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والصلاة على أشرف الأنبياء   ذي بشكره تدوم النعملالحمد لله ا
 والمرسلين سيدنا محمد صلى الله عليو وسلم

تقدم بجزيل الشكر للأستاذ  لا يسعنا في ىذا المق ام إلا أن ن  وعليو
لقبولو الإشراف على ىذه    ةعثمان عثماني الدكتور:  المشرف

التي منحيا لنا ثانياً ولجميل  ييلات  سالمذكرة أولاً، والتوجييات والت
صبره وحسن معاملتو، كما أنو لم يبخل علينا بوقتو الثمين في تتبع  

 ىذا العمل من بدايتو إلى نيايتو فجزاه الله عنا كل خير.

كما يجدر أن نتقدم أيضا بأسمى معاني الشكر إلى كل أعضاء لجنة  
ثرائيا من  وبالتالي إ المناقشة على قبوليا مناقشة موضوع المذكرة،

 كل جوانبيا.

ف الله نسأل أن يزيدنا علمًا وينفعنا بما علمنا إنو ولي ذلك والق ادر  
 وآخر دعوانا أن الحمد لله رب العالمين. علبو
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 مقدمة  

يعتبر التضخم من الدشاكل الاقتصادية التي تعاني منها اقتصاديات الدول، مهما كان وضعها الإقتصادي متقدمة 
أم متخلفة، رأسمالية أم اشتراكية، حيث شغل حيزا كبيرا من دراسات الإقتصاديين نظرا للآثار السلبية التي يخلفها من 

أكثر الظواىر تعقيدا وذلك لوجود جدل كبير بين الاقتصاديين حول تحديد  الناحية الاقتصادية والاجتماعية، وىو من
 أسباب ىذه الظاىرة وطرق معالجتها أو الحد منها على الأقل.

وباعتبار أن البنوك الدركزية ىي الدؤسسات التي توكل إليها غالبا مهمة الحفاظ على الاستقرار النقدي، فإنها تعمل 
ولا تضر  ،من جهةالإقتصاد غير الدباشرة على إبقاء مستويات الأسعار عند الحدود التي تخدم من خلال أدواتها الدباشرة و 

 للعملة الوطنية من جهة أخرى.بالقدرة الشرائية 

وقد عرفت الجزائر فترات من التضخم العالي جراء السياسات الاقتصادية النقدية غير السليمة لسنوات 
لنقدية لاستخدام سياستها التي خولذا قانون النقد والقرض من أجل الحد من الثمانينات، وىذا ما دفع بالسلطات ا

      التضخم وآثاره الوخيمة على الإقتصاد والمجتمع.

 مشكلة الدراسة: -1

يعمل بنك الجزائر على مراقبة النشاط الإقتصادي من خلال السلطة الدخولة لو من قبل الدولة، بهدف الحفاظ 
طرح  وعلى ىذا الأساس يدكن منها الإقتصاد الوطي  الجزائري. وعلاج ظاىرة التضخم التي يعانيعلى استقرار الأسعار 

 السؤال التالي: في الدراسة مشكلة

 "؟0101 -1991كيف واجهت السلطات النقدية التضخم في الجزائر خلال الفترة "

 الأسئلة الفرعية: -0

 :الآتية الفرعية سئلةالسابق، يدكن طرح الأ للإجابة عن الإشكال

 لتضخم؟ا يدكن تفسيركيف  -
 د من التضخم؟لسياسة النقدية أن تحح كيف يدكن ل -
 التضخم؟زائر في مواجهة ىل نجحت السلطات النقدية في الج -
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 الفرضيات: -3
  :بناء على ما سبق، يدكن صياغة الفرضيات الآتية لاختبارىا من خلال البحث

 ؛دون زيادة مقابلة في الناتج الحقيقييحدث التضخم بسبب زيادة عرض النقود في الإقتصاد  -
 يدكن للسياسة النقدية أن تحد من التضخم من خلال تفعيل أدواتها للوصول إلى الأىداف النهائية؛ -
 لم تنجح السلطات النقدية في الجزائر في مكافحة التضخم، وذلك بسبب سوء تسيير أدوات السياسة النقدية. -
 أهمية البحث: -4

كما أنو أحد موضوعات الساعة،   ،ىاما يؤثر على الإقتصاد والمجتمع كونو يعالج موضوعا  لدوضوع أهميتويستمد ا  
( ارتفاعا كبيرا في معدلات التضخم في أغلب دول 2022فالعالم يشهد في الآونة الاخيرة )السداسي الأول من عام 

أحد أىم الدؤسسات التي تعنى مباشرة بمواجهة ىذه الدشكلة، وتبين أىم الأدوات   سلطة البحث يبرز   كما     العالم.
   والسياسات التي تؤدي إلي تحقيق ذلك.

 أهداف البحث: -5

 ية:أىداف الدراسة من خلال النقاط الأتيدكن إبراز 

 التعرف على الأسباب الحقيقية للتضخم في الجزائر؛ -
 ؛تقييم أداء السلطات النقدية في الجزائر -
 عمل أدوات السياسة النقدية؛ التعرف على كيفية -
 الخروج بمجموعة من النتائج التي تفسر متغيرات الدراسة. -
 مبررات اختيار الموضوع: -6

 ىناك عدة دوافع أدت إلى اختيار موضوع الدراسة من أهمها:     

 يندرج الدوضوع في صميم التخصص "إقتصاد نقدي وبنكي"؛ -
 الديول الشخصي للقضايا الدتعلقة بالنقود والبنوك؛ -
 في الجزائر؛ ةالنقديمعرفة واقع التضخم والسلطات  -
 الاىتمام الدتزايد بحالة الاقتصاد الجزائري وتسليط الضوء عليو. -
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 منهجية البحث: -7

الدوضوع يهدف إلى تقييم مساهمة السلطات النقدية في علاج ظاىرة التضخم فإنو تم الإعتماد الدنهج  بما أن      
وذلك من خلال الإعتماد على عدد من الدراجع، الدقالات والأطروحات حول موضوع الدراسة. كما ، الوصفي التحليلي

الة بذاتها من أجل الوصول إلى نتائج يدكن تعميمها إبراز تفاصيل حعلى تم الإعتماد على منهج دراسة الحالة الذي يقوم 
   على الحالات الدشابهة، وذاك من خلال التركيز على حالة الجزائر.

 هيكل البحث: -8

الإطار النظري  الفصل الأولفصول، حيث تناول  إلى ثلاثة للإجابة عن التساؤلات السابقة تم تقسيم البحث
 .من خلال التعرض لداىية التضخم وأبرز النظريات الدفسرة لو، بالإضافة إلى الآثار الناجمة عنو ،للتضخم

فقد تم البحث في السلطات النقدية وإستهداف التضخم، من خلال عرض مفهوم البنك  في الفصل الثانيأما      
دية من خلال الأدوات والأىداف الدوضوعة، كما تم الدركزي ووظائفو واستقلاليتو، وكذا استراتيجياتو في إدارة السياسة النق

 التطرق لسياسة إستهداف التضخم كآلية مستحدثة للحد من التضخم. 

 استعراض أىم الإصلاحات التيد تم والأخير والذي خصص ليكون فصلا تطبيقيا، فق أما في الفصل الثالث
بنك الجزائر لكبح معدلات  الدتبعة من طرف والإجراءات، 00/10ئر بعد صدور قانون النقد والقرض شهدتها الجزا

  . التضخم من خلال تفعيلو لأدوات السياسة النقدية

 الدراسات السابقة: -9

 ىناك العديد من الدراسات التي تناولت موضوع الدراسة أو أحد جوانبو، ويدكن عرض بعض الدراسات فيما يلي:     

 في ظل تقلبات أسعار النقدية المركزي الجزائري في إدارة السياسةتقييم أداء البنك نجاعي،  دراسة مليكة -
 (.2020، جامعة لزمد بوضياف، الدسيلة، أطروحة دكتوراه)، الصرف

 ،من خلال الوقوف على أدوات السياسة النقدية وأىدافها ،تسليط الضوء على بنك الجزائر الدراسة إلى ىدفت
 والوقوف على أىم لزطات السياسة النقدية للجزائر في ظل تقلبات أسعار الصرف.
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لكن تبقى سنة  ،السياسة النقدية في الجزائر مرت بالعديد من المحطات التاريخية وقد توصلت الدراسة إلى أن  
ة فعالة ومؤثرة في السنة الحاسمة في تاريخ ىذه السياسة، فبصدور قانون النقد والقرض أصبحت بموجبو أدا 1000
صلاحيات واسعة واستقلالية للسلطة النقدية ومكنتها من التحكم في الوضع  الوطي ، حيث منح القانون الإقتصاد

   الإقتصادي بصفة عامة والنقدي بصفة خاصة.

 -0111ضبط العرض النقدي قي الجزائر خلال الفترة )السياسة النقدية ودورها في إكن لونيس،  -
 (.2011، جامعة الجزائر، ماجستير مذكرة)، (0119

ولزاولة إبراز  ،ىذه الدراسة إلى تحليل وتتبع تطور العرض النقدي ومقابلاتو في الجزائر خلال فترة الدراسة ىدفت
تحديد إطار العلاقة بين استقلالية بنك  من أجل ،أهمية مواكبة بنك الجزائر للمستجدات في لرال إدارة السياسة النقدية

 أداء السياسة النقدية.الجزائر و 

حيث قام  ،النقديةوقد توصلت الدراسة إلى أن بنك الجزائر تدكن من مواكبة الإتجاىات الحديثة لإدارة السياسة 
بالتحول نحو استخدام الأدوات غير الدباشرة للسياسة النقدية رغم الظاىرة النقدية الجديدة التي استمر بها النظام الدصرفي 

فائض السيولة الذي أصبح ىيكليا، ولقد أثبتت السياسة النقدية فعاليتها في التحكم في فائض  وىي ،2000منذ سنة 
 السيولة بشكل فعلي والتحكم في التضخم كهدف نهائي مؤكد.

دور السياسة النقدية والمالية في مكافحة التضخم في الدول النامية دراسة حالة حدادي عبد اللطيف،  -
  (2012جامعة جيلالي الياس، سيدي بلعباس،  أطروحة دكتوراه،)، 0114 -0111الجزائر 

والسبل  ،اسة إلى إبراز الدور الذي تلعبو السياستين النقدية والدالية للحد من تفاقم معدلات التضخمر الد ىدفت
 الكفيلة للحد من آثار الظاىرة على الإقتصاد الوطي .

بما فيها  د تصيب العديد من اقتصاديات العالمالدراسة إلى أن ظاىرة التضخم توصف بالعالدية، ق وتوصلت
ا علاقة بالعديد من الدتغيرات تلك الظاىرة لذحيث أن حدوث  ،الدول الرأسمالية والدول النامية على حد سواء

 . الاقتصاديةوالسياسات 
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وفي الجزائر  ىو ظاىرة تعاني منها جميع دول العالم على حد سواء،  صت أىم الدراسات السابقة في أن التضخمتلخ     
المحطة الحاسمة في تاريخ السياسة النقدية، فبصدوره أصبحت أداة فعالة ومؤثرة في الإقتصاد  يعتبر قانون النقد والقرض

 اسة النقدية.الوطي ، ولدواكبة كل التغيرات الإقتصادية استحدث بنك الجزائر آليات جديدة في لرال السي

 ولدقارنة الدراسة الحالية بما تم ذكره من الدراسات السابقة، فيمكن القول أن التضخم تتعدد أسبابو من فترة لأخرى،     
، عكس التضخم في بداية الألفينات الذي كان مصدره فائض ان سنة التسعينيات سببو تحرير الأسعارفالتضخم الذي ك

للحد أو التقليل منو، من خلال أدوات  لذا  يجب مواكبة كل فترة والتدخل الجيد من طرف السلطات النقدية في السيولة،
 السياسة النقدية.
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 الفصل الأول:

 الإطار النظري للتضخم

 تمهيد: 

بدا فيها  ،توصف بالعالدية تشهدىا العديد من دوؿ العالم اقتصاديةمشكلة وظاىرة  Inflationيعتبر التضخم 
تقدمة، لشا يتًت  عليو الدوؿ النامية والدتقدمة، غتَ أف الأسباب الدنشئة لو في البلداف النامية بزتلف عنها في البلداف الد

وبالتالي إختلاؼ  ،تلك البلداف اقتصادياتالتي تفرزىا الضغوط التضخمية على  والاجتماعية الاقتصاديةثار تباين الآ
 .عوامل والأسباب التي تقف وراء حدوثوال لاؼباخت ووسائل علاج

، وقد تضاربت لستلف النظريات في تفستَىا لذذه الظاىرة بسب  إختلاؼ الفلسفات التي تستند إليها كل منها
ما أدى إلى تعدد السياسات والأسالي  )السياسات الدالية والسياسات النقدية( الدوجهة لدعالجة ىذه الظاىرة ا وىذ

من خلاؿ  للتضخمعليها، أو على الأقل الحد منها، وسنحاوؿ في ىذا الفصل تناوؿ الجوان  النظرية والقضاء  واحتوائها
 الآتية4الدباحث 

 ؛ول: ماهية التضخمالمبحث الأ -
 ؛المبحث الثاني: النظريات المفسرة للتضخم -
 .ثار التضخمآالمبحث الثالث:  -
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 المبحث الأول: ماهية التضخم

التي لم توصف بتعريف واضح ولزدد من الدفكرين والباحثتُ الدهتمتُ بدراسة  قتصاديةالايعد التضخم من الظواىر      
، فالتعريف الذي قد يسود خلاؿ فتًة زمنية معينة قد لا يتفق مع تعريف نفس الظاىرة خلاؿ والاقتصاديةالظواىر النقدية 

فتًة زمنية أخرى، ويستخدـ مفهوـ التضخم لوصف ظواىر عديدة تشمل الزيادة في مستويات الأسعار ومستويات 
تيجة لعدد من العوامل الدخوؿ والأجور، كما تشمل التضخم في العملة والتضخم في التكاليف، ولػدث التضخم ن

الناجمة عنو، والذي سيتم  والاجتماعية الاقتصاديةوالأسباب التي بزتلف من بلد لأخر وىذا يؤدي إلى إختلاؼ الآثار 
 تناولو بالتفصيل في ىذا الدبحث.

 المطلب الأول: تعريف التضخم

قدلؽة حيث عرفت البشرية ظاىرة ارتفاع يعتبر التضخم ظاىرة حديثة النشأة وإلظا ظاىرة بستد إلى العصور اللا      
 الأسعار منذ القدـ، ولقد شاع استعماؿ مصطلح التضخم في العصر الحديث وسيتم التطرؽ إلى أىم التعاريف.

كل زيادة في التداوؿ النقدي ينتج عنها زيادة في الطل  الكلي الفعاؿ من خلاؿ العرض الكلي   بأنو4يعرؼ التضخم      
ويتضح من ىذا التعريف وجود فجوة بتُ 1في فتًة زمنية معينة، تؤدي إلى زيادة الدستوى العاـ للأسعار.للسلع والدنتجات 

الزيادة في كمية النقد الدتداوؿ وكمية الدنتجات والسلع الدوجودة في الأسواؽ، ومن ىنا يتبتُ أف التضخم ىو نتيجة ىذه 
 ر الداؿ على ذلك. الفجوة وارتفاع الأسعار ىو الدؤش

وىناؾ من يرى أف التضخم لو جانبتُ لستلفتُ كونو لا يعتبر ظاىرة واحدة، بل ىو لرموعة من الظواىر لكل منها      
صفة أو صفات، وأف أنواع التضخم الدختلفة التي بسثل  لرموعة من الظواىر قد لا تتفق مع بعضها البعض بل ىناؾ 

لا يعتٍ بالضرورة تضخما نقديا )زيادة كمية النقود( وكذلك لا  احتماؿ لتعارضها وتضادىا، فالتضخم الداخلي مثلا قد
وينتج من خلاؿ ىذا التعريف أف التضخم لؽكن 2يتضمن التضخم النقدي تضخما سعريا )الزيادة في مستوى الأسعار(.

ارتفاع بعض أف يعبر عن لرموعة من الظواىر في آف واحد وقد لا تتفق ىذه الظواىر كثتَا مع أنواع التضخم، مثلا عند 
 أسعار السلع الدوسمية ليس بالضرورة الزيادة في كمية النقود.

                                                           
 20العدد  والإداريةلرلة الدراسات الدالية والمحاسبية ("، 2020-2002دراسة قياسية تنبؤيه لظاهرة التضخم في الجزائر خلال الفترة )السعيد، بختي إبراىيم، "ات ه4 ىت1

 .022(4 0202)ديسمبر 
2
 .02 (، ص0220باعة والنشر والتوزيع، )القاىرة4 دار غري  للط علاج التضخم والركود الاقتصادي في الإسلامعبد الفتاح سليماف،  لردي:  
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أوؿ مرة للإشارة إلى كمية  أف كلمة تضخم أستعملت Henry Hazlittالإقتصادي ىنري ىازليت  عرؼوي      
النقود، وقد كاف معناىا أف حجم النقود قد تضخم، انفجر، وامتد، واستعمالذا لتعتٍ "ارتفاع في الأسعار" ىو صرؼ 

ومنو فارتفاع الأسعار ما ىو إلا عارض التضخم وليس التضخم 1للأنظار عن السب  الحقيقي للتضخم وعلاجو الحقيقي.
، وبالتالي فهو والائتمافف التضخم لػدث دوما وفي كل مكاف بسب  زيادة في عرض النقود ذاتو. لذلك يرى ىازليت أ
 2.والائتمافالزيادة في عرض النقود 

ومنو فالتضخم ظاىرة اقتصادية نقدية نابذة عن الارتفاع الدستمر والدتواصل للأسعار في الددى الطويل نتيجة      
 ي أي عدـ التوازنات الاقتصادية.للاختلالات في الذيكل الإقتصادي والنقد

 التضخم المطلب الثاني: أسباب

للتضخم عدة أسباب منها ما يرجع للطل  والعرض، ومنها ما يرجع للاختلالات الذيكلة الدوجودة باقتصاديات      
 الدوؿ، ومنو لؽكن برديد أىم أسباب التضخم في ما يلي4

وىو التضخم الذي يكوف سببو ومصدره الزيادة في الطل  النقدي الكلي، والذي لؽكن أف  تضخم الطلب: .2
يتحقق نتيجة توسع السلطة النقدية )البنك الدركزي( في زيادة عرض النقود من خلاؿ زيادة الإصدار النقدي،  

قود التي ىي نقود كما أنو لؽكن أف يتحقق من خلاؿ التوسع في الإئتماف الدصرفي، أي الزيادة في عرض الن
الودائع، وبذلك يزداد الطل  النقدي على السلع والخدمات نتيجة زيادة عرض النقود، وترتفع بذلك الأسعار. 
وىذا النوع من التضخم يتضمن زيادة في الدخوؿ النقدية التي تؤدي إلى زيادة الطل  النقدي الناجم عن زيادة 

 3عار، وحصوؿ التضخم الذي يكوف سببو ومصدره الطل .عرض النقد بالشكل الذي يقود إلى زيادة الأس
وىذا التضخم سببو ومصدره العرض الدرتبط بارتفاع تكاليف الإنتاج )العرض(، حيث أف  تضخم العرض: .0

أسعار مستخدمات العملية الإنتاجية سواء كانت الأجور التي تدفع للعماؿ، أو أسعار مستلزمات  ارتفاع
نصف أو شبو مصنعة والدستخدمة في الإنتاج، وبالتالي فإف لخاـ والدواد الأولية، الدواد ا الإنتاج، أي أسعار

أسعارىا،  ارتفاعالتكاليف ىذه تتعدد وتتنوع بتنوع مدخلات العملية الإنتاجية، وتنوع أسباب  ارتفاعأسباب 

                                                           
1

- Henry Hazlitt, The Inflation Crisis And How To Resolve It (New York: Arlington House Publishers, 1978), p.12. 
2
-Henry Hazlitt, What You Should Know about Inflation, 2

nd
 ed. (New Jersey: D. Van Nostr and Company, Inc., 1965), 

p.1. 
3

 .223(، ص0222عالم الكت  الحديث،  4اف) عم   قتصاد الكليالإفليح حسن خلف، -
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العماؿ لرفع حيث أفَ أجور العماؿ لؽكن أفَ ترتفع من خلاؿ سياسة الدوؿ وإجراءاتها، أو من خلاؿ سعي 
 1تكاليف الإنتاج بسب  ذلك. ارتفاعىذه الأجور عن طريق نقابات العماؿ وىو الأمر الذي يدفع إلى 

السلع والدوارد الدستوردة من الخارج والداخلة في العملية الإنتاجية لشا  ارتفاعويتمثل في  4التضخم المستوردـ .2
الصغتَة الدنفتحة على العالم  . فالدوؿ2تكاليف إنتاج السلع وبالتالي فرض أسعار أعلى عليها ارتفاعيؤدي إلى 

لا لؽكن أف يكوف لذا أي دور ملموس في برديد أسعار السلع التي تستوردىا. فهي مستهلك صغتَ ولا تستطيع 
 ىو من العالم الخارجي. أف تؤثر في حجم السوؽ العالدي وأسعاره. ومن ىنا تستورد ىذه الدوؿ التضخم كما

قتصاد، والذي يعاني من يكل الإنتاجي في الإوىو التضخم الذي يكوف سببو ومصدره الذ التضخم الهيكلي: .4
وبالذات في الدوؿ النامية حيث ترتفع الألعية النسبية لقطاع أو نشاط معتُ أو  ،في ىيكلو أو تركيبو ختلاؿالا

في  قتصاديةالابية لدعظم القطاعات والنشاطات فض الألعية النسقطاعات ونشاطات لزدودة في الإنتاج، وتنخ
قتصاد على توفتَ العرض من الدنتجات التي تلبي الاحتياجات، وبالذات لك تضعف قدرة الإتوليد الإنتاج، وبذ

رض، وتشكيلة الطل  أي ىيكل ما يتصل بالعجز الدرتبط بعدـ التناس  بتُ تشكيلة العرض أي ىيكل الع
ذي يعتٍ عدـ التناس  بتُ الأنواع التي يتم عرضها من الدنتجات وكميتها، مع الأنواع التي يتم وال ،الطل 

، وىو الأسعار في الحالات التي برقق فيها زيادة في الطل  على العرض رتفاعاطلبها وكميتها، وىو ما يؤدي إلى 
 3قتصاد.ما يعتٍ حصوؿ التضخم في الإ

تبتُ أف للتضخم أشكاؿ عديدة منها ما يتعلق بزيادة الدعروض النقدي ومنو ما يتعلق  من خلاؿ ما تم ذكره     
وذلك لوجود التضخم  الاستتَادبزيادة تكاليف الإنتاج ومنو ما تقوـ الدوؿ بجلبو من الدوؿ الأخرى جاىز عن طريق 

النامية وذلك لعدـ فعالية في تلك الدوؿ، بالإضافة إلى وجود إختلالات ىيكلية في الإقتصاد خاصة في الدوؿ 
 السياسات الدتبعة.

 المطلب الثالث: أنواع التضخم

تتعدد تلك لخدمات وغتَىا، ىناؾ أنواع عديدة للتضخم ترتبط بجملة من الدتغتَات الاقتصادية في أسواؽ السلع وا
 ولؽكن تصنيف التضخم على أساس الدعايتَ التالية4 الأنواع بتعدد معايتَ وأسس تصنيفو.

                                                           
1

 .223مرجع سبق ذكره، ص  فليح حسن خلف،-
 .032(، ص0223) عماف4 دار الأياـ للنشر والتوزيع،  علم الاقتصاد الجزئي والكليثامر علواف الدصلح،  -2

3
 .032(، ص0223عماف4 دار وائل للنشر، ) مبادئ الاقتصاد الكليستُ الرفاعي، حخالد واصف الوزني، احمد -
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على ضوء ىذا الدعيار يكوف ىناؾ تضخم دوف أف يصحبو ارتفاع في الأسعار رقابة الدولة على الأسعار:  معيار .1
 فقد توجد ابذاىات تضخمية في الأسواؽ، ومع ذلك فإف الأسعار لا ترتفع نظرا لتدخل الدولة وإشرافها على

 41واعالأسعار وينقسم إلى ثلاثة أن
قتصاد لررى حالة التضخم التي يعيشها الإسلطات العامة أو الدولة في إذا لم تتدخل الالتضخم الطليق: 1.1

النوع  ا، ودعتو وشأنو ينمو حرا طليقا فستكوف أماـ ما يعرؼ بالتضخم الطليق أو الدفتوح، وىذطتٍالو 
في الأجور  رتفاعافي الأسعار، ثم ىو ينعكس في شكل  رتفاعالاهر أثره بصورة مباشرة على شكل يظ

 وغتَىا من النفقات التي تتمتع بشيء من الدرونة ومن ثم ترتفع الدخوؿ عموما.
عن طريق  رتفاعالاثل حالة بسنع فيها الأسعار من ، لؽم الدستتًىو نوع من التضخالتضخم المكبوت: 2.1

ف الأسعار، على أ رتفاعابرد من الإنفاؽ الكلي وبروؿ دوف سياسات تتمثل في وضع ضوابط وقيود 
فراد من القياـ بتجميع موجودات نقدية سائلة كبتَة لؽكن برويلها إلى قوة شرائية فعالة في ذلك لا لؽنع الأ
 وقت لاحق.

 في شكل زيادة كبتَة غتَ طبيعية في ىذه وطتٍالتضخم الكامن يصي  الدخل الالتضخم الكامن:  3.1
ستهلاؾ اؽ على سلع الإدوف أف يسمح لذا بأف بذد منفذا طبيعيا في شكل زيادة في الإنف ،الدخوؿ
أي أنو ينشأ نتيجة تضخم في الدخوؿ لا يصاحبو تضخم في الإنفاؽ، وذلك بسب  تدخل  ،ستثماروالا

 بردد لكل فرد كمية معينة لا لغوز لو أف يشتًي أكثر منها. ، حيثالدولة في نظاـ توزيع السلع
 2ينقسم التضخم الدرتبط بالقطاعات الإنتاجية إلى نوعتُ لعا4يار القطاعات الإنتاجية: مع .2

الأمر الذي يولد معو  ،ستهلاكيةالذي يصي  أسعار السلع الإ التضخم وىو: ستهلاكيالاالتضخم  1.2
 .أرباحا مؤقتة كبتَة لدى منتجي ىذه السلع

الذي يولد معو أرباحا  الأمر ستثماريةالاالتضخم الذي يصي  أسعار السلع وىو :ستثماريالاالتضخم  2.2
 مؤقتة كبتَة لدى منتجي ىذه السلع الاستثمارية.

والذي لؼلق  دخارالاعن حجم  الاستثمارينشأ بسب  الزيادة الحاصلة في الحالتتُ إف تضخم الأرباح ىذا  تىوفي كل
 معو أرباح مؤقتة كبتَة.

