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 شكر وعرف ان
الذي لو العزة والجبروت وبيده الملك والملكوت ولو البق اء   الحمد لله

ل الصلاة وأزكى التسليم على سيدنا محمد صلى الله عليو  ضوالثبوت وأف
 وسلم وعلى آلو وصحبو أجمعين إلى يوم الدين.

والتقدير   والعرف ان الوف اء وخالص الامتنان وعظيم الشكر بجزيل نتوجو
 من البحث ىذا على " لإشرافو عز الدين عطية"  الف اضل الأستاذإلى  

 الدقيقة  توجيياتو دامت يذوال همحتوا وإثراءه وإرشاده وخلال نصح
 .الدراسة ىذه إعداد مراحل جميع في لنا والموضوعية مشعلا

 المناقشة لجنة أساتذتنا أعضاء إلى الشكر والعرف ان بجزيل نتقدم كما
 من تكبدوه على ما "أحميدة مالكية    " و"الوردي مشير" الموقرين

 .القيمة بمقترحاتيم وإغنائيا مذكرتنا قراءة في عناء
 



 

الرحيم الرحمن الله بسم  
( والمؤمنون ورسولو عملكم الله فسيرى إعملوا ق ل ) 

مصدق الله العظي  
 بعووك  إلاخرة  لا بذكرك ..... ولا تطيب ال إحظات  لتطيب ال  لا بطاعتك...... ولاإولا يطيب النيار   لا بشكرك .....إلا يطيب الليل    لييإ

 .لا برؤيتك .....الله جل جلالوإة  ولاتطيب الجن. ....

 .سيدنا محمد صلى الله عليو وسلم العالمين ....لى نبي الرحمة ونور  إمة ....مانة ونصح الأدى الأأبلغ الرسالة و أى من  إل

المتجدد والحنان    ئرمز الدف ... ض ق لبو لي بدعائو ولسانو بالثناءلى من نبإرشدني ....  ألى من علمني حب العلم ونصحني و إ
 بي قرة عيني حوظو الله.ألى  إرزق كي يسعدني في الحياة...  لى الذي غاد كالنحل طالبا للإ المتدفق ....

حنان والمحبة التي تغمرني كل يوم في  للى ينبوع اإئيا... ويذىب العناء بلق ائيا ...لى من يخجل العطاء من عطائيا والثناء من ثناإ
داميا الله قدوة لي ومثلي  أمي  أماني ...ن العلم صبر وبالصبر تتحقق الأأوزرعت النور في عيني ...علمتني   مطلع كل شمس ...

 على في الحياة .الأ

 .دا وعوننا لن وحوظو ورعاه سندامو اللهأبي  اعمي سندي بعد    ىلإ

 قيس.، كرمأ،  عامر، م الله لي سندا في الحياة :ىشامداميأخواني قرة عيني  إ لى  إ

 خواتي .أ رياحين حياتي    إلى

 .ح جنانوسكنيا فسيأوخالتي دلولة رحميا الله وا ، زىرة، غزالة، خص بالذكر خالاتي حياةأ ىل والاق ارب و كل الأ  إلى

 مبروكة.: من شاركتني تعب العمل  إلى

 سعيدة.، دزوريعز الصديق ات وشريكة ىموم الحياة  أإلى  

،  فريدة، نجلاءى، زىور. مرو ة، عائش، رشيدة، لندة، صو اء، كرىم فوسعيم ق لبي صديق اتي: زينةلى من ضاقت السطور عن ذإ
 نجوى.، سعيدة، مينةأ

 .ماميأيضئ الطريق   وصبح سنا برقأعلمني حرف ا  لى كل منة  إ

 حترام.لى كل من يعرفني ويكن لي ال إسندا لي في كل صغيرة وكبيرة ...  لى كل من كانإ

 إلى كل من نسيتيم مذكرتي ولم تنساىم ذاكرتي.

  



 

الرحيم الرحمن الله بسم  
( والمؤمنون ورسولو عملكم الله فسيرى إعملوا ق ل ) 

مصدق الله العظي  
لى من وىبتني الحياة وربتني بلطف.... ة تحت قدمييا....إلى التي حرمت نفسيا وأعطتني...إلى من جعلت الجنإ

 .حفظيا الله وأداميا فخرا لنانورة  مي الحنونة  ة الشرف والحياة....الى تلك المرأة العظيمة...أوعلمتني كلم

إلى الذي تعب كثيرا من أجل راحتي.... إلى الذي ألبسني ثوب الراحة واليناء....وأفنى حياتو من أجل تعليمي  
 .أطال الله في عمره وأدامو عز وسند لناالربعي  بي الغالي  لى ذلك الرجل الكريم .... أ..إ.

داىم ربي  اء، أدم...حفظيم الله لي وألمي... موسى، خواتي  ....إخوتي وأ ي من ق اسموني حلو الحياة ومرىاإل
 سندي.

 ى كل العائلة والاق ارب.إل

 حباب.الشف اء إلى جدتي، ودوام الصحة والعافية على الأىل والأ   تمنىوأ

 .بيوأترحم على روح جدتي من أ

 صديقتي فريدة.إلى من ق اسمتني التعب ....

 صديق اتي.  إلى كل

 العلم.  كل الذين تشاركت معيم درب  إلى

 م ذاكرتي ولم تسعيم مذكرتي......كل من وسعتي  إلى

 ىدي ثمرة جيدي.إلى كل ىؤلاء أ
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 المقدمة العامة
 

 ‌أ
 

 المقدمة العامة
حيث مرت بعدة مراحؿ مف  لقد كانت السياسة النقدية محورا ىاما في تطور الفكر الإقتصادي،

ختمفت اىميتيا في ىيكؿ ،لية ىذا التأثيراعرىا عمى النشاط الإقتصادي ومدى فحيث درجة تأثي السياسة  وا 
في اطار اسيامات المدرسة  الصدارةعؿ  التاسع عشر في القرف تربعتحيث  الإقتصادية الكمية،

فكانت الأداة الوحيدة المعترؼ بيا كمحدد لمسياسة الإقتصادية والوسيمة الفعالة لتحقيؽ  ،الكلاسيكية
 الية ىي الأكثر فعالية،ليؤكد أف السياسة الم كينز في القرف العشريف،ثـ جاء  الإنعاش الإقتصادي،

