿػو الإسػتقرار النقػدي، خااػة في هػفا  %2.92بيسجل معدؿ  2014إتـفا ه في سنة 
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اتظتػزامن مػع اتـفػاض في أسػعار البػتروؿ، وهػو مػا سػيجعل الصػعوبات اتظاليػة في إيػرادات اتظيزانيػة الظرؼ اتظتميػز بإتـفػاض 
، وتوجػه متوسػ  2014و 2013توقف التراجع اتظعت  للتضخم اتظسػجل في سػنتي  2015للجزائر أقل حدة. خلبؿ 

لع الصػناعية وأسػعار اتطػدمات، %، بسبب إرتفػاع أسػعار السػ4.78اتظعدؿ السنوي للتضخم تؿو الارتفاع تغددا ليبل  
 2017وخػػػلبؿ السػػػنتت  ،%6.4تشػػػهد إرتفػػػاع علػػػى السػػػنوات الػػػتي سػػػبقتها بمعػػػدؿ يبلػػػ   2016وفي السػػػنة اتظواليػػػة 

 .2018سنة  %5.5تكوف معدلات التضخم متفبفبة حيث والت إلذ  2018و

 0208-0228المبحث الثاني: أدوات السياسة النقدية في الجزائر 

بني اتصزائػر لػه القػدرة علػى التػأثير في حجػم الائتمػاف وبالتػالر في حجػم النقػود اتظصػرفية، وعػادة  من اتظعروؼ أف
ما يستخدـ بني اتصزائر أسلحته في توجيه الائتمػاف وجهػة تتفػق وتنفيػف سياسػة ائتمانيػة مرغػوب فيهػا. وفي هػفا الإطػار 

قديػػة منػػف تأسيسػػه وذلػػي تبعػػا للؤو ػػاع الاقتصػػادية إختلفػػت الوسػػائل الػػتي أسػػتعملها بنػػي اتصزائػػر في تنفيػػف سياسػػته الن
 ذلي يتم التطرؽ للمطالب التالية:واتظالية التي مرت بها اتصزائر. ولتو ي  

 المطلب الأول: معدل إعادة الخصم 

يعت  إعادة اتطصم وسيلة يلجأ البني التجاري بموجبها الذ بني اتصزائر للحصوؿ على السيولة مقابػل التنػازؿ لػه 
دات قػاـ هػػفا البنػي ذاتػه  صػػمها للغػير في مرحلػة سػػابقة، وتنكػن أف تكػوف هػػفا السػندات تجاريػة ) خااػػة أو عػن سػن

 عمومية (، ولكن دوف أف يتعد  تاريخ إستحقاقها مدة معينة تحدد حسب نوع السندات وطبيعتها.

نػػوؾ والوسػػيلة الأكثػػر أتقيػػة وفي اتصزائػػر تعتػػ  عمليػػة إعػػادة اتطصػػم الأسػػلوب الأكثػػر اسػػتعمالا لإعػػادة تدويػػل الب
لتدخل بني اتصزائر لإدارة السياسة النقدية، خااػة أف ذلػي يسػم  بالسػير في توافػق مػع أحػد أهػداؼ السػلطة النقديػة 

   1.الفي يهدؼ إلذ اتضد من اللجوء إلذ الإادار النقدي

 واتصدوؿ اتظوالر يو   تطور معدؿ إعادة اتطصم في اتصزائر خلبؿ فترةالدراسة:

  

                                                 
، مفكرة مكملة مقدمة لنيل شهادة ماستير أكادتني في العلوـ الإقتصادية، تخصإ البنوؾ، التجارية ةتأثير السياسات النقدية على سيولايود سهاـ،  - 1

 .88، ص: 2012أـ البواقي،  ـ التسيير،كلية العلوـ الاقتصادية والتجارية وعلو   مالية وبنوؾ، جامعة العربي بن مهيدي،
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 0208-0228(: تطور معدل إعادة الخصم في الجزائر خلال فترة 29جدول )ال

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنة
 4 4 4 4 4 4 %معدل إعادة الخصم

 2018 2017 2016 2015 2014 السنة
 

 3.95 3.75 3.5 4 4 % معدل إعادة الخصم
 .2017-2016تقارير بني اتصزائر ي الدولر و معطيات البنمن إعداد الطالبتت بالإعتماد على  المصدر:

 0208-0228(: تطور معدل إعادة الخصم في الجزائر خلال فترة 02الشكل )

 
 (. 09من إعداد الطالبتت بالإعتماد على إحصائيات اتصدوؿ رقم )  المصدر:

 يلبحظ: اتظعدلات هفا تطور ( أعلبا وتتبع10والشكل رقم ) ( 09رقم ) خلبؿ اتصدوؿ من 

وهفا جيد يعػ  عػن التحسػن  %إستقرار في معدؿ إعادة اتطصم بنسبة  2015إلذ غاية سنة  2008ن سنة م
 في الو عية اتظالية للمصارؼ ويهور فائض سيولة لديها أد  إلذ عدـ التمويل لد  بني اتصزائر. 

وهػفا نػػاتق  %3.5تم إعػػادة إطػلبؽ شػػباؾ معػدؿ إعػػادة اتطصػم حيػػث تم تخفػيض اتظعػػدؿ إلذ  2016وفي سػنة 
 عن إرتفاع في السيولة نتيجة قياـ بني اتصزائر بالإادار النقدي. 

علػػى التػػوالر وهػػفا مػػن  %3.95، %3.75تم رفػػع معػػدؿ إعػػادة اتطصػػم ب:  2018و 2017أمػػا في سػػنتي 
أجل  خ السيولة النقديػة لػد  البنػوؾ وتقلػيإ الطلػب علػى القػروض بهػدؼ إسػتهداؼ التضػخم، ويعػود هػفا الػنقإ 

 يولة إلذ تراجع مداخيل البلبد بسبب الأزمة النفطية.في الس
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 المطلب الثاني: نسبة الإحتياطي الإلزامي

تعت  نسبة الاحتيػاطي الالزامػي أداة هامػة مػن أدوات السياسػة النقديػة في اتصزائػر، والػتي نػإ عليهػا قػانوف النقػد 
مغلػػق لتكػػوين إحتيػػاطي تلسػػب مػػػن (، حيػػث ألزمػػت البنػػوؾ التجاريػػة بفػػػت  حسػػاب خػػاص و 93والقػػرض في مادتػػه )

% مػن اتظبلػ  الػفي أسػتعمل  28تغموع الودائع، أو مػن تغمػل توييفاتهػا، حيػث فر ػت هػفا النسػبة بقيمػة لا تتعػد  
كأسػػػػاس للحسػػػػاب، وتكػػػػوز لبنػػػػي اتصزائػػػػر تجػػػػاوز هػػػػفا النسػػػػبة في حالػػػػة الضػػػػرورة اتظثبتػػػػة قانونػػػػا، وكػػػػل نقػػػػإ في قيمػػػػة 

% من هفا النقإ. وبنفس اتظنطػق يسػتطيع بنػي اتصزائػر  1 ه بغرامة يومية بنسبة الإحتياطي الإلزامي لأي بني سيعر 
أف يسػػاهم في بعػػث نشػػاط جديػػد في سػػوؽ النقػػد عنػػدما تمفػػض النسػػبة القانونيػػة للبحتيػػاطي النقػػدي، ومػػن ثم يصػػب  

د وخلػػػق نقػػػود لػػػد  البنػػػوؾ التجاريػػػة فائضػػػا في الاحتيػػػاطي النقػػػدي تنكػػػن أف تسػػػتخدمه أساسػػػا في تقػػػدا ائتمػػػاف جديػػػ
 مصرفية.