                                                           
 .23عبد الفتاح سليماف، مرجع سابق، ص لردي  -1
 .030ح، مرجع سابق ، صثامر علواف الدصل -2
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 1ولؽكن وفق ىذا الدعيار التمييز بتُ ثلاثة أنواع للتضخم كما يلي4معيار حدة التضخم:  .3
يتمثل التضخم الجامح في زيادة الأسعار زيادة كبتَة يعقبها ارتفاع الأجور لشا يؤدي التضخم الجامح:  1.3

إلى زيادة تكاليف الإنتاج وتنخفض ربحية رجاؿ الأعماؿ لشا لػتم زيادة جديدة في الأسعار فزيادة جديدة 
ل مستمر في الأجور, وىو أخطر أنواع التضخم تأثتَا على الاقتصاد الوطتٍ، إذ ترتفع الأسعار بشك

وسريع يصع  السيطرة عليها لشا يؤدي إلى زيادة تكاليف الإنتاج وخفض الأجور الحقيقية للعمالة، وىنا 
تركض الأسعار وراء نفقات الإنتاج وتركض ىذه النفقات بدورىا وراء الأسعار، وعندما يبلغ التضخم 

، وقد تتزايد بعد أسب أسبوعاالراكض صورة خطتَة يتزايد الارتفاع شهرا بعد شهر ثم  وع ثم يوما بعد يوـ
الأسعار في نهاية الأمر ساعة بعد ساعة، وبذلك يبلغ مستوى الأسعار أرقاما فلكية، والواقع أف الوحدة 

 .اقيمة لذبها الأمر إلى فقداف كل  ينتهيالنقدية تظل تفقد قيمتها حتى 
حيث ترتفع الأسعار ىذا التضخم يقل شدة وخطورة عن التضخم الجامح، التضخم غير الجامح:  2.3

 بدعدلات تقل بكثتَ عن معدلات ارتفاعها في النوع الأوؿ كما يسهل على السلطات النقدية معالجتو.
ويسمى أيضا التضخم الدعتدؿ، ولػدث عندما ترتفع الأسعار بنسبة معتدلة سنويا لا التضخم الزاحف: 3.3

أحاديا، فعندما تزيد الأسعار تشكل ضررا اقتصاديا حيث تستقر عند مستويات منخفضة وتسجل رقما 
بنسبة معتدلة يدفع ذلك الدستهلكتُ لزيادة مشتًياتهم على الفور في لزاولة لتجن  ارتفاع الأسعار في 

 الدستقبل لشا يعزز جان  الطل  الكلي.
ينقسم ىذا النوع بحس  مكوناتو الدختلفة إلى أربعة أنواع رئيسية تشمل ما معيار مصدر الضغط التضخمي:   4

 2يلي4
ينتج التضخم في ىذه الحالة بسب  ارتفاع مستوى الطل  )الإنفاؽ الكلي( في  تضخم دفع الطلب: 1.4

المجتمع وبقاء الإنتاج عند نفس الدستوى، بحيث يعجز القطاع الإنتاجي عن تلبية الزيادة في الطل  
 رتفاع.الكلي، فيختل التوازف الكلي، وينعكس ذلك  على مستوى الأسعار التي تتجو لضو الا

في ىذه الحالة تنتج الضغوط التضخمية عن ارتفاع تكلفة الإنتاج لأي مكوف تضخم دفع النفقة:  2.4
يدخل في إنتاج السلع )الدواد الخاـ، الوقود، الأجور وغتَىا(، وبالتالي يلجأ الدنتجوف إلى رفع أسعار ىذه 

 السلع والخدمات لتغطية الارتفاع في مدخلات الإنتاج.
                                                           

 .233(، ص 0222)عماف، دار الدستَة للنشر والتوزيع، الاقتصاد الكلي: تحليل نظري وتطبيقي، لزمود حستُ الوادي، كاظم جاسم العيساوي،  -1
 .42لردي عبد الفتاح سليماف، مرجع سابق، ص  -2
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عندما تتعرض العملة المحلية لضغوطات نتيجة الطفاض قيمتها أماـ العملات مستورد: التضخم ال 3.4
السلع الدستوردة في السوؽ المحلية، في ىذه الحالة يتحمل الدستهلكوف   أسعارالأجنبية، ترتفع بشكل كبتَ 

كلفة ىذا الالطفاض في قيمة العملة عند قيامهم باستهلاؾ سلعة أو خدمة مستوردة بالكامل أو بدا فيها 
مكوف مستورد، يزداد تأثتَ ىذا الدكوف كلما ارتفعت نسبة مدخلات الإنتاج الدستوردة من الخارج في 

 المحلي. الإنتاج ىياكل
عندما يدرؾ الدستهلكوف أف الدستوى العاـ للأسعار في دولتهم يتجو بشكل عاـ توقعات التضخم:  4.4

، سيدفعهم ذلك إلى تضمتُ ىذه الزيادة في الأسعار في أية تعاقدات مستقبلية وىو ما الارتفاعلضو 
 يدفع بابذاه الدزيد من تصاعد الأسعار.

التضخم لؽكن السيطرة عليها أو الحد من شدتها، ولكن التضخم الجامح يعد جميع الأنواع السابقة من 
الأكثر صعوبة في السيطرة عليو، كونو يؤثر بشكل كبتَ على القوة الشرائية للنقود، ولأنو يعكس أحيانا خللا 
ل  ىيكليا في الاقتصاد، أو أزمات كبتَة يصع  حلها في وقت قصتَ أو من خلاؿ سياسات إدارة جان  الط

 الكلي.

 

 الثاني: النظريات المفسرة للتضخم المبحث

السائدة خلاؿ فتًة زمنية معينة، ونتيجة  الاقتصاديةبزتلف تفستَات ظاىرة التضخم نتيجة اختلاؼ الظروؼ 
للأسباب التي أدت إلى نشوئها، فتفستَ التضخم خلاؿ فتًة زمنية لؽكن ألا يتطابق مع تفستَه في فتًة أخرى بزتلف 
ظروفها عن الفتًة السابقة، وتعدد النظريات الدفسرة للتضخم لا يعد تناقضا فيما بينها، بل يؤدي إلى تعريف كامل 

 للتضخم.

 : تفسير التضخم في الفكر الكلاسيكيالمطلب الأول

ترتكز ىذه النظرية في تفستَىا للتضخم على النظرية الكمية للنقود، التي تعد بدورىا من أولى النظريات التي 
حاولت تفستَ العوامل المحددة للمستوى العاـ للأسعار، حيث ساد اعتقاد خلاؿ الفتًة ما بتُ أواخر القرف الثامن عشر 
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، وأف الزيادة في كمية النقود ىي السب  فيو، 1بداية القرف التاسع عشر بوجود علاقة وثيقة بتُ كمية النقود والتضخمو 
ذلك لأف حالة التضخم الكبتَ التي حدثت عبر التاريخ كانت مصحوبة بزيادة في كمية النقود الذي يولد زيادة مفرطة في 

 2أي أنو حالة من حالات عدـ التوازف بتُ العرض والطل  النقديتُ. في الأسعار. ارتفاعالطل ، لشا يتًت  عليو 

 3وتقوـ النظرية الكمية للنقود على عدد من الدعائم التي ترتكز عليها في برليل الظواىر التضخمية، تتمثل فيما يلي4

 كمية النقود ىي العامل الأساسي والدؤثر في حركات الأسعار؛ -
تتناس  كمية النقود تناسبا طرديا مع الدستوى العاـ للأسعار، أي إذا زادت كمية النقود الدتداولة يتًت  عليو  -

 في مستوى الأسعار وبنفس النسبة والعكس صحيح؛ ارتفاع
تتناس  كمية النقود تناسبا طرديا مع الطل  على السلع والخدمات، وبعلاقة عكسية مع عرض السلع  -

كمية النقود الدتداولة تؤدي إلى زيادة الطل  الكلي على السلع والخدمات في المجتمع ونقص   والخدمات، أي أف
 العرض الحقيقي منها؛

تتناس  كمية النقود عكسيا مع قيمة النقود التي بسثلها، فهي العامل الرئيسي والدهم في التأثتَ على القوة الشرائية  -
 القوة الشرائية للنقود التي بسثلها؛ لطفضتاة النقدية الدتداولة زدادت الكميو إذا اللوحدة النقدية، يعتٍ أن  

 تقوـ ىذه النظرية على افتًاض التشغيل الكامل لعناصر الإنتاج. -

 ولؽكن توضيح أفكار ىذه النظرية من خلاؿ الدعادلتتُ التاليتت4ُ
تعد ىذه النظرية من أولى النظريات التي حاولت تفستَ التقلبات في قيمة النقود، و تعود معادلة التبادل لفيشر:  .2

Irving Fisherارفينغ فيشر وطورىا العالم  JeanBodinإلى العالم الفرنسي جوف بوداف 
، وترجع التضخم 4

التضخم بصورة أساسية بعرض النقود. أي قيمة النقود تتحدد وفق قوى  ارتباطإلى زيادة كمية النقود، بدعتٌ 
شأنها في ذلك شأف بقية السلع الأخرى، وبالتالي ترجع التقلبات التي تطرأ على  ،العرض والطل  على النقود

قيمة النقود من وقت لآخر إلى تغتَ الظروؼ الدتصلة بالطل  أو العرض أو كليهما، معتمدة في ذلك على 
، والتي ترى بأف التغتَات في فيشرالتي صاغها الأمريكي  The Equation of Exchangeادلة التبادؿ مع

                                                           
)رسالة "2003-1990دراسة حالة الجمهورية اليمنية  :دور السياسات النقدية والمالية في مكافحة التضخم في البلدان الناميةأحمد لزمد صالح الجلاؿ، " -1

 .42ص (،0223 ،رماجستتَ، جامعة الجزائ
أطروحة دكتوراه، جامعة  (")2014-2000دور السياسة النقدية والمالية في مكافحة التضخم في البلدان النامية )دراسة حالة الجزائر حدادي عبد الطيف، "-2

 .243(، ص0222جيلالي اليابس سيدي بلعباس، 
  .22ص (،0223 معة،4 مؤسسة شباب الجاالإسكندرية) التضخم المالي غازي حستُ عناية،  -3

 .23(، ص0222)عماف4 دار أمنة  للنشر والتوزيع،  دور السياسة المالية والنقدية في معالجة التضخم الركوديرجاء الربيعي، -4
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قيمة النقود تتناس  عكسيا وبنفس النسبة مع التغتَات في كميتها، وذلك بافتًاض ثبات سرعة تداوؿ النقود 
ار يتناس  تناسبا طرديا مع التغتَات ، أي أنو وفقا لذذه النظرية فإف الدستوى العاـ للأسعVو Tوكمية الدبادلات

في كمية النقود، حيث ترتفع الأسعار عند زيادة كمية النقود وتنخفض عند الطفاض كمية النقود، وذلك 
. وطبقا لدنطق 1بافتًاض أف الزيادة التي بردث في كمية النقود توجو مباشرة لضو الإنفاؽ، بدعتٌ لا يوجد اكتناز

 2في كمية النقود تؤدي إلى خلق ضغوط تضخمية.ىذه النظرية فإف أي زيادة 
 

 ولؽكن التعبتَ عن معادلة فيشر بالصورة التالية4 

           

 4 كمية النقود،  وىي الدتغتَ الفعاؿ يتحدد مقدارىا بواسطة البنك الدركزي. 

 4 سرعة تداوؿ النقود، وىي ثابتة ومستقلة عن باقي الدتغتَات الأخرى. 

 العاـ للأسعار. 4 الدستوى 

 .4 كمية الدبادلات 

 ومن الصورة السابقة لؽكننا استنتاج الدعادلة التالية4 

   
   

 
 

   . 
 

 

يتضح من خلاؿ ىذه الدعادلة أف الدستوى العاـ للأسعار يعتمد على كمية النقود، وأف التغتَ في السعر يكوف بنفس      
" تقاس خلاؿ فتًة زمنية معينة وتعتبر   " ثابتة ومستقلة عن باقي الدتغتَات الخرى و"  التغتَ في كمية النقود، لأف "

" لشا يؤدي   " يؤدي ذلك إرتفاع الأسعار "  ثابتة في الأمد القصتَ، وبالتالي نستنتج أنو كلما زادت كمية النقود" 
 إلى حدوث التضخم.

                                                           
 .22، صمرجع سابقأحمد لزمد صالح الجلاؿ،  -1
 23، ص، مرجع سابقرجاء الربيعي -2
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 1إلا أنو سجلت عليها بعض الانتقادات، ومن ألعها4ورغم القبوؿ العاـ لدعادلة التبادؿ لفيشر      

 أف ىذه الدعادلة لا تصلح للاختبار الإحصائي؛ -
أف كمية الدبادلات تشمل جميع الدبادلات بدوف تفرقة بتُ تلك التي بزص الإنتاج والتي بزص الأسواؽ الدالية  -

يشمل لرموعة كبتَة من السلع غتَ  "  وكذلك التي تتعلق بتبادؿ أصوؿ مالية، لذلك فإف كمية الدبادلات " 
 مقياس واحد لقياسها، ولذذا تعتبر كمية الدبادلات غتَ قابلة للقياس؛ استخداـالدتجانسة ومن الصع  

 " في ىذه الدعادلة؛    صعوبة برديد السعر "  -
 بالنسبة لسرعة دوراف النقود يصع  معرفتها كما لؽكن ألا تكوف ثابتة. -

التي وجهت إلى صياغة فيشر لنظرية كمية النقود، وبهدؼ بسكتُ ىذه النظرية من مسايرة الظروؼ  نتقاداتالابعد      
 جديدة برت اسم معادلة كامبريدج. الجديدة، قاـ أنصارىا بإدخاؿ بعض التعديلات، لتصاغ بصورة 

 معادلة كامبريدج للأرصدة النقدية: .2

مدرسة كامبريدج النيوكلاسيكية الفضل في  ءأعضاBijoux  وبيجو Alfred Marshall فريد مارشاؿليعود لأ
صياغة ىذه الدعادلة التي تعتبر الوجو الثاني للنظرية الكمية للنقود بعد معادلة الدبادلة، غتَ أنها في ىذه الدرة تركز على 

حتفاظ ، وتقوـ بناء على رغبة الأفراد وحاجتهم في الا2جان  الطل  على النقود كمحدد أساسي لحجم الدخل النقدي
 بكمية من الأرصدة النقدية في صورة نقود سائلة لغرض الدعاملات، تتغتَ ىذه النسبة بتغتَ مستوى الدخل.

يرتكز ىذا التحليل في برديده للتضخم على التغتَ في نسبة الدخل التي يتم الاحتفاظ بها في شكل أرصدة نقدية 
مستويات الأسعار نتيجة لتوجيو الجزء الأكبر من الدخل للإنفاؽ  ارتفاععاطلة، حيث يؤدي الطفاض تلك النسبة إلى 

على شراء السلع والخدمات وذلك بافتًاض وصوؿ الاقتصاد إلى مرحلة التشغيل الكامل، وعدـ إمكانية زيادة الإنتاج في 
 3مستخدمة إلى أقصى طاقة لشكنة. الاقتصاديةالأجل القصتَ لأف جميع الدوارد 

 4ذه الفكرة وفق العلاقة التالية4و يتم التعبتَ عن ى

        

                                                           
 .32(، ص0223ورقلة،  ،) رسالة مقدمة لنيل شهادة الداجستتَ، جامعة قاصدي مرباحدراسة اقتصادية وقياسية لظاهرة التضخم في الجزائر سعيد ىتهات،  -1
 . 34رجع نفسو، صالد -2
 23، ص، مرجع سابقأحمد لزمد صلاح الجلاؿ -3
 .34، ص، مرجع سابقسعيد ىتهات-4
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 كمية النقود  : 

 4 التفضيل النقدي، ويشتَ إلى النسبة التي ترغ  العناصر الاقتصادية في الاحتفاظ بها على شكل نقدي سائل. 

الدعاملات التي 4 مستوى الأسعار، ىنا لؼتلف عنو في معادلة فيشر، والذي يعد بدثابة متوسط عاـ للأسعار لكافة  
 في معادلة كامبريدج بسثل متوسطا لأسعار الدنتجات النهائية فقط. (  ( حجم الدبادلات، أما )  تشمل عليها )

4 الناتج الوطتٍ الحقيقي ) أو الدخل الوطتٍ الحقيقي(، ويتكوف من كميات الدنتج النهائي من السلع الاستهلاكية  
 والاستثمارية.

 من معادلة كامبريدج للأرصدة النقدية ما يلي4 وما لؽكن استخلاصو 

 ( ىي علاقة عكسية؛  ( ومستوى الأسعار )   العلاقة بتُ التفضيل النقدي )  -
 العلاقة بتُ كمية النقود والأسعار ىي علاقة طردية؛ -
 .الادخارة كامبريدج فأضافت وظيفة اعتبرت معادلة فيشر النقود وسيطا للتبادؿ ووسيلة للدفع فقط، أما معادل -

وخلاصة القوؿ أف النظرية الكمية للنقود كاف لذا الفضل في التنبيو إلى خطورة الدور الذي يلعبو الإفراط النقدي 
في إحداث التضخم، وبينت الخلل الذي لؽكن أف لػدث بتُ كمية النقود وحجم السلع والخدمات والذي يتسب  في 

 ادات الدوجهة لذا. الأسعار، لكنها لم تسلم من الانتق ارتفاعحدوث 

 تفسير التضخم حسب النظرية الكينزيةالمطلب الثاني: 

تغتَات  إحداث ـ، قد أدى إلى2323النظرية العامة للتشغيل والفائدة والنقود" لكينز عاـ إف ظهور كتاب "
قتصاد العالدي من أزمة لزاولا إخراج الإ، عالجة أخطاء النظرية الكلاسيكيةقتصادي، حيث قاـ كينز بدعميقة في الفكر الإ
 ـ، وسيتم فيما يلي التطرؽ إلى أىم أفكاره في برليل التضخم.2303الكساد الكبتَ لسنة 

وامل التي بردد مستوى الدخل لقد اعتمد كينز في برليلو للتقلبات في الدستوى العاـ للأسعار على دراسة الع
بشقيو الاستهلاكي والاستثماري وذلك باعتباره عاملا  طتٍو لبات التي بردث في الإنفاؽ ال، كما استند على التقوطتٍال

ىاما في التأثتَ على مستويات الأسعار، أي أف التحليل الكينزي يعتمد في تفستَ التغتَات في الدستوى العاـ للأسعار 
و زيادة في على التفاعل بتُ قوى العرض الكلي والطل  الكلي، حيث يرى أف زيادة الطل  الكلي الفعلي الذي لا يواكب
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الأسعار. فالتضخم مرتبط بحدوث تطورات في عدد  ارتفاعالعرض الدتاح(، ىو الأمر الذي يؤدي إلى سلع والخدمات )ال
 1ألعها4 ،من الدتغتَات الاقتصادية

 العرض الدتاح؛ -
 الطل  الكلي الفعاؿ؛  -
 كمية النقود الدعروضة للتبادؿ؛ -
 أسعار الفائدة؛ -
 الإنتاجي.مستوى التشغيل في الجهاز  -

ولقد انتقد كينز ما ذىبت إليو النظرية الكلاسيكية في اعتبارىا أف الدستوى العاـ للأسعار دالة في كمية النقود فقط. 
عندما تسود حالة الكساد  حيث أشار كينز إلى أف الزيادة في كمية النقود سيكوف أثره لررد زيادة في الطل  على النقود

 3، ويعتمد التحليل الكينزي في تفستَ التضخم على مرحلتتُ أساسيتت24ُيولة"قتصاد في "مصيدة السويقع الإ

 قتصاد الوطتٍ مستوى التشغيل الكامل4 مرحلة ما قبل بلوغ الإالمرحلة الأولى -

في ظل ىذه الحالة فإف الأجهزة الإنتاجية والدوارد الاقتصادية الدختلفة لا تكوف قد وصلت إلى أقصى طاقتها 
الإنتاجية، أي أف ىناؾ موارد اقتصادية عاطلة غتَ مستغلة، وبالتالي فإف حدوث زيادة في الطل  لن يتًت  عليو حدوث 

لطل  سوؼ يصاحبها زيادة مقابلة في عرض السلع والخدمات من في الدستوى العاـ للأسعار؛ لأف الزيادة في ا ارتفاع
عوامل  استخداـل زيادة ظنو وفي أيؤثر على مستويات الأسعار، إلا  خلاؿ استغلاؿ الطاقات الإنتاجية العاطلة  لشا لا

الطل  زيادة الضغوط الإنتاج، والاقتًاب من استغلاؿ الطاقات الإنتاجية العاطلة، فإنو من الدتوقع أف يصاح  الزيادة في 
 التضخمية، ويطلق على ىذا النوع من التضخم بالتضخم الجزئي؛ ولا يعد ىذا التضخم تضخما حقيقيا.

 4 مرحلة التشغيل الكاملالمرحلة الثانية -

                                                           
)أطروحة لنيل شهادة الدكتوراه،  النظرية التقليدية للمحاسبة: مع نموذج مقترح لاستبعاد أثر التضخم على القوائم المالية""دراسة أثر التضخم على ، تيجاني بالرقي -1

 .232ص(، 0223عباس، سطيف،  جامعة فرحات
 .223(، صف ) دار الفكر، دوف سنة الاقتصاد النقديضياء لريد الدوسوي، -2
 .42- 40ص.  -ص، مرجع سابقأحمد لزمد صالح الجلاؿ،  -3
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لإنتاجية والدوارد الاقتصادية في حالة تشغيل كامل، حيث يؤدي زيادة الطل  اوىي الحالة التي تكوف فيها الأجهزة 
 قتصاديةاللأسعار، نظرا لعدـ وجود موارد  الدستوى العاـ ارتفاعإلى  ع والخدمات عن العرض الحقيقي لذاعلى السل الكلي

 دي إلى التضخم الحقيقي حس  كينزعاطلة لؽكن استخدامها لدواجهة الزيادة في حجم الطل  على السلع، لشا يؤ 

ولشا سبق لؽكن القوؿ بأف التضخم في التحليل الكينزي يقصد بو الفجوة ما بتُ حجم الطل  الكلي وبتُ 
الدستوى العاـ للأسعار،  ارتفاعالحجم الكلي من السلع والخدمات الدعروضة عند مستوى الاستخداـ التاـ وبالتالي 

ن الطل  الكلي يتعادؿ مع مستوى العرض الكلي ولتفادي الوقوع في مثل ىذه الحالات من التضخم لغ  توفتَ حجم م
 لع للمحافظة على الوضع التوازني.للس

 المطلب الثالث: النظرية المعاصرة لكمية النقود

على الرغم من الانتقادات التي وجهت للنظرية الكمية للنقود، إلا أف الددرسة النقدية الحديثة لشيكاغو بقيادة ميلتوف    
ياة من جديد؛ وذلك بصياغتها في صورة حديثة، ويرجع رواج وانتشار النظرية الدعاصرة لكمية فريدماف أعادت لذا الح

النقود للمناخ الاقتصادي الذي ساد الدوؿ الغربية في السبعينات من القرف العشرين، بانتشار ظاىرة التضخم الركودي، 
أثبت تناقض العلاقة بتُ الأجور والأسعار وبتُ حيث صاحبها الارتفاع الدتواصل للأسعار وزيادة معدلات البطالة، ىذا 

مستويات البطالة التي عبر عنها فيلبس باعتماده على النظرية الكينزية بأنها علاقة عكسية بتُ معدؿ التضخم ومعدؿ 
 1البطالة.

ىناؾ دائما مفاضلة مؤقتة بتُ ، حيث رفض منحتٌ فيليبس قائلا4 "رؤية لستلفة Friedmanكانت لفريدماف  
التضخم والبطالة، ليست ىناؾ مفاضلة دائمة." وبالتحديد ىناؾ مفاضلة في الددى القصتَة وليس في الددى الطويل، 
ويندرج ىذا ضمن رؤيتو السابقة والشاملة للتضخم. حيث أوضح بعدـ وجود علاقة على الددى الطويل بتُ التضخم 

 والبطالة.

في الفكر الكلاسيكي بقيادة فيشر والنظرية الكمية الحديثة، حيث ويظهر لنا التقارب بتُ النظرية الكمية للنقود 
 قاـ فريدماف بتطوير تلك النظرية مدلرا لذا بعض الدتغتَات الأخرى مثل عوائد الأسهم والدخل الدائم. 

 2حدد فريدماف الطل  على النقود بدساعدة الدالة4 

                                                           
 .43، صمرجع سابقأحمد لزمد صالح الجلاؿ،  -1
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Md/P=f(y, w, RM, RB, RE, GP, µ) 

الدخل الدائم )أي الدخل الدتوقع لزسوب كالدتوسط  Yالدستوى العاـ للأسعار؛  Pبسثل الطل  على النقود؛ Mdحيث 
؛ يعبر عن نسبة دخل رأس الداؿ غتَ الإنساني إلى دخل رأس الداؿ الإنسانيwالدرجح للمداخيل الحقيقية الحالية والسابقة(؛

RM ،RB، وRE  ى4 النقود، السندات، والأسهم على التوالي؛ للعوائد الدتوقعة عل الاسميةالدعدلاتGP  معدؿ
 الفردي على النقود. متغتَ يعبر عن كل العوامل الأخرى القادرة على التأثتَ على الطل µو التضخم الدتوقع،

 :أهم أفكار النظرية المعاصرة لكمية النقود في تفسير وعلاج التضخم -1

فإف التضخم لػدث عندما ترتفع كمية النقود بشكل أسرع من لظو الدخرجات، وكلما   Friedmanوفقا لفريدماف    
التضخم أكبر. أي أنو لؽكن للبنوؾ  كانت الزيادة في كمية النقود للوحدة الواحدة من الدخرجات أسرع، كلما كاف معدؿ

الدركزية والتجارية خلق النقود كلما كانت بحاجة لذلك دوف أي قيود مادية، مثل تلك التي كانت موجودة برت نظاـ 
 قاعدة الذى . 