وفي الفكر  واسترجعت السياسة النقدية مكانتيا في الخمسينيات مف القرف العشريف عمى يد فريدماف،
 الاستقرارالإىتماـ بالسياسة النقدية خاصة أثناء الأزمات النقدية وعدـ  الإقتصادي المعاصر إزداد

 امية في القرف الماضي.الإقتصادي الذي شيدتو معظـ دوؿ العالـ خاصة الدوؿ الن
إقتصاد مرحمة الإقتصاد الموجو إلى  مرحمة إنتقالية مف دخوليا في مرحمة وبعدوالجزائر بدورىا 

لمبنؾ  الإستقلاليةتعيف عمييا منح  ي الجديدقتصادالإىذا النيج وقصد التكيؼ مع متطمبات  ،السوؽ
تخطيط وتنفيذ السياسة الالحرية في  تمكينيا مفالتجارية والمؤسسات المالية، مف خلاؿ  ؾو مبنول المركزي

أوؿ  09-09ويعتبر إصدار قانوف النقد والقرض  ،النقدية بعيدا عف الضغوطات الحكومية والسياسية
خطوة في ىذا المجاؿ حيث منحت بموجبو الإستقلالية لبنؾ الجزائر عف الحكومة وتـ بعد ذلؾ إصدار 

 تيدؼ عموما الى اصلاح النظاـ المصرفي الجزائري. لنقد والقرضتشريعيات أخرى معدلة ومكممة لقانوف ا
مف  باعتباره بنؾ البنوؾ والمؤسسات المالية الى تحقيؽ الاستقرار النقدي الجزائرويسعى بنؾ 

خلاؿ المحافظة عمى التوازف بيف مستوى السيولة النقدية المتداولة في السوؽ )المعروض النقدي( ومستوى 
السمع والخدمات، وذلؾ مف خلاؿ ادوات السياسة النقدية )معدؿ الاحتياطي القانوني،  الانتاج الوطني مف

معدؿ اعادة الخصـ...( حيث يمزـ البنوؾ التجارية والمؤسسات المالية بتنفيذ ىذه السياسات لتحقيؽ 
ضعية التوازف النقدي مف خلاؿ زيادة او تخفيض مستوى الكتمة النقدية المتداولة بحسب ما تقتضيو الو 

 الاقتصادية السائدة.
اليامة والأكثر  وكنتيجة لما سبؽ فإف موضوع السياسة النقدية يعتبر واحدا مف الموضوعات 

نقاشا حوؿ الدور الذي تمعبو في ضبط العرض النقدي في الجزائر وبناءا عمى ذلؾ يمكف طرح الإشكالية 
 الآتية:



 المقدمة العامة
 

‌ب  
 

خلال الفترة  ضبط العرض النقدي في الجزائر السياسة النقدية في ما مدى فعالية أدوات .1
 ؟(0222-0218)

 الأسئمة الفرعية .0
 وتندرج تحت ىذه الإشكالية الرئيسية التساؤلات الفرعية التالية:

 رة ليا؟و ماىي أىـ النظريات المفس ؟قديةماذا نعني بالسياسة الن .1
إصلاح النظاـ المصرفي وما مساعي  المعتمدة في الجزائر، أدوات  السياسة النقديةما ىي  .0

 الجزائري؟
 ؟في الجزائر  التحكـ في العرض النقديفي ىؿ نجحت السمطة النقدية  .3

 الفرضيات .3
بعد إصلاحات قانوف  وغير المباشرة الأدوات المباشرة كؿ مف دية عمىالسمطة النقاعتمدت  .1

 النقد والقرض.
تعد مسألة إصلاح السياسة النقدية في الجزائر مسألة ضرورية في ظؿ التطورات  .0

 .الإقتصادية الحديثة
 في الجزائر. معرض النقديلفي إداراتيا  تعتبر ادوات السياسة النقدية ذات فعالية .3

 أسباب إختيار الموضوع .4
 .تناسب الموضوع مع التخصص 
  المجاؿ.الرغبة في إثراء المعرفة العممية في ىذا 
 .محاولة تقييـ واقع تطبيؽ أدوات السياسة النقدية في الجزائر 
  إرساء بالاضافة الى الدور الياـ لمسياسة النقدية في الحفاظ الاستقرار المالي والنقدي وبالتالي

 دعائـ نمو إقتصادي قابؿ للإستمرار.
 الدراسةأهمية  .5

لدور الفعاؿ الذي تمعبو السياسة النقدية في رسـ أىداؼ وتوجيات تبرز اىمية ىذه الدراسة مف خلاؿ ا
الإقتصاد الجزائري وكذا المحافظة عمى إستقرار الأسعار ومعالجة مجمؿ المشاكؿ الإقتصادية التي يعاني 

 منيا الإقتصاد.
 



 المقدمة العامة
 

‌ت  
 

 الدراسة أهداف .6
 تيدؼ ىذه الدراسة إلى تحقيؽ مجموعة مف الأىداؼ منيا:

  السمطة النقدية في الجزائر. مكوناتمعرفة 
 .تحميؿ واقع تطبيؽ أدوات السياسة النقدية في الجزائر 
  رض النقدي.كيفية تحكـ السمطة النقدية في العمعرفة 
  رتباطيا بمقابلاتيا.تمعرفة مدى  غير الكتمة النقدية وا 
 المنهج المتبع في الدراسة .7

ختبار صحة فرضي  :التالية مناىجالفقد تـ إتباع  اتيا،قصد الإجابة عمى الإشكالية المطروحة وا 
مف خلاؿ سرد الإطار النظري لكؿ مف انتيجت الدراسة ىذا المنيج  :المنهج الوصفي .1

وتـ التطرؽ إلى الإطار القانوني  السياسة النقدية،أدوات السمطة النقدية والعرض النقدي و 
  .والتنظيمي لمسياسة النقدية في الجزائر

محاولة ايجاد علاقة بيف أدوات السياسة النقدية في الجزائر ومدى  خلاؿمف  المنهج التحميمي: .8
ومدى تحقيؽ الأىداؼ  تحميؿ المعطيات الإقتصادية تأثيرىا عمى مستوى الكتمة النقدية، وكذا