وفي حػالات التضػػخم فػػإف بنػػػي اتصزائػػر تنكنػه عػػن طريػػق رفػػع نسػػبة الاحتيػاطي النقػػػدي أف تلػػد مػػن قػػدرة البنػػوؾ 
التجاريػػة علػػى مػػن  الائتمػػاف إذ قػػد تجػػد البنػػوؾ نفسػػها مضػػطرة إلذ التوقػػف عػػن مػػن  الائتمػػاف لفػػترة مػػن الػػزمن، حػػه 

للقػػدر الػػفي تتطلبػػه نسػبة الاحتيػػاطي اتصديػػدة وقػد تلجػػأ هػػفا البنػػوؾ إلذ  تػتمكن مػػن رفػػع راػيدها لػػد  البنػػي اتظركػزي
الػػػػتخلإ مػػػػن بعػػػػض الأوراؽ اتظاليػػػػة أو التجاريػػػػة الػػػػتي تحػػػػتفظ بهػػػػا إذا كانػػػػت الزيػػػػادة في نسػػػػبة الاحتيػػػػاطي كبػػػػيرة، وكػػػػلب 

الر تخفػػض مػػن الأسػػلوبت تنثػػل قػػوة انكماشػػية للبقتصػػاد بحيػػث تخفػػض مػػن الطلػػب الكلػػي علػػى السػػلع واتطػػدمات وبالتػػ
  .مستو  الأسعار

 0208-0228( : تطور نسبة الإحتياطي الإلزامي في الجزائر خلال فترة 02الجدول )

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنة
 12 11 9 9 8 8 %نسبة الإحتياطي الإلزامي 

 2018 2017 2016 2015 2014 السنة
 

 8 4 8 12 12 %نسبة الإحتياطي الإلزامي
 2018قارير البني اتصزائر معطيات البني الدولر وتمن إعداد الطالبتت بالإعتماد على  در:مصال
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 0208-0228(: تطور نسبة الإحتياطي الإلزامي في الجزائر خلال فترة 00الشكل )

                                                 
 (. 10ات اتصدوؿ رقم ) من إعداد الطالبتت بالإعتماد على إحصائي المصدر: 

 ديسػم   24 في اتظؤرخػة 13-07  رقػم التعليمػة اػدور يلبحػظ فإنػه أعػلبا اتظبينػة اتظعطيػات خػلبؿ مػن 
 سػنة أيضػا ليرفػع % 8 نسػبة ليبلػ  2008 سػنة تغػدد رفعػه  تم حيػث الإلزامػي، الاحتيػاطي بنظػاـ اتظتعلقػة 2007
 ليرتفع السيولة فائض في أكثر التحكم أجل من وذلي 2011سنة  النسبة هفا عند إستقر وقد  %   9إلذ 2010

 اتظعػدؿ بػنفس 2015 سػنة حػه لتبقػى % 12 إلذ 2013 سػنة أخػر  مػرة ارتفعػت وقػد ، 2012سنة % 11 إلذ
السػيولة البنكيػة بفعػل الأزمػة البتروليػة واتظاليػة العاتظيػة بتخفػيض نسػبة  شػهدت إتـفػاض في 2016 سػنة غػير أف القػائم،

تم تخفيض هفا  النسبة من جديػد مػن  2017وخلبؿ شهر أوت   %8إلذ  %12لإجبارية للبنوؾ من الإحتياطات ا
وكاف هفا الإجراء قػد تشػ  للبنػوؾ مػن  ػخ سػيولة أكػ  في السػوؽ، وتحسػبا لػتراكم السػيولة البنكيػة قػاـ  %4إلذ  8%

ولة الناتجػػػػة في اللئاػػػػدار لإمتصػػػػاص السػػػػي %8إلذ  %4برفػػػػع الإحتياطػػػػات الإلزاميػػػػة مػػػػن  2018بنػػػػي اتصزائػػػػر سػػػػنة 
 والزيادة من حجم الإئتماف اتظوجه للئقتصاد ولفا كب  معدؿ التضخم من التزايد.

 المطلب الثالث: عمليات السوق المفتوحة

تجري عمليات السوؽ اتظفتوحة في السوؽ النقدية بمبادرة من بني اتصزائر ببيع وشراء السندات العمومية، والػتي  
( أشػػهر، وسػػندات خااػػة قابلػػة للخصػػم ، أو بغػػرض مػػن  القػػروض ، وقػػد حػػدد  06تحقاقها ) لا يتجػػاوز تػػاريخ اسػػ

( القيمػػة الإتراليػػة للسػػندات العموميػػة الػػتي تنكػػن لبنػػي اتصزائػػر أف تكػػري عليهػػا العمليػػات،  90 – 10القػػانوف رقػػم ) 
تخلػي عنػه منػف اػدور الأمػر ) % من الإيرادات العادية للدولة، غػير أف هػفا السػقف تم ال 20على ألا يتجاوز سقف 
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( اتظتعلق بالنقػد والقػرض. رغػم فعاليػة هػفا الأداة الا أف بنػي اتصزائػر لد يطبقهػا الا مػرتت بصػفة تجريبيػة في  11 - 03
%، ومنػػػف اػػػدور  14.94ملبيػػػت دينػػػار جزائػػػري بمعػػػدؿ فائػػػدة  4، وشملػػػت مبلغػػػا يقػػػدر ب 1996لايػػػة ديسػػػم  

لد يتمكن بني اتصزائر من بيع سندات عمومية لامتصاص هػفا السػيولة  2001سنة  فائض السيولة في السوؽ النقدية
 الفائضة، تؽا جعل هفا الأداة غير فعالة. 