إذف السب  الدباشر للتضخم ىو دوما وفي أي مكاف نفسو4 زيادة غتَ عادية سريعة في كمية النقود مقارنة بحجم      
الإنتاج. ىذا الاستنتاج يرتكز على عدة أمثلة تارلؼية، ولؽكن ملاحظتو بالنسبة لعدة دوؿ، في فتًات تتًاوح حتى إلى قروف 

، وىذا لؽكن تفستَه من خلاؿ ثلاثة أسباب أساسية4  1كاملة. والحكومة ىي الدسؤولة عن التضخم اليوـ

السب  الأوؿ الذي كاف سائدا خلاؿ قروف، يتمثل في قوؿ أف الحكومة بذد نفسها مضطرة لزيادة نفقاتها، في  -
ليست قادرة على زيادة الضرائ  رسميا. نتيجة لذلك تقوـ بتطبيق شكل من التحميل غتَ الدباشر عن  أنهاحتُ 

صية خاصة، فهو شكل الضريبة الضرائ  الذي لؽلك خا أشكاؿطريق التضخم...حيث أف التضخم ىو احد 
 الوحيد الذي لؽكن تطبيقو دوف موافقة أحد؛

السب  الثاني للتضخم والذي يعتبر حديثا، يتعلق بهدؼ "التوظيف الكامل،" الذي أسس لسياسة برمل نفس  -
باعة الاسم...فكل مرة يكوف فيها ركود مؤقت أو دائم، تقوـ الحكومة بزيادة نفقاتها بدساعدة البنك الدركزي وط

 الأوراؽ النقدية، وىذا ما ينتج عنو بدء العملية الدؤدية إلى التضخم؛

                                                           
1
-Milton Friedman, Inflation et Systèmes Monétaires, Trad. Daisy Caroll (Paris: Calmann-Lévy, 1976), P.44-52. 
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السب  الثالث، الذي يعتبر صالحا في دوؿ أخرى غتَ الولايات الدتحدة الأمريكية، يتمثل في زيادة سريعة لكمية  -
خاطئة، حيث  النقود، بسب  أخطاء ترتكبها البنوؾ الدركزية التي تتخذ قراراتها للأسف بناء على نظريات

يعتقدوف أنو عليهم الاىتماـ بسعر الفائدة، في حتُ مهمتهم تتمثل في التحكم في كمية النقود. ففي لزاولتهم 
للمحافظة على معدلات الفائدة، يقوموف بالتسب  في التضخم، وفي الأختَ توجد أسعار الفائدة في مستوى 

 .ة ملائمةعاؿ بعكس لو حاولت البنوؾ الدركزية إتباع سياسة نقدي

يتضح لشا سبق أف التضخم مشكلة نقدية بحتة ناجمة عن الإفراط في عرض النقود ولا ترتبط بظاىرة جمود الأجور، 
فالتضخم وفقا لفريدماف ىو نتيجة النمو الغتَ متوازف بتُ كلا من كمية النقود وكمية الإنتاج، نظرا لنمو النقود بسرعة 

 أكبر من النمو في الإنتاج.

 
 الثالث: آثار التضخمالمبحث 

التي تؤثر بصورة مباشرة أو غتَ  والاجتماعية الاقتصاديةتؤدي ظاىرة التضخم في الإقتصاد إلى بروز العديد من الآثار      
تًت  عنو نتائج مغايرة تو يتجاوز خاصيتو النقدية، حيث ، الشيء الذي لغعلصاديةالاقتمباشرة على عملية التنمية 

 الاقتصاديةومتغتَاتو الكلية، وىذا ما لغعل من التضخم إحدى الدشاكل  والاجتماعيتنعكس على البناء الإقتصادي 
 الرئيسية التي تتميز بتأثتَاتها الكلية على المجتمع.

 المطلب الأول: الآثار الإقصادية

الأسعار دوف أف يصاحبو زيادة في  ارتفاعفي  الاستمراريؤثر التضخم بشكل كبتَ على الإقتصاد الوطتٍ من خلاؿ      
 وخيمة. اقتصاديةقيمتها في الخارج لشا ينتج عنو أزمات  والطفاضلنقود لالإنتاج، ويؤدي ذلك إلى تدىور القوة الشرائية 

 1في مايلي4 الاقتصاديةوتتمثل أىم الآثار 

الدخل الوطتٍ الحقيقي يتألف من لرموع السلع والخدمات أثر التضخم على توزيع الدخل الوطني الحقيقي:  -1
الدخل النقدي بشكل  ارتفاعالتي لؽكن فعلا الحصوؿ عليها من خلاؿ الدخل النقدي، خلاؿ فتًة التضخم يتوالى 

ف عناصر الإنتاج الدستوى الكامل،  الدخل الحقيقي، وكلما قارب مستوى توظي ارتفاعمستمر وبدعدلات تفوؽ 

                                                           
 .23 -22ص.  -4 أحمد لزمد صالح الجلاؿ. مرجع سابق، ص1
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كلما تضائل معدؿ النمو الحقيقي، وعند مستوى التوظيف الكامل يصل إلى أقصى مستوى لشكن لو ولا لؽكن 
 زيادتو إلا في الددى الطويل.

يؤدي إلى  الأسعار باستمرار ارتفاعلذلك فإف في فتًات التضخم يتًكز الاىتماـ على الدخل الحقيقي، لأف      
رد كدخل لو، فكمية النقود التي يتحصل عليها الىور القوة الشرائية للنقود، وبعدىا ينص  الاىتماـ حوؿ  تد

 1أف يتحصل عليها جراء ىذا الدخل. ولزاولة التعرؼ على كمية السلع والخدمات التي لؽكن لو
، الادخاريتًت  على التضخم إضعاؼ ثقة الأفراد في العملة، وإضعاؼ الحافز على أثر التضخم على العملة:  -2

ىنا يزيد  قيمتها إلى التدىور الدستمر، ومن ابذهتحيث تبدأ النقود في فقداف وظيفتها كمخزف للقيمة إذا 
وما يتبقى  رللادخاالتفضيل النقدي، فيزيد ميلهم إلى إنفاؽ النقود على الإستهلاؾ الحاضر، وينخفض ميلهم 
 2لديهم من أرصدة نقدية يتجهوف إلى برويلها إلى ذى  وعملات أجنبية مستقرة وعقارات.

التضخم لا يعتٍ بزفيض القوة الشرائية بقدر ما يعتٍ بزفيض القوة أثر التضخم على الأشخاص الإقتصاديين:  -3
 اعتبرهد بصورة متفاوتة، حتى أف البعض للأفرا الاقتصاديةفي القدرات  الالطفاضالشرائية لحائزي النقود، ويتحقق 

، فتأثتَه على توزيع الدداخيل ليس لزايد، حيث يعيد التوازف لصالح الأشخاص الإقتصاديتُ اجتماعيةجرلؽة 
 3الأكثر قوة على حساب غتَىم من الضعفاء.

)وظيفة النقود كمخزف  بالالطفاضإذف يشتَ ىذا إلى أف الدقرضتُ ىم من يعانوف من آثار التغتَ في قيمة النقود      
للقيمة(، فهم ملزموف بقبوؿ قيمة قروضهم لشثلة لقوة شرائية أقل لشا كانت عليو أي أف القيمة الحالية للنقود تقل عن 

قيمة النقود، لأنهم يسددوف القرض  الطفاضقيمتها أثناء منح القرض، ومن ىنا ينتج أف الدقتًضوف ىم من ينتفعوف من 
 والتي تقل عن الحقيقية وقت القرض. يةالاسمبقيمتو 

إلى فروع النشاط الإقتصادي التي لا  الأمواؿتوجيو رؤوس  إلى التضخم يؤديأثر التضخم على هيكل الإنتاج:  -4
في مستويات الأسعار، الأجور والأرباح في القطاعات الإنتاجية  الارتفاع، لأف الأولىتفيد التنمية في مراحلها 

أو التي تتمتع بخاصية الدضاربة، سوؼ تنجذب إليها رؤوس الأمواؿ على حساب الأنشطة  للاستهلاؾالدخصصة 
، والتي ىي أساسية لتحقيق النمو الإقتصادي، ولؽكن التصور عند إذف أف الصناعات والاستثماريةالإنتاجية 

النفقات الدعيشية الأجور داخل القطاع لدواجهة  ارتفاعالأساسية والثقيلة سوؼ تتجمد، إذ أنها تتحمل ع ء 
                                                           

 .402 رجاء الربيعي، مرجع سابق، ص 1
 .44،مرجع سابق4 ىتهات السعيد، 2
 .04، صمرجع سابق4 رجاء ربيعي، 3



الإطار النظري للتضخم                                                                                   الفصل الأول  

 

 
23 

التي يعاني عمالذا منها، في نفس الوقت ىي لا بذد الأمواؿ الكافية لتوسيع طاقتها الإنتاجية، كما أنها برتاج 
لفتًة طويلة نسبيا حتى تظهر نتائج أعمالذا، وكل ىذا يتنافى مع الدظاىر التضخمية التي تسود في السوؽ، ونتيجة 

 1ت بطيئة في النمو.لذلك يصبح الاقتصاد يعاني من معدلا
لؽارس التضخم تأثتَا ضارا على وضع ميزاف الددفوعات إذ أف زيادة أثر التضخم على ميزان المدفوعات:  -5

إذا كاف الإنتاج المحلي لا يواك  الزيادة في  الاستتَادالدخوؿ التي تتولد أثناء فتًة التضخم يؤدي إلى زيادة 
مرتفعة، إضافة إلى أف في فتًات  الاستتَادالطل  السعرية على  الدخوؿ، ويزداد التأثتَ عندما تكوف مرونة

التضخم تكوف السلع المحلية ذات أسعار أعلى من السلع في الخارج لشا يؤدي إلى تفضيل السلع الأجنبية لزل 
 إلى أف القوة الشرائية ايشتَ ىذ2وىذا ما يؤثر على وضع ميزاف الددفوعات. سعريوالمحلية كونها بستلك ميزة 
 للاستتَادولا تواجهها زيادة لشاثلة في الإنتاج الداخلي ومن ثم يزيد الديل الحدي  الالطفاضالداخلية مستمرة في 

وتقل مقدرة الإقتصاد على التصدير، وتهتز قيمة العملة الوطنية مقارنة مع العملة الأجنبية فتًتفع أسعار السلع 
 دي للتصدير وبالتالي يتفاقم العجز في ميزاف الددفوعات.الوطنية بالنسبة للسلع الأجنبية ويقل الديل الح

من خلاؿ العجز في ميزاف الددفوعات، لؽكن أف لػدث اختناؽ في مراكز أثر التضخم على التجارة الخارجية:  -6
الإنتاج الداخلية عندما لا تتوفر الدوارد النقدية الخارجية )العملة الصعبة(، وىذا ما سوؼ ينعكس على التجارة 

ركات رؤوس الأمواؿ الخارجية والنُظم النقدية الداخلية لكافة البلداف الدتكاملة في الإقتصاد العالدي، من خلاؿ بر
أو من خلاؿ الدشاريع الدولية، حيث لؽكن أف تنتقل الدظاىر التضخمية من دولة إلى دولة أخرى عن طريق 

 ارتفاعأسعار الدواد الأولية الدستوردة، وبالتالي  بارتفاعالدبادلات الدولية، عندما ترتفع تكاليف الإنتاج الداخلي 
 أسعار الدنتجات المحلية.  

تتُخذ بعض الإجراءات لأجل تشجيع أصحاب الديوف )الدقرضوف( خم على أسعار الفائدة: أثر التض -7
معدؿ  باعتبارالدتضرروف من التضخم على تقديم أموالذم إلى الدؤسسات الدالية، من بينها آلية برديد سعر الفائدة 

بهدؼ تعويض الخسارة، التضخم الدتوقع، وذلك من خلاؿ إضافة ما يعُرؼ بعلاوة التضخم إلى سعر الفائدة 
 .ائدة الحقيقيوسعر الف الاسميومن ىنا لغ  التمييز بتُ سعر الفائدة 

الادخار،  الطفاض الحقيقية إلىالدداخيل  الطفاضيؤدي  :والاستهلاك والاستثمارأثر التضخم على الادخار  -8
أسعار السلع، لذلك يزداد الديل الحدي  لارتفاعلأف معظم الدخل النقدي سيوجو إلى الإستهلاؾ نتيجة 

                                                           
 .43، صمرجع سابق4ىتهات السعيد، 1
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ولظو الناتج الوطتٍ،  الاستثماروىذا بدوره سيؤدي إلى الطفاض  للادخارعلى حساب الديل الحدي  للاستهلاؾ
اللازمة لدواجهة الطل  الدتنامي على السلع والخدمات الإستهلاكية،  الاستثماراتوعدـ كفاية الددخرات لتمويل 
 الاستثمارتكلفة  وارتفاع الادخارسعر الفائدة على ودائع  الطفاضر الفائدة سلبية، )خاصة عندما تكوف أسعا

الأجنبية، حيث ترتفع أسعار  الاستثماراتفإف التضخم يؤثر سلبا على قدرة الدولة على جل   ومنو 1نفسو(.
الجديدة ومن ثم يقل ربح ىذه  تكاليف الدشاريع ارتفاعالعقارات، الدواد الأولية وأجور العماؿ لشا يتًت  عليها 

 .للاستثمارالدشاريع وعدـ قدوـ الدوؿ الأجنبية 

 ثار الإجتماعيةالمطلب الثاني: الآ

إف للتضخم تأثتَات إلغابية وسلبية على فئات المجتمع في آف واحد، وبالتالي فإف التكلفة الإجتماعية الصافية للظاىرة      
 النابذتُ عنهما. والانتفاعتعتمد على مقدار الضرر 

 2ثار الدختلفة للتضخم في ما يلي4ولؽكن التعرض لأىم الآ

4 خلاؿ فتًة التضخم يتم إعادة توزيع الثروات في المجتمع بشكل قد يكوف أثر التضخم على توزيع الثروة -1
لذين إلضفضت وثيقا بالتغتَات في الدداخيل الحقيقية، فالأفراد ا ارتباطاعشوائيا، والتغتَات في الدلكية ترتبط 

الدستمر في الأسعار قد يقوموف بالتصرؼ في ثرواتهم الحقيقية بالبيع،  الارتفاعمداخيلهم الحقيقية نتيجة 
وذلك للمحافظة على مستوى معتُ من الإستهلاؾ كانوا قد اعتادوا عليو من قبل، ومثاؿ ذلك أصحاب 

بدعدلات  الأصوؿالقيمة النقدية لذذه  ارتفاعىو  ذلك الأراضي والعقارات السكنية، لشا يشجعهم أكثر على
قيقية من فئات تناقصت دخولذا العاـ للأسعار، وبذلك تنقل ملكية ىذه الأصوؿ الح الارتفاعتفوؽ معدؿ 

ا لؽكن القوؿ أف التضخم يعمق التفاوت في توزيع الدداخيل ن. من ى3إلى فئات تزايدت مداخيلها الحقيقية
 الاقتصاديةوالسياسي الضروري لدفع عجلة التنمية  الاجتماعيالتوتر والتذمر والثروات لشا لؼلق موجة من 

 .والاجتماعية
القوة الشرائية  الطفاضفي الدستوى العاـ للأسعار المحلية إلى  الارتفاعيؤدي تفشي الرشوة والفساد الإداري:  -2

للأسعار، لشا يتسب  بروز  للنقود، وعجز نظاـ الأجور عن الزيادة بنفس نسبة الزيادة في الدستوى العاـ

                                                           
1

 .232سابق، ص  لزمود حستُ الوادي، كاظم جاسم العيساوي، مرجع: 
 .232-232ص.  -رجع نفسو، صالد4 2
 .03صعبد اللطيف حدادي، مرجع سابق، 4 3
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العديد من الظواىر السلبية في المجتمع ومنها تفشي ظاىرة الرشوة، وعادة ما يلجأ بعض أصحاب الدخوؿ 
في مستويات دخولذم الحقيقية، وذلك بهدؼ تعويض ىذا  الالطفاضالثابتة إلى ىذه الوسيلة لدواجهة 

 الخدمات الدشروعة نظتَ مقابل مادي، أو ويتم ذلك من خلاؿ الصاز بعض الأعماؿ وتقديم الالطفاض
 القياـ ببعض التصرفات وتقديم خدمات غتَ مشروعة نظتَ الحصوؿ على مقابل مادي.

القوة الشرائية للنقود مع بقاء الدخل ثابت يؤدي ذلك إلى تشجيع الإقباؿ على  لالطفاضظرا نومنو 
 في دخلو الحقيقي. الالطفاضالذي يساعد متلقيها على تعويض  ءالشي الرشاوى

إف عدـ مواكبة الأجور والدرتبات النقدية لدتطلبات العيش، بالإضافة إلى تدىور هجرة الأدمغة إلى الخارج:  -3
الأوضاع الأمنية، من أىم الأسباب التي تدفع الكثتَ من ذوي الكفاءات العالية للتفكتَ بالعمل في الخارج، 

ين يتجهوف إلى الدوؿ الغربية التي تكونوا فيها، وىذا يعتبر حيث تفقد الجامعات الآلاؼ من الأساتذة الذ
ينتج من ذلك أنو في حاؿ عدـ  توفر العمل والظروؼ  خسارة لقطاع الجامعات وقطاع الوظيف العمومي.

الدناسبتُ في البلد المحلي مقابل توفرىا في الخارج فإف أصحاب الكفاءات سيغادروف إلى الأماكن الذي يتوفر 
 فيها ذلك.

يعزز التميز الطبقي، حيث يزيد تفاقم  الاستهلاكيإف سيادة النمط  نمط الإستهلاك التفاخري: اتساع -4
القوة الشرائية لأصحاب الثروات غناء وثراء وفي الوقت ذاتو يزداد أصحاب الدخوؿ المحدودة والثابتة فقرا، 

طبقة ثرية فتأثر بالسل  على المجتمع  باعتبارىاوبالتالي تظهر شرائح في المجتمع تفرض ثقافتها وأخلاقها 
وذلك من خلاؿ قيمو وعاداتو وىذا ما ىو موجود في لرتمعات الدوؿ النامية بظهور عادات وتقاليد خاصة 

ومنو حدوث بسيز طبقي أي يزداد أصحاب الثراء ثراء وأصحاب الفقر فقر كوف  بالمجتمعات الغربية.
 اقم القوة الشرائية لا لغدوف تعويض مادي.أصحاب الدخوؿ الثابتة والمحدودة في ظل تف

ا سبق تبتُ أف للتضخم آثار عديدة تؤثر على الإقتصاد والمجتمع كحد سواء، لأف التدىور الدستمر للعملة يؤثر لش      
ؤدي إلى على الإقتصاد وعلى مكانة الدولة بالإضافة إلى الارتفاع الدستمر للأسعار يؤثر على الدستوى الدعيشي للأفراد لشا ي

 والرشوة والفساد والتمايز الطبقيانتشار الفقر والبطالة 

  :خلاصة

ظرا البنوؾ الدركزية، نقتصادية التي برظى باىتماـ كبتَ من طرؼ لشا سبق لؽكن القوؿ أف التضخم يعتبر الظاىرة الا     
، ففي ظل وجود التضخم بدعدلات عليا في ثاره تتعدى التػأثتَ الدباشر وغتَ مباشر على كل الدؤشرات الاقتصاديةلأف آ
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الاقتصاد ستكوف كل الدؤشرات الأخرى غتَ حقيقية، كما أنو تطرقت إليو العديد من الددارس الاقتصادية فمن الدفكرين 
من اعتبره ظاىرة نقدية بحتة لذا ارتباط مطرد مع الزيادة في كمية النقود، وىناؾ من اعتبره ظاىرة ترتبط ببعض العوامل 

 لاقتصادي الأخرى الداخلية والخارجية، كما لؼلف آثار وخيمة على الإقتصاد والمجتمع.  ا
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 الفصل الثاني:

 السلطات النقدية وإستهداف التضخم

 تمهيد:

يسعى البنك ابؼركزي إلى برقيق الاستقرار الاقتصادي من خلاؿ مسابنته في إدارة السياسة الاقتصادية عموما 
باستخداـ أدوات معينة بؽا تأثتَها ابؼباشر على الاستقرار النقدي للتحكم في بمو السيولة  والسياسة النقدية خصوصا،

المحلية وتنظيمها بدا يتناسب وبسويل النشاط الإقتصادي ابغقيقي. كما أف للبنوؾ ابؼركزية دورا هاما في توجيه الأوضاع 
 نه من إجراءات بهدؼ برقيق الاستقرار الإقتصادي.النقدية باعتبارها ابؼشرؼ الأوؿ على النظاـ ابؼصرفي وما يتًتب ع

وتهدؼ السياسة النقدية كأداة في يد البنك ابؼركزي إلى إعادة التوازف الاقتصادي للدولة ومكافحة التضخم،  
كما أف فعالية السياسة النقدية تتوقف أساسا على مدى كفاءة الأدوات التي تستخدمها البنوؾ ابؼركزية بفا بوقق 

الاقتصادية ابؼسطرة، حيث ظهرت سياسة استهداؼ التضخم كآلية مستحدثة للسياسة النقدية يستطيع الأهداؼ 
 البنك ابؼركزي من خلابؽا ضماف ابلفاض معدلات التضخم للوصوؿ إلى برقيق الاستقرار الاقتصادي.

 الآتية7 الثلاث حسب ما سبق سيتم تناوؿ موضوع هذا الفصل في ابؼباحث

 ؛طاا  الاام للبن  المكزيي زسلطة نقديةالمبحث الأول : الإ -
 ؛المبحث الثاني: استكاتيجيات البن  المكزيي في إدا ة السياسة النقدية -
 لمواجهة التضخم. التضخم زآلية مستحدثة استهدافسة سياالمبحث الثالث:  -
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 لبن  المكزيي زسلطة نقديةلاام الطاا  الإالمبحث الأول: 

ية الإصدار جعلت ابغكومات ا بذارية، لكن تداخل وفوضى عملمر بنوكً كانت البنوؾ ابؼركزية في بادئ الأ  
، فأصبح بذلك البنك ابؼركزي هو قتصاديةالابعة بؽا وتعمل لتحقيق سياستها صر هذ  العملية في بنوؾ تابغتتدخل 

 دوؿ. الابؼؤسسة التي تقف على هرـ النظاـ البنكي في كل 

 المطلب الأول : مفهوم البنوك المكزيية

تبعا لاختلاؼ ابؼفهوـ حوؿ أبنية ووظائف تلك ابؼصارؼ، فقد أطلق على  بنوؾتسمية وتعاريف ال اختلفت
البنوؾ ابؼركزية أبظاء بـتلفة في دوؿ العالم، ففي الولايات ابؼتحدة أطلقت تسمية ) نظاـ الاحتياط الفدرالي ( وفي فرنسا 

ن إختلاؼ التسميات مية بنك فرنسا وفي بعض الدوؿ جاء برت تسمية مؤسسة النقد، وعلى الرغم أطلق عليه تسم
 .إلا أف الاسم الغالب في معظم الدوؿ هو البنك ابؼركزي

 أولا: تاكيف البنوك المكزيية

تعاريف ومن أهم ال .ترتبط مع الوظائف التي تقوـ بها، ابؼركزيةبنوؾ قتصاديتُ تعاريف بـتلفة للقدـ بعض الإ
 ابؼركزية ما يلي7بنوؾ الشائعة لل

هي النظاـ ابؼصرفي الذي يوجد فيه مصرؼ واحد له البنوؾ ابؼركزية بأنها " Vera Smith)عرفت فتَا بظيث )
 1تعريفها على وظيفة إصدار النقود.السلطة الكاملة على إصدار النقد ". أكدت فتَا بظيث في 

هو بنك البنوؾ ووظيفته هي ظيفة أخرى للبنك ابؼركزي بقوله "قد ركز على و  (Samuelson)ونرى أف سامويلسوف 
 2التحكم في القاعدة النقدية التي من خلابؽا يستطيع أف يتحكم من عرض النقود.

الذي يتقن وبودد ابؽيكل النقدي  هو ة بأنها البنك ابؼركزيالبنوؾ ابؼركزي (De Kock)في حتُ عرؼ دي كوؾ 
وابؼصرفي بحيث بوقق أكبر منفعة للاقتصاد الوطتٍ، من خلاؿ قيامه بوظائف متعددة، كتقنتُ العملة والقياـ بإدارة 
العمليات البنكية ابؼالية ابػاصة بابغكومة، احتفاظه بالاحتياطات النقدية للبنوؾ التجارية، وقيامه بخدمة البنوؾ 

                                                           
 .62(، ص6003)عماف7 دار اليازوري العلمية ،  السامكائي، البنوك المكزيية والسياسات النقديةيسكى 7 زكريا الدوري، 1
 .43(، ص76002 دار التعليم ابعامعي، الإسكندرية) ، البنوك المكزيية ودو ها في اقتصاديات الدول7 يوسف حسن يوسف2
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لاؿ إعادة خصم الأوراؽ التجارية، وقيامه بدور ابؼقرض للبنوؾ التجارية، وإبقاز أعماؿ ابؼقاصة بتُ التجارية من خ
 1.ة، وبرقيق أهداؼ السياسة النقديةالبنوؾ التجاري

يتضح من خلاؿ التعاريف أعلا  بأف مفهوـ البنك ابؼركزي يرتبط بالوظائف التي بيارسها، وهو بيثل مؤسسة 
على النظاـ النقدي وابؼصرفي لا يهدؼ لتحقيق الربح إبما بػدمة ابؼصلحة العامة، وتنظيم نشاط نقدية حكومية تهيمن 

 .والائتمافالنقود 

 ثانيا: خصائص البن  المكزيي

ومن هذ   ،يزة له، والتي تعكس دور  وأبنيته في الإقتصاد الوطتٍميتمتع البنك ابؼركزي بدجموعة من ابػصائص ابؼ     
 2ابػصائص ما يلي7

أف البنوؾ ابؼركزية مؤسسات نقدية ذات ملكية عامة فالدولة هي التي تتولى إدارتها والإشراؼ عليها من خلاؿ  -
القوانتُ التي تسنها والتي بردد بدوجبها أغراضها وواجباتها، وتشتًؾ مع ابغكومة في رسم السياسة النقدية، 

 وتنفذ هذ  السياسة عن طريق التدخل والتوجيه وابؼراقبة؛
بوتل مركز الصدارة وقمة ابعهاز ابؼصرفي، لكونه يتمتع بسلطة رقابية أعلى البنوؾ وله القدرة على خلق النقود  -

 القانونية دوف سوا ، وجعل بصيع البنوؾ تستجيب للسياسة النقدية التي يرغب في تنفيذها؛
إف حصل الربح فيكوف ذلك من لا يتوخى البنك ابؼركزي الربح وإبما وجد لتحقيق الصالح العاـ للدولة، ولكن  -

قبل الأعماؿ العارضة وليس الأساسية التي وجد ابؼصرؼ لأجلها، وغالبا ما تكوف البنوؾ ابؼركزية بفلوكة من 
 قبل الدولة؛

لية يتمتع بالقدرة على برويل الأصوؿ ابغقيقية إلى أصوؿ نقدية، وله القدرة للهيمنة على إصدار النقد وعم -
 .الوطتٍفي الاقتصاد  الائتماف

 البنك ابؼركزي مؤسسة مالية منظمة تقوـ بإصدار النقود والقوانتُ ابؼتعلقة بها، وبيكن استخلاص خصائصه بريعت     
 من بـتلف تعاريفه، والتي بردد لنا طبيعة البنك ابؼركزي بابؼقارنة مع بـتلف ابؼؤسسات الأخرى.