  التي تسعى السمطات النقدية لتحقيقيا. الاقتصادية
 حدود الدراسة .9

يشمؿ الجانب المكاني دراسة السمطة النقدية حيث  تمثمت حدود الدراسة في جانب مكاني وزماني،
 .0218إلى0222لفترة الممتدة مف أما الجانب الزمني فيشمؿ ا والعرض النقدي في الجزائر،

 صعوبات الدراسة .12
كما أف مف بيف حصائيات باختلاؼ مصادرىا، ب في الإمف أىـ الصعوبات التي يمكف ذكرىا التضار 

 الموضوع إذ لا يمكف الإلماـ بكؿ جوانبو.في الدراسة ىي اتساع  لتي واجيناىااالمعوقات 
 هيكل الدراسة .11

ختبار الفرضيات تـ تقسيـ خطة البحث إلى ثلاث فصوؿ وكؿ  وللإجابة عمى الإشكالية المطروحة وا 
 فصؿ يندرج تحت عدة مباحث كما يمي:
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ف خلاؿ ثلاث مباحث تمثمت وذلؾ متـ تخصيص الفصؿ الأوؿ لدراسة الإطار النظري لمسياسة النقدية 
مفاىيـ عامة حوؿ السياسة النقدية ،ثـ مرورىا عبر مختمؼ مدارس الفكر الإقتصادي وفقا لمنظريات  في

 النقدية الثلاث وكذا إلى أدوات السياسة النقدية وعلاقتيا بالسياسات الأخرى.
حيث تمثؿ المبحث الأوؿ  قديي إلى فاعمية السياسة النقدية و العرض النثـ تـ التطرؽ في الفصؿ الثان

في قنوات إبلاغ السياسة النقدية بينما تعمؽ المبحث الثاني بعلاقة السياسة النقدية بمستوى العرض 
 النقدي،أما المبحث الثالث فتعمؽ بالعرض النقدي وكيفية تكوينيو .

عرض النقدي في أما الفصؿ الثالث والأخير جاء تحت عنواف تطور السياسة النقدية ودورىا في ضبط ال
الجزائر وتـ دراستو مف خلاؿ أربعة مباحث وتـ التعرض في المبحث الأوؿ إلى النظاـ المصرفي 
الجزائري والسياسة النقدية وفي المبحث الثاني إلى تطور الوضعية النقدية وسير السياسة النقدية في 

حث الثالث وأخيرا إلى دور السياسة الجزائر،ثـ إلى تطور الكتمة النقدية ومقابلاتيا في الجزائر في المب
 .النقدية في ضبط العرض النقدي في الجزائر مف خلاؿ التحكـ في معدؿ التضخـ في المبحث الرابع

 سات السابقةاالدر  .10
 و يمكف ذكر بعضيا عمى سبيؿ المثاؿ في ما يمي:

السياسة النقدية ودورىا في ضبط العرض النقدي في الجزائر خلاؿ  :إكن لونيس -1
كمية العموـ الإقتصادية والعموـ التجارية  ,( مذكرة ماجيستير"0229-0222الفترة )

( التي تناولت الإشكالية: ما مدى 0211-0212)3وعموـ التسيير " جامعة الجزائر
-0222 العرض النقدي في الجزائر خلاؿ الفترة فعالية السياسة النقدية في ضبط

 وتبع تطور العرض النقدي ومقابلاتو حيث ىدفت ىذه الدراسة إلى تحميؿ,  0229
في الجزائر ومحاولة تحديد العلاقة بيف إستقلالية بنؾ الجزائر و أداء السياسة 
النقدية مع إبراز دور الإصلاحات المصرفية في تييئة المناخ الملائـ لعمؿ السياسة 

ة، وتـ ومحاولة تقييـ أداء السياسة النقدية في الجزائر في الألفية الثالثالنقدية 
التوصؿ مف خلاؿ ىذه الدراسة إلى أف السياسة النقدية تعمؿ عمى ضبط العرض 
النقدي والتحكـ فيو، لجعؿ كمية النقود المعروضة تتناسب مع كمية الإنتاج الحقيقي 

كما اف الكتمة النقدية في الجزائر تتكوف مف النقود الورقية والنقود الكتابية وأشباه , 
 النقود.
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دور السياسة المالية والنقدية في تحقيؽ النمو الإقتصادي "  طويل:بهاء الدين   -0
(" أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه في 0212-1992دراسة حالة الجزائر)

-6902العموـ الإقتصادية، تخصص إقتصاد مالي، جامعة الحاج لخضر، باتنة،
والتي تناولت الإشكالية: ما ىو الدور الذي تمعبو السياسات المالية والنقدية ,’6902

 0212-1992لتحقيؽ النمو الإقتصادي في الجزائر خلاؿ الفترة الممتدة مف 
حيث ىدفت الدراسة إلى معرفة الدور الممقى عمى عاتؽ السياسيات المالية والنقدية 

، ومف بيف أىـ النتائج المتوصؿ في سبيؿ تحقيؽ النمو الإقتصادي في الجزائر
إلييا: الدور الذي تمعبو السياسات المالية والنقدية في الدفع بعجمة النمو 

في  %0.66فقد ساىمت ىذه السياسات التوسعية في بموغ معدؿ  ,الإقتصادي
 المتوسط.

: دور السياسة النقدية في معالجة إختلاؿ ميزاف المدفوعات " حالة حاجي سمية -3
-0215، أطروحة دكتوراه جامعة محمد خيضر بسكرة)0214-1992الجزائر 
ما دور السياسة النقدية في معالجة الخمؿ في  ( مف خلاؿ الإشكالية التالية:0216

ميزاف المدفوعات بصورة عامة وفي الجزائر بصفة خاصة، حيث ىدفت الدراسة إلى 
ميزاف المدفوعات في الجزائر  التعرؼ عمى دور السياسة النقدية في معالجة إختلاؿ

والمتغيرات التي تتحكـ فيو ويتأثر بيا عند تطبيؽ أدوات السياسة النقدية وتحميؿ 
الخمؿ في ميزاف المدفوعات ومف بيف أىـ النتائج المتوصؿ إلييما: أف رصيد ميزاف 

يتوقؼ بدرجة كبيرة عمى وضعية الحساب الجاري الذي يعتبر الجزائري  المدفوعات
 ع الأساسي والسبب الرئيسي في حالتي العجز والفائض.المرج

ف كػػػػػػػاف نسػػػػػػػبيا لإعتمػػػػػػػاد  إف السياسػػػػػػػة النقديػػػػػػػة لعبػػػػػػػت دورا فػػػػػػػي معالجػػػػػػػة إخػػػػػػػتلاؿ ميػػػػػػػزاف المػػػػػػػدفوعات وا 
 الجزائر عمى مصدر وحيد وىو الصادرات التغطية.