 ،2017مليار دينار لاية أكتوبر 596بل  مستو  تدويل البنوؾ ع  السوؽ اتظفتوحة حوالر 

اؿ التطبيػػق وطبيعػػة العلبقػػة بػػػت وسياسػػة السػػوؽ اتظفتوحػػة تتميػػز عػػن سياسػػة سػػعر إعػػػادة اتطصػػم مػػن ناحيػػة تغػػ
البنوؾ التجارية والبنػي اتظركزي فبينما تلاوؿ البنػي اتظركزي في الثانيػة التػأثير في سػيولة البنػػوؾ التجاريػة وبالتػالر في سػيولة 
السػػوؽ النقديػػة لمحاولػػة تقييػػد أو توسػػيع الائتمػػاف بحسػػب الأهػػػداؼ الاقتصػػادية اتظرغوبػػة تؾػػدا علػػى العكػػس مػػن ذلػػػي 

اوؿ في الأولذ أف يؤثر في سيولة السوؽ النقدية وفي هيكل هفا السوؽ بهدؼ التأثير في سػيولة وقػدرة البنػوؾ التجاريػة تل
 1على خلق الائتماف، وتعت  عمليات السوؽ اتظفتوحة من  من الأدوات اتظهمة والأساسية في السياسة الائتمانية

 قتصاد الكليةئر وأثرىا على متشرات الإستهداف التضخم في الجزاإث الثالث: أساليب حالمب

يتطلػػػب اسػػػتهداؼ التضػػػخم العديػػػد مػػػن الآليػػػات والضػػػواب  حػػػه يػػػتم تطبيقهػػػا علػػػى أرض الواقػػػع لػػػفلي تبنػػػت 
 تطبيق هفا السياسة. إمكانية مد اتصزائر إستراتيجية لسياسة إستهداؼ التضخم و 

 المطلب الأول: إستهداف التضخم في الجزائر 

داؼ التضػػخم في الأسػػاس علػػى مبػػدأ الإعػػلبف اتظسػػبق مػػن طػػرؼ الستػػلطة النرقديرػػة بتحديػػد تعتمػػد سياسػػة اسػػته
متعَػدرؿ معػػت مػػا تسػػعى السرػػلطات النقديػة إلذ تحقيقػػه وذلػػي خػػلبؿ فػػترة زمنيػة معينػػة، لكػػن في اتصرائػػر تتلبحػػظ أفر قػػانوف 

داؼ التضػػخم، حيػػث جػػاء في اتظػػادة اتطػػاص بالنرقػػد والقػػررض لد يتضػػمن في مَػػوادرا أي اػػيغة خاارػػة باسػػته 10//  90
ػػة البنػػي اتظركػػزي في تغػػاؿ النقػػد والقَػػر ض وَالصرػػرؼ وفي تػػوفير أفضػػل « مَػػا يلػػي:  10/  90مػػن قػػانوف  55 تػَتَمَتػَػل متهمر

هَػػا بإتفػاء الطاقػػة الإنتاجيرػػة الوطنيػػة مَػعَ السػػهر علػػى الاسػػتقرار في  الشػروط لتَمَػػرَ منػػتظم للبقتصػػاد الػوطأ واتضفػػاظ بػػه عَلَيػ 
ويتبػػػت مػػػن الػػػنإ أنرػػػه تم تحديػػػد هػػػدؼ تحقيػػػق تفتػػػو ايقتصػػػادي منػػػتظم إلذ جانػػػب تحقيػػػق «. الػػػداخلي واتطػػػارجي للنقػػػد 

                                                 
، مفكرة مكملة تدخل  من متطلبات نيل شهادة ماستر أكادتني في دور السياسة النقدية في  ب  اتظعروض النقدي حالة اتصزائرسنوسي خدتلة،  - 1

-193، ص ص: 2014أـ البواقي،  وـ التسيير،كلية العلوـ الاقتصادية والتجارية وعل  علوـ التسيير، تخصإ مالية وبنوؾ، جامعة العربي بن مهيدي،
194. 
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العَمَلػَة خَارجيطػا فقػد جعػل في اتظقػاـ  الترشغيل الأمثل في اتظقاـ الأورؿ  أمرػا هَػدَؼ اسػتقرار الأشػعار واتضفػاظ علػى اسػتقرار
 الثاني.

إفر اتعػػػػدؼ الأساسػػػػي للسرياسَػػػػة النرقديرػػػػة هػػػػو اتضفػػػػاظ علػػػػى « ا يلػػػػي: كمػػػػ  03/  11وجػػػػاءت خلباػػػػة الأمػػػػر 
ددةط تظؤشرات أ  «.  عار الاستهلبؾ ساستقراريرة الأسعار، باعتبارها زيادة تدرتكيرةط تػت

شػكل اػدمة بالنرسَػبة لاسػتقرار الأسػعار في اتظػد   2008وعلى أساس متتوسر  سنوي فإَف اعود النرضخم في 
عػػودة الضػػخم علػػى الصػػعيد العػػاتظي، إ ػػافة إلذ ذلػػي فػػإف الإنتعػػاش اتصػػوهري في التروسرػػع النرقػػدي  اتظتوسػػ ، بػػالنظر إلذ

 .2008% في سَنَة  4.86أاب  يسهم في إحداث التوترات التضخمية. حَي ث بػَلََ  متتػَوَسر  التتضخَم السنوي 

% إلذ تطػوير أداة ملبئمػة  5.74الػفي واػل إلذ  2009لقد أدر  الارتفاع اتظسػتمر في النرضػخم خاارػة سَػنَة 
، وتدثػػػل في تفػػػوذج توقػػػع تضػػػخم لأجػػػل قصػػػير يتسػػػتجيب لانشػػػغاؿ رؤيػػػة مسػػػتقبلية، لغػػػرض الوقػػػع 2009متن ػػػدَ سػػػبتم  

 2010الشػػهري اتظعػػدؿ الضػػخم وتطػػورا لأفػػق سػػنة واحػػدة. ولد يتعػػد فػػارؽ توقػػع اتظتوسرػػ  السػػنوي للتضػػخم لايػػة سَػػنَة 
نقطػػة مئويػػة مػػن متعَػػدرؿ التضػػخم المحقػػق والمحسػػوب مػػن طػػرؼ الػػديواف الػػوطأ % 0.14بػػػ  2010اتظنجػػز في سػػبتم  

% (. وبالترالر بقي متتػَوَسر  التضخم قريباط من التوقعػات قصػيرة الأجػل . ويعػد هػفا  3.91للئحصاء لشهر ديسم  ) 
هػدؼ التضػخم المحػدد  % ( بتنػاغم مػع 5.74)  2009معدؿ التضػخم متراجعػا متقارَنػَة مَػعَ الارتفػاع الػفي ميػز سَػنَة 

، كهػػػدؼ  ػػػمأ للسريراسَػػػػة 2010نقطػػػػة واحػػػدة ( بموجػػػب سػػػػنة  –% ل أو  04مػػػن قبػػػل تغلػػػػس النقػػػد والقػػػرض ) 
 النرقديرة .