 
                                                           

 .63كريا الدوري، يسرى السامرائي، مرجع سابق، صز  17
 .64-63ص،  -نفسه، ص رجعابؼ7 2
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 المطلب الثاني: وظائف البنوك المكزيية

الواضح أنه يوجد تشابه كبتَ في الوظائف التي تقوـ بها البنوؾ ابؼركزية في معظم الدوؿ ولكن تطبيق هذ   من     
 .بىتلف من بيئة اقتصادية إلى أخرىالوظائف 
 :البن  المكزيي ووظيفة الإصدا  النقدي .1

بؼهمة أو الوطنية ابؼتداولة، وهذ  ايعد البنك ابؼركزي ابعهة الوحيدة ابؼخولة من قبل ابغكومة بحق إصدار العملة      
غتَ  من ابؼؤسسات ابؼالية وابؼصرفية الأخرى، وتعد هذ  الوظيفة من أولى الوظائف التي  الوظيفة تقتصر عليه دوف
بسييزاً له عن باقي  ،بدبررات تأسيسه بوصفه بنكًا للإصدار من الناحية التاربىية وارتبطتتكفل بها البنك ابؼركزي، 

 تمائي.نى التي تزاوؿ العمل ابؼصرفي والإبؼؤسسات ابؼالية الأخر ابؼصارؼ وا

العامة التي تسعى  الاقتصاديةومن الضروري للبنك ابؼركزي عند القياـ بعملية الإصدار النقدي أف يراعي الأهداؼ      
 مو الإقتصادي،النقدي والن الاستقرارناسب ومقبوؿ من وفي مقدمة هذ  الأهداؼ برقيق قدر م ،الدولة لتحقيقها

بفا يعتٍ في الوقت ذاته بذنب الضغوط التضخمية من جهة وتوفتَ  ،كأهداؼ أساسية تسعى إليها السياسة النقدية
 1قدر مناسب من الرواج الإقتصادي من جهة أخرى.

 :المصكفي الائتمانوظيفة الكقابة على  .2

يعتمد البنك ابؼركزي في تطبيقه بؽذ  الوظيفة على بؾموعة من الإجراءات والتدابتَ ابؽادفة التي تنظم نشاط ابعهاز      
ابؼصرفي التي تنعكس بدورها على حجم وكمية  والاستثمارابؼصرفي، عن طريق فرض رقابته على عمليات الإقراض 

والذي ينعكس في  ،النقدي الاستقرارلية في البلد بهدؼ برقيق وسائل الدفع ابؼتاحة في المجتمع وإبصالي السيولة المح
بيثل هدفا أساسيا يسعى إليه البنك ابؼركزي أو  الاستقرارالمحافظة على قيمة العملة الوطنية داخليا وخارجيا وهذا 

 السلطة النقدية.  

البنك ابؼركزي بؾموعة من الأدوات والوسائل  استخداـابؼصرفي تتحقق من خلاؿ  الائتمافإف وظيفة الرقابة على      
هذ  الأدوات التأثتَ في كمية ونوعية  استخداـوهي في الوقت ذاته أدوات السياسة النقدية، ويكوف الغرض من 

 2ابؼصرفي. الائتماف

                                                           
1
 ,50ص، -حسن يوسف، مرجع سابق، صيوسف : 
 .56رجع نفسه، ص ابؼ 27
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 :وظيفة البن  المكزيي بن  الحكومة ومستشا ها المالي .3

البنك ابؼركزي بدور بنك ابغكومة ومستشارها ابؼالي ويعتبر أداتها في تنفيذ سياسة نقدية تنسجم مع سياستها  يقوـ     
ابؼالية وأهدافها الاقتصادية، حيث يقوـ البنك ابؼركزي بالاشتًاؾ مع ابغكومة، في وضع وتنفيذ السياسة الاقتصادية 

دارة مستقلة عن السياسة التي تربظها الدولة لتحقيق الصالح العامة للدولة. لذلك لا بيكن أف تدار هذ  البنوؾ إ
الاقتصادي العاـ، وهذا ما يفسر شرط ملكية الدولة للبنك ابؼركزي، لتضمن بذلك تعاونا وثيقا بينه وبتُ السلطة 

ست البنوؾ مار ابغكومية، ويعتبر البنك ابؼركزي بدثابة ابؼستشار ابؼالي للدولة، ومصدرا هاما من مصادر الائتماف، و 
خذت أتياز حق إصدار العملة الوطنية، و ابؼركزية مسؤولية كونها بنك ابغكومة ومستشارها ابؼالي منذ حصوبؽا على ام

ابغكومات برتفظ بحساباتها لدى بنوكها ابؼركزية، وتقوـ الأختَة بتنظيم مدفوعاتها وتقدنً السلف والقروض قصتَة 
بإصدار القروض ابغكومية العامة وكذا تقوـ  ،الذي يطرأ على ابؼيزانيات السنويةثناء العجز ابؼوبظي أو ابؼؤقت أالآجل، 

 1إصدار السندات( وإدارة الإحتياطات ابؼالية ابغكومية.)
 :وظيفة البن  المكزيي بن  البنوك .4

في بيه للقروض والتسهيلات ابؼصرفية للجهاز ابؼصر يتمتع البنك ابؼركزي بدنزلة بنك البنوؾ من خلاؿ تقد     
ا جرت العادة على ابغاجة بؼثل هذ  القروض بصفته ابؼقرض الأختَ للجهاز ابؼصرفي، أو كم اقتضاءوالائتماني، وعند 

ابؼلجأ الأختَ للإقراض(، كما تعتمد ابغكومة وبقية ابؼصارؼ عليه في الاحتفاظ بأرصدتها واحتياطياتها تسميته بػػػػ )
ا وتصفية الشيكات لأطراؼ بإجراء ابؼقاصة فيما بينهابؼختلفة بتُ هذ  االنقدية لديه، وتكليفه بتسوية ابغسابات 

 ابؼسحوبة على مصرؼ معتُ مع بقية الشيكات الصادرة لصابغه أو بغسابه من مصرؼ أو من جهة أخرى، 
 :وظيفة البن  المكزيي الملجأ الأخيك للإقكاض .5

ابعهاز ابؼصرفي وخصوصا في  ستقراراعلى ل نها تعمتعتبر هذ  الوظيفة من أهم وظائف البنك ابؼركزي، نظرا لأ     
أوقات الأزمات وبدوجب هذ  الوظيفة يقوـ البنك ابؼركزي بتقدنً التسهيلات ابؼالية إلى البنوؾ التجارية في أوقات 

ف البنك ابؼركزي يتدخل لتدعيم ابعهاز ابؼصرفي عن طريق تقدنً القروض إلى إطوارئ أو الأزمات. بعبارة أخرى فال
ويلعب البنك ابؼركزي دور ابؼموؿ أو المجهز للسيولة بوصفه ابؼصدر  ،البنوؾ التجارية كلما اقتضت الضرورة ذلك

النهائي للنقد القانوني، الذي تتخذ  البنوؾ التجارية كاحتياطي بؼواجهة حالات السحب على الودائع والقياـ 
تياطاتها النقدية إلى عدة للمصارؼ في أوقات تعرض احوهو بيد يد ابؼسا ،بالاستثمارات والتوسع في تقدنً القروض

                                                           
1
 .58سف حسن يوسف، مرجع سابق،صيو :
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تعذرها عن مواجهة متطلبات السحب في بـتلف الودائع نقدا. وتتخذ هذ  ابؼساعدة شكل القروض نقص شديد و 
قصتَة الأجل والأوراؽ وجودات مالية كالأوراؽ ابؼالية ابؼباشرة بضماف موجوداتها أو إعادة خصم ما لديها من م

يراد بإعادة ابػصم هو قياـ البنك التجاري ببيع أصوله ابؼالية لدى البنك ابؼركزي للحصوؿ على موارد نقدية و  ،التجارية
يستخدمها في تدعيم احتياطاته النقدية مقابل بشن معتُ يتقاضا  البنك ابؼركزي نظتَ ذلك ويعرؼ هذا الثمن بسعر 

 1إعادة ابػصم.

 البن  المكزيي استقلاليةالمطلب الثالث: 

، وخاصة بعد التزايد ابؼستمر في عدد الدوؿ التي قامت مؤخراً       تتزايد أبنية استقلالية البنوؾ ابؼركزية يوما بعد يوـ
 بتغيتَ تشريعاتها على بكو بينح قدراً كبتَاً من الاستقلالية لبنوكها ابؼركزية.

 البنوك المكزيية  استقلاليةأولا: تاكيف 

 2البنوؾ ابؼركزية من زاويتت7ُ ستقلاليةابيكن النظر إلى      

7 من خلاؿ النظر إلى وظيفة البنوؾ ابؼركزية في رسم وإدارة السياسة النقدية، وبالتالي الياوية الأولى -1
 هنا7  الاستقلاليةيراد بدفهوـ 

لأهداؼ السلطة ابؼالية، أو هي قدرة البنك ابؼركزي  هتماـركزي يضع السياسة النقدية دوف الإوجود بنك م -
 على تصميم وتنفيذ السياسة النقدية بدوف تدخل من السلطة ابغكومية وأجهزتها.

ويرى آخروف أف استقلالية البنوؾ ابؼركزية تشتَ إلى حالة انعزاؿ البنك ابؼركزي من الضغط السياسي الذي  -
كزي بحرية كبتَة في تنفيذ وبرديد السياسة النقدية، وهناؾ من يعرؼ بسارسه ابغكومة، وفيها يتمتع البنك ابؼر 

الاستقلالية بأنها7 قدرة البنك على إعداد وبرديد وبرقيق الأهداؼ التي يتطلب ابقازها بعيدا عن التأثتَات 
 ابغكومية.

ويذهب آخروف إلى أف الاستقلالية7 لا تعتٍ الانفصاؿ التاـ بتُ ابغكومة والبنك ابؼركزي، حيث أف البنك  -
ابؼركزي ما هو إلا مؤسسة حكومية تعمل في الإطار ابؼؤسسي لدولة، ولكن بهب أف تكوف قراراتها ابؼتعلقة 

 ة الاقتصادية العامة للدولة. بالسياسة النقدية مستقلة واف تكوف السياسة النقدية متسقة مع السياس

                                                           
 .760 عمر سعيداف، مرجع سابق، ص 1
 .042 -041ص7  -يوسف حسن يوسف، مرجع سابق، ص7 2
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إذ لم تقتصر على ابؼفهوـ الفتٍ بل  الاستقلاليةهناؾ تعاريف وسعت من مفهوـ  الياوية الثانية: -2
البنوؾ الذاتية  استقلاليةمنحته أبعادا أوسع شملت إضافة بؼهمة السياسة النقدية ومكافحة التضخم، 

 الاستقلاليةبأنها7 مدى  الاستقلالية، فعرؼ البعض فيما يتعلق بإدارة وتعيتُ العاملتُ في هذ  البنوؾ
التي يتمتع بها ابؼسؤولوف الرئيسيوف في البنوؾ ابؼركزية ولاسيما فيما يتعلق بعمليات التعيتُ وعدـ 

 .عن خدماتهم قبل ابؼدة المحددة بؽم بدوجب القانوف الاستغناء

 البنوك المكزيية استقلاليةثانيا: مااييك 

 1البنوؾ من عدة جوانب وتتمثل فيما يلي7 استقلاليةدة معايتَ بيكن من خلابؽا النظر إلى عؾ هنا     
كبر إف لم يكن هناؾ برديد دقيق أيتمتع البنك ابؼركزي باستقلالية 7 لن مدى تادد أهداف السياسة النقدية .0

الأسعار كهدؼ وحيد  ستقراراته تكوف وثيقة الصلة بتحقيق هدؼ ومتعدد لأهداؼ السياسة النقدية، ومهم
أخرى هل يكوف بؽدؼ المحافظة للسياسة النقدية، أـ هو ابؽدؼ الأوؿ والرئيسي مع أهداؼ أخرى، وبعبارة 

نه أا كانت درجة إبغاحها، أـ الأسعار الأولوية في حالة تعارضه مع الأهداؼ الأخرى أي ستقراراعلى 
 يتساوى في الأبنية مع بقية الأهداؼ.

7 ويقصد به قدرة البنك ابؼركزي على برديد ابؽدؼ لمكزيي على تحديد مادل التضخممدى قد ة البن  ا .6
الرقمي بؼعدؿ التضخم دوف تدخل ابغكومة، فهذا دليل على استقلالية البنك ابؼركزي, أما في حالة برديد  

بتُ الطرفتُ من قبل ابغكومة وتتًؾ له حرية اختيار أدوات السياسة النقدية لتحقيقه، أو من خلاؿ التشاور 
 فهذا بود من درجة الاستقلالية.

7 حتى يستطيع البنك ابؼركزي برقيق مدى سلطة وحكية البن  المكزيي في وضع وتنفيذ السياسة النقدية .8
أهداؼ السياسة النقدية ينبغي أف يكوف للبنك ابؼركزي صلاحيات واسعة في صياغة السياسة النقدية دوف 

 الة يكوف البنك ابؼركزي يتمتع بدرجة عالية من الاستقلالية.تدخل ابغكومة في ذلك وفي هذ  ابغ
7 أي مدى التزاـ البنك ابؼركزي بتمويل العجز في الإنفاؽ ابغكومي مدى إمكانية منح القكوض للحكومة .1

وكذلك مدى التزامه بشراء أدوات دين  حكومية ومدى التزامه بدنح تسهيلات ائتمانية للحكومة وهيئاتها 
 كلما كانت قيود الإقراض للقطاع العاـ اشد صرامة كاف البنك ابؼركزي أكثر استقلالية.ومؤسساتها، ف

                                                           
 56البنوك المكزيية في تحقيق أهداف السياسة النقدية: التجكبة الاكاقية في ضوء قانون البن  المكزيي الاكاقي  قم  استقلاليةدو   7 خلف بؿمد بضد ابعبوري، "1

 .44(، ص6000) 68والاقتصادية، العدد  الإدارية، بؾلة تكريت للعلوـ "2004لسنة 
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 ستكاتيجيات البن  المكزيي في إدا ة السياسة النقديةإالمبحث الثاني: 

الكلية، إذ بيكن من خلاؿ أدوات السياسة النقدية  الاقتصاديةأداة من أدوات السياسة تعتبر السياسة النقدية      
ذات الأولوية، تتمثل هذ  السياسة في بؾموع الإجراءات التي تتخذها السلطات النقدية  الاقتصاديةبرقيق الأهداؼ 

 .الاقتصاديةمن أجل تسيتَ حجم الكتلة النقدية الضرورية لتحقيق الأهداؼ 

 السياسة النقديةالمطلب الأول: تاكيف 

للسياسة النقدية مفهومتُ ضيق وواسع، فمعناها الضيق يشتَ إلى كافة الوسائل التي يستخدمها البنك ابؼركزي      
 مل.بؼراقبة عرض النقد لتحقيق أهداؼ اقتصادية معينة كهدؼ النمو والاستخداـ الكا

تعرؼ السياسة النقدية بابؼفهوـ الكينزي على أنها مراقبة التغتَات في عرض النقود التي تؤثر على النشاط      
الإقتصادي من خلاؿ الأثر على سعر الفائدة في السوؽ النقدي، في حتُ يرى آخروف أف السياسة النقدية تتضمن 

 1فائدة ووفرة الائتماف.الكلي من خلاؿ سعر ال الإنفاؽالوسائل ابؼؤثرة على مستوى 

على أنها بؾموع التدابتَ ابؼتخذة من قبل السلطات النقدية قصد  George Parienetجورج بارينت ويعرفها    
 2أسعار الصرؼ. استقرارإحداث أثر على الإقتصاد، من اجل ضماف 

تأثتَ في الإقتصاد الوطتٍ من أجل النتج من هذا التعريف أف البنك ابؼركزي يقوـ من خلاؿ السياسة النقدية بستي     
 برقيق أهدافه.

أما السياسة النقدية بدعناها الواسع فتشتَ إلى بصيع الوسائل التي تتخذ من قبل ابغكومة والبنك ابؼركزي وابػزينة      
ملة ابؼصدرة ومدى توفرها واستعمابؽا. لأنها تهدؼ إلى الرقابة على حجم الع والائتمافبهدؼ التأثتَ على مقدار النقود 

 3وحجم الائتماف ابؼصرفي ابؼقدـ من قبل البنوؾ التجارية للقطاع ابػاص وابغكومة.

السياسة النقدية هي بؾموعة من القواعد ابؼسطرة من طرؼ البنك ابؼركزي ويتولى من خلاؿ ما سبق تبتُ أف      
نظرا بؼا يتناسب مع  الاقتصاديةالأهداؼ تنفيذها للتحكم في ابؼعروض النقدي خلاؿ فتًة زمنية معينة، بغرض برقيق 

 (.انكماشالسائدة) توسع أو  الاقتصاديةالأوضاع 
                                                           

1
 .634(، ص 6001) عماف7 دار وائل للنشر والتوزيع، . 2النقود والمصا ف والنظكية النقدية، طهيل عجمي بصيل ابعنابي،  -
 .28(، ص 6002. ) ابعزائر7 ديواف ابؼطبوعات ابعامعية، 6، طالكلية: د اسة تحليلية تقييمية الاقتصادية، المدخل إلى السياسات عبد المجيد قدي -2
 .60(، ص 6008) القاهرة7 بؾموعة النيل العربية،  حليل زليالسياسات الاقتصادية على مستوى الاقتصاد القومي: تعبد ابؼطلب عبد ابغميد،  -3
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 المطلب الثاني: أهداف البن  المكزيي في تطبيق السياسة النقدية

برتل السياسة النقدية أبنية كبتَة في سياسات الإقتصاد الكلي كونها تسعى إلى برقيق بؾموعة من الأهداؼ      
 من بتُ هذ  الأهداؼ ما يلي7 .الأسعار ومكافحة التضخم واستقرارالنمو الإقتصادي  منها برقيق، ابؼختلفة

 الأهداف الأولية:أولا: 

السياسة النقدية وهي متغتَات بواوؿ البنك ابؼركزي أف يتحكم  بداية لإستًاتيجيةالحلقة بسثل الأهداؼ الأولية      
 فيها للتأثتَ على الأهداؼ الوسيطة إذ تعتبر حلقة وصل بينهما.

 1تتكوف الأهداؼ الأولية من بؾموعتتُ من ابؼتغتَات تتمثل فيما يلي7     

لك من خلاؿ حتى تتمكن الدوؿ من بفارسة السياسة النقدية على أكمل وجه، وذالإحتياطاات:  -1
التحكم في بمو الكتلة النقدية فإنها بحاجة إلى برديد كمية النقد ابؼتداوؿ في المحيط الإقتصادي، وبالتالي 

 وجب حصر بـتلف أشكاؿ الكتلة النقدية وفق مؤشرات تتمثل في7
يعبر عن الكتلة النقدية بابؼفهوـ الضيق ويستمد مكوناته من : M1الاحتياطاي النقدي  مجمع 1-1

قياـ النقود بوظيفة التبادؿ كما يتمتع بسيولة مطلقة بفا يوفر إمكانية استعماله كوسيلة دفع آنية 
كل في أسواؽ السلع وابػدمات وذلك عن طريق التعامل اليدوي أو التسديد الكتابي وتشمل  

ابؼساعدة التي تصدر عن البنك ابؼركزي وتتداوؿ خارج  بؼعدنيةا والنقود النقدية الأوراؽمن 
الطلب كل من البنوؾ التجارية وابػزينة العامة وابؼؤسسات  برت الودائع تلفوبـ، ابعهاز ابؼصرفي

 البريدية.
7 يشمل هذا المجمع كل من بؾمع ابؼتاحات النقدية وكذا M2مجمع الاحتياطاي النقدي  1-2

بإدخاؿ أشبا  النقود ضمن مكونات هذا المجموع، فهو بيزج بتُ  الودائع لأجل، وهو ما يسمح
لة نقدية، رغبة الوحدات الاقتصادية في برقيق الأهداؼ والفوائد، وبتُ ابغصوؿ على سيو 

وأشبا  النقود التي تتمثل في الودائع لأجل  M1ويضم هذا المجمع كل من ابؼتاحات النقدية 
 الدفتًية.سندات الصندوؽ والودائع وبإشعار و 

                                                           
1

) مذكرة لنيل شهادة ابؼاجستتَ، "  2014-1990السياسة النقدية وسياسة استهداف التضخم د اسة قياسية لحالة الجيائك خلال الفتكة "وجدي جميلة،  -
 .66-60ص.  -جامعة أبي بكر بلقايد، تلمساف( ص
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تستعمل هذ  الودائع كوسائل للدفع ولكن ليس عندا الطلب في نفس الوقت عدا الودائع 
 الدفتًية، وتكوف سيولتها أقل من المجمع الأوؿ. 

ويعتبر من أكبر المجمعات النقدية توسعا حيث يضم إلى : M3النقدي  الاحتياطايمجمع  1-3
ؤسسات ابؼالية غتَ ابؼصرفية وتكوف بفثلة جانب المجمع النقدي التوظيفات قصتَة الأجل لدى ابؼ

في بؾموع الودائع ابؼوجودة لدى صناديق التوفتَ والاحتياط و سندات ابػزينة العمومية ابؼكتتبة 
 .M2و M1من طرؼ ابػواص وابؼؤسسات غتَ ابؼالية، بالإضافة إلى المجمع النقدي

التي تسمى ضبط السوؽ النقدي وبرتوي 7 وهي المجموعة الثانية من الأهداؼ الأولية ظكوف سوق النقد -2
على الإحتياطات ابغرة ومعدؿ الأرصدة البنكية وأسعار الفائدة الأخرى في سوؽ النقد وإلا بيارس عليها 
البنك ابؼركزي رقابة قوية، وتعتٍ بشكل عاـ قدرة ابؼقتًضتُ وموافقتهم السريعة أو البطيئة في معدؿ بمو 

أسعار الفائدة وشروط الإقراض الأخرى، ويتمثل سعر فائدة الأرصدة  الائتماف ومدى ارتفاع أو ابلفاض
 النقدية في أنه سعر الفائدة على الأرصدة ابؼقتًضة بؼدة قصتَ بتُ البنوؾ.

 :الأهداف الوسيطةثانيا: 

على  براوؿ السلطات النقدية برقيق الأهداؼ النهائية من خلاؿ التأثتَ على ابؼتغتَات الوسيطة، لعدـ قدرتها     
 1التأثتَ ابؼباشر على الأهداؼ النهائية، وتتمثل الأهداؼ الوسيطية في7

بضرورة  الكينزيوف نادى حيث، تشكل ابؼتغتَات الوسيطة ابؼميزة في النظرية الكينزيةمادلات الفائدة:  -1
ابغفاظ على معدلات الفائدة عند حدها الأدنى بهدؼ تشجيع الاستثمارات ومن ثم الطلب الكلي، 

البنك ابؼركزي على مراقبة معدلات الفائدة لأف مستواها وتطورها يؤثراف مباشرة على سلوكيات  ويعمل
رؤوس  أصحابابؼتعاملتُ الاقتصاديتُ من حيث الإستهلاؾ والإدخار كما تؤثر هذ  ابؼعدلات على 

 الأمواؿ بتُ إستثمارها وتوظيفها.

النقدية أف تراقب مستويات أسعار الفائدة وأف تبقى ينتج من ذلك أنه في هذا الصدد وجب على السلطات      
تغتَات هذ  الأسعار ضمن هوامش غتَ واسعة نسبيا وحوؿ مستويات وسيطة تقابل التوازف في الأسواؽ، لأف المجاؿ 

 في الاستقرار الإقتصادي. الواسع لتقلبات أسعار الفائدة بيكن أف بودث تذبذبا
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بضرورة تثبيت معدؿ بمو الكتلة  امن طرؼ النقديتُ الذين نادو  باهتماـ كبتَ حظيالمجماات النقدية:  -2
النقدية في مستوى قريب بؼعدؿ بمو الاقتصاد ابغقيقي لتحقيق الاستقرار النقدي، حيث يعمل البنك 
ابؼركزي على مراقبة تطور كمية النقود ابؼتداولة في الاقتصاد وذلك لأف النمو ابؼتوازف للإقتصاد يتطلب أف 

 النقود ابؼتاحة تتطابق وتتوافق مع احتياجات الإنتاج وتبادؿ ابؼنتجات. تكوف كمية
معرفة حجم وسائل الدفع ابؼتاحة )عرض النقود( والكيفية التي  ابؼركزي وعليه يبدو من الضروري بالنسبة للبنك     

 ود(.بوصل بها ابؼتعاملتُ عليها )الطلب على النق
لبلاد إبذا  اوضعية  استقراريؤدي الاستقرار في أسعار الصرؼ إلى ضماف أساا  الصكف:  استقكا  -3

ابػارج، وبؽذا تلجأ بعض الدوؿ إلى ربط عملاتها بعملات قوية قابلة للتحويل مع العمل قدر الإمكاف 
 .على برقيق استقرار أسعار صرؼ عملاتها مقابل تلك العملات

ت من ابغفاظ على مكانتها إبذا  ابػارج من خلاؿ ومنه كلما كانت عملة الدولة مستقرة كلما بسكن
 المحافظة على القوة الشرائية للنقود.

 الأهداف النهائيةثالثا: 

إستًاتيجية البنك ابؼركزي بتحديد الأدوات النقدية لاستخدامها للتأثتَ على الأهداؼ الأولية التي بىتارها  تبدأ     
البنك ابؼركزي، ثم التأثتَ على الأهداؼ الوسيطة وذلك من أجل الوصوؿ إلى الأهداؼ النهائية التي تربظها في ضوء 

 1العامة، وتتمثل هذ  الأهداؼ في7 الاقتصاديةالسياسة 

7 يرى البعض أف استقرار الأسعار هو ابؽدؼ ابؼركزي للسياسة النقدية من خلاؿ مراقبة الأساا  استقكا  -1
الائتماف ابؼصرفي، لأف التغتَ في الأسعار يؤدي إلى إحداث أضرار وخيمة بفئة الدائنتُ ولصالح ابؼدينتُ، 

 بفا يؤدي إلى توزيع سيئ للثروة بتُ الطرفتُ. 
هناؾ إبصاع بتُ الاقتصاديتُ على أف يكوف ضماف التوظيف  7الاستخدامتحقيق مستوى عال من  -2

الكامل أو مستوى مرتفع من التشغيل، من بتُ الأهداؼ التي تسعى إليها السياسة النقدية، ويراد بذلك 
أف بررص السلطات النقدية على تثبيت النشاط الاقتصادي عند أعلى مستوى بفكن من التوظيف 

لبشرية، وعلى السلطات النقدية ابزاذ بصيع الإجراءات الكفيلة لتجنب الاقتصاد للمواد الطبيعية وا
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في الإنتاج والدخل واضطرابات في العلاقات الإجتماعية ومن  انكماشيةالبطالة وما يرافقها من عوامل 
 تعملة.بتُ هذ  الإجراءات رفع حجم الطلب الكلي إلى ابؼستوى اللازـ لتشغيل ابؼوارد الإنتاجية غتَ ابؼس

وكلفته على دفع  الائتمافتساهم السياسة النقدية من خلاؿ رقابتها على : قتصاديالنمو الإ تشجيع -3
ابغقيقي للبلد، ويستطيع  الإبصاليعجلة النمو الاقتصادي الذي يعتٍ الزيادة ابؼستمرة في الناتج المحلي 

تغتَات في حجم الاحتياطيات الكلية للبنوؾ التجارية وقدرتها على خلق الائتماف  إحداثالبنك ابؼركزي 
على سعر فائدة  الإبقاءوالتأثتَ على حجم الائتماف ابؼصرفي، فالسياسة النقدية التوسعية تستطيع 

 والنمو الاقتصادي. والاستثمارمنخفض، بفا يشجع على زيادة الطلب على الائتماف 
تلعب السياسة النقدية دورا مهما في برستُ ميزاف ابؼدفوعات، وذلك من وعات: تحسين مييان المدف -4

نظاـ  وإتباعخلاؿ العمل على رفع سعر الفائدة بعذب رؤوس الأمواؿ الأجنبية للتحرؾ داخل البلد 
صرؼ أجنبي مناسب يؤدي إلى تشجيع الصادرات وابغد من الواردات، فبتخفيض سعر الصرؼ بوسن 

 إذا بقح في زيادة صادرات البلد وخفض إراداته.  ابؼيزاف التجاري

من أجل برقيق الاستقرار النقدي بالتػأثتَ على حجم يعمل البنك ابؼركزي على برديد أهداؼ السياسة النقدية      
ية العالية، الائتماف، وبيكن للسياسة النقدية أف برقق أهدافها بزيادة وتعبئة ابؼوارد ابغقيقية لتمويل ابؼشاريع ذات ابؼردود

 وبزتلف أهدافها من اقتصاد لأخر باعتبارها جزء من السياسة الإقتصادية. 