ستيدؼ التضخـ وجدي جميمة:  -4 " دراسة قياسية لحالة السياسة النقدية وسياسة وا 
مذكرة ماجيستير في العموـ الإقتصادية  0214-1992خلاؿ الفترة  الجزائر"

-0215والعموـ التجارية وعموـ التسيير جامعة أبي بكر بمقايد، تممساف الجزائر 
التي تناولت الإشكالية: ىؿ تعتبر السياسة النقدية أداة فعالة لإستيداؼ  0216
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ور السياسة النقدية في التضخـ في الجزائر، حيث تيدؼ ىذه الدراسة إلى إبراز د
المطبقة في الجزائر في التأثير عمى الكتمة النقدية وتحميؿ فعالية السياسة النقدية 

و  مواجية التضخـ كما تيدؼ إلى دراسة ظاىرة إستيدؼ التضخـ في الجزائر
عمى أسبابو إضافة إلى محاولة البحث عف الشروط الضرورية لتطبيؽ  التعرؼ

النتائج المتوصؿ إلييا: أف  ـي الجزائر ومف بيف أىسياسة إستيداؼ التضخـ ف
و، برات ثظاىرة التضخـ تعتبر واحدة مف أىـ مؤشرات الوضع الإقتصادي والمؤ 

ىناؾ قدرة ضئيمة لمسياسة النقدية في التحكـ في معدلات التضخـ في الجزائر وذلؾ 
نما ىي ىيكمة و المتمثمة في العوامؿ  لأف أسباب ىذا الأخير ليست نقدية فقط وا 
الخارجية كالتضخـ المستورد، كما أف تبني سياسة إستيداؼ التضخـ يتطمب توفر 

لعامة والأولية والجزائر اعتمدت ىذه السياسة منيا اأدنى شروط تطبيؽ ىذه 
 إلى حد بعيد. نجحالسياسة إلا أنيا لـ ت

، السياسة النقدية ومدى فعاليتيا في ظؿ إستقلالية السمطة النقدية " أبرير محمد -5
دراسة حالة الجزائر" مذكرة ماجيستر كمية العموـ الإقتصادية والعموـ التجارية  وعموـ 

، وبالتالي تناولت الإشكالية التالية: 6992يد، تممساف التسيير، جامعة أبي بكر بمقا
ما مدى فعالية السياسة النقدية في ظؿ إستقلالية السمطة النقدية واليدؼ مف ىذه 

 وصفية تاريخية,ثـودراستيا دراسة الدراسة ىو التعربؼ بماىية السياسة النقدية 
البنؾ المركزي وذلؾ  المسؤولة عمى تطبيؽ ىذه السياسة والتي ىيبالييئة التعريؼ 

مف خلاؿ منحو إستقلالية في تبنيو ىذه السياسة وتطبيقو ثـ التطرؽ للأثر المرجو 
مف ىذه الإستقلالية عمى فعالية السياسة النقدية، ومف بيف أىـ النتائج المتوصؿ 

 في الجزائر سمحت بضبط السيولة أف السياسة النقدية :إلييا خلاؿ ىذه الدراسة 
غير المباشرة كما ىو الحاؿ بالنسبة طة ادوات السياسة النقدية المصرفية بواس

، كما أف إمتصاص م0223للإحتياطي الإجباري الذي أعيد تنشيطو خلاؿ سنة 
جزء ىاـ مف فائض  السيولة كأداة عممية لقيادة السياسة النقدية يسمح بإسترجاع

السيولة في السوؽ النقدية بيف البنوؾ وبالتالي المحافظة عمى وتيرة نمو المجاميع 
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كما أف معدؿ نمو الكتمة النقدية أخذ منحنى منخفض عمى غرار معدؿ  ,النقدية
 في المدى المتوسط. %3التضخـ الذي استقر عند نسبة 
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 تمهيد 

النقدي  تستخدم الدولة السياستين المالية والنقدية بيدف تحقيق الإستقرار الإقتصادي والإستقرار     
وتحقيق  وضمان المحافظة عمى قيمة العممة المحمية بالنسبة لمعملات الأجنبية وتشجيع النمو الإقتصادي،
وىذا لا  التوازن الداخمي والخارجي وتحقيق معدلات نمو مرتفعة في ظل الإستقرار في مستوى الأسعار،

نما يعني إرتفاعو بمعدلات مق  بولة.يعني ثبات المستوى العام للأسعار وا 

أصبح لمسياسة النقدية دوراً أساسيا في نجاح السياسة الإقتصادية لمدولة وتحقيق أىدافيا، فإن ولكونو     
من أىم الجوانب التي ييتم بيا المسؤولون ىو التأكد من فعالية الأدوات التي تستخدميا البنوك المركزية 

يضمن النمو ات المعنية بما ليا الحكوم في التوصل إلى الأىداف الإقتصادية والإجتماعية التي تخطط
 والإستقرار الإقتصادي داخل البلاد.