علػػى الػػرغم مػػن الطػػابع الػػدراخلي للظػػاهرة التضػػخمية في اتصزائػػر، تلعػػب السرياسػػة النرقديرػػة دَوَرا نشػػطا في اتضفػػاظ 
غػػم أفَ هتػػدَؼَ التَضػػحَم كهػػدؼ اػػري  للسريراسَػػة النرقديرػػة كػػاف قػػد تدػػت إقامتػػه في أوت عَلػَػى اسػػتقرار الاقتصػػاد الكلػػي، رت 

، وعليػػػػه فػػػػإفر دور السياسَػػػػة النرقديرػػػػة في مكافحػػػػة التَضػػػػخم يتػػػػولاا بػَنػَػػػي اتصزائػػػػر مػػػػن خػػػػلبؿ الأدوات اتظلبئمػػػػة، 2010
% ( كبػير 8.89واػل إلذ  2012سرػنة اتظدعومة بإدارة مرنة لسياسة سعر الصرؼ إلا أفر الارتفاع في متعدرؿ التضػخم 

ب  2016و 2015ليتصػػػػػػاعد في سػػػػػػنتي  2014و 2013مقارنػػػػػػة باتظعػػػػػػدؿ اتظسػػػػػػتهدؼ وسػػػػػػجل تراجػػػػػػع في سػػػػػػنتي 
أفر عمليرػػة وهػػفا التفبػػفب يؤكػػد   2018و 2017، ثم يتراجػػع مػػن جديػػد في سػػنتي علػػى التػػوالر %6.4و 4.78%

ات والعوائق التي تحوؿ دوف تحقيق المجػاؿ المحػدد رغػم أف اتظعػدرؿ استهداؼ التتضخم لا تزاؿ تعاني من العديد من الصرعوب
 .%4 - %3اتظستهدؼ في اتضقيقة ليس اغيرا  
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 2018-2008في اتصزائر خلبؿ واتصدوؿ اتظوالر يبت معدؿ تطور التضخم الفعلي واتظستهدؼ 

 0208-0228(: معدل تطور التضخم الفعلي والمستهدف في الجزائر خلال  00الجدول )
 التضخم المستهدف التضخم الفعلي السنة
2008 4.86 3%   -4%     
2009 5.73 4% 
2010 3.91  
2011 4.52 
2012 8.89 
2013 3.25 
2014 2.92 
2015 4.78 
2016 6.4  
2017 4.1 
2018 5.5  

 2017-2016بيانات البني الدولر  المصدر:

 الجزائر لتعزيز استراتيجيّة استهداف التضخم المطلب الثاني: الإجراءات التي قامت بها

 :1وذلي من خلبؿ، اتصزائر في التضخم إستهداؼ سياسة تطبيق إمكانية مد  سيتم التعرؼ في هفا اتصزء عن

 الجزائر بنك إستقلالية -0

 :يلي كما نوجزها معايير عدة اتباع يتم اتصزائري اتظركزي البني استقلبلية مد  معرفة أجل من 

 اتضكومة تدخل مد  تحديد خلبؿ من وذلي النقدية، السياسة وتنفيف و ع في اتظركزي البني وحرية ةسلط  -
 .السياسة هفا بشأف

                                                 
1
 تحت ماجستير، رسالة، 2003-1994 للفترة اتصزائر حالة دراسة النقدية للسياسة حديث كأسلوب التضخم استهداؼ سياسة" العزيز، عبد طيبة  

 .182-179، ص ص: 2005 الشلف، بوعلي، حسيبة جامعة علي، بن بلعزوز الدكتور إشراؼ
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 ومعػدؿ ولايػتهم ومػدة الادارة تغلػس وأعضػاء اتظركزيػة البنػوؾ تػػافظي وتعيػت عػزؿ في اتضكومػة سػلطة  -
 .ويائفهم في استقرارهم

 .للحكومة الائتمانية للتسهيلبت منحه مد  وكفا اتظيزانية، في لعجزا بتمويل اتظركزي البني التزاـ مد - 

 .اتظركزي البني ميزانية بشأف اتضكومة سلطة - 

 والتصػويت اتظشػاركة حػق إلذ تنتػد أـ فقػ  باتضضػور التمثيػل كػاف وإذا( المجػالس في اتضكومػة تدثيػل مػد  - 
 .)القرارات اتخاذ عن والاعتراض

مػنخفض  التضػخم معػدؿ كػاف كلما أنه حيث(أساسي كهدؼ العملة وقيمة سعارالأ استقرار على اتضفاظ - 
 التالية: القاعدة خلبؿ من وذلي اتظركزي للبني أك  استقلبلية على دؿ كلما ومستقر

D=P/1+P 

 :حيث

 :D الاستقلبلية درجة 

  P: التضخم معدؿ. 

 .الأخر  اتعيئات أماـ اتظركزي البني مساءلة مد - 

 مػن اسػتقلبليته مػد  معرفػة أجػل مػن اتصزائػر بنػي حالػة علػى اسػقاطها سػنحاوؿ اتظعػايير فاهػ خػلبؿ ومػن لػفا
  03. والأمر 10 -11.  والقرض النقد قانوف مثل مهامه وحددت اتصزائر بني تأسيس حكمت التي القوانت خلبؿ

  الأعضاء تعيين في الحكومة سلطة حيث من -0-0

قابلػة  سػنوات سػتة تظػدة رئاسػي بمرسػوـ المحػافظ تعيػت ويػتم نػواب، ثػلبث يسػاعدا تػػافظ يترأسػها البني ادارة إف
  اتصزائػر بنػي باسػم المحػافظ تنضػي اتظػدة، حيػث هفا ألغى قد (،11-03الرئاسي ) الأمر أف غير واحدة، مرة للتجديد

 أنػه كمػا والدائنػة، نػةاتظدي راػدتها بػأ اتصاريػة واتضسػابات العػاـ التقريػر ويقػدـ اتصزائػر، بنػي عمليات تضساب العقود كل
 اتظنظمػات وكػفا مػثلب الػدولر النقػد اػندوؽ يعقػدها الػتي النػدوات في كاتظشػاركة ( الدوليػة المحافػل في اتصزائػر بنػي تنثػل

 بواسػطة يثبػت الػفي الصػحي العجػز :فقػ  حػالتت في أيضػا رئاسػية بمراسػيم مهامػه إلػاء ويػتم .) الإقليميػة واتعيئػات
 .الفادح تططأاو  القانوف
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-03الأمػر ) بمقتضػى ألغيػت اتظادة وهفا سنوات مسسة تظدة رئاسي بمرسوـ يعينوف أيضا هم :المحافظ نواب أما
 قانونػا، الصػحي العجػز ثبػوت حالة في ونوابه المحافظ إقالة وتتم نواب، ثلبثة هو النواب وعدد اتصمهورية، ( لرئيس11
 .اتصمهورية رئيس طرؼ من يصدر رئاسي مرسوـ بموجب وذلي الفادح، اتططأ أو

  النقدية السياسة إدارة حيث من -0-0

 القػرض و النقػد تغػاؿ في اتصزائر بني مهمة تتعلق حيث 1النقدية السياسة إدارة في الكاملة الصلبحية له أعطي
 ،للنقػد واتطػارجي الػداخلي الاسػتقرار عػن بحثػا الػوطأ للبقتصػاد سػريعة لتنميػة اللبزمػة الشػروط وتوفير والصرؼ. إنشاء