 المطلب الثالث: أدوات البن  المكزيي في إدا ة السياسة النقدية

للبنك ابؼركزي أف يستخدـ العديد من الأدوات النقدية لتحقيق أهدافه ابؼنشودة، وتنقسم أدوات السياسة  بيكن     
 النقدية عادة إلى بؾموعتتُ، الأدوات غتَ ابؼباشرة )الكمية ( والأدوات ابؼباشرة )النوعية(.

 الأدوات المباشكة .1
هي تلك الأدوات الكيفية التي تستهدؼ توجيه الائتماف بكو قطاعات معينة من الإقتصاد حيث يكوف الغرض       

منها التأثتَ على نوع الائتماف وبؾالاته، وكذلك للحد من حرية بفارسة ابؼؤسسات ابؼصرفية لبعض الأنشطة كما 
 1ونوعا، وتتمثل في7
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تستخدـ هذ  الأداة في الفتًات التي تتميز بالتضخم وارتفاع في الأسعار وعندما يكوف : الائتمانتأطايك  1.1
تضخمي تضع الدولة عن طريق البنك  إبذا ميزاف ابؼدفوعات في حالة عجز. حيث عندما يكوف هناؾ 

تي ابؼركزي سياسة تأطتَية إجبارية للقروض بحيث تقدر السلطات النقدية ابغد الأعلى بؼبالغ القروض ال
بيكن أف بسنحها البنوؾ للزبائن أو تقوـ بحديد معدؿ سنوي لتزايد القروض، وهكذا من سنة لأخرى 

لا يتجاوز ارتفاع بؾموع القروض ابؼوزعة النسبة ابؼعينة التي حددتها السلطة النقدية، وفي حالة  أفبهب 
 اسة كل دولة.بذاوزها من طرؼ بنك أو بعض البنوؾ يتم تعريضهم إلى عقوبات بزتلف حسب سي

7 ويقتضي هذا الأسلوب أف يقوـ البنك ابؼركزي بإجبار البنوؾ التجارية على الدنيا للسيولة النسبة 1-2
بنسبة دنيا من السيولة يتم برديدها عن طريق بعض الأصوؿ منسوبة إلى بعض مكونات  الاحتفاظ

، وهذا بػوؼ السلطات من خطر الإفراط في الإقراض من قبل البنوؾ ال تجارية بسبب ما لديها ابػصوـ
من أصوؿ مرتفعة للسيولة، وهذا بتجميد بعض هذ  الأصوؿ في بؿافظ البنوؾ التجارية، وبذلك بيكن 

 ابغد من القدرة على إقراض القطاع الإقتصادي.
لدفع ابؼستوردين إلى إيداع ابؼبلغ  الأسلوبويستخدـ هذا الودائع المشكوطاة من أجل الاستيكاد:  1-3

ن الواردات في صورة ودائع لدى البنك ابؼركزي بؼدة بؿددة. وبدا أف ابؼستوردين في اللازـ لتسديد بش
ابؼصرفي لضماف  الاقتًاضالغالب يكونوف غتَ قادرين على بذميد أموابؽم ابػاصة، يدفعهم ذلك إلى 

الأمواؿ اللازمة للإيداع وهذا من شأنه التقليل من حجم القروض ابؼمكن توجيهها لباقي الإقتصاد، 
 ويؤدي بدور  إلى رفع تكلفة الواردات.

تستعمل البنوؾ ابؼركزية هذا الأسلوب في البلداف التي  قيام البن  المكزيي بباض الامليات المصكفية: 1-4
، حيث تقوـ البنوؾ ابؼركزية بدنافسة البنوؾ التجارية الأثرتكوف فيها أدوات السياسة النقدية بؿدودة 

بصورة دائمة أو استثنائية، كتقدبيها القروض لبعض القطاعات الأساسية بأدائها لبعض الأعماؿ ابؼصرفية 
 في الإقتصاد بؼا بستنع أو تعجز البنوؾ التجارية عن ذلك.

وهي وسيلة تستخدمها البنوؾ ابؼركزية بطلبها بطرؽ ودية وغتَ ربظية من البنوؾ التجارية  الإقناع الأدبي: 1-5
العلاقة بتُ البنوؾ  ةويعتمد بقاح هذا الأسلوب على طبيع تنفيذ سياسة معينة في بؾاؿ منح الائتماف.

 التجارية والبنك ابؼركزي.
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تعمل الأساليب ابؼباشرة على خفض ابؼنافسة ابؼصرفية بتُ البنوؾ نتيجة الإفراط في برديد نشاطها من خلاؿ       
 بغيوية والفعالية. ، وهذا من شأنه معاقبة البنوؾ التي تتسم بااحتًامهاالسقوؼ وابؼؤشرات الواجب 

 الأدوات غيك المباشكة 2
وهي تلك الأدوات الكمية أو التقليدية، تعتمد على استخداـ السوؽ للتعديل النقدي بهدؼ التأثتَ على عرض      

 وطلب النقود بطريقة تسمح بإدراؾ الأهداؼ الوسيطة ابؼتعلقة أساسا بالمجمعات النقدية. وتتمثل في سياسة سعر
 ابػصم، عمليات السوؽ ابؼفتوحة ونسبة الاحتياطي الإجباري.

تعتبر هذ  الأداة من أقدـ أدوات السياسة النقدية غتَ ابؼباشرة، ويقصد سياسة إعادة الخصم:  2-1
بسعر إعادة ابػصم سعر الفائدة الذي يتقاضا  البنك ابؼركزي على إعادة خصم الأوراؽ 
التجارية، وبيثل أيضا سعر الفائدة على القروض التي يقدمها البنك ابؼركزي للبنوؾ التجارية، 

لاؿ سياسة سعر إعادة ابػصم إلى التأثتَ أولا على كلفة حصوؿ ويهدؼ البنك ابؼركزي من خ
 الائتمافالبنوؾ التجارية على ابؼوارد النقدية الإضافية التي يقدمها البنك ابؼركزي وثانيا على كلفة 

 1الذي تضعه البنوؾ التجارية برت تصرؼ عملائها.
، ففي أوقات والانكماشيةالسياسات التوسعية  آلية استخداـ هذ  الأداة فيمكن تلخيصها في إطاريتضح أف      

الركود الإقتصادي يتبع البنك ابؼركزي سياسة نقدية توسعية، حيث يقوـ بتخفيض سعر إعادة ابػصم بفا يشجع 
وخلق نقود الودائع ومن ثم زيادة  الائتمافمنه وبالتالي زيادة قدرتها على منح  الاقتًاضالبنوؾ التجارية على زيادة 

نقدي بالمجتمع كوسيلة بؼعابعة الركود الإقتصادي، وبودث العكس في حالة التضخم، حيت يتبع البنك العرض ال
من بعوء البنوؾ التجارية إليه   الأمرمن خلاؿ رفع سعر إعادة ابػصم وبود هذا  انكماشيةابؼركزي سياسة نقدية 
 ض النقود.وحلق نقود الودائع وبالتالي بزفيض عر  الائتمافوعدـ قدرتها على منح 

بؼفتوحة تدخل البنك ابؼركزي في السوؽ ابؼالية ا بالسوؽ يقصدعمليات السوق المفتوح:  2-2
والنقدية لبيع أو شراء الأوراؽ ابؼالية والتجارية بصفة عامة والسندات ابغكومية بصورة خاصة، 

وعرض النقود حسب الظروؼ  الائتمافوحتى الذهب والعملات الأجنبية، بهدؼ التأثتَ على 
 2السائدة. الاقتصادية
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تقوـ آلية عمل هذ  الأداة على أساس دخوؿ البنك ابؼركزي في السوؽ ابؼالي بائعا أو مشتًيا للسندات ومنه      
بؼواجهة الضغوط التضخمية  انكماشيةالبنك ابؼركزي إتباع سياسة نقدية  استهدؼابغكومية والأوراؽ ابؼالية، فإذا 

الفائض النقدي لدى أفراد المجتمع،  امتصاصلسندات ابغكومية في الأسواؽ ابؼالية بغرض فيقوـ ببيع أذونات ابػزينة وا
فيقوـ البنك ابؼركزي بشراء الأوراؽ ابؼالية من أجل زيادة السيولة النقدية في  اقتصادياأما إذا كاف الإقتصاد يواجه ركودا 

كافية من الأصوؿ ابؼالية   احتياطاتعن وجود  السوؽ، ويتطلب بقاح هذ  السياسة وجود أسواؽ مالية متطورة، فضلا
 لدى البنك ابؼركزي توضع برت تصرفه.

7 وهي تلك النسبة من إبصالي الودائع ابؼصرفية التي يلزـ البنك الإجبا ي الاحتياطاينسبة  2-3
بها لديه، أو بعبارة أخرى هي تلك النسبة بتُ الرصيد  الاحتفاظابؼركزي البنوؾ التجارية على 

هذا البنك، وهذ  النسبة تكوف عرضة للتغيتَ  التزاماتاب البنك ابؼركزي وبؾموع الدائن بغس
السائدة في البلاد، وابؽدؼ من فرض البنك ابؼركزي  الاقتصاديةمن وقت لآخر تبعا للظروؼ 

بؽذ  النسبة هو ضماف سلامة أمواؿ ابؼودعتُ وكذلك التأثتَ على قدرة البنوؾ التجارية على 
 1خلق نقود الودائع.

 الاحتياطيوينتج من هذا أنه إذا استهدؼ البنك ابؼركزي التوسع في حجم الائتماف، يقوـ بتخفيض نسبة       
ني، وهي بذلك تزيد من قدرة البنوؾ التجارية على توليد نقود الودائع ويلجأ البنك ابؼركز بؽذ  السياسة في أوقات القانو 

الركود الإقتصادي. أما في حالات التضخم فيقوـ البنك ابؼركزي برفع نسبة الاحتياطي القانوني بغرض تقليص قدرة 
 البنوؾ التجارية على توليد نقود الودائع.     

تتميز عمليات السوؽ ابؼفتوحة عن سياسة سعر ابػصم من ناحية بؾاؿ التطبيق وطبيعة العلاقة بتُ البنوؾ التجارية     
والبنك ابؼركزي، حيث يقوـ البنك ابؼركزي من خلاؿ سياسة سعر ابػصم بالتأثتَ على سيولة البنوؾ التجارية وبالتالي 

ابؼرغوبة، ويقوـ من خلاؿ  الاقتصاديةد أو توسيع الائتماف بحسب الأهداؼ التأثتَ في سيولة السوؽ النقدية لمحاولة تقيي
الإجباري بدواجهة الظروؼ  الاحتياطيابؼفتوحة بزيادة أو إنقاص سيولته، ويقوـ من خلاؿ نسبة عمليات السوؽ 

 الطارئة التي قد تواجهها البنوؾ في حالة وجود نقص في السيولة.
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 التضخم زآلية مستحدثة لإدا ة السياسة النقدية استهدافالمبحث الثالث: سياسة 

تسمى باستهداؼ التضخم،  قامت العديد من البنوؾ ابؼركزية وكذا صانعي السياسة النقدية بتبتٍ تقنية جديدة     
العرض النقدي  استهداؼمن  الانتقاؿفي ابؼستوى العاـ للأسعار، حيث تم  الارتفاعجل السيطرة على وذلك من أ

 .Inflation Trageting Policyالتضخم  استهداؼسعر الصرؼ ثم إلى سياسة  استهداؼفاهيمه ابؼختلفة إلى بد

 التضخم وأساب تبنيها استهدافاسة المطلب الأول: مفهوم سي

 0662سنة  Savanssonوسافانسوف  Leiderman ليدرماف التضخم مع كل من استهداؼبدأت نظرية     
 باقتًاح، فقد قاما -التضخم باستهداؼوؿ دولة قامت أ بذربة نيوزيلندا باعتبارهابذارب الدوؿ "معتمدين على بـتلف 

 .وسيطي صريح استهداؼتضخم عددي وعدـ وجود  استهداؼالتضخم تتمثلاف في  لاستهداؼ خاصيتتُ

 التضخم استهدافأولا: تاكيف سياسة 

التعريفات  اختلفتالتضخم من ابؼفاهيم ابغديثة لتطور السياسة النقدية، فقد  استهداؼسياسة أف باعتبار      
 ابػاصة بهذا ابؼصطلح وتعددت باختلاؼ الباحثتُ وابؼفكرين في هذا ابؼوضوع.

سياسة النقدية يتميز بالإعلاف لالتضخم على أنها " نظاـ ل استهداؼسياسة Tuter Eser توتر ايسر يعرؼ     
 الاعتًاؼالعاـ عن ابؽدؼ الربظي لمجالات أو هدؼ كمي )رقمي( بؼعدؿ التضخم لفتًة زمنية واحدة أو أكثر، مع 

 1ولي للسياسة النقدية.الظاهر بأف بزفيض واستقرار التضخم في ابؼدى الطويل هو ابؽدؼ الأ

 بعد هذا ابؼصطلح، وأي البلداف بيكن أف تعتبر مستهدفة له حتى بعض الإرباؾ وابعدؿ في كيفية تعريف ستمرا     
إلى جود طريقتتُ للتفكتَ في تعريف  Kenneth N Kuttner كينيث كوتنر  صسنة من تواجد ، بحيث بىل 02

 2التضخم7 استهداؼ

 .الاستهداؼتتعلق الطريقة الأولى بابػصائص ابؼلاحظة أو الظاهرة لإطار سياسة  -
 تتعلق القاعدة الثانية بددى أمثلية هذ  السياسة كقاعدة لإدارة السياسة النقدية.  -

                                                           
-66) 06بؾلة اقتصاديات شماؿ إفريقيا، العدد "،2016-2002التضخم في الجيائك: د اسة قياسية للفتكة  استهداف، "دو  السياسة النقدية في 7 بظاحي أبضد1

 . 030(7 ص 00-6005
 .030رجع نفسه، ص ابؼ7 2
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التضخم يكوف بالطبع بالإعلاف  استهداؼف الطريقة الأسهل لتمييز أ يتًتب عن الطريقة الأولى في التفكتَ
ويسمى هذا7  التضخم، استهداؼسة الذاتي، فإذا أعلن البنك ابؼركزي عن أهداؼ للتضخم نقوؿ أنه يطبق سيا

 التضخم، لذا ينُتقد التعريف من وجهتت7ُ  لاستهداؼالتعريف العملي "
إف التعريف بهذ  الطريقة من خلاؿ الإعلاف عن أهداؼ التضخم لا يعتبر شرطا كافيا وضروريا لكي يؤهل  .0

البنك على تطبيق هذ  السياسة، بعض البنوؾ ابؼركزية بؽا أهداؼ للتضخم مثل )البنك ابؼركزي الأوروبي( وتفتقر 
 التضخم. استهداؼللميزات الأخرى لذا لا نقوؿ أنها تطبق سياسة 

التضخم بالرغم  استهداؼالأمريكي( على أنها ليست على نظاـ  الير ديالف الاحتياطير بعض البنوؾ مثل )تص .6
 استهداؼمثل البنوؾ التي أعلنت ذاتيا عن  ،كل ابؼميزات الأخرىحياف  لأغلب وفي بعض الأ امتلاكهامن 

 التضخم. 

التضخم هي إطار للسياسة  هداؼاستالتضخم كما يلي7 سياسة  استهداؼبيكن إعطاء تعريف عاـ لسياسة 
في برديد معدؿ أو  الاستهداؼا ضماف ابلفاض معدلات التضخم، ويتمثل بؽالنقدية يستطيع البنك ابؼركزي من خلا

ويتيح هذا الإجراء إعلاف توقعات  ،بؾاؿ للتضخم تعمل السلطة النقدية على برقيقه في غضوف الفتًة المحددة مسبقا
 رسم التدابتَ اللازمة للسيطرة على الأسعار.   التضخم في وقت مبكر وكذا 

 التضخم استهدافأسباب تبني سياسة ثانيا: 

التضخم كاف هنالك تهافت كبتَ من الدوؿ على تطبيق هذا الأسلوب ابغديث  استهداؼمع ظهور سياسة 
من السياسة النقدية، حيث بدأت أوؿ بذارب هذ  السياسة في الدوؿ ابؼتقدمة أين حققت معدلات منخفضة 

ا الاندفاع الدوافع ابغقيقية التي كانت وراء هذ الدوؿ النامية على تبنيها، ولعل ومستقرة للتضخم، هذا ما شجع باقي
 1لتبتٍ هذ  السياسة ما يلي7

( بفا أدى إلى ظهور عدة اضطرابات في الإقتصاد والتي كاف أهم 0640-0611نظاـ بروتتُ وودز )  انهيار -
يلغي  0648أسبابها تقلب الأسعار، حيث قاـ الرئيس الأمريكي ريتشارد نيكسوف إلى إصدار بياف في عاـ 

                                                           
(7 6060)  06وابؼالية، العدد الاقتصادية"، المجلة ابعزائرية للأبحاث التضخم في الجيائك: د اسة قياسية استهداف"تقييم فاالية سياسة  7 الطاهر جليط، إبؽاـ بغاـ،1

 .10-86ص، -ص
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 Nixon Shock باسمويل الدولارات الأمريكية إلى ذهب، عرؼ لاحقًا بتحالولايات ابؼتحدة التزامات فيه 
 1أو صدمة نيكسوف. 

ت النمو الإقتصادي القرف العشرين أثرت سلبا على معدلامعدلات التضخم في عقد الثمانينات من  ارتفاع -
 ؛الاقتصاديةوعلى بزفيض ابؼوارد 

ستهدافات وسيطية، كما أف إبهاد حل قدية كاحصائي الدقيق للمجمعات النوجود مشاكل في التحديد الإ -
 بؽذ  ابؼشكلة أصبح مستعصيا  في بؿيط يتمتع باتساع الابتكارات ابؼالية ابؼستحدثة في الأسواؽ ابؼالية؛

ستهدافات دودة حتى يتفادى مشكلة تضارب الإو بؾاؿ التضخم في فتًة بؿبودد البنك ابؼركزي معدؿ أ -
أماـ السلطة  االمجاميع النقدية(، إف برديد هذ  ابؼعدلات من شأنه أف يضع قيود أوسعر الصرؼ  استهداؼ)

 النقدية في إدارة السياسة النقدية؛ 
النقدي على معدؿ التضخم بيكن ملاحظته عادة من خلاؿ فتًات تأخر زمنية تكوف  الاستهداؼإف تأثتَ  -

سة النقدية، وكذلك نتيجة لطبيعة الصدمات الوسيطية للسيا الإستهدافات استقرارغتَ بؿدودة نتيجة لعدـ 
بشكل  أهدافهاالتي يتعرض بؽا الطلب الكلي والعرض الكلي، لذا تضعف قدرة السياسة النقدية في بلوغ 

 في معدؿ التضخم؛  ابكرافاتدوري بفا ينتج عنه 
ر الدوؿ التضخم، واعتبا استهدفتبرقيق نتائج جيدة للتضخم وبرستُ الأداء الإقتصادي للدوؿ التي  -

الصناعية والناشئة التي طبقت هذ  السياسة ذات مصداقية ومرونة كبتَة حيث بقحت في برقيق معدلات 
 تضخم منخفضة.

 التضخم استهدافالمطلب الثاني: متطلبات تطبيق سياسة 

البنوؾ ابؼركزية على ضرورة  ومسئوليالتضخم بنجاح، هناؾ إبصاع بتُ الإقتصاديتُ  استهداؼلتطبيق سياسة 
 دد من الشروط ابؼسبقة تتمثل في7توفر ع

 

 

 
                                                           

 .060(7 ص 6004)جواف 01، عدد صاديةالاقتبؾلة العلوـ  "السياسة النقدية وإستهداف التضخم في الجيائك"، دبات أمينة، 7 1
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 أولا : الشكوط الاامة

ف تتميز بها الدولة ابؼعنية حتى بيكن أف نقوؿ أنها تستهدؼ ك ابؼعايتَ أو ابػصائص التي بهب أتعد الشروط العامة تل
التضخم، فإذا نقص شرط من هذ  الشروط في أي بلد لا نستطيع ابغكم على أنه يستهدؼ التضخم، بودد 

F.S.Mihkin 1التضخم وهي7 استهداؼبطسة شروط ضرورية لقياـ 
 التزاـالإعلاف الصريح عن أهداؼ رقمية بؼعدؿ التضخم في الأجل ابؼتوسط، تلتزـ بدوجبه السلطة النقدية  .0

)صربًوا( بتحقيق معدؿ تضخم أو مدى مستهدؼ، بؿددين في إطار زمتٍ بؿدد، وتستخدـ هذ  البلداف 
دوريات وتقارير ربظية عدة وسائل لنشر ابؼعلومات ابػاصة بتحديد معدؿ التضخم الرقمي، وتتمثل في شكل 

 عن التضخم وبيانات صحفية وخطابات ربظية؛
 الأسعار هو ابؽدؼ الأساسي للسياسة النقدية في ابؼدى الطويل؛ استقرارابؼؤسساتي بأف  الالتزاـ .6
وجود قاعدة عريضة ودقيقة من ابؼعلومات والبيانات بشأف متغتَات الإقتصاد الكلي وابذاهات ابؼستهلكتُ  .8

 هذ  ابؼتغتَات؛ ومستقبل حركة
زيادة درجة الشفافية من خلاؿ التواصل مع ابعمهور والسوؽ وإعلامهم بخطط وأهداؼ وقرارات السلطة  .1

 النقدية؛ 
إخضاع البنك ابؼركزي للمساءلة أكثر في إبقاز هدؼ التضخم كهدؼ أساسي للسياسة النقدية في ابؼدى  .2

 الطويل.

 التضخم لاستهدافثانيا: الشكوط الأولية 

التضخم  استهداؼبهب أف تتوفر في دولة ما حتى تكوف لسياسة  تتمثل الشروط الأولية في تلك ابؼعايتَ التي
 2فعالية أكبر في تطبيقه7

البنوؾ ابؼركزية تعد إحدى ابؼسائل ابؼهمة في سياؽ البحث عن  استقلاليةإف البن  المكزيي:  استقلالية .1
جلتُ قاء معدلات التضخم عند مستوياتها ابؼتدنية في الأالإطار الذي يساعد السياسة النقدية على إب

حرية البنك ابؼركزي في رسم سياسته النقدية وتنفيذها من دوف ابػضوع  ستقلاليةالاابؼتوسط والطويل، وتعتٍ 
 للاعتبارات أو التدخلات السياسية.

                                                           
1
 .10 -10. ص -الطاهر جليط، إبؽاـ بغاـ، مرجع سابق، ص:   
 .036أبضد، مرجع سابق، ص  7 بظاحي2
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 انعداـالتضخم،  استهداؼني لتبتٍ سياسة يتمثل الشرط الثا وجود هدف وحيد للسياسة النقدية: .2
 استقرار، والتي تتعارض وبرقيق الابظيخرى مثل الأجور أو التشغيل أو سعر الصرؼ أ ابظيةإستهدافات 

 الأسعار في ابؼدى الطويل.
بسثل أدوات السياسة النقدية هنا  وجود علاقة مستقكة بين أدوات السياسة النقدية ومادل التضخم: .3

هذ  العلاقة من أهم أسباب  اختلاؿم ابؽدؼ النهائي، حيث أف الأهداؼ الوسيطية، وبيثل معدؿ التضخ
ف لنقدية، بهب على السلطة النقدية أالمجاميع النقدية كنظاـ لإدارة السياسة ا استهداؼفشل إستًاتيجية 

 .بكرافهاجيدة للتحكم في التضخم في حالة  تكوف قادرة على توفتَ بماذج تنبؤ
 التضخم استهدافة المطلب الثالث: إجكاءات تطبيق سياس

التضخم في الواقع العملي بهب مراعاة بعض القضايا ابؼهمة وابؼتمثلة فيما  استهداؼحتى يتم تطبيق سياسة       
 1يلي7

يعلن استهداؼ التضخم في الدوؿ ابؼتقدمة من الجهة المخول لها تايين مادل التضخم المستهدف:  1
ذلك، من أجل ترقية الاتفاؽ بتُ صانعي القرار في ابؽيئتتُ بفا قبل البنك ابؼركزي لتوافق عليه ابغكومة بعد 

يزيد من فعالية ومصداقية هذا الإطار من السياسة النقدية، أما في الدوؿ النامية فإف الأمر يتطلب ضرورة 
برديد معدؿ التضخم ابؼستهدؼ من قبل ابغكومة بالتنسيق مع البنك ابؼركزي لتحقيق زيادة دعم السلطات 

 ة للسياسة النقدية في استهداؼ التضخم.ابؼالي
يتمثل ابؽدؼ الأساسي للسياسة النقدية في إطار استهداؼ التضخم التفاعل مع أهداف سياسة أخكى:  2

لم يكن منسجما وغتَ متعارض مع  الوصوؿ إلى معدؿ التضخم المحدد. ولا بيكن أف يتبع بهدؼ آخر ما
تستهدؼ معدؿ تضخم برقيق هدؼ العمالة الكاملة في ابؽدؼ الأساسي، وبيكن للسياسة النقدية التي 

ابؼدى الطويل، وفي نظاـ استهداؼ التضخم تكوف أهداؼ السياسة النقدية وابؼالية متفاعلة ضمنيا مع 
بعضها البعض، حيث بهب أف تأخذ السياسة النقدية بعتُ الاعتبار تأثتَات السياسة ابؼالية على التضخم، 

 يد السياسة ابؼالية استهداؼ التضخم.وفي نفس السياؽ بهب أف تؤ 
 ابػطوات التالية7 إتباعيتم من خلاؿ تحديد مفصل لمادل التضخم المستهدف:  3

                                                           
 .066 -063ص -(، ص6060) أطروحة دكتورا ، جامعة جيلالي ليابس، سيدي بلعباس، السياسة النقدية واستهداف التضخم بالجيائك"، ،"دبات أمينة -1
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وذلك من خلاؿ برديد اختيارات  قم أو مجال صكيح لمادل التضخم على المدى المتوسط:  إعلان -
عن ابؼعدؿ ابؼستهدؼ، ثم برديد الأفق ابؼستهدؼ، بعد ذلك يتم اختيار مستوى ابؽدؼ أو  الإعلافقبل 

 إستًاتيجيةبؾاؿ صريح بؼعدؿ التضخم وفي الأختَ بهب الإعلاف عن ابؼعلومات التي توجز عناصر 
 الاستهداؼ ابؼختلفة.