 وفي ىذا الفصل سيتم دراسة الجانب النظري لمسياسة النقدية وفقا لممباحث التالية:

 مفاهيم عامة حول السياسة النقدية . المبحث الأول:

 المختلفة.السياسة النقدية في إطار النظريات النقدية  المبحث الثاني:

 أدوات السياسة النقدية وعلاقتها بالسياسات الأخرى. المبحث الثالث:
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 مفاهيم عامة حول السياسة النقدية :المبحث الأول

تعتبر السياسة النقدية من أىم السياسات الإقتصادية التي تعنى بتحقيق الإستقرار الإقتصادي والتوازن     
 التعاريف فيما يمي:ويمكن ذكر بعض  الإقتصادي العام،

 مفهوم السياسة النقدية  المطلب الأول:

ىي مجموعة الإجراءات التي تتخذىا الدولة في إدارة النقد والإئتمان وتنظيم السيولة  :السياسة النقدية 
 1العامة للإقتصاد من أجل تحقيق أىداف معينة؛

بأنيا تمك السياسة التي يكون مجاليا عرض النقود وما يؤثر فييا من السياسة النقدية:  كما تعرف 
حيث كميتيا وسرعة دورانيا والتأثير في حجم الإئتمان الممنوح وشروطو والنتائج الناجمة عنو من 

 2"، بخلق النقود حيث ما يسمى"
تأثير الرقابة عمى  مجموعة الإجراءات والأحكام التي تتبعيا الدولة بغرضبأنيا  ويمكن تعريفيا أيضا: 

 3؛الإئتمان مما يتفق وتحقيق مجموعة أىداف السياسة الإقتصادية
ستخدام مجموعة من الأدوات والسياسات اليادفة إلى التأثير عمى عرض النقد إعممية  وىي أيضا: 

 4بشكل خاص والأداء الإقتصادي بشكل عام؛
العامااااة والتااااي تساااااتخدم جنبااااا إلاااااى  كمااااا تعتباااار السياساااااة النقديااااة أحااااد عناصااااار السياسااااة الإقتصاااااادية 

جناااااب ماااااع بقياااااة السياساااااات الأخااااارى كالسياساااااة المالياااااة والداخمياااااة وسياساااااة ساااااعر الصااااارف لغااااارض 
 5التأثير عمى المتغيرات الإقتصادية المختمفة؛

 السياسة النقدية تعني قيام السمطات النقدية بالتأثير عمى الفعاليات الإقتصادية وبالتالي يمكن القول بأن:
 عن طريق تغيير عرض النقود بشكل يلائم احتياجات النشاط الإقتصادي.

                                                             
 الأردن،، عمااااااان لمطباعااااااة والنشاااااار والتوزيااااااع، مؤسسااااااة الرسااااااالة ،السياسةةةةةةة النقديةةةةةةة والمصةةةةةةرفية فةةةةةةي الإسةةةةةةلام عاااااادنان خالااااااد التركمااااااان، -1

 .33 ص: ،8988
 الاااادار الطبعاااة الأولاااى، ،اسةةةتقلالية البنةةةوك المردزيةةةة ودورهةةةا فةةةي فلاليةةةةة السياسةةةة النقديةةةة فةةةي الةةةدول اللربيةةةة سااايام محماااد الساااويدي، -2

 .77: ص ،0282 الإسكندرية، الجامعية،
 .63: ص ،0227الوادي، مطبعة مزوار، ،النقدي والسياسة النقدية محاضرات في الإقتصاد مفيد عبد اللاوي، -3
 لمكتاااااب، منشااااورات الييئااااة العامااااة السااااورية ،ودورهةةةةا التنمةةةةوي فةةةةي الإقتصةةةةاد السةةةةوري السياسةةةةة الماليةةةةة والنقديةةةةة ىيفاااااء  اااادير  اااادير، -4

 .38: ص ، 0282، دمشق
 ،0283، الأردن عمااااان، لمنشاااار والتوزيااااع، أمنااااة دار ،دور السياسةةةةة الماليةةةةة والنقديةةةةة فةةةةي ملاليةةةةة التضةةةةخم الردةةةةودي الرجاااااء الربيعااااي، -5

  .73: ص
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 المطلب الثاني:أهداف السياسة النقدية 

لمسياسة النقدية دور ىام في مواجية التضخم والحفاظ عمى المستوى العام للأسعار و استقرار سوق     
 1ستثمار.تحفيز الإنتاج والإ رأس المال وجذب الاستثمارات،

: تعتبر الأىداف الأولية متغيرات يحاول البنك المركزي بيا التأثير عمى الأىداف وليةالأ  الأهداف .1
 الوسيطية والتي تتمثل فيما يمي:

تعرف القاعدة النقدية أو النقد ذي الأثر القوي عمى أنيا  :ميملات الإحتياطات النقدية .أ 
ية من زاوية الأصول التي يمكن إستخداميا في المعاملات وتتكون القاعدة النقد

والذي ينقسم بدوره  إستخداميا من العممة في التداول والاحتياطي النقدي لمبنوك التجارية،
 إلى الاحتياطي القانوني والاحتياطي الاختياري؛

ويعني ذلك قدرة  ويقصد بو مدى سيولة أو صعوبة أسواق الإئتمان، :ظروف سوق النقد .ب 
عدل نمو الإئتمان ومدى إرتفاع او إنخفاض المقترضين ومواقفيم السريعة والبطيئة في م

الفائدة وشروط الإقراض الأخرى وسعر فائدة الأرصدة البنكية يتمثل في سعر الفائدة عمى 
ىذه المجموعة  بين البنوك، الأرصدة المقترضة لمدة قصيرة تتراوح من يوم إلى يومين ما

الفائدة الأخرى في  ومعدل الأرصدة المصرفية وأسعار الحرة تحتوي عمى الإحتياطات
 2سوق النقد؛

 الأهداف الوسيطية للسياسة النقدية .2
دارتيا  تمك تعبر الأىداف الوسيطية عن المتغيرات النقدية التي يمكن عن طريق مراقبتيا وا 

الوصول إلى تحقيق بعض او كل الأىداف النيائية ويشترط في الأىداف الوسيطية أن يستجيب 
 لما يمي:
 و الأىداف النيائية؛أعلاقة مستقرة بينيا وبين اليدف  وجود 
 .إمكانية مراقبتيا بما لمسمطات النقدية من أدوات 

 وتتمثل ىذه الأىداف في:
                                                             

 اتالسياساااااا اتالمركااااااز المصااااااري لدراساااااا ،قةةةةةةراية للسياسةةةةةةات الماليةةةةةةة والنقديةةةةةةة وأفةةةةةةق ل صةةةةةةلاح فةةةةةةي مصةةةةةةر أحمااااااد عبااااااد الوىاااااااب، -1
 .6: ص ، 0288العامة،