 الصرؼ. سوؽ  ب  وسائل وكل اتظراقبة التسيير، النقدي، التداوؿ بضب  مكلف فهو وبهفا

 والقػرض النقػد تغلػس يقػوـ" "ج" الفقػرة " 62 " اتظػادة نصػت فقػد :النقديػة السياسػة هػدؼ حيػث مػن أمػا
 فيمػا لاسػيما النقديػة الأهػداؼ المجلػس تلػدد وتعػفا ، وتقييمهػا ومتابعتهػا عليهػا، والإشػراؼ النقديػة السياسػة بتحديػد
 مػن ويتأكػد النقديػة، السػوؽ في الوقايػة قواعػد يضع وكفا النقد استخداـ تلدد والقروض، النقدية المجاميع بتطور يتصل
 .الاختلبؿ تؼاطر من التقليل إلذ ترمي السوؽ في معلومات نشر

 الحكومة تدخل درجة حيث من -0-3

 تقػدا لػه تمػوؿ كمػا النقػد، و باتظاليػة يتعلق قانوف نإ أو نوفقا مشروع كل حوؿ اتصزائر بني استشارة يتم  -
 .الاقتصاد لتطوير ومهما مناسبا يراا ما حسب للحكومة، إقتراحاته

 .النقدي النظاـ باستقرار تمل ما بكل اتضكومة بإعلبـ يقوـ -

 للنقػد الاقتصػادية الو ػعية تطػور فهػم و تظتابعػة  ػرورية يراهػا الػتي واتظعلومػات الاحصػائيات يرمػع يقػوـ  -
 .الدولية واتظؤسسات البنوؾ طرؼ من والقرض

 .اتظصرفية اتظعاملبت تغاؿ في اتظالية واتظؤسسات البنوؾ زبائن تزاية  -

 : خلبؿ من وذلي اتظالر، اتصانب تمإ فيما واتضكومة اتصزائري البني بت ما والتنسيق التشاور تدعيم  -

 .اتظالية و اديةالاقتص التقارير وشروط مضموف إثراء -

  .اتطارجي والدين اتضقوؽ لتسيير اتظالية ووزارة اتصزائر بني بت مشتركة تصنة إنشاء -

                                                 
  .القرض و بالنقد علقتاتظ  11 -03 الأمر من "ج" الفقرة ، 62  اتظادة و ، 36 اتظادة  1
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  .البلد في تقع التي الطبيعية الكوارث عن الناترة البناء إعادة تدويل -

 .اتظالية للمعلومة أفضل انسياب على العمل -

 البنك  مساءلة حيث من -0-4

 .جزائية أخطاء إرتكاب حالة في أو اتظهأ بالسر تعلق ما امنه نقاط عدة تحديد تم

 الدراسػات هػفا و اتظركزيػة، البنػوؾ اسػتقلبلية مػد  دراسػة علػى قامػت الػتي الدراسػات مػن العديػد تؾػد كمػا
 هػفا ترتيػب في التبػاين مػع اتظركػزي، البنػي اسػتقلبلية درجػة لقيػاس إسػتخدامها تنكػن اتظعايير من تغموعة على إجتمعت

 منها. لكل النس  والوزف ،1عاييراتظ

  للتضخم معين معدل عن الاعلان -0

 3 بػت مػا يػتراوح تضػخم معػدؿ تحديػد علػى 2008 لسػنة السػنوي التقريػر في جػاء فقػد الشػرط بحسػب هػفا 
 .% 3.4هو اتظستهدؼ التضخم معدؿ حدد 2010 سبتم  . وفي4 %و

 أغلػب في تؾػد وإتفا اتظستهدؼ التضخم معدؿ عن وا   إعلبف هناؾ يكن لد تليها التي السنوات في لكن    
 يػزاؿ لا الشػرط هػفا أف القػوؿ تنكػن لػفا اتؿرافػه وأسػباب اتضاليػة، للسػنة اتظتوقػع التضػخم معػدؿ عػن التحػدث الأحيػاف

  .اتصزائر في مطبق غير

 الأسعار  إستقرار ىو النقدية للسياسة الأولي الهدف -3

 لد أنػه أي الأسػعار، إسػتقرار هػدؼ بينهػا مػن النقديػة للسياسػة أهػداؼ عػدة والقرض النقد قانوف حصر حيث
 غػير الشػرط هػفا ويعػد بتحقيقػه، النقديػة السػلطة تعهد رغم له والأساسي الأوؿ اتعدؼ هو التضخم في التحكم تكعل
 .التضخم إستهداؼ سياسة تطبيق من النقدية السلطة تتمكن حه اتصزائري الاقتصاد في قائم

  ياناتالب توفر -4

 تؽػا متقدمػة، التضػخم بمعػدؿ للتنبػؤ وبػرامق آليػات اتصزائػر لبنػي يكػوف أف التضػخم اسػتهداؼ سياسػة تتطلػب
 اتظػد  علػى التضػخم معػدؿ راػد مػن تدكنػه اتظتغػيرات عػن معطيػات علػى تلتػوي معلومػات بنػي تشػكيل منػه يستدعي

                                                 
 .1996العربي،  النقد اندوؽ تنظيم العربي، الوطن في النقدية السياسة حوؿ ندوة، )اتظركزي للمصرؼ التشريعي الاستقلبؿ معايير (من مقتبسة معايير  1
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 اسػتهداؼ سياسػة يتبػع أف أراد إذا تغػيراتاتظ عػن اتظعلومػات هػفا تنلػي أف اتظركػزي البنػي علػى تكػب كمػا البعيػد،
 اتظسػتقبلية الو ػعية عػن وبيانػات ودوريػات رتشيػة ومطبوعػات تقػارير إاػدار عليػه يتعػت كمػا اتظسػتقبل، في التضػخم
 حيػث ألػا أخػر  دوؿ مػن بكثػير أحسن اتصزائر تعت  كما التضخم، على تأثير تعا التي والنقدية الاقتصادية للمتغيرات

 عػ  والقرضواتظتعلق بالنقد  10-90 قانوف  من 106 اتظادة عليه نصت ما حسب وسنوية شهرية تقارير بنشر تقوـ
 .اتضالية النقدية السياسة و عية حوؿ اتصزائر لبني الالكتروني اتظوقع