لتضخم في حساب الرقم الاختلاؼ ابؼوجود بتُ الدوؿ التي تستهدؼ ا وهو يبتُاختيا  مؤشك الأساا :  -
( CPIالقياسي لأسعار الاستهلاؾ، حيث يوجد مؤشراف بغساب التضخم وبنا مؤشر أسعار الإستهلاؾ )

. إلا أننا بقد معظم البنوؾ ابؼركزية تستخدـ مؤشر (GDPDالناتج المحلي الإبصالي ) انكماشومعامل 
ة، ومن جهة أخرى بوسب هذا ابؼؤشر أسعار الإستهلاؾ وذلك لأنه ابؼؤشر ابؼألوؼ لدى ابعمهور من جه

 شهريا، وهو غتَ خاضع للمراجعة مع مرور الوقت.
بقاح أو فشل السياسة النقدية، حيث يعبر عن استقرار الأسعار  أساسيعتبر اختيار ابؽدؼ  اختيا  الهدف: -

بثبات مؤشر الأسعار، لذا بهب أف يكوف مستوى التضخم قريبا من الصفر، وقد أظهرت الدراسات أف 
معدؿ التضخم صفر غتَ مرغوب فيه لأنه بودث انكماش ويقود الاقتصاد إلى الركود، كما بهب أف يكوف 

أكبر من معدؿ التضخم الفعلي، وذلك بسبب مشاكل القياس التي تنبعث معدؿ التضخم ابؼستهدؼ 
منتجات جديدة في السوؽ و التحيز لتغتَات  إدخاؿأساسا من ثلاثة عوامل وهي7 سلوؾ ابؼستهلك، 

 الأسواؽ.
تنشأ التساؤلات ما إذا كاف بهب تطبيق أفق طويل أو قصتَ ابؼدى، حيث توجد ثلاث  أفق الاستهداف: -

الة الأفق القصتَ ابؼدى، ابؼشكلة الأولى هي عدـ استقرار السياسة النقدية. ففي ابؼدى القصتَ مشاكل في ح
يقوـ صناع القرار بالعديد من التعديلات عند وجود أي مشكل والتي قد تكن متناقضة في معظم الأحياف، 

 أماذ  السياسة. هذا النوع من السلوؾ يؤدي إلى عدـ الاستقرار النقدي ويؤثر سلبيا على مصداقية ه
ابؼشكلة الثانية تكمل في برديد وظيفة البنك ابؼركزي، والتي تأخذ بعتُ الاعتبار برقيق الاستقرار الداخلي، 
لذلك ينصح بالأفق البعيد نسبيا، في حتُ تتمثل ابؼشكلة الثالثة في صعوبة برقيق هذا ابؽدؼ، فالعمل في 

دؼ وهذا لفتًات قصتَة، هذ  التغتَات ابؼتكررة تصعب من السياسة النقدية ينطوي على تغتَات متكررة لله
، بىتار البنك ابؼركزي سياسة استهداؼ التضخم مع أفق الأسعارالوصوؿ للهدؼ وبالتالي برقيق استقرار 

 متعدد السنوات، وذلك من أجل الوقوع في هذ  ابؼشاكل.
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ل في ضماف مستوى عالي من هم خصائص التضخم الرئيسية، تتمثإحدى أتعتبر  الاتصال والمساءلة: 4
الشفافية، والتي تعزز أكثر من خلاؿ الاتصاؿ بابعمهور والأسواؽ بالإفصاح على خطط وقرارات السلطات 
النقدية. حيث يقوـ البنك ابؼركزي بنشر تقييمات مفصلة لوضعية التضخم، أما ابؼسائلة فلابد أف يكوف 

 لسيطرة على التضخم.عن برقيق أهدافه ابؼسطرة من خلاؿ ا مسئولاالبنك 
بسبب نظر  للمستقبل في  آليةيستخدـ نظاـ استهداؼ التضخم التوقعات بصفة  تحديد توقاات التضخم: 5

برديد ابؼعدؿ ابؼستهدؼ ومدى بقاح هذ  نظرة في برقيق ابؽدؼ ابؼعلن عنه في ابؼدى الطويل يتطلب توفر 
 العناصر التالية7 

الاقتصادي الكلي يعتمد على توظيف العلاقات ابؽيكلية الأساسية معدؿ التضخم ابؼتنبئ به خلاؿ النموذج  -
 للاقتصاد الوطتٍ.

 .إحصائيتنبؤات التضخم من خلاؿ بموذج  -
ابؼمنوحة، الطلب على  الائتمانيةابؼالية والنقدية، مثل التسهيلات  الأساسيةدراسة ابذاهات تطور التغتَات  -

 النقود أسعار الأسهم، السندات وحالة سوؽ الشغل.

 :خلاصة
تعتبر البنوؾ ابؼركزية مؤسسات نقدية تقوـ بدور هاـ على مستوى النظاـ النقدي وابؼصرفي، وبؽا عدة وظائف لأنها      

نوؾ التجارية وتراقب العمل ابؼصرفي بنوؾ الدولة ومستشارها ابؼالي كما تتولى عملية الإصدار النقدي وتشرؼ على الب
      وتسهر على برقيق وإدارة السياسة النقدية.

تستطيع البنوؾ ابؼركزية برقيق أهدافها إلا إذا كانت تقوـ بعملها في ظل استقلالية تامة وهذا لا يعتٍ الانفصاؿ لا      
الإطار التنظيمي للدولة، ولكن معتٌ الاستقلالية التاـ عن ابغكومة، إذ أف البنك ابؼركزي مؤسسة حكومية تعمل في 

يتجسد في القرارات التي تصدر عنه، بحيث بهب أف تكوف قراراته تعطي الأولوية في المحافظة على الاستقرار في 
 ابؼستوى العاـ للأسعار.

وعليه فإف السياسة النقدية تعتبر الأداة الرئيسية التي يستخدمها البنك ابؼركزي من أجل برقيق الاستقرار النقدي،      
وذلك من خلاؿ الأدوات الكمية والتي تتمثل أساسا قي سعر إعادة ابػصم والاحتياطي الإجباري والسوؽ ابؼفتوحة، 

وعة من الإجراءات التي تتخذها السلطة النقدية من أجل برقيق بالإضافة إلى الأدوات النوعية وهي تتضمن بؾم
 سياسة نقدية مستقرة.
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 الفصل الثالث:

 0101-0991دور السلطات النقدية في مكافحة التضخم في الجزائر  

 تمهيد:

عرف بنك الجزائر عدة تطورات تعكس الدراحل التي مر بها، فلقد شهد الاقتصاد الوطتٍ برولًا وذلك بانتقالو من      
وجو تااق  وتززم الاتتاللات داتلاا وتارجاا، اقتصاد لسطط وموجو إلذ اقتصاد السوق، ونتج عن تتٍ النظام الدخطط والد

رساء قواعد طرف الذائات الدولاة بهدف إ صالحات جذرية قائمة على الاقتصاد الحر مدعومة منإتبتٍ  استوجبما 
 سالة لتحقاق الاستقرار الاقتصادي.والتي تستخدم ضمن آلااتها السااسة النقدية كو  اقتصاد السوق

 ،صالحات كثتَة توجت بصدور قانون النقد والقرضات إامنذ بداية التسعانات الجزائرية السلطلذلك انتهجت       
بإدتال لرموعة من ئر برديدًا، لذا قام ىذا الأتتَ ك الجزاوالذي يعتبر نقطة برول ىامة للنظام الدصرفي ككل ولبن

 في الكتلة النقدية وكبح التضخ .باشرة والدستحدةة بهدف تعديل ساولة النظام الدصرفي والتحك  الدالأدوات غتَ 

بعد صدور  لتي مر بها الاقتصاد الوطتٍوالإصالحات ا التعرف على لستلف التطوراتإلذ ىذا الاصل لذا يسعى      
، والآلاات التي تدتل بها بنك الجزائر للحااظ على الاستقرار الاقتصادي وكبح معدل 10-90قانون النقد والقرض 

 ، من تالل الدباحث الآتاة:ةتالل تلك الاتً  التضخ 

 (؛2000-1990مرحلة التحول إلى النظام الرأسمالي) المبحث الأول: -
 (؛2010-2001مرحلة برامج النمو ) المبحث الثاني: -
 إجراءات البنك المركزية لمواجهة التضخم في ظل صدمة النفط وانعكاساتها. المبحث الثالث: -
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 (2000-1990م الرأسمالي)المبحث الأول: مرحلة التحول إلى النظا

، كما يمكن أن يساى  لصاح الإقتصادي الكلي إن إصالح القطاع النقدي والدصرفي يعتبر لزدداً ىاماً لالستقرار     
لذا حرصت الجزائر على برقاق ذلك بإصدار قانون ، لضو الازدىار القطاع الحقاقي الحات النقدية والدصرفاة في دفعالإص

لإطار السااسة النقدية، ولدسالعتو في إرساء الشروط الدواتاة للتحول إلذ إقتصاد إصالحا شامال  رهباعتباالنقد والقرض 
 السوق.

 2000 -1990سياسات الإصلاح في الفترة  المطلب الأول: 

الذي يعتبر نقطة برول في دور البنك  1990أفريل  14في  90/10بسازت ىذه الاتًة بصدور قانون النقد والقرض      
 النظام البنكي.الإشراف على تتمثل في إدارة السااسة النقدية و الذي أصبح مؤسسة مستقلة مهمتها الرئاساة  ،ركزيالد

 :1993-1990الفترة  .1

سجلت فاها الجزائر عجزا   ،نتاجة لتدىور أسعار البتًول جد سائة اقتصاديةعرفت الجزائر قبل ىذه الاتًة وضعاة      
ولد يكن لديها فرصة لعالج ىذا الوضع سوى اللجوء لصندوق النقد الدولر لطلب الدساعدة، كبتَا في مازان مدفوعاتها، 

 تااقالإ، وكان فرض علاها لرموعة من الإجراءات والتي من بانها إصالح السااسة النقديةاعة الحال بوىذا الأتتَ بط
السلطات الجزائرية بالشروط  التزامولكنو فشل لعدم  ،1989ماي ول يتمثل في الاستعداد الائتماني الأول في الأ

 .1991الدتمثل في الاستعداد الائتماني الثاني سنة و ةاني  لاتااقأدى ذلك إلذ اللجوء ما  ،الداروضة

الدولر ر للمرة الثاناة إلذ صندوق النقد لجزت الجزائ (:1991جوان  03ئتماني الثاني ) تفاق الاستعداد الاإ .1.1
مدتو  1991جوان  03ث تم إبرام اتااق ةاني بتاريخ اال الإقتصادي، حمن أجل تعماق الإصالحات في المج

 ،وحدة سحب تاصة توزع على أربعة أقساط متساوية 300امتو برصل الجزائر بدوجبو على قرض ق ،أشهر 10
 ، ثم القسط الثالث في1991، ثم القسط الثاني في سبتمبر 1991جوان  حاث تم سحب القسط الأول في

فقدتم بذماده من قبل  1992الرابع بدلا من أن يسحب في مارس  ما بالنسبة للقسط، أ1991ديسمبر 
 .1991أفريل  27الحكومة الجزائرية لرسالة الناة التي تم برديدىا في  احتًامصندوق النقد الدولر بسبب عدم 

 1وتتمثل أى  أىداف ىذا الإتااق في: 

                                                           
 .186 -185 ص -ص(،2011) الجزائر: دار ىوامة،  في الجزائرعلى القطاع الخاص  والاندماج في الاقتصاد العالمي وانعكاسات: إكرام مااسي،  1
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  ترقاة لظو الدؤسسات العموماة والخاصة؛ والعمل على الاقتصاديةتقلاص دور الدولة في الحااة  -
الإداري لأسعار السلع  ط، وإلغاء الاتتاللات والتشوىات النابصة عن الضبدتاروالإ ستهالكالاترشاد  -

 .والخدمات وسعر الصرف

عدة قرارات في إطار ىذا السااق التنظامي والتشريعي الدنصوص علاو في ىذا القانون الددع   بزاذاولقد تم 
 1ألعها: ،اة التثبات مع صندوق النقدباتااق

إصالح أدوات السااسة النقدية وإنشاء السوق النقدية مع العمل على بررير أسعار الاائدة الدائنة  -
 ؛% 20والددينة إلذ حدود 

سنة  %1105ثم إلذ  1991سنة  %1005إلذ  1989سنة  %7رفع سعر إعادة الخص  من  -
1992. 

ف الدينار والتحرير الجزئي لأسعار السلع والخدمات وأسعار الاائدة إلذ من جهة أترى أدى الطااض سعر صر  
في الدتوسط تالل الخمس سنوات  %1003بعد ما كان في حدود  1992في  %3108إرتااع معدل التضخ  إلذ 

 2السابقة.

لة انتقالاة ابزذت إن ىذه التدابتَ لد يت  تنااذىا كلاة بسبب إلغاء الانتخابات التشريعاة ودتول الجزائر في مرح 
دج، ورفع الرواتب 7000فاها بعض الإجراءات لامتصاص الغضب الإجتماعي، منها رفع الحد الأدنى للأجر الوطتٍ إلذ 

 3في إطار الشبكة الاجتماعاة للعائالت، وتوقاف إستتَاد بعض الدواد.

لاون م 75لرابع لالتااق الدقدر بـــ القسط ا وىذه الإجراءات تتنافى مع شروط صندوق النقد الدولر لشا دفعو إلذ بذماد    
 ، ولذذا لجزت الجزائر إلذ إتااق جديد مع صندوق النقد الدولر.وحدة من حقوق السحب الخاصة

 :0991 -1994الفترة من  .2

الث( الاستعداد الثولذا برنامج التثبات الإقتصادي )مع صندوق النقد الدولر أ اتااقاتتُبسازت ىذه الاتًة بتطباق       
 .1995وإتااقاة القرض الدوسع  1994

                                                           
 .117ص (،2016)جوان  06، العدد الإقتصاد والتنمية في محاربة التضخم"، مجلةفعالية السياسة النقدية "ري لالى، سعدون عائشة، : معم1
2

 .118جع ناسو، ص الدر : 

 .210(، ص 2014)عمان: دار الاازوري،  ، الواقعية النقدية في بلد بترولي: الأتضر أبو عالء عزي3
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 بدوجب اتااق التثبات الدوقع بتُ الجزائر وصندوق النقد الدولر :1995-1994نامج التثبيت الإقتصادي بر  .1.2
ملاون وحدة سحب  45702 لت الجزائر على قرض قدر بـــ، برص1994الذي دتل حاز التطباق في ماي 

ملاون دولار في إطار قروض بسويل  374حصول على قرض بــــ مع البنك العالدي لل تااق، صاحبو إتاصة
 1995إلذ ماي  1994الطوارئ، وقد أعدت الجزائر في إطار برنامج التثبات الإقتصادي الذي امتد من أفريل 

 ـــ:ىاكلاة ويتعلق الأمر ب قبل الدتول في إصالحات إقتصادية اتاجاة تسعى إلذ تثبات الإقتصادإستً 
 دولة وسعر الصرف بهدف تعديل قامة الدينار وتقلاص عجز الدازاناة؛تصحاح مالاة ال -
 إعادة توازن الأسعار ومراجعتها ورفع الدع  عنها؛ -
 تشجاع الاستثمار الخاص المحلي والأجنبي؛ -
 مع تنويع الصادرات. بررير التجارة الخارجاة -

دولار ملاار  16اث تم إعادة جدولة حكما تم الإتااق مع الذائات الدالاة الدولاة على إعادة جدولة الديون، 
ملاون دولار على  40004 لغبم، إذ تم إعادة جدولة 1994مع نادي باريس في نهاية شهر ماي  باتااقوكانت البداية 

 سنوات معااة من الدفع. 4سنة منها  16مدة 

 حاث مست إعادة الجدولة: 1995مع النادي في جويلاة  اةاناً ا تااقاكما أبرمت الجزائر 

 ؛1996ماي 31إلذ 1995جوان 1أقساط الدين الدستحقة تالل الاتًة الدمتدة ما بتُ  -
 ؛1996ماي  31و 1995جوان 1الاوائد التي تستحق تالل الاتًة الدمتدة ما بتُ  -
 2011-1999دفعة سداساة تالل الاتًة الدمتدة بتُ  25الديون التي تم إعادة جدولتها يت  تسديدىا تالل  -

 ملاار دولار. 13بزكثر من  1995 -1994تي أعاد جدولتها وتقدر الديون ال

ملاار  3مع نادي لندن لإعادة جدولة الديون الخاصة، حاث تم إعادة جدولة حوالر  الاتااقإضافة إلذ ذلك تم      
 1996.1جوان وجويلاة  ي شهر دولار من الديون الخاصة في

 1169028 بقامة تااقالإحدد مبلغ ىذا  :1998-1995برنامج التعديل الهيكلي )التمويل الموسع( . 2.2
 ،من حصة الجزائر 12708%ويمثل ىذا الدبلغ  ،ملاار دولار أمريكي 108 ما يعادلوىو  ،ملاون وحدة سحب تاصة

                                                           
1
 .187، ص ، مرجع سبق ذكرهإكرام مااسي:
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ي ما 21ويمتد إلذ غاية  1995ماي  22الدوسع للقروض شرع في تنااذه في  الداكانازمفي نطاق  الاتااقويندرج ىذا 
 إلذ برقاقها ما يلي:  الاتااقالأىداف التي سعى ىذا  ، ومن بت1998ُ

من الناتج المحلي الإبصالر تارج المحروقات تالل فتًة البرنامج قصد  %5 معدل لظو سنوي يقدر بــــبرقاق  -
 ؛%4 ان النشاطتُ التي نقدر بــــاستاعاب الزيادة السنوية للسك

(إلذ 1995-1994الناتج المحلي الخام تالل ) من %609تااض العجز في الدازان الجاري الخارجي من  -
 (؛ 1998-1997من الناتج المحلي الخام تالل )  202%

 مواصلة العمل من أجل برقاق استقرار مالر من تالل بزااض التضخ ، مع برقاق فائض في الدازاناة؛ -
 –( 1995-1994بتُ )من الناتج المحلي ما  %505بـــــالعموماة  الاستثماراتالوطتٍ لتمويل  الادتاررفع  -

(1997- 1998.) 

 إلذ برقاق نتائج إلغاباة على الدستوى الكلي إذ تم برقاق فائض في الدازاناة بنسبة  الاتااقوقد أدى تطباق ىذا      
  من  معدل النمو وارتااع، 1993سنة  %9، بعد أن كان سجل عجزا بنسبة 1997من الناتج المحلي سنة  204%
 1996.1-1995سنتي  %4إلذ  1993 سنة % 2

 (2000 -1990المطلب الثاني: تطور التضخم في الجزائر )

عرفت ىذه الاتًة بالتحرير التدرلغي للأسعار، وذلك بعد صدور قانون بررير الأسعار لشا أدى إلذ ارتااعات كبتَة في      
 معدلات التضخ  تالل ىذه الاتًة.

 

 

 

 

 

                                                           
 .216، رهمرجع سبق ذك: الأتضر أبو عالء عزي، 1
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 (2000 -1990خلال الفترة )تطور التضخم في الجزائر (: 01الشكل رقم )

 
 .19/04/2022 الاطالعتاريخ ، إحصائاات البنك الدولرد الطالبتتُ بالاعتماد على من إعدا :لمصدرا

 https://www.albankaldawli.org 

سنة  ، فايتالل سنوات التسعانات اابرى ارتااعإمعدلات التضخ  شهدت  نالشكل أعاله، يتبتُ أتالل من    
سنة  %3107إلذ  تمتزايد إلذ أن وصلبشكل رتااع الإفي  توبعدىا بدأ %9027نسبة التضخ  كانت  1990
السلطات  ابزذتهاويرجع ذلك إلذ عدة أسباب والدتعلقة بالإجراءات التي  ،والتي بسثل الذروة تالل ىذه الاتًة، 1992

الأول والثاني والدتمثلة في رفع الدع  على السلع والخدمات وبررير الأسعار  لائتمانيا ستعدادالاالنقدية في إطار برنامج 
 -1994لرددا سنتي  الارتااعوبعد ذلك عاود  %2005لاصل إلذ 1993سنة  الطاضوبررير التجارة الخارجاة، ثم 

على التوالر وذلك بسبب  %2908و %29قااساة تضر بالقوة الشرائاة للأفراد وصلت إلذ احاث بلغ أرقام 1995
، وكذلك ضغوط تدمة 1994 إرتااع أسعار البتًول سنة من قامتو، بالإضافة إلذ %4007 بزااض قامة الدينار بنسبة

سنة  %003إلذ أن وصلت إلذ أدنى معدل لذا  الالطااضفي  الاستهالكأسعار وبعد ذلك بدأت معدلات الدديوناة، 
قد بدأ يعطي بشاره بخصوص التحك  في التضخ ، منها أن برنامج التعديل الذاكلي ، ويعود ذلك إلذ عدة أسباب 2000

فقط  %15 حوالر، وبررير الأسعار حاث بقى 2000جع مستوى الطلب الكلي بسبب زيادة البطالة تالل سنة اوتر 
ىذا العام أقصى حد وقد شهد  ،1996تاضعة لنظام التوجاو بداية من عام  الاستهالكمن الدواد الدكونة لدؤشر أسعار 

 ستهالكالإىبوط في مؤشر كان ياوق مستوى الدتول الدتاحة، كما عرفت ىذه السنة   الاستهالكللمديوناة لأن 
، ، ونزع الدع  تدرلغي1994ز( سنة الحقاقي، حاث تم رفع شبو نهائي للدع  على الدنتجات الطاقوية )الكهرباء والغا
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ويعتبر برسنا كبتَا بعد شروع الحكومة في تطباق  1997سنة  %5.7إلذ  1996سنة  %1807التضخ  من  والطاض
 406%عند  1998سنة  الاستهالكمعدلات أسعار  استقرتثم ، 1996و 1994سااسة مالاة ونقدية صارمة سنتي

تًول بررير كل أسعار الدنتجات الدشتقة من البوىو يعتبر معدل التضخ  الطباعي لدى بلدان العالد، وفي السنة ذاتها تم 
وياسر ىذا  1999سنة  2.6إلذ  والغاز وأصبحت تساير الأسعار في الأسواق العالداة، ثم تدحرج الدؤشر العام للتضخ 

ملاار دينار،  1810تل الدتاح لذات السنة بـــــــلدقدر او ، 1998-1995 الالطااض لصاعة برنامج التمويل الدوسع
يشكل نسبة ضئالة جدا من الدتل،  الادتارإلذ أن  ما يشتَا وىذ لالدتاروالباقي  لالستهالكمنو لسصصة  92%

وىو معدل بذاوز حتى  %0.3سجل الطااضا لزسوسا للتضخ  مقارنة بالسنوات السابقة قدر ب  2000ومع سنة 
 ، كان ىدفها الحد من التوسع النقدي والتحك على إتباع سااسة ائتماناةدل الأوروبي، وىو ما ي الابرادالسائد في دول 

 في الساولة، وكذلك أيضا بسبب تراجع الطلب الكلي عن مستواه في السنوات السابقة.

 (2000 -1990: إجراءات بنك الجزائر لعالج التضخ  تالل الاتًة )المطلب الثالث

عروض يعتبر بنك الجزائر السلطة التي لذا القدرة على تنااذ السااسة النقدية بالتزةتَ على حج  الإئتمان وحج  الد     
الإئتمان بدا يتاق مع السااسة النقدي، ويستخدم البنك الدركزي الجزائري لرموعة من الأدوات التي لذا القدرة على توجاو 

 ئتماناة الدرغوب فاها.الإ

 أولا: معدل إعادة الخصم

وضاح السندات التي لقد نص قانون النقد والقرض بزنو يمكن لبنك الجزائر أن يقوم بعملاات إعادة الخص ، كما تم ت     
 1يمكن إعادة تصمها في:

 سندات بذارية مضمونة من قبل الجزائر أو دولة أجنباة نابذة عن تبادل حقاقي للسلع والخدمات؛ -
سندات قرض قصتَة الأجل لددة أقصاىا ستة أشهر ويمكن برديد ىذه العملاات على أن لا تتعدى ةالث  -

باعاتُ أو معنويتُ ذوي مالءة ولغب أن تهدف ىذه سنوات ولغب أن برمل السندات توقاع شخصتُ ط
 القروض إلذ تطوير وسائل الإنتاج وبرويل الصادرات أو إلصاز السكن؛

 سندات عامة لا تتعدى الاتًة الدتبقاة لاستحقاقها ةالةة أشهر. -

                                                           
 22، لرلة اقتصاديات شمال إفريقاا، العدد تحليل وتقييم أدوات السياسة النقدية وفعاليتها في تحقيق أىداف السياسة الاقتصادية الكلية: فتاحة بن علاا، صالح تومي، 1
 .54(، ص 2020)
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ت أسعار فائدة ، وظل1990في ماي تم برريرىا أما بالنسبة لأسعار الاائدة على ودائع البنوك التجارية فقد      
 . %20من البنوك التجارية تاضعة لحد أقصى  الاقتًاض

 (2000-1990(: تطور معدل إعادة الخصم )01الجدول رقم )
 %الخصم  معدل تاريخ نهاية التطبيق تاريخ التطبيق

 1005 1991سبتمبر  30 1990ماي  22
 1105 1994أفريل  9 1991أكتوبر  1

 15 1995أوت  1 1994أفريل  10
 14 1996أوت  27 1995أوت  2

 13 1997أفريل  20 1996أوت  28
 1205 1997جوان  28 1997أفريل  21
 12 1997أكتوبر  17 1997جوان  29
 11 1998فااري  8 1997أكتوبر  18
 905 1999سبتمبر  8 1998فيفري  9
 805 2000جاناي  26 1999سبتمبر  9

 .19/04/2022تاريخ الإطالع  ،19ص2017ديسمبر ، 40رق  ة الثلاثية، النشرة الإحصائيبنك الجزائر، المصدر: 

https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm.  