 المركااااز الجااااامعي لتامنغساااات الجزائاااار، ،مجمااااة الإجتياااااد لمدراسااااات القانونيااااة والإقتصااااادية ،النقديةةةةة فةةةةي اليزا ةةةةرالسياسةةةةة  محمااااد بمااااوافي، -2
 .464: ص ،0280، جوان، محكمة ، سداسية معيد الحقوق 
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ىي عبارة عن مؤشرات إحصائية لكمية النقود المتداولة وتعكس  الميتملات النقدية: .أ 
ع لدى ىؤلاء الأعوان م وسائل الدفضالماليين عمى الإنفاق بمعنى أنيا ت قدرة الأعوان

و يرتبط عدد ىذه المجتمعات بطبيعة الإقتصاد ودرجة تطور الصناعات المصرفية 
معمومات لمسمطات النقدية عن وتيرة جتمعات و تعطي ىذه الم والمنتجات المالية،

 نمو مختمف السيولات؛
الوصول إلى معدل فائدة  تسعى السمطة النقدية أحيانا إلى إتخاذ ملدلات الفا دة: .ب 

حقيقي ىدفا وسيطا لمسياسة النقدية إلا أن ىذا اليدف يطرح مشاكل عديدة من بينيا 
طبيعة العلاقة بين معدلات الفائدة طويمة أو قصيرة المدى والنقود والمشكل في 

عتماد سعر الفائدة كيدف وسيط ىو أن أسعار الفائدة تتضمن عنصر التوقعات إ
 ىميتيا كمؤشر،أمما يفقدىا  يعقد دلالة أسعار الفائدة الحقيقية، التضخمية وىو ما

كما أن المتغيرات في سعر الفائدة لا يعكس في الواقع نتائج جيود السياسة النقدية 
نما أيضا عوامل السوق؛ وحدىا،  وا 

يستخدم كيدف لمسمطة النقدية ذلك لأن إنخفاض أسعار الصرف  سلر الصرف: .ج 
شكل ستقرار ىذا المعدل يإكما أن  ميزان المدفوعات،يعمل عمى تحسين وضعية 

 تجاه الخارج.لإستقرار وضعية البلاد إضمان 
ستقرار إوليذا تعمل بعض الدول عمى ربط عملاتيا بعملات قوية قابمة لمتحويل والحرص عمى       

نتيجة المضاربة إلا أن التقمبات التي تحدث في سوق الصرف تكون  صرف عملاتيا مقابل تمك العملات،
وتدفع تقمبات أسعار  الشديدة عمى العملات مما يؤدي إلى عدم القدرة والسيطرة والتحكم في ىذا اليدف،

صرف العملات والسمطات النقدية إلى التدخل والتأثير عميو واستعمال ما لدييا من احتياطات محاولة منيا 
ختيار إوىذه تكمفة مقابل  دون ضمان نجاح، ا،المحافظة عمى قيمة عممتيا تجاه العملات التي ترتبط بي

 1ستقرار سعر الصرف؛إىدف 

 

 

                                                             
وعمااااوم التساااايير، جامعااااة  ، كميااااة العمااااوم التجاريااااة والعمااااوم  الإقتصاااااديةمحاضةةةةرات فةةةةي الإقتصةةةةاد النقةةةةدي والمةةةةالي الملمةةةةقسااامير بوختالااااة،  -1

 .0287-0286قاصدي مرباح، ورقمة، 
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 الأهداف النها ية للسياسة النقدية .3
السياسة النقدية التي تؤثر بأدواتيا عمى الأىداف  ستراتيجيةإتعتبر الأىداف النيائية الأخيرة في مسار 

الأولية ثم الوسطية وصولا إلى الأىداف النيائية التي قد رسمتيا في إطار السياسة الإقتصادية الكمية 
ختلاف درجة التقدم الإقتصادي من جية وبنية الإقتصاد النقدي من ىداف بين الدول بإوتختمف الأ
ستقرار في المستوى العام للأسعار وىو ىدف جماع عمى أن تحقيق الإإ ير أن ىناك  جية أخرى،

 1عمى حد السواء. ناميةتسعى لبمو و كل ىذه الدول المتقدمة والدول ال

 إتياهات السياسة النقدية المطلب الثالث:

إتجاه  يدي،تجاه تقيإ إتجاه توسعي، تجاىات رئيسية لمسياسة النقدية:إوىنا يمكن التمييز بين ثلاثة     
 حسب ظروف الدول النامية.

بموجب ىذه السياسة يقوم البنك المركزي بتخفيض سعر الفائدة بيدف تشجيع  :إتياه توسلي .أ 
بيدف زيادة  كبر من الكمية المعروضة من السمع،ن وىذا لزيادة عرض النقود بنسبة أالإئتما

ضخمي مقبول حتى ولو أدى ذلك إلى معدل ت وسائل وتسريع وتيرة النشاط الإقتصادي،
وتحقيق التشغيل  يطمب الاستثمار الوىذه السياسة تؤدي إلى زيادة  وزيادة في الأسعار،

إلا أن إجراء تخفيض سعر الفائدة بيدف تشجيع الاستثمار لا يجري في حالة مصيدة  الكامل،
الجانب الحقيقي من  ستثمار)ستيلاك والإثر السياسة النقدية في الإإنتقال أأي  السيولة ،

قتصادي( سوف تكون بطيئة جدا وعندما يكون الطالب عمى النقد مرنا بالنسبة لنشاط الإا
حيث تتوقف السياسة النقدية عن  لسعر الفائدة الذي لا يستجيب لمتغيرات في عرض النقود،

 2العمل في حالة مصيدة السيولة.
لات التضخم مرتفعة يتم المجوء إلى ىذا النوع عندما تكون معد السياسة النقدية الإندماشية: .ب 

 حيث يعمل البنك المركزي عمى التي يعاني منيا إقتصاد بمد ما، أي لعلاج الحالة التضخمية
زيادة نسبة الاحتياطي  كمية النقود المتداولة عن طريق إحدى الإجراءات التالية: كبح

                                                             
كمياااااة العماااااوم الاقتصاااااادية والعماااااوم  ماااااذكرة دكتاااااوراه، ،دور السياسةةةةةة النقديةةةةةة فةةةةةي تلزيةةةةةز التدامةةةةةل الاقتصةةةةةادي الم ةةةةةاربي نيااااارة ناااااوري،م -1