  والمساءلة الشفافية -5

 مػن التضػخم معػدؿ تقػدير في اتظسػتقبلية النظػرة واعتمػاد للمسػاءلة اتظركػزي البنػي وإخضػاع الشػفافية زيػادة تعػد
 تكثيػف خػلبؿ مػن الشػفافية هػفا تعزيػز اتصزائػر بنػي علػى ويتعػت التضػخم، إسػتهداؼ سياسة لقياـ الأساسية الشروط
 مػن جػو في قػراراتهم الاقتصػاديت الأعػواف يأخػف حػه ذلػي تحقيػق وإمكانية أهدافه لشرح والأسواؽ باتصمهور الاتصاؿ
 تعػا تمضػع مسػاءلة هيئػة توجػد لد إذا تكفػي، لا وحػدها الشػفافية أف إلا اتظسػتقبل، في الظػروؼ بشػأف واليقت الشفافية
 تحديػد يتعػت لػفا للؤهػداؼ تحقيقػه مػد  عػن اتظركػزي البنػي تسػأؿ الػتي اتصزائػر في اتعيئػة هػفا توجد فلب اتظركزي، البني
 تجػدي ولا اتصمهوريػة، رئػيس يعينهػا تقلةمسػ هيئػة أو اتضكومػة أو ال تظػاف في تدثلت سواء اتظهمة بهفا تكلف معينة هيئة

 النقديػة السياسػة أدوات بػت وا ػحة تػأثير علبقػة توجػد لد إذا اتظسػتهدؼ التضػخم معػدؿ عػن اتظسػتقبلية اتظعطيػات
 إحػداث إاػلبحات يتطلػب لػفا للتضػخم، اتظسػتهدؼ اتظػد  أو اتظعػدلات تحقيػق مػن يػتمكن حػه التضػخم ومعػدؿ
 السػلطة بسػلوكيات التضػخم اتجاهػات تػرب  قياسػية إحصػائية تفػاذج إتكػاد علػى لعمػلوا النقديػة السياسػة أدوات علػى

 .النقدية أدواتها تغيير خلبؿ من النقدية

 وذلػي وهػو التضػخم إسػتهداؼ أنػواع أحد باتباع تقوـ التي الدواؿ من اتصزائر بأف الدولر النقد اندوؽ يعت  
 عمليػة وتػتم اتطارجيػة، وكػب  الصػدمات اتظنافسػة تضمايػة نػةمر  بطريقػة الصػرؼ سػعر تعػوا يػدير اتصزائػر بنػي لأف

 كمعػدؿ النقديػة السياسػة أدوات باسػتخداـ التجاريػة، البنػوؾ تدويػل إعػادة طريػق عػن اتصزائػر في التضػخم اسػتهداؼ
 .اتطصم إعادة

 أف نتنكػ لا أنػه نسػتنتق تكعلنػا تؽػا تػققػة غػير التضػخم لاسػتهداؼ العامػة الشػروط أغلػب أف إلذ بالإ ػافة 
 تتراوح اتصزائر في المحققة التضخم معدلات أف كما القريب اتظد  في التضخم استهداؼ سياسة النقدية السلطة تعتمد
 النقدية. السياسة لإدارة الإطار هفا لتطبيق مناسبة لا تعت  والتي ، %8-2بت 
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 خلاصة الفصل
 

ة إاػػلبحات عميقػػة خااػػة علػػى اتظسػػتو  إف إنتقػػاؿ الإقتصػػاد اتصزائػػري إلذ إقتصػػاد السػػوؽ تطلػػب إحػػداث عػػد
اتظتعلػػػق بالنقػػػد  10-90النقػػػدي، وذلػػػي بإعطػػػاء الػػػدور اتضقيقػػػي للبنػػػي اتظركػػػزي لإدارة السياسػػػة النقديػػػة بػػػدءا بقػػػانوف 

والتي تع  سنة بداية تطبيق سياسػة إسػتهداؼ  2010، وتعديل سنة 11-03والقرض وما تلبا من تعديلبت كالأمر 
 التضخم في اتصزائر.

 النػاتق تفػو معػدؿ في تظتمثلػةاو  اتظتغػيرات تؼتلػف لتطػور تم التعػرض فيهػا والػتي تحليليػةال الدراسػةن خػلبؿ ومػ
 هناؾ كاف إف تبت التي الاختبارات تظختلف الإشارة مع الصرؼ وسعر النقدية الكتلة التضخم، معدؿ اتطاـ، الداخلي
 .الطويل اتظد  في الأسعار ستقرارلإ تحقيق

ت مػا بػت ن خلبؿ هفا الفصل أف التضخم في اتصزائر لا يرجع لأسباب نقدية فق  وإتفػا تنوعػستخلصنا مإوقد 
، وفي الأخير قمنا بدراسة مد  توفر شروط اسػتهداؼ التضػخم في اتصزائػر، وكانػت النتيجػة أسباب هيكلية ومؤسساتية

ارة السياسػة النقديػة في اتظسػتقبل مػن ، لكن بإمكاف اعتمػاد هػفا الأسػلوب في إدرمعظم الشروط غير تػققة في اتصزائأف 
خػػػػلبؿ تبػػػػأ السػػػػلطة النقديػػػػة تعػػػػدؼ اسػػػػتقرار الأسػػػػعار في اتظػػػػد  الطويػػػػل كهػػػػدؼ أساسػػػػي للسياسػػػػة النقديػػػػة وإعطػػػػاء 

 .عتماد النظرة اتظستقبلية في التنبؤ بمعدؿ التضخمإستقلبلية أك  لبني اتصزائر وكفا إ
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 الخاتمة 

فهػي تعػ  عػن ارتفػاع اتظسػتو  ، دة تطػورات حسػب الأو ػاع الاقتصػاديةقػد عػرؼ معػدؿ التضػخم في اتصزائػر عػ
العاـ للؤسعار، ويترتب عن ذلي تفبفب حجم النتاج المحلي اتطاـ، و آلة تعبئة اتظػدخرات اتظاليػة وسػوء توزيػع الػدخوؿ 

ن ارتفػاع الأسػعار والثروات. وقد تصأت معظم الدوؿ الػتي تعر ػت للتضػخم ومنهػا اتصزائػر إلذ السياسػة النقديػة للحػد مػ
حيػػث تعتػػ  هػػفا السياسػػة تغموعػػة مػػن الاجػػراءات الػػتي تسػػتخدمها الدولػػة في التػػأثير في عػػرض النقػػود إتكػػاد توسػػع أو 

 انكماش في حجم القوة الشرائية للمجتمع بما يتفق وتحقيق تغموعة أهداؼ السياسة النقدية.