تالل السنوات  %1105إلذ  1990في سنة  %1005من  يالحظ من الجدول أعاله أنو تم رفع معدل الخص      
، ويرجع ىذا الإرتااع الدواصل لسعر 1995-1994كحد أقصى سنة   %15، لاصل إلذ 1993 -1992 -1991

الخص  إلذ سااسة البنك الدركزي الصارمة للحد من الطلب على الأوراق الدالاة والحد من توسع الائتمان والتحك  في 
دون ن إرتااع معدل التضخ  نتاجة تدىور سعر الصرف وبررير الأسعار في ىذه الاتًة حالت معدل التضخ ، إلا أ

الأمر إلذ أن أسعار الاائدة الحقاقاة كانت سلباة وأقل من معدل التضخ  لشا أفقد ىذه  برقاق الغاية الدطلوبة، ويرجع
لاصل  1999استمر في الالطااض إلذ غاية ل %14الدعدل بنقطة واحدة  الطاض 1995الأداة فعالاتها، وفي نهاية سنة 

وىي فتًة نهاية برنامج التعديل الذاكلي مع صندوق النقد الدولر، ويرجع ذلك إلذ تراجع معدلات التضخ   %805إلذ 
 تالل ىذه الاتًة، وبالتالر فإن الحد من الإئتمان الدصرفي ساى  في الحد من ارتااع معدلات التضخ .

https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm


 2020-1990الفصل الثالث                          دور السلطات النقدية في مكافحة التضخم في الجزائر 
 

 
59 

 فائدةثانيا: معدلات أسعار ال

، وظلت أسعار فائدة 1990في ماي تم برريرىا أما بالنسبة لأسعار الاائدة على ودائع البنوك التجارية فقد      
 . %20من البنوك التجارية تاضعة لحد أقصى  الاقتًاض

 2000-1990(: تطور أسعار الفائدة خلال الفترة  02الجدول رقم )
 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

 15 1805 1105 1105 1005 8 معدل الاائدة الاسمي
 -14078 -14004 -9004 -20017 -15038 -10 معدل الاائدة الحقاقي

 2000 1999 1998 1997 1996 السنوات
 805 905 905 1205 14 معدل الاائدة الاسمي
 802 5086 4055 5027 -5076 معدل الاائدة الحقاقي

 .19/04/2022تاريخ الإطالع  ،2009الإحصائية الثلاثية، النشرة بنك الجزائر، المصدر: 

algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm-of-https://www.bank 

أسعار الاائدة على البنوك التجارية بقات تاضعة لحد  من واقع الباانات الددرجة في الجدول أعاله، يمكن القول أن     
-1990وعلى الودائع )الحقاقي( سالبا في الاتًة  الاقتًاضسنويا، لشا جعل معدل الاائدة على  %20أقصى نسبتو 

. بعد الإتااق مع صندوق النقد الدولر كان لابد من رفع معدلات الاائدة 1995سنة  %15حاث وصل إلذ  1996
 لا يكون الدعدل الحقاقي سالبا، وأزيل الحد الأقصى على أسعار الاائدة للبنوك التجارية لجمهور الدقتًضتُ حتى الاسماة
لددينة من أجل منع حدوث زيادة مارطة في  الاارق بتُ الاائدة الدائنة ونقاط مئوية على 5سقف مؤقت بدقدار  وفرض

دى ذلك إلذ بررير أسعار الاائدة، حاث بدأت بالظهور تم إلغاء ىذا الإجراء وأ 1995نسب الإقراض، في ديسمبر 
 والسنوات التي تلاها مع التًاجع في معدلات التضخ . 1996بشكل موجب منذ بداية 

 الإجباري الاحتياطيثالثا: 

، وفي سنة %28أنو لا لغب أن يتعدى الاحتااطي الإلزامي  93في الدادة  10-90حدد قانون النقد والقرض      
التي تلزم الدصارف والدؤسسات الدالاة بالاحتااظ بدبالغ معانة من الاحتااطات  94-16صدرت التعلامة رق  أ 1994

 لديها في شكل ودائع لدى البنك الدركزي.

https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm
https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm
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 (2000 -1994الإجباري خلال ) الاحتياطي(: تطور نسبة 03الجدول رقم )
 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 السنوات

 205 205 205 205 205 205 205 % الإجباري ينسبة الاحتياط

 .19/04/2022تاريخ الإطالع  ،مصدر سبق ذكره النشرة الإحصائية الثلاثية،بنك الجزائر، المصدر: 

  _statistique_FR.htmalgeria.dz/html/bulletin-of-https://www.bank 

وبقي عند ىذه الحدود إلذ غاية سنة  %205بنسبة  1994نوفمبر  28تم تطباق ىذه الأداة لأول مرة بتاريخ      
، فقد كانت الدنظومة البنكاة تعاني من نقص في الساولة، أي أن الدطالبة بتشكال احتااطات تالل ىذه الاتًة لا 2000

 ك.تعد إلا زيادة في أعباء البنو 

 رابعا: عمليات السوق المفتوحة

سمح قانون النقد والقرض في الجزائر بتطباق سااسة السوق الداتوحة، وذلك بالدتاجرة في السندات العموماة، في مدة      
من الإيرادات العامة التي ظهرت في الدازاناة العامة  %20على أن لا يتعدى الدبلغ الإبصالر لذا  ،لا تتجاوز ستة أشهر

نة الداضاة والسندات الخاصة القابلة لإعادة الخص  من قبل البنك الدركزي، وقد بست أول عملاة سوق ماتوحة في للس
 1عندما قام البنك الدركزي الجزائري بشراء سندات عموماة لددة لا تتجاوز ستة أشهر. 1996الجزائر سنة 

النقد والقرض وبدأت تتطور في أىدافها ووسائلها اتضحت معالد السااسة النقدية في الجزائر بعد صدور قانون      
كان ىذا الذدف من أولويات بنك و  لعاة كبتَة في لزاربة التضخ ،أحاث كان لذا حسب الظروف الإقتصادية السائدة، 

ت الجزائر في إطار إدارة السااسة النقدية ولطالدا بتُ ذلك في تقاريره السنوية، واستطاع بنك الجزائر التحك  في معدلا
 التضخ  تالل ىذه الاتًة بعدما كانت مرتاعة جدا.

 (2010-2001مرحلة برامج النمو )مبحث الثاني: ال

الجزائر تالل ىذه الاتًة على برامج تنموية، بذسدت في برنامج الإنعاش الاقتصادي والبرنامج التكمالي اعتمدت      
 لغابي على مؤشرات الاقتصاد الكلي.تَ الإلدع  النمو، حاولت من تاللذا برااز الطلب الكلي قصد التزة

 
                                                           

1
 .56، صمرجع سبق ذكره، فتاحة بن علاا، صالح تومي :

https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm
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 (2010-1200)الإقتصادي برامج سياسة الإنعاش  :ولالمطلب الأ

-2001الإنعاش الإقتصادي ) بسازت ىذه الاتًة بتطباق الجزائر للبرامج التنموية حاث بسثل البرنامج الأول في برنامج     
 .(2009-2005ثم برنامج دع  النمو )  دج،ملاار  525مبلغ مالر يقدر بــــ  وتصص لو(، 2004

وضع برنامج  2001في أفريل قررت الحكومة الجزائرية : (2004-2001الاقتصادي ) الإنعاشبرنامج دعم  .1
ملاار دولار،  7دج أي ما يعادل  525لتدعا  الإنعاش الإقتصادي، وتصص لإلصاز ىذا البرنامج ما يعادل 

كبرى وىااكل قاعدية، تنماة لزلاة وبشرية، دع  قطاع الاالحة   وجو أساساً للقطاعات الرئاساة من أشغال
 1مشروع. 15972والصاد البحري. وبلغ عدد الدشاريع التي ضمن ىذا البرنامج 

 وقد حددت أىداف ىذا البرنامج في :       

 تنشاط الطلب الكلي؛ -
القطاع الاالحي في  ستغاللالادع  النشاطات الدنتجة للقامة الدضافة ومناصب الشغل عن طريق رفع مستوى  -

 وفي الدؤسسات الدنتجة المحلاة والصغتَة والدتوسطة؛
 وتغطاة الاحتااجات الضرورية للسكان؛ الاقتصاديةتهائة وإلصاز ىااكل قاعدية تسمح بإعادة بعث النشاطات  -
 تنماة الدوارد البشرية. -

النمو الكاال لاستاعاب مشكلة البطالة حاث برقاق معدل  دية من تالل ىذا البرنامج إلذالسااسة النق تسعى     
 معدلات مرتاعة تالل ىذه الاتًة.قت حق

جاء ىذا البرنامج مكمال لجهود التنماة الشاملة التي : (2009-2005نامج التكميلي لدعم النمو )البر  .1
نباة بذلت من تالل لسطط الإنعاش الإقتصادي، وذلك من تالل وضع حج  أكبر لالستثمارات المحلاة والأج

في بذسد ة، و بهدف تسريع وتتَة النمو والحد من البطالة بتوفتَ مناصب شغل في لستلف القطاعات الإنتاجا
 2ذكر منها:عديد من الالصازات، ي

  دع  النشاطات الإنتاجاة كالاالحة، الصاد، الدواد الدائاة وغتَىا؛ -
                                                           

1
(، ص 2020، العدد الخامس )جاناي"، لرلة كلاة السااسة والاقتصاد2019-2001لبرامج التنموية في الجزائر خلال الفترة عرض وتحليل ا" ىدى بن لزمد، : 
40. 

 19اقتصادية وإدارية، العدد  ثأبحا( "،2014-1990صلاحات الاقتصادية في الجزائر على تحقيق أىداف السياسة النقدية خلال الفترة )الإ " تأثيرىناء بن بصال، 2
 .13(، ص  2016)جوان 
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 ل النمو الاقتصادي؛الوطتٍ من تالل برستُ معد الاستثمارورفع كااءة  الاستثماربرااز  -
 برديث وتطوير شبكة البتٌ التحتاة؛ -
 ترقاة قطاع الأشغال العموماة وبرديثو فضال عن توساع الخدمات العامة؛ -
                  تعزيز الإندماج في الإقتصاد العالدي من تالل تعزيز الشراكة وإعطاء فرص أكثر للقاع الخاص. -

 (2010-2001لال الفترة )المطلب الثاني: تطور معدلات التضخم خ

 .02لال الشكل رق  ( من تالل بر2010-2001طور معدلات التضخ  تالل الاتًة )سوف يت  التطرق إلذ ت     

 (2010-2001(: تطور معدلات التضخم خلال الفترة ) 02الشكل رقم )

 
 .19/04/2022ع تاريخ الإطالالبنك الدولر،  إحصائااتعتماد على بالا: من إعداد الطالبتتُ المصدر

 https://www.albankaldawli.org 

أن معدلات التضخ  في الجزائر شهدت نوعا من التذبذب تالل ىذه الاتًة، حاث سجل أعاله يتبتُ  الشكلمن      
بنسبة  M2 لظو المجمع النقديوىذا راجع إلذ ، %402ملحوظاً قدر بــ  رتااعاا 2001معدل التضخ  سنة 

جراء لظو احتااطات الصرف والتي تزامنت مع انطالق برنامج الإنعاش الإقتصادي، لانخاض بعدىا إلذ  22030%
من جهة وتباطؤ وتتَة ارتااع  %17030إلذ  M2بسبب تراجع معدل لظو المجمع النقدي  2002في سنة  104%

 2003جهة أترى، كما ارتاع معدل التضخ  في سنتي من ط العالداة الدالئمة أسعار الدواد الغذائاة وبرركات أسعار النا
تقريبا على التوالر وىذا يمكن إرجاع جزء منو إلذ لظو فائض الساولة الدصرفاة بدعدل  4%و  %403حاث بلغ  2004و
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الاستمرار في زيادة ناقات الدولة النابذة عن  إلذ ، بالإضافة2002مسجلة سنة  %25013، مقابل معدل 36029%
عف الإنتاج الاالحي الذي تسبب إضافة إلذ ض ،البرنامج الاستثماري وزيادة مداتال الأسر في إطار الحد الأدنى للأجور

 .2005في سنة  %104لانخاض بعدىا إلذ ، العرض الكلي والطلب الكلي اتتاللفي 

باعل التوسع في السااسة الدالاة  ، وىذا2006سنة  %203مقابل  %307ارتاع التضخ  إلذ  2007في سنة      
وانطالق برنامج دع  النمو الإقتصادي، وكذلك ارتااع الأسعار فمن جهة ارتاعت أسعار الدنتجات الغذائاة ارتااعاً قوياً 
ولا ساما أسعار الدنتجات الاالحاة الطازجة، ومن جهة أترى تزةرت الدنتجات ذات المحتوى الدستورد بكثرة بالزيادات 

في الأسعار العالداة، ولاساما الحبوب ومنتجات الألبان، التي تستوردىا الجزائر بكماة كبتَة، كما ارتاعت الرواتب  الحادة
 والأجور من دون أن تقابلها زيادة في الإنتاجاة، وارتااع معدل لظو الكتلة النقدية.

 %507، حاث وصل إلذ 2007واصل معدل التضخ  ابذاىو التصاعدي الذي بدأ في سنة  2009في سنة      
، إذ أدت الأزمة 2008. حاث استحوذ التضخ  الداتلي على التضخ  الدستورد منذ سنة 2008سنة  %409مقابل 
مقابل الدولار، ما تسبب في إرتااع أسعار السلع الدستوردة ) أسعار الدنتجات الأورو عالدة إلذ ارتااع سعر صرف الدالاة ال

براد الأوروبي ىو الشريك الإأن باعتبار  ةواردات الجزائر تت  بهذه العمل من %60(، علما أن الغذائاة والدنتجات الزراعاة
 الأول للجزائر. 

، نتاجة تقلص %309إلذ  2010عقب موجة الارتااعات تالل الاتًة السابقة الطاض معدل التضخ  في سنة      
ضافة إلذ برسن سعر الصرف الاعلي الحقاقي الذي ساى  فارق التضخ  السنوي الدتوسط بتُ الجزائر ومنطقة الأورو، بالإ

في الحد من أةر التضخ  الدستورد على الدستوى العام للأسعار. كما انكمشت مستويات الطلب المحلي وتراجعت الأسعار 
مت السلطات كما قا،  2008بدرجة ملحوظة مقارنة بزسعار العالداة للسلع الأولاة والأساساة والمحاصال الزراعاة والدعادن 

القاضي باحتواء ضغوط  2009التكمالي الدالاة قانون  بالدصادقة على 2010وبداية سنة  2009العموماة في نهاية 
التضخ  من تالل إلغاء كافة القروض الإستهالكاة بدا فاها قروض الساارات الشيء الذي أسار عن الطااض معدلات 

 التضخ . 

 (2010-2001)ي للاتًة إجراءات البنك لدركز  المطلب الثالث:

الأدوات  استخدامعرفت أدوات السااسة النقدية برولًا جديدًا لضو  2001، وتاصة منذ سنة 2000بدءًا من سنة      
غتَ الدباشرة لامتصاص فائض الساولة، ومع التًاك  الدستمر لاحتااطات الصرف الأجنبي الناتج أساسا عن ارتااع أسعار 
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الأجنباة كمصدر رئاسي للتوسع النقدي في الجزائر، كل ىذا زاد من تدتل بنك الجزائر  الناط وبروز صافي الأصول
الساولة بالدناقصة وتسهالة الوديعة الدغلة للاائدة، وتم  استًجاعلاستخدام معدل إعادة الخص ، الاحتااطي الإلزامي، آلاة 

 ي:ىذه الأدوات تالل الاتًة التي بسازت باائض الساولة كما يل استخدام

 أولا: معدل إعادة الخصم

سنة  %505تم بزااضو إلذ  2000سنة  %6واصل بنك الجزائر بزااض معدل إعادة الخص ، فبعد أن كان      
، وىذا نظرا للتحك  الجاد في معدلات التضخ  وكذا بسبب الحالة الدالاة الجادة على مستوى البنوك التي 2002

والجدول الدوالر يوضح تطور معدلات إعادة الخض  للاتًة ، لجزائرتاضت من مستوى إعادة بسويلها لدى بنك ا
(2001-2010 ) 

 (2010-2001تطور معدل إعادة الخصم للفترة ) (: 04رقم )الجدول 
 %معدل إعادة الخصم  إلى غاية يحسب ابتداءً من

 6 2002جاناي  19 2000أكتوبر  22
 505 2003ماي  31 2002جانفي  20
 405 2004مارس  06 2003جوان  01
 4 2016سبتمبر 30 2004مارس  07

 .19/04/2022، تاريخ الإطالع 19، ص 2016، مارس 33، رق  النشرة الإحصائية الثلاثية: بنك الجزائر، المصدر

 z/html/bulletin_statistique_FR.htmalgeria.d-of-https://www.bank 

 17005يتضح من الجدول أعاله، أن البنوك التجارية قامت بتخااض مستوى إعادة بسويلها من بنك الجزائر من      
ساى  ىذا الوضع في كبح وتتَة لظو الكتلة  وقد. 2001ملاار دج في جوان  10209إلذ  2000ملاار دج سنة 

 2016لابقى ةابتا إلذ غاية  %4و  %405الطاض معدل إعادة الخص  إلذ   2004و 2003النقدية، ومنذ سنتي 
الوضعاة الدالاة للمصارف  ، كما أن برسنوىذا راجع إلذ حالة الاستقرار الدالر والنقدي بسبب ارتااع أسعار المحروقات

لد تلجز الدصارف  2001فمنذ  وظهور فائض ساولة لديها أدى بها إلذ التوقف عن طلب إعادة بسويل لدى بنك الجزائر،
 إلذ إعادة التمويل وىذا بسبب الساولة الزائدة التي أصبحت لديها

https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm
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 الإجباري الاحتياطيثانيا: 

بسبب برسن الساولة البنكاة، ووضع لراماع النقد الأساسي كهدف أساسي للسااسة النقدية، قام بنك الجزائر      
ك على تساتَ ساولتها بشكل أفضل من أجل بذنب الآةار السلباة بتنشاط أداة الاحتااطي الإجباري لحث البنو 

 للصدمات الخارجاة، والذي لغب أن يتماشى معدلو مع تطور الاحتااطي الحر للبنوك.

 كما يلي:  الإجباريالجدول التالر يوضح تطور معدلات الاحتااطي 

 (2010-2001تطور معدل الاحتياطي الإجباري للفترة )  (:05الجدول رقم )
 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 السنة
 معدل

 %لاحتياطيا
3 4025 6025 605 605 6.5 605 8 8 9 

 .19/04/2022، تاريخ الإطالع 09، ص2012، ماي 17، رق النشرة الثلاثية الإحصائية: بنك الجزائر، المصدر

algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm-of-https://www.bank      

من تالل معطاات الجدول أعاله، يتبتُ أن معدل الاحتااطي الإجباري في تزايد مستمر، وىذا راجع للتشديد      
إلذ  2001في فااري  %03انتقلت ىذه النسبة من الدستمر من قبل السلطات النقدية على ألعاة ىذه الأداة، حاث 

، وبقات ىذه النسبة بدون تغتَ 2004سنة  %605، ثم إلذ 2003سنة  %6025، ثم إلذ 2002سنة  4025%
 24/12/2007( الدؤرتة في 13-07، إلذ غاية صدور التعلامة رق  )2007، 2006، 2005سنوات  03لددة 

 %08إلذ  %605لقة بنظام الاحتااطي الإجباري، حاث ارتاعت النسبة من ( الدتع02-04التي عدلت التعلامة رق  )
 .2010سنة  %10، لتَتاع مرة أترى إلذ 2009و 2008سنتي 

 السيولة بالمناقصة استرجاعثالثا: آلية 

 ستحدةة كزسلوب لسحب فائضتعتبر آلاة استًجاع الساولة بالدناقصة من طرف بنك الجزائر إحدى التقناات الد     
 2002أفريل  11الدؤرتة في  2002-02 رق التعلامة وقد دتلت ىذه الآلاة حاز التنااذ من تالل الساولة، 

الدتضمنة إدتال استًجاع الساولة في السوق النقدية، يتعلق الأمر بعملاات استًجاع للساولة على بااض تت  عن طريق 
ساعة أو لأجل، يت  مكافزتها بدعدل فائدة لػدد بالنسبة  24والتي يمكن أن تكون في شكل ودائع لددة  ،مناقصات فورية

https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm
https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm
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والجدول  1.لكل عملاة مناقصة، يتدتل بنك الجزائر في السوق النقدية بدعدلات تعكس تطور الوضع في السوق النقدية
 (.2010-2002الدوالر يبتُ معدلات ونسب عملاات استًجاع الساولة تالل الاتًة )

 (2010-2002نسب عمليات استرجاع السيولة خلال الفترة ) (:  معدلات و 06الجدول رقم )
نسبة مساىمة 

الأداة في 
 استرجاع السيولة

استرجاع  معدل
 أشهر 3السيولة لـ

استرجاع السيولة  معدل
 أيام 7لـ:

 البيان
 

 السنوات
/ / 2507 2002 
/ / 1075 2003 
/ / 0075 2004 
67004 1090 1025 2005 
40033 2000 1025 2006 
59029 2050 1075 2007 
38065 2000 1025 2008 
44095 1025 0075 2009 
40073 1025 0075 2010 

 .19/04/2022، بتاريخ 17، ص 2011، سبتمبر النشرة الإحصائية الثلاثيةبنك الجزائر،  المصدر:

algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm-of-tps://www.bankht      

 %1090استعمال لذا نسبة  لالجدول أعاله سجل الدعدل السنوي لاستًجاع الساولة لثالةة أشهر في أو من تالل      
ذه الأداة ، وكانت نسبة امتصاص الساولة إبصالًا به2005لاستًجاع الساولة لسبعة أيام سنة  %1025مقابل 

تالل سنة  %59029في السنة الدوالاة، لتًتاع لردداً إلذ  %40033لناس السنة، لكنها الطاضت إلذ  67004%
بهدف احتواء فائض الساولة الذاكلي والحد من الآةار التضخماة، ثم شهدت معدلات متقاربة تالل السنوات  2007
2008 ،2009 ،2010 . 

 

                                                           
 .2002أفريل  11الدؤرتة في  02/2002التعليمة رقم : : بنك الجزائر،   1

https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm
https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm


 2020-1990الفصل الثالث                          دور السلطات النقدية في مكافحة التضخم في الجزائر 
 

 
67 

 لفائدةرابعا: تسهيلة الوديعة المغلة ل

 14الدؤرتة في  05-04من تالل التعلامة رق  ، 2005تم الشروع في تطباق تسهالة الوديعة الدغلة للاائدة سنة      
وىي تشبو أداة استًجاع الساولة مع فارق أساسي، ىو أن تسهالة الوديعة تزتي بدبادرة من البنك، ىذا  2005جوان 

ودائع لددة  بإلصازلغ الذي يودعو لدى بنك الجزائر. وىي تسمح للمصارف الأتتَ يتصل ببنك الجزائر ولػدد ما ىو الدب
إلذ فائض  تصوصا، ويرجع السبب 2006كبر تالل سنة أقد تم استعمالذا بشكل و ساعة لدى بنك الجزائر،  24

 الأتتَة من الشهر.العشرة  الأيام لالساولة لدى بعض الدصارف تصوصا تال

 مسالعة الأداة في استًجاع الساولة ومعدلات الاائدة الدطبقة علاها.والجدول الآتي يبتُ نسبة      

 (2010-2001للفترة ) لة نسبة مساىمة الأداة في استرجاع السيو (:07الجدول رقم )
 البيان       السنوات        فوائد  تسهيلات الإيداع نسبة مساىمة الأداة في استرجاع السيولة

/ / 2001 
/ / 2002 
/ / 2003 
/ / 2004 

7041 0030 2005 
40094 0030 2006 
24014 0075 2007 
49021 0075 2008 
41076 0030 2009 
39090 0030 2010 

 .19/04/2022، تاريخ الإطالع 2011، سبتمبر الثلاثية الإحصائيةالنشرة : بنك الجزائر، المصدر

https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm 

ا لزدود مقارنة باستًجاع ، وكان استعمالذ%7041امتصاصا للساولة بنسبة  2005سجلت ىذه الأداة سنة      
وىذا  2010 ،2009 ،2008 ،2006ملحوظا تــــــالل السنوات:  الساولة تالل ناس السنة، لكنها عرفت تطورا

 كبر من الاعتماد على آلاة استًجاع الساولة.أك الجزائر على ىذه الآلاة بنسبة نظرا لاعتماد بنـــــــ

https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm
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(، 2010-2001سااسة النقدية تالل الاتًة )تبتُ بزن بنك الجزائر نسق بتُ أدوات ال ن تالل ما سبق ذكره،م     
أدوات السااسة النقدية التقلادية )معدل إعادة  ولة الدصرفاة، وذلك بتعزيزلي للسابهدف التحك  في الاائض الذاك

الخص ، الاحتااطي الإجباري( والحديثة )باستًجاع الساولة وتسهالة الوديعة الدغلة للاائدة(، كل ىذا قد مكن من 
 التحك  في الاوائض النقدية ومنو التحك  في معدلات التضخ .

 

 نك المركزية لمواجهة التضخم في ظل صدمة النفط وانعكاساتهاإجراءات الب :المبحث الثالث

شرة، وذلك بامتصاص الاائض من الكتلة النقدية، من قتصادي بطريقة غتَ مبايتدتل بنك الجزائر في النشاط الإ     
 ذه الاتًة. تالل استعمال أدوات السااسة النقدية التقلادية والدستحدةة،  وبساشاا مع الإصالحات الاقتصادية تالل ى

 2020 -2011في الفترة  الإصلاحسياسات : المطلب الأول

ولاستدراك الاتتاللات التنموية الحاصلة في المحققة،  صادية والاجتماعاةرغبة من الحكومة في تعزيز الدكاسب الإقت     
لى زيادة الإنااق ( في ناس نهجها التنموي الدرتكز ع2014-2010)بعض المجالات، استمرت الحكومة تالل الاتًة 

برنامج تنموي عل ناس منوال البرامج  اقتًاحالعمومي بهدف الرفع من الإنااق الاعال، وبتًاجع أسعار الناط فقد تم 
-2016استبدالو بنموذج تنموي جديد يغطي الاتًة )و (، لات  التًاجع عنو 2019-2015السابقة يغطي الاتًة )

2030.) 

الوطتٍ الاعمار  إعادة ديناماكاة ضمن البرنامج ىذا يندرج: (2014-2010) تنميةللالبرنامج الخماسي  .1
، ثم 2001التي انطلقت قبل عشر سنوات من تالل برنامج الإنعاش الاقتصادي الذي بست مباشرتو سنة 

ولايات الذضاب العلاا وولايات تواصلت ببرنامج دع  النمو الذي تدع  بالبرامج الخاصة التي رصدت لصالح 
ملاار دينار، من بانها  170500 ما يقارببالتالر بلغت التكلاة الإبصالاة للسنوات الخمس الداضاة الجنوب، و 

ملاار دينار  210214بعض الدشاريع الذاكلاة الدنجزة. وقدر الغالف الدالر الدخصص لذذا البرنامج حوالر 
 1ملاار دولار( يشمل شقتُ لعا: 286جزائري )

                                                           
1

 .140ىناء بن بصال، مرجع سابق، ص: 
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ملاار  90700ري إلصازىا ولاساما في قطاعات السكة الحديدية والطرق والدااه بدبلغ الدشاريع الكبرى الجا استكمال -
 دولار؛ملاار  130يعادل  دينار جزائري أي ما

 ملاار دولار. 156ملاار دينار جزائري أي ما يعادل حوالر  110534إطالق مشاريع جديدة بدبلغ  -

برنامج توطاد النمو لتحستُ مؤشرات التنماة البشرية،  من الغالف الدالر الدخصص ضمن %40كما تقرر توجاو       
ملاار دينار لتنماة البحث العلمي والتكنولوجاا الجديدة للإعالم والاتصال، واستكمال  250بالإضافة إلذ بزصاص 

رفع  مكتسبات الدخططات السابقة، بالإضافة إلذ الأغلاة الدالاة الذامة الدوجهة لقطاع السكن، دع  البناة التحتاة،
مستويات التشغال، وبرستُ شبكات الإمداد بالطاقة والدااه الصالحة للشرب، وذلك في إطار اىتمام الدولة بعنصر التنماة 

 البشرية.