 .86: ،ص0287 جامعة باتنة، التجارية وعموم التسيير،
كميااااة  دكتااااوراه، مااااذكرة "،2114-1991دور السياسةةةةة النقديةةةةة فةةةةي ملاليةةةةة إخةةةةتلال ميةةةةزان المدفوعات حالةةةةة اليزا ةةةةر  حاااااجي ساااامية، -2

 .93: ص ،0286 بسكرة، جامعة محمد خيضر، العموم الإقتصادية والعموم التجارية وعموم التسيير،
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إقناع البنوك أو  يقوم البنك المركزي ببيع الأوراق المالية، زيادة سعر إعادة الخصم، القانوني،
يقوم البنك المركزي بتخفيض عرض  قراض عن طريق ىذه الإجراءات،التجارية بتقميل الإ

 خفض فيؤدي ذلك إلى النقود وذلك من خلال تقميل السيولة لدى الأفراد ولدى الحكومة،
ستقرار ر السمع والخدمات وبذلك يتحقق الإنخفاض أسعاالطمب الكمي وبالتالي إلى إ

 1الإقتصادي؛
ىذا الإتجاه يتماشى وطبيعة إقتصاديات الدول النامية  الإتياه حسب ظروف الدول النامية: .ج 

وتعتمد عمى المنتوج الواحد وعمى تصدير  التي تتميز في عموميا بأنيا زراعية وموسمية،
حيث يزيد البنك المركزي من  وىذا يكون مجال تطبيق السياسة النقدية، المواد الأولية لمخارج،

يخفض من ىذه الوسائل عند و  سائل الدفع عند بداية الزراعة وتمويل المحصول،حجم و 
 2اصرة آثار التضخم.حمرحمة بيع المحصول محاولة منو لم

 السياسات النقدية في إطار النظريات النقدية  :نيالمبحث الثا

قتصادي يتأثر بالكثير من الإتبط النظرية النقدية بالنظرية الإقتصادية العامة إرتباطا فوريا بالنشاط تر      
وتشغل النظرية النقدية حيزا  العوامل المتغيرة التي تتشابك مع بعضيا في الواقع العممي ومن بينيا النقود،

ىاما في الفكر الاقتصادي الحديث ويتجسد ذلك من خلال الدراسات والأبحاث التي تناولت ىذا الموضوع 
ليذه النظرية بيذا المبحث سيتم التطرق إلى تطور مفيوم بغية شرح أولويات عمل العناصر المكونة 

 السياسة النقدية عبر المدارس الاقتصادية الثلاثة الكلاسيكية الكينزية والنقدية عمى التوالي.

 النظرية النقدية الدلاسيدية المطلب الأول:

العلاقة بين كمية ظيرت النظرية الكمية لمنقود نتيجة محاولات عديدة لتحديد  نظرية دمية النقود: .أ 
النقود المتداولة والمستوى العام للأسعار ويقوم مضمونيا عمى أن التغير في كمية النقود يؤدي 

 3فتراض بقاء العوامل الأخرى ثابتة.إوىذا ب تجاه،ر مستوى الأسعار بنفس المعدل والإإلى تغي

                                                             
ر، سااابتمب ،3العااادد ،مجماااة المالياااة والأساااواق ،فةةةي اليزا ةةةرأثةةةر السياسةةةة النقديةةةة علةةة  سةةةوق الأوراق الماليةةةة  شاااني بااان شاااني عباااد القاااادر، -1

 .76: ص ،0285
كمياااة العمااااوم  ماااذكرة دكتااااوراه، ، 2116-1991ي حالة اليزا ةةةةر فلاليةةةةة السياسةةةةة النقديةةةة فةةةةي تحقيةةةةق التةةةوازن الإقتصةةةةاد معيااازي قويااادر، -2

 .94: ص ،0228-0227ر، جامعة الجزائ التجارية والعموم الإقتصادية وعموم التسيير،
مااااذكرة ماجيسااااتير فااااي العمااااوم  ،2118-1971نمذيةةةةة قياسةةةةية اقتصةةةةادية لمحةةةةددات الطلةةةةب علةةةة  النقةةةةود فةةةةي اليزا ةةةةر بشاااايكر عابااااد، -3

 .00، ص: 0282-0229، 3رجامعة الجزائ الاقتصادية والعموم التجارية وعموم التسيير،
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 م(1632-م1714) لاوكنجميازي جاون قتصاادي الإع ىذه النظرياة وتطويرىاا كال مان الإولقد قام بوض
قتصاااااااادي الفرنساااااااي الإ (م1836-م1773ميااااااال )ثااااااام  (م1776-م1711)ومواطناااااااو دافياااااااد ىياااااااوم 

 (.م1689-م1755)مونتسكيو

وخاصة منذ منتصف النقود ت النظرية الكمية النقدية دورا رئيسيا في تفسير التقمبات في قيمة عبولقد ل
ضافة إلى ذلك فقد كانت محور الدراسات الفكرية إإلى ما بعد الحرب العالمية الثانية  م19القرن 

 قتصادية المختمفة وتحميميا. التقميدية لمظواىر الإ

 فرضيات النظرية الدمية 
 (V) سرعة تداول النقود (T) المبادلاتحجم عتقاد في ثبات تقوم النظرية الكمية لمنقود عمى الإ

 ىو المتغير التابع. (P) للأسعاروفي أن كمية النقود ىي المتغير المستقل والمستوى العام 

 تفترض النظرية أن حجم المعاملات  نتاج(:ات حيم المبادلات )الحيم الحقيقي ل  ثب
قتصادي يتم تحديده بعوامل موضوعية ليست ليا علاقة بكمية النقود ومستوى النشاط الإ

بر أن أو بالتغيرات التي تحدث فييا وقد يرجع ذلك إلى الفكر السائد حينيا الذي يعت
ستمرار في حالة من التوازن عند مستوى إفي أي مجتمع يكون ب الاقتصاد الوطني،
 التوظيف الكامل. 