مباشرة تظكافحة التضػخم تعػرؼ بسياسػة اسػتهداؼ  ومنف بداية التسعينات قامت العديد من الدوؿ بتبأ مقاربة
التضػػخم، وتتمثػػل هػػفا السياسػػة في إعػػلبف اػػري  مػػن قبػػل السػػلطات النقديػػة بػػأف السياسػػة النقديػػة سػػتقوـ باسػػتهداؼ 
مستو  تػدد تظعدؿ التضخم خلبؿ مدة زمنية تػددة بحث يكوف اتعدؼ الأساسي تعػفا السياسػة هػو اسػتقرار الأسػعار 

 ل.في اتظد  الطوي

قػػد تم في هػػفا الدراسػػة البحػػث عػػن مػػد  فعاليػػة هػػفا السياسػػة في تحقيػػق اسػػتقرار الأسػػعار وتػاولػػة الإجابػػة عػػن 
الإشػػكالية اتظطروحػػة وتغموعػػة التسػػاؤلات اتظرتبطػػة بهػػا مػػن خػػلبؿ ثػػلبث فصػػوؿ حيػػث تم التطػػرؽ في الفصػػل الأوؿ إلذ 

ماهيػػػة التضػػػخم وسياسػػػة اسػػػتهدافها كمػػػا تم التطػػػرؽ في  الإطػػػار النظػػػري للسياسػػػة النقديػػػة والفصػػػل الثػػػأ بحثنػػػا فيػػػه عػػػن
 .2018-2008الفصل الثالث إلذ مد  فعالية سياسة استهداؼ التضخم في اتصزائر خلبؿ الفترة اتظمتدة بت 

ولقػػػد تم البحػػػث عػػػن مػػػد  فعاليػػػة هػػػفا السياسػػػة في تحقيػػػق اسػػػتقرار الاسػػػعار وتػاولػػػة الإجابػػػة عػػػن الاشػػػكالية 
 اؤلات اتظرتبطة بها، اتظطروحة وتروع التس

 الإجابة عن الاشكالية:

يكمػػن دور السياسػػة النقديػػة في تحقيػػق الإسػػتقرار النقػػدي وتعػػفا فهػػي فعالػػة عنػػد قػػدرتها علػػى  ػػب  
الكتلػػة النقديػػة وهػػفا مػػا يػػؤدي إلذ التػػأثير علػػى تغموعػػة مػػن اتظتغػػيرات الإقتصػػادية للنػػاتق المحلػػي الإترػػالر 

 في معدلات التضخم وإستقرارها. وسعر الصرؼ وهفا من أجل التحكم
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 ختبار الفرضيات:ا

وبعػػد إلػػاء تؼتلػػػف تطلعػػات هػػػفا البحػػث الػػتي حػػػاوؿ في ثنايػػا متنػػػه الإجابػػة علػػى الإشػػػكالية اتظطروحػػة أنفػػػا، ثم 
التواػل إلذ ترلػػة مػن النتػػائق تنكػػن سػردها مػػع التركيػػز بمػد  تحقػػق الفر ػيات اتظطروحػػة في مسػػتهل هػفا البحػػث وذلػػي 

 اط التالية:وفق النق

ة منها تحقيػق تغموعة الإجراءات التي تتبعها السلطات النقدية للواوؿ إلذ الأهداؼ اتظسطر السياسة النقدية  -
 تفو حقيقي دوف تضخم تلي لإعتبار التضخم اتعدؼ الأساسي للسلطة النقدية، وهو مايعأ تاكيد الفر ية الأولذ.

سػػػعار يترتػػػب عنػػػه عػػػدة آثػػػار منهػػػا تػػػدهور قاعػػػدة جهػػػاز يعػػػ  التضػػػخم علػػػى الإرتفػػػاع في اتظسػػػتو  العػػػاـ للؤ -
الإئتماف، وكفلي إختلبؿ في ميزاف اتظدفوعات وأيضا يزيد من عمق اتعوة بت طبقات المجتمع عند توزيػع الػدخوؿ ورغػم 

مل أف السياسة النقدية تلعب دورا هامػا في إمتصػاص العػرض النقػدي ولكػن هئػا لا يعػأ ألػا السياسػة الوفيػة الػتي تسػتع
تظكافحػػة التضػػخم فػػلب تنكػػن إتقػػاؿ دور السياسػػة اتظاليػػة في تحقيػػق ذلػػي مػػن خػػلبؿ تحريػػي أدواتهػػا، وهػػو مػػا يؤكػػد عػػدـ 

 احة الفر ية.
حػديث للسياسػة النقديػة يقػوـ علػى إلتػزاـ السػلطات النقديػة ارة عن إطار سياسة إستهداؼ التضخم هي عب -

ددة علػػػى أف يترافػػق ذلػػي مػػػع إعطػػاء الإسػػتقلبلية التامػػػة بتحقيػػق معػػدؿ مسػػتهدؼ للتضػػػخم مػػن خػػلبؿ فػػػترة زمنيػػة تػػػ
للبنوؾ اتظركزية في و ع السياسات والإجراءات اللبزمة مع الإلتزاـ الكامل بالشفافية تؽػا يعػزز مصػداقيتها، وهػفا مػاينفي 

تغػػاؿ  إعػػلبف البنػػي اتظركػػزي تظعػػدؿ أوعلػػى  يتوقػػف سياسػػة إسػػتهداؼ التضػػخمتطبيػػق تؾػػاح اػػحة الفر ػػية القائلػػة: إف 
 مستهدؼ للتضخم.

، ودقة على مد  تؾاح السياسػة اتظتبعػة في تحقيػق الأهػداؼ النهائيػة لا يستطيغع البني اتظركزي اتضكم بسرعة -
، وهػػفا الأداء والأهػػداؼ الوسػػيطية مؤشػػرات تظػػد  تؾػػاح البنػػي اتظركػػزي لتحقيػػق اتعػػدؼ النهػػائي ولػػفلي تعػػد مؤشػػرات

 ت الاقتصادية تساهم في تفسير التضخم بطريقة مباشرة أو غير مباشرة.يؤكد احة الفر ية القائلة أف اتظتغيرات

إف إنتقػػاؿ الإقتصػػاد اتصزائػػري إلذ إقتصػػاد السػػوؽ تطلػػب إحػػداث عػػدة إاػػلبحات عميقػػة خااػػة علػػى اتظسػػتو  
النقدي وبفلي أعطى الدور اتضقيقي للبني اتظرركػزي، وبػالرغم مػن هػفا الإاػلبحات لد تػتمكن السػلطات النقديػة مػن 
تحقيػػػق الشػػػروط اتظطلوبػػػة لنجػػػاح سياسػػػة إسػػػتهداؼ التضػػػخم خااػػػة فيمػػػا يتعلػػػق بإسػػػتقلبلية البنػػػي اتظركػػػزي، اتظسػػػاءلة، 
الشػػفافية و ػػرورة إعػػلبف هػػدؼ وحيػػد ألا وهػػو إسػػتهداؼ معػػدؿ أو تغػػاؿ للتضػػخم في اتظػػد  القصػػير واتظتوسػػ ، وهػػفا 
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 تػػوفير تريػع متطلبػػات تطبيػػق سياسػػة إسػػتهداؼ النقديػػة سػػاتقت في أف الإاػػلبحاتينفػي اػػحة الفر ػػية القائمػػة علػى 
 .التضخم في اتصزائر

 نتائج الدراسة:

 يعت  هدؼ التضخم هو اتعدؼ الأساسي للسلطة النقدية. -
تدثل سياسة استهداؼ التضخم إطار جديد لإدارة السياسة النقدية بالتركيز على هدؼ إسػتقرار الأسػعار في  -