حاث يغطي ىذا البرنامج التنموية السابقة  للبرامجيعتبر ىذا تكملة : (2019-2015توطيد النمو ) برنامج  .2
، حاث تم إنشاء صندوق تساتَ 2019-2015تالل الاتًة عملاات الاستثمارات العموماة الدسجلة 

، وقد 2019-2015ن برنامج توطاد النمو الإقتصادي عملاات الاستثمارات العموماة الدسجلة بعنوا
ملاار دولار، بانما بلغت  5204ملاار دولار وفق معدل سنوي قدره  262تصصت لو مازاناة إبصالاة قدرىا 

 1ملاار دج.  189402ملاار دج ثم  407906توالر على ال 2016و  2015مازاناتي 

 2لذذا البرنامج ما يلي:  وتشمل الأىداف الرئاساة

جتماعاة المحققة، من تالل منح الأولوية لتحستُ الظروف الدعاشاة للسكان في الحااظ على الدكاسب الإ -
لغاز والكهرباء...إلخ، وترشاد قطاعات السكن، التًباة، التكوين، الصحة العموماة، الربط بتُ شبكات الداء وا

 التحويالت الإجتماعاة ودع  الطبقات المحرومة العاملة؛ 
 ؛2019بحلول سنة  %7وفق معدل سنوي قدره الناتج المحلي الخام برقاق معدل لظو قوي في  -
 إعطاء ألعاة أكبر للتنوع الإقتصادي وبرقاق لظو الصادرات تارج المحروقات؛ -
 اة والريااة، بسبب مسالعتهما في برقاق الأمن الغذائي وتنويع النساج الإقتصادي؛الاىتمام بالتنماة الاالح -
 مواصلة لرهودات مكافحة البطالة، بتشجاع الاستثمار المحدث للثروة ومناصب العمل؛ -

                                                           
 .51، ص مرجع سبق ذكرهىدى بن لزمد، : 1
 .142، ص مرجع سبق ذكرهبصال، بن : ىناء 2
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عناية تاصة للتكوين ونوعاة الدوارد البشرية، من تالل تشجاع وترقاة تكوين الإطارات والاد العاملة  إبالء -
 لة.الدؤى

-2015) الدوالاتتُ واستمراره تالل السنتتُ 2014أسعار الناط منتصف سنة  انهاارعلى أرض الواقع، أدى      
من إبصالر الصادرات، ولأجل  %95(، إلذ تراجع كبتَ في مداتال الدولة، ذلك أن عائدات الناط تشكل 2016

شاد الناقات العامة، وعلاو تم إقاال حساب ىذا تدارك ىذا الوضع بادرت السلطات إلذ تبتٍ عدة إجراءات بهدف تر 
، مع غلق بصاع صناديق التخصاص التي وجدت قصد تساتَ وتزطتَ مشاريع 2016ديسمبر  31البرنامج بتاريخ 
تلك التي  باستثناءالعموماة وجعلها ضمن صندوق واحد، كما تم بذماد كل العملاات التي لد تنطلق بعد  الاستثمارات

-145العموماة برت رق   الاستثماراتوألعاة، وعلاو تم فتح حساب بزصاص جديد بعنوان برنامج  تعد ذات أولوية
-2017مازاناة البرنامج للاتًة الدتبقاة ) الطااضوالذي يعطي صورة على ملاار دج، 300والدتضمن مبلغ قدره  302

ا النمو والتشغال في نهاية نامج ولاسامساكون لو تزةتَ لا لزالة على برقاق الأىداف الدنوطة بالبر  (، وىو ما2019
 1الددة.

يمكن القول أن برامج الإنعاش الإقتصادي أعطت أولاة لجانب الطلب الكلي من تالل اعتماد سااسة نقدية صارمة      
عدل لتحقاق أىدافها النهائاة الدتمثلة في التحك  في التضخ ، وبزااض العجز في مازان الددفوعات بالإضافة إلذ بزااض م

البطالة إلذ مستويات منخاضة، لكن ارتباط معدل النمو الإقتصادي بالعوامل الخارجاة ولاس بعوامل الإنتاج لغعل 
 الدؤشرات الإقتصادية الكلاة ىشة وغتَ مستقرة على الددى البعاد.

 (2020-2011المطلب الثاني: تطور معدلات التضخم خلال الفترة )

 (، وىذا ما يوضحو الشكل الدوالر:2022-2011)التضخ  للاتًة  من أجل التطرق لدعدلات     

 

 

 

 
                                                           

1
 .48، ص2014ديسمبر  31، الصادرة في 78، الجريدة الرسماة، عدد: 2015مالية لسنة ، يتضمن قانون ال2014ديسمبر  30مؤرخ في  10-14قانون رقم : 
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 (2020-2011 (: تطور معدلات التضخم خلال الفترة )03الشكل الرقم )

 

 البنك الدولر. إحصائااتعتماد على من إعداد الطالبتتُ بالا: المصدر

orghttps://www.albankaldawli. 

متوسط حاث تسبب %405 بلغإذ  عاد لالرتااع 2011معدل التضخ  سنة أن  هالشكل أعاليتبتُ من تالل      
أسعار الدنتجات الزراعاة الذي كان في إرتااع في تزةتَ أقوى للتضخ  الدستورد، فضال عن أن النمو القوي للكتلة النقدية 

بالإضافة إلذ وجود  عموماة الجارية في ىذه السنة أدى إلذ إرتااع  الأسعار،والناتج تاصة من الزيادة الكبتَة في الناقات ال
صدمة على الطلب نابصة عن الرفع الدعتبر للأجور في ىذه السنة. وبرت تزةتَ إرتااع التضخ  الداتلي الناج  عن التوسع 

، 2012ر المحلاة الدسجلة في بداية سنة في ناقات الدازاناة الجارية ولاساما الإرتااع في التحويالت لدواجهة صدمة الأسعا
سنة  %809فضال عن زيادة أسعار بعض الدنتجات الطازجة ) لح  الغن ،...(. واصل معدل التضخ  ارتااعو لابلغ 

 وىو الدعدل الأكثر ارتااعا في العشرية. 2012

من ظاىرة التضخ    فبالرغعلى التًتاب،  %209و %302الطاض معدل التضخ  إلذ  2014و 2013في سنتي      
ن التضخ  الدستورد ساى  في تراجع التضخ  القوي الدسجل في ىاتتُ السنتتُ في الجزائر، إذ تراجع الداتلي، إلا أ

مقارنة بالنسبة الداضاة، وىذا تناغما مع تراجع التضخ   %305بنسبة  2013مستوى أسعار السلع الدستوردة في سنة 
 .2012لى مستوى البلدان الناشئة والناماة منذ منتصف على مستوى البلدان الدتقدمة كما ع
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، ولا يبدو 2016في سنة  %604ثم  2015في سنة  %408عقب الأزمة الناطاة تسارع معدل التضخ  مسجاًل      
أن ىذا الإرتااع في التضخ  راجع إلذ المحددات الكالساكاة للتضخ  ) تطور الكتلة النقدية، تدىور معدل الصرف، 

أسعار أى  الدنتجات الأساساة الدستوردة ...(، بل ىو راجع أساساً في النقائص في ضبط الأسواق وإلذ الوضعاات إرتااع 
 الدهامنة في معظ  أسواق السلع الاستهالكاة.

 2017في سنتي  %11010و %8038(، فبالرغ  من لظو الكتلة النقدية بـــــ 2019-2017أما تالل الاتًة )     
، إلا أن معدل التضخ  والاعتماد على الإقتصاد الريعي الر وتبتٍ الجزائر لسااسة التمويل غتَ التقلاديعلى التو  2018و

، ويرجع ىذا 2019في سنة  %1095، لابلغ 2017في سنة  %506مقابل  2018في سنة  %403تراجع إلذ 
 إلذ الطااض أسعار بعض الدنتجات الغذائاة تاصة الدنتجات الاالحاة. الالطااض

ىو معدل قريب من الطباعي وترجح ىذه الزيادة إلذ تزةتَ  و  %204ارتاع معدل التضخ  لاصل  2020في سنة     
 على الإقتصاد الجزائري. Covid19كوفاد 

 (2020-2011)لاتًة : إجراءات بنك الجزائر لالمطلب الثالث

تصاص الاائض من الكتلة النقدية وتوفتَ يتدتل بنك الجزائر في النشاط الاقتصادي بطريقة غتَ مباشرة، وذلك بام     
( قام بنك الجزائر 2020-2011ة )أرصدة نقدية جديدة من تالل استعمال أدوات السااسة النقدية، وتالل الاتً 

 فاما يلي: إلاها، وسات  التطرق تتماشى مع الوضع الاقتصادي آنذاكوضع أدوات للسااسة النقدية  ب

 أولا: معدل إعادة الخصم 

الخص  من بتُ الأدوات الأساساة التي يستعملها بنك الجزائر في التزةتَ في مقدرة  إعادةث يمكن اعتبار معدل حا     
البنوك التجارية على منح القروض، وفي بداية كل ةالةي يبرمج بنك الجزائر الدبالغ الإبصالاة القصوى التي تكون قابلة 

 (: 2020-2011إعادة الخص  في الجزائر تالل الاتًة )لإعادة الخص ،  والجدول التالر يمثل تطور معدل 
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 (2020-2011(: تطور معدل إعادة الخصم للفترة )08الجدول رقم )
 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 السنوات

معدل.إعادة 
 %الخصم 

4 4 4 4 4 4 305 305 305 305 

 .19/04/2022، تاريخ الإطالع 19، ص2020، 50لثالةي الثالث رق  ، الاثيةالنشرة الإحصائية الثبنك الجزائر،  المصدر:

algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm-of-https://www.bank  

، 2016إلذ غاية  2011من  %4ة الخص  استقر عند نسبة يالحظ من تالل الجدول أعاله أن معدل إعاد     
وىذا ما يار توقف البنوك التجارية عن إعادة الخص  من طرف البنك الدركزي، بدعتٌ توقف البنوك عن إعادة التمويل من 

سبب  طرف بنك الجزائر ما يعتٍ ظهور فائض في الساولة تالل ىذه الاتًة لشا أدى إلذ توسع الكتلة النقدية، وياسر
انتهاج الحكومة للسااسة التوسعاة وما عرفتو الأسعار العالداة من ارتااع باىض بالإضافة إلذ انتعاش أسعار البتًول، ثم تم 

، بهدف تنشاط عملاات إعادة الخص  نظرا لنقص الساولة الدسجلة 2016ديسمبر  30بتاريخ  %305بزااضو إلذ 
 .2020مارس  14ل، وبقي ىذا الدعدل ةابتًا إلذ غاية تالل ىذه السنة وحاجة البنوك لإعادة التموي

 ثانيا: الاحتياطي الإجباري

إن رفع معدل الاحتااطي الإجباري يعتبر تشديدا من جانب السلطة النقدية نظرا لألعاة وفعالاة ىذه الأداة، يقوم      
ية الراىنة تالل تلك الاتًة. والجدول بنك الجزائر برفع وتاض نسبة الاحتااطي الإجباري بساشاا مع الأوضاع الاقتصاد

 .(2020-2011التالر يمثل تطور معدل الاحتااطي الإجباري تالل الاتًة )

 (2020-2011(: تطور معدل الاحتياطي الإجباري للفترة )09الجدول رقم )
 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 السنوات

معدل.الاحتياطي 
 %الإجباري 

9 11 12 12 12 8 8 10 10 10 

 .19/04/2022، تاريخ الإطالع 17، ص 2020، 2018، النشرة الإحصائية الثلاثيةالدصدر: بنك الجزائر، 

tmalgeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.h-of-https://www.bank 

https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm
https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm
https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm
https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm
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ثم بدأ بالارتااع مسجال  2011سنة  %9من تالل الجدول أعاله، يالحظ ارتااع نسبة الاحتااطي الإجباري بــــــ      
الصادرة  2003-02سنوات، وذلك وفقا للتعلامة رق   3لتبقى ةابتة  لددة   %12بنسبة   2013أعلى قامة لو سنة  

، ويرجع السبب وراء الزيادات الدستمرة في معدل 2016فريل لاستقر ىذا الدعدل لغاية أ 04/2013/ 23بتاريخ 
الاحتااطي الإجباري إلذ أن السلطات النقدية تعتمد في ىذه الاتًة  بدرجة كبتَة على ىذه الأداة من أجل امتصاص 

 الساولة وتعزيز دور السااسة النقدية للتحك  في التضخ .

ها في ذلك ىبوط في حج  الاحتااطات، لتَتاع لرددا تالل سنة بع، وت%8تم بزااضو إلذ نسبة  2017في سنة       
سنوات، وبالرغ  من رفع نسبة ىذا الدعدل إلا انو  3لدعالجة نقص الساولة الدصرفاة وبقي ةابتا مدة  %10بنسبة  2018

 لا يمكن اعتباره كزداة تنظاماة نهائاة للساولة.   

 السوق المفتوحة عملياتثالثا: 

تواصل تراجع الساولة الدصرفاة، لشا سمح لبنك الجزائر بالرجوع إلذ تاعال آلاة إعادة التمويل  2016في سنة      
للمصارف بعدما كانت السوق النقدية دون نشاط إلذ ذلك الحتُ، بدعتٌ شهدت ىذه السنة تغتَاً جذرياً في إدارة 

ولة عبر عملاات السوق الداتوحة لضمان إعادة السااسة النقدية ، لشا سمح بتحول ابذاىها لضو استعمال أدوات ضخ السا
 بسويل النظام الدصرفي .

 (:2020-2011والجدول الدوالر يبتُ امتصاص الساولة من تالل عملاات السوق الداتوحة تالل الاتًة )
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 (2020-2011(: عمليات السوق المفتوحة خلال الفترة )10الجدول رقم )
عمليات السوق 

 المفتوحة
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

السيولة  استرجاعمعدل 
 %أيام  7لـ

/ / / / / / 305 305 305 305 

السيولة  استرجاعمعدل 
 أشهر 3لـ

/ / / / / / 305 / / / 

السيولة  استرجاعمعدل 
 أشهر 6لـ 

/ / / / / / 305 / / / 

إسترجاع معدل 
 شهر 12السيولة.ل

/ / / / / / 305 / / / 

نسبة السيولة المصرفية 
 )مليار دج(

/ / / 273009 183206 82009 138006 / / / 

 .19/04/2022، تاريخ الإطالع 17، ص 2019، النشرة الإحصائية الثلاثية،بنك الجزائرالمصدر: 

https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm 

أن  ت السوق لضخ الساولة الدصرفاة إلذتم وضع أدوا 2017يتضح من تالل الجدول أعاله أنو ابتداء من سنة      
ملاار دج، وتاعال السوق النقدية ما بتُ البنوك وإرساء معدلات الاائدة على مستوى  138006وصلت قامتها إلذ 

حدةة إلا أنو واصل الابذاه التنازلر بالرغ  من اعتماد ىذه الأداة الدسته السوق وفق الدعدل التوجاهي لبنك الجزائر، ىذ
 .2017للساولة الدصرفاة لشا أدى إلذ اعتماد بنك الجزائر على التمويل الغتَ التقلادي مع مطلع 

 السيولة استرجاعرابعًا: أداة  

جديدة تتمثل في  م بنك الجزائر باستحداث أداةا، ق2013الدؤرتة في جاناي  01/2013وفقا للتعلامة رق :      
 1.%105، بدعدل 2013من جاناي  ابتداءأشهر  6دة الساولة لد استًجاع

، كما تم إلغاء تسعتَة عملاات تسهالة الإيداع تالل 2016ولقد تم وقف عملاات إستًجاع الساولة تالل سنة     
 ناس السنة. 

                                                           
1

 . 2013جاناي  12الدؤرتة في:  01/13بنك الجزائر، التعلامة رق : : 

https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm
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فرضتو الظروف التي مر بها  اأن السااسة النقدية في الجزائر مرت بعدة مراحل وذلك لد سبق تبتُتالل ما  من     
ماشاة الإقتصاد الجزائري حاث يلجز بنك الجزائر دائما للبحث عن الحلول عن طريق انتهاجو سااسة نقدية توسعاة أو انك

 حسب الوضع الدطلوب.

 خلاصة

، وبدأت بوادر التجديد الدالر تظهر بسبب الإصالحات التي تبنتها 1990من بداية تغتَاً الوضع النقدي لقد عرف      
الكلاة بغرض الحد من الضغوط التضخماة النابصة عن لرموعة من الأسباب  الاقتصادية تتعلق بالتوازناتوالتي  الجزائر

ألعها التضخ   تارجاةلكلي، وأسباب والدتمثلة في وجود فائض مه  في الساولة النقدية، فائض الطلب االداتلاة 
التقلادية والدستحدةة من أجل قام بنك الجزائر بإدتال أدوات السااسة النقدية  ، وللحد من الاتتاللات القائمةالدستورد

 التضخ . وألعها كبح معدل التحك  في الأىداف الدسطرة،

لعدة أسباب ألعها سااسة بررير الأسعار  ، وىذا راجع ارتااعًا كبتَا في معدلات التضخ اتاولقد عرفت فتًة التسعان     
الأدوات غتَ  التضخ  من تالللكبح معدل تالل ىذه الاتًة  الجزائر وبزااض قامة العملة، وكانت أى  تدتالت بنك

بب بس قد عرف معدل إعادة الخص  تعدياًل كل سنة تقريبا منذ صدور قانون النقد والقرض،ف ،الدباشرة للسااسة النقدية
تاعال أداة كما تم   لوضعاة الدالاة للبنوك التجارية،وذلك لتحسن ا 2003سنة شديد للكتلة النقدية، لاستقر النمو ال

عرف وفي العقد الأول من القرن الحادي والعشرين .  1994العملاات في السوق الداتوحة سنة الاحتااطي الإجباري و 
الساولة بسثلت ألعها  لامتصاصزائر يقوم باستحداث آلاات جديدة معدل التضخ  تذبذباً، الشيء الذي جعل بنك الج

 .2005، وتسهالة الوديعة الدغلة للاائدة سنة 2002 سنة استًجاع الساولة بالدناقصة في

يسعى دائما بنك الجزائر للحااظ على الاستقرار النقدي، ونتاجة للأوضاع الصعبة التي شهدتها الجزائر جراء الطااض      
وما تبعها من انهاار لأسعار الصرف قام بنك الجزائر باللجوء إلذ التمويل الغتَ تقلادي في  2014الناط سنة أسعار 

كان لذا تزةتَ كبتَ على الأوضاع الإقتصادية والاجتماعاة، نظرا   2020إطار إتباع سااسة نقدية توسعاة، كما أن سنة 
اط، لشا زاد من ألعاة تدتل البنوك الدركزية في العالد عامة وفي وانهاار أسعار الن 19-للصدمة الدزدوجة: جائحة كوفاد

 الجزائر تاصة.

 



 

 

 



خاتمةال  

 

 
78 

 خاتمةال

ستمر في بر عن الإرتفاع الدع  في العالم، إذ ت    ستمرة تواجو كل الإقتصادياتشكلة م  م  ن التضخم أ  سبق،  لشا يتضح     
وأدى . ، ويمس ىذا الإرتفاع أغلب السلع والخدمات في الإقتصاد، ويكون لفتًة طويلة نسبياالدستوى العام للأسعار

دى إلى إختلاف أساليب معالجتها واحتوائها أو نظريات الدفسرة لذا بالشكل الذي أرب الالاىتمام بهذه الظاىرة إلى تضا
لدعالجة ىذه الظاىرة باعتبارىا إحدى الحد من تفاقمها على الأقل، وتعتبر السياسة النقدية من ألصع الطرق الدستعملة 

 مكونات السياسة الإقتصادية.

وعبر إنتقالذا من نظام إقتصادي موجو إلى  ،التضخم ظاىرةمن انعكاسات  عانت كما تبين من الدراسة أن الجزائر    
نظام إقتصادي حر قد اعتمدت اصلاحات إقتصادية جوىرية بمعية ىيئات دولية، غيرت من خلالذا ىيكل العديد من 

التضخم في الجزائر  وفي إطار تقييم واقعوبعدىا تلفة على مستويات التضخم. الدتغيرات الإقتصادية التي أثرت  بأشكال لس
من خلال أدوات  لسياسة النقدية كطريقة لدعالجتو،بتفعيل أدوات ا قام بنك الجزائر (، 0101-0991خلال الفتًة )

 .ض النقديةغير مباشرة وأدوات مستحدثة للسياسة النقدية تهدف لكبح الفوائ

 :إختبار الفرضيات -1
، فرضية ود في الإقتصاد دون زيادة مقابلة في الناتج الحقيقييحدث التضخم بسبب زيادة عرض النق ،الفرضية الأولى: 

، كزيادة الدعروض وتختلف حسب الظروف السائدة من دولة لأخرىخاطئة، فهناك عدة أسباب أخرى في الإقتصاد 
 النقدي أو زيادة التضخم الدستورد وكذا التضخم الناشئ عن إرتفاع الأجور.

دية أن تحد من التضخم من خلال تفعيل أدواتها للوصول إلى الأىداف النهائية. تم يمكن للسياسة النقالفرضية الثانية: 
تأكيد صحة ىذه الفرضية، لأنو حتى يتستٌ للسياسة النقدية التحكم في التضخم لابد لذا من تفعيل أدواتها الدباشرة وغير 

 أثير على الدعروض النقدي؛الدباشرة وغيرىا من الأدوات التي تسمح لذا بالتدخل في السوق النقدية والت
لم تنجح السلطات النقدية في الجزائر في مكافحة التضخم، وذلك بسبب سوء تسيير أدوات السياسة الفرضية الثالثة: 

النقدية، تم نفي صحة ىذه الفرضية، لأن السلطات النقدية في الجزائر استطاعت أن تتحكم في معدلات التضخم بعدما  
 عينيات.كانت مرتفعة جدا في التس
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 :نتائج الدراسة -2

 :التي يمكن عرضها فيما يلي توصلت الدراسة إلى جملة من النتائج     

التضخم ظاىرة إقتصادية غير مرغوب فيها، وتعتبر من بين الدشاكل التي تعاني منها إقتصاديات العالم لتعدد  -
 أسبابها والآثار السلبية التي تنجر عنها وتختلف من بلد لأخر؛

 التضخم الذي حدث في التسعينيات سببو تحرير الأسعار، وتحول إلى تضخم مستورد فيما بعد -
تنويع ، وىذا راجع لعدم يرجع إرتفاع معدلات التضخم في الجزائر إلى الإعتماد الشبو تام على الإستيراد -

  على المحروقات بنسبة كبيرة؛ الإنتاجي، والإعتماد
ل تحقيق الدرونة في الأسعار، خاصة بالنسبة لإققتصاديات الريعية، بل لا يمكن القضاء على التضخم من خلا -

، وبالتالي الحد يجب زيادة حجم الإنتاج في الإقتصاد لشا يؤثر على مستويات العرض ويدفع لإنخفاض الأسعار
 من ظاىرة التضخم؛

حسب وإنما قد يرجع السياسة النقدية لذا تأثير نسبي على التضخم، وكذلك تبين أن التضخم ليس نقديا ف -
 ب ىيكلية كإنتشار السوق الدوازية؛لإعتبارات أخرى كالتضخم الدستورد والتضخم الناتج عن أسبا

، قام بنك الجزائر بوضع أدوات لإمتصاص فائض 0111نتيجة لفائض السيولة الذيكلي الدسجل منذ سنة  -
الدباشرة للسياسة النقدية وكان ذلك السيولة في السوق النقدية، حيث قام بشكل خاص بتدعيم الوسائل غير 

 بإنشاء أدوات جديدة منها تقنية إستًجاع السيولة وتسهيلة الوديعة الدغلة للفائدة.
 :الإقتراحات -3

 ة الددروسة والنتائج الدتوصل إليها، تم وضع الإقتًاحات التالية:بناءً على الدشكل

نتوج المحلي قدر الإمكان، للتخفيف من حدة التضخم التقليل من الإستيراد ولزاولة تعويض الواردات بالدضرورة  -
 الذي يساىم في إرتفاع معدلات التضخم المحلي؛ الدستورد

و من الوصول إلى تحقيق أىدافو الدسطرة، من نكالتي تدضرورة إعطاء حرية أكبر لبنك الجزائر في إختيار الأىداف  -
 خلال الأدوات التي يراىا مناسبة لتحقيق ذلك؛

ثمار الأجنبي الدباشر من أجل رفع معدلات الإنتاج وتحسين قيمة العملة والحد من معدلات تشجيع الإست -
 البطالة، وذلك عن طريق وضع قوانين وتشريعات جديدة؛
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ضرورة تفعيل أدوات السياسة النقدية غير الدباشرة، وخاصة أداة معدل إعادة الخصم، وعمليات السوق الدفتوحة  -
 السياسة النقدية، خاصة من خلال تطوير سوق الأوراق الدالية في الجزائر. والتنويع في إستخدام أدوات

 :فاق الدراسةآ -4

 :ها كما يليإقتًاح لرموعة من الدواضيع الدكملة لدوضوعيمكن  الدراسةفي ختام ىذه           

 أثر التضخم على ميزانية الدولة نتيجة إنهيار أسعار النفط؛ -
 ضخم والأوضاع الإقتصادية في الجزائر؛مدى تأثير جائحة كورونا على الت -
 تفعيل صيغ التمويل الإسلامي لدكافحة التضخم. -
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 :صــــــــــــالملخ

 (0101-0991ائر خلال الفترة )ه الدراسة إلى بحث دور السلطات النقدية في مكافحة التضخم بالجز تهدف ىذ     
ها خلال فترة الدراسة، والتي كانت موجهة للحفاظ على توذلك من خلال دراسة أىم السياسات التي تبن ،وتقييمو

 الإستقرار النقدي.

التضخم في الجزائر كان في فترة التسعينيات بسبب تحرير الأسعار، ثم بسبب إعتماد  أن وقد توصلت الدراسة إلى     
ل جيد في التضخم طيلة فترة الدراسة، على ضوء كالبلد بصورة مبالغة على الإستيراد. كما تبين أن بنك الجزائر تحكم بش

 الأرقام التي تقدمها الهيئات الرسمية الدولية والوطنية. 

 بنك الجزائر، السياسة النقدية، التضخم، التضخم في الجزائر. المفتاحية:الكلمات 

 

Abstract: 

This study aims to search the role of monetary authorities in fighting the 

inflation in Algeria during three decades (1990-2020), and assessing that role, 

through studying the most important policies adopted to achieve the monetary 

stability. 

The Study found that inflation in Algeria was because of prices liberalization in 

the nineties, and then because of the country's excessive dependence on imports. It 

found also that the Bank of Algeria controlled inflation well throughout the study 

period. 

Key-words: Algeria Bank, monetary policy, inflation, inflation in Algeria. 