 .اتظد  الطويل كهدؼ لائي تعفا السياسة
 بصػػػػػفة أكػػػػػ  أنترسػػػػػخ عليهػػػػػا التضػػػػػخم اسػػػػتهداؼ سياسػػػػػة تطبيػػػػػق اتظسػػػػػتقبل في النقديػػػػػة السػػػػلطة أرادت إذا -

 اػدور وزلػا بعػد اهتز الاستقلبلية هفا أف علمنا إذا خااة لآف عليها هي عما اتظيدانية واتظمارسة القانونية الاستقلبلية
 11-03الأمر 

سػػعر البػػتروؿ وذلػػي في غيػػاب اػػادات أخػػر  غػػير قطػػاع اتظػػتحكم الوحيػػد في راػػيد ميػػزاف اتظػػدفوعات هػػو  -
 .المحروقات
رغػػػػم فعاليػػػػة السػػػػوؽ اتظفتوحػػػػة إلا أنػػػػه يصػػػػعب تطبيقهػػػػا أو الإعتمػػػػاد عليهػػػػا في اتصزائػػػػر وذلػػػػي راجػػػػع لضػػػػيق  -

 الأسواؽ اتظالية والنقدية. 
بإمكػػاف  لا تنكػػن تطبيػػق سياسػػة إسػػتهداؼ التضػػخم في اتصزائػػر لعػػدـ تػػوفر الشػػروط في الوقػػت اتضا ػػر لكػػن -

إعتماد هفا الأسلوب في إدارة السياسة النقدية في اتظستقبل من خلبؿ تبػأ السػلطة النقديػة تعػدؼ إسػتقرار الأسػعار في 
 اتظد  الطويل كهدؼ أساسي للسياسة النقدية .

تساهم كل من الكتلة النقدية والناتق المحلي اتطاـ وسعر الصػرؼ ومعػدؿ إعػادة اتطصػم والإحتيػاطي الإلزامػي  -
 معدؿ التضخم بطريقة مباشرة أو غير مباشرة. تفسيركفا رايد ميزاف اتظدفوعات تغتمعة في و 

العوامػػل اتظػػػؤثرة بشػػػكل كبػػير علػػػى التضػػػخم مػػػن في اتصزائػػػر ومعػػػدؿ الإحتيػػػاطي الإلزامػػي سػػػعر الصػػرؼ يعتػػ   -
زاف اتظدفوعات ليس تعػا تػأثير ومعدؿ اتطصم ومي الإترالرمعدؿ الكتلة النقدية والناتق المحلي فيما تمإ أما ، اتظستهدؼ

 على سياسة التضخم اتظستهدؼ في اتصزائر.
يعػد الػػرقم القياسػي لأسػػعار اتظسػػتهلكت أكثػر اسػػتخداما لقيػػاس معػدؿ التضػػخم، إذ يعتػػ  معروفػا جػػدا لػػد   -

 اتصمهور تؽا يسهل فهمه.
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 المقترحات:

 ا نواي بمايلي:إليها من خلبؿ الدراسة فإنن من خلبؿ ما سبق وتبع للنتائق اتظتوال

 لا بد من توفر إستقلبلية للبني اتظركزي حه يتم مساءلته عن الأهداؼ التي رتشها -
 البحث عن الشروط اللبزمة لتطبيق سياسة إستهداؼ التضخم في اتصزائر في اتظستقبل. -
 تفعيل أدوات السياسة النقدية غير اتظباشرة خااة عمليات السوؽ اتظفتوحة. -
اد الأساسػية اتظكونػػة تظؤشػر أسػعار الإسػػتهلبؾ الػتي يسػتفيد منهػػا الأغنيػاء والفقػراء علػػى إلغػاء الػدعم علػػى اتظػو  -

 حد سواء،  لإعطاء اورة اادقة عن معدؿ التضخم في اتصزائر الفي يستهدفه البني اتظركزي.

 فاق الدراسة: آ

العديػد مػن الدراسػات  بعد دراستنا لتقييم سياسة إسػتهداؼ التضػخم في اتصزائػر ومػع أف هػفا اتظو ػوع تنػاوؿ في
والػػػفي يبقػػػى مػػػن اتظوا ػػػيع الأساسػػػية الػػػتي تعػػػا أتقيػػػة كبػػػيرة في إدارة السياسػػػة النقديػػػة،  إلا أنػػػه تبقػػػى بعػػػض اتصوانػػػب في 

 دراستنا لد نتناوتعا وتنكننا إقتراحها كموا يع لدراسات أخر :

 دور سياسة التعقيم النقدي في اتضد من ياهرة التضخم  -
 ت التضخم في الإقتصاد اتصزائريدراسة قياسية لمحددا -
 أثر إستقلبلية البني اتظركزي على فعالية إستهداؼ التضخم -
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 : ملخص
 لىع مستقرة أسعار مستويات تحقيق إلذ تهدؼ النقدية للسياسة حديثة ستراتيجيةا هي التضخم استهداؼ

 استقرار وكفلي اتظستهدفة الدوؿ في التضخم معدلات تخفيض في تؾاحا السياسة هفا أثبتت. الطويل اتظد 
 إلذ دراستنا تهدؼ وبالتالر السياسة هفا تطبيق في اتصزائر بني تؾ  إذا ما نتساءؿ لفا التضخم، معدلات تقلبات
 اتظنهق اعتماد تم والنشأة، التطبيق وشروط تعريف من التضخم، استهداؼ لسياسة النظرية اتصوانب بمختلف الإتظاـ

 استهداؼ لسياسة تطبيقها ونقائإ اتصزائر في النقدية السياسة مسار عرض سيتم حيث التحليلي الوافي
 تعاني الناشئة الدوؿ ككل اتصزائر أف إلذ دراستنا خلصت. 2018-2008خلبؿ الفترة اتظمتدة بت  التضخم

 .بفاعلية التضخم استهداؼ تطبيق من تدنعها، البنكي النظاـ تطور وعدـ قتصاديالا كطابعها نقائإ، عدة من
 الكلمات المفتاحية:

 النقدية، التضخم، سياسة استهداؼ التضخم، البني اتظركزي السياسة
Abstract : 

Inflation targeting is a monetary policy strategy that aimes to achieve stable 
long-term price levels. This policy has proved successful in reducing the inflation 
rates in the targeted countries as well as stabilizing fluctuations in inflation rates. 
Therefore, we wonder whether the Bank of Algeria succeeded in implementing 
this policy, our study aims to know the various theoretical aspects of inflation 
targeting policy. Which will present the course of monetary policy in Algeria and 
the shortcomings of its application of inflation targeting policy Our study 
concluded that Algeria suffers from several imperfections, such as its economic 
nature and the lack of development of the banking system, to implement inflation 
targeting effective. 

 

 