قتصادي يممك حدى مقومات ودعائم الفكر الكلاسيكي والذي يعتمد بأن النظام الإإإن ىذه الفرضية تمثل 
نتاجية وعمى ذلك فإن ارد الإالقدرة الذاتية في التحرك بصورة تمقائية نحو مستوى التوظيف الكامل لممو 

 ومن يعامل عمى أنو ثابت. حجم المعاملات وفقا لمنظرية الكمية يعد بمثابة متغير خارجي،

 تفترض ىذه النظرية أن سرعة دوران النقود ثابتة عمى الأقل  :ثبات سرعة دوران النقود
ومن ثم ينظر  في المدة القصيرة فيي تحدد بعوامل بطيئة التغير ومستقمة عن كمية النقود

 1إلييا عمى أساس أنيا متغير خارجي. 
 تعتبر كمية النقود العامل الفعال في تحديد قيمتيا :دمية النقود هي التي تحدد قيمتها 

قوتيا الشرائية  نخفاضإفمثلا زيادة كمية النقود إلى الضعف تؤدي إلى  )قوتيا الشرائية(
 إلى النصف وبمعنى أخر ىي العامل اليام والفعال في التأثير عمى حركة الأسعار .

                                                             
 .04: ص ،مريع سابق بشيكر عابد، -1
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 ويتصف بالسمبية في مواجية تغيرات كمية النقود  :المستوى اللام للأسلار مت ير تابع
يقع  فسو  )المتغير المستقل( ومعنى ذلك أن الأثر الرئيسي لحدوث تغير في كمية النقود

ن يؤثر عمى سرعة التداول أو حجم أدون  )المتغير التابع(ى مستوى الأسعار كاملا عم
ن المستوى العام للأسعار نتيجة وليس سببا في أن ىذه النظرية تفترض أأي  المبادلات،

 تجاه مع تغيرات كمية النقود،وتغيراتو مرتبطة بنفس الدرجة ونفس الإ العوامل الأخرى،
 1 ىذين المتغيرين.وىذا ما يشكل تناسب طردي بين 

ويستند أصحاب ىذا الرأي إلى منطق معين يتمثل في أن زيادة كمية النقود ىي في واقع الأمر زيادة في 
وحيث أن  فإذا كانت كمية السمع والخدمات التي تستعمل ىذه النقود في تبادليا ثابتة، و سائل الدفع،

فسوف  شباع الحاجات،إعمى شراء السمع والخدمات التي تستخدم في  تفاقياالنقود لا تطمب لذاتيا وانما لإ
ر من النقود اع في الأسعار نظرا لوجود كمية أكبرتفإيترتب عمى زيادة وسائل الدفع ىذه أو بالضرورة 

 لشراء نفس الكمية الثابتة من السمع والخدمات.

تغير من كمية النقود بنسبة سرعة ويسمى ىذا الشكل لمنظرية بالجامد والذي بموجبو يؤدي إلى حدوث 
أن العلاقة بينيما تكون دائما  V'تجاه والنسبة التي تغير في مستوى الأسعار بنفس الإ V تداول النقود

 ثابتة ومحددة.

تتغير  ما افقا ليم إذا تغيرت كمية النقود فغالببحيث و  بشكل أخر النظرية الكمية، قتصادينويرى بعض الإ
 م بالمقدار.ن حز الأسعار أيضا لكن دو 

نصارىا بتطويرىا في بعض أوفي محاولة لضمان مواجية ىذه النظرية لمتطورات المتحددة فقد قام 
وأخيرا من قبل أنصار مدرسة شيكا و  انس،ء الأمريكي فيشر والسويدي كاسل ىومن بين ىؤلا نواحييا،

الكلاسيكية( في شرحيم النظرية الكمية وتبيان )المدرسة  ستعان التقميديونإولقد  النقدية ومنيم فريدمان،
دورىا في تغير حركات الأسعار وتحميل الظواىر التضخمية بمعادلة التبادل والتي تتضمن العناصر التي 

 تؤلف صمب ىذه النظرية.

 

                                                             
 .04: ص ،مريع سابق ر عابد،يكبش -1
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 ملادلة التبادل لفيشر .ب 
بين متغيراتيا  يجاد العلاقاتإيتخذ الكميون من معادلة التبادل أداة لشرح نظريتيم وذلك بمحاولة 

 ،م1911ة دراج ىذه المعادلة سنإوبصفة خاصة بين كمية النقود والمستوى العام للأسعار ولقد تم 
الذي يعتبر أحد أعمدة الفكر  (م1967-م1867)قتصادي الأمريكي أرثر فيشر من قبل الإ

 خاصة فييا يتعمق بالظواىر النقدية. بصمات النيوكلاسيكي نظرا لما تركو من

فتراضات المتعمقة بأىمية تغيرات كمية النقود نظرية كمية النقود عمى أساس مجموعة من الإ نيضوت
ئتمان  فيرى أنصار ىذه النظرية في كمية بالنسبة إلى  يرىا من العوامل في التأثير عمى مستوى الإ

با عكسيا ويتخذ والتناسب بينيما تناس ديد المستوى العام للأسعار،نقود العامل الفعال والمؤثر في تحال
 PT=MV: يمي كما ىمأنصار ىذه النظرية معادلة التبادل أداة تحميمية لبيان وجيات نظر 

M: .كمية النقود المتداولة وتشمل النقود الورقية والنقود المساعدة والودائع الجارية 

V: (.من يد للأخرى )وىي متوسط عدد المرات التي تنتقل فييا وحدة النقد سرعة تداوليا 

P: .المستوى العام للأسعار 

T: .حجم المبادلات 

سعار وقد ل بطريقة مباشرة في تحديد مستوى الألة المحددة جميع العوامل التي تتفاعوبالتالي فالمعاد
دخمت النقود المصرفية أحيث  ر أيضا،شيسمى بمعادلة التبادل الاقتصادي لفخرى تأظيرت معادلة 

 في التبادل فأصبحت المعادلة.

PT:MV+M'V' 

ة.                       النقود القانوني : M'  M     .  النقود المصرفية :

V: سرعة تداوليا     .     V': سرعة تداوليا               . 

حتى يتبين أىمية كل واحدة في تخفيض مستوى معين من  وى 'Mو  Mواليدف من الفصل بين
 المبادلات.
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فكل تغير في عنصر من العناصر النقدية لو تأثير فقط  ىذا التقديم فإن الخلاصة لا تتغير، ور م
 عمى الأسعار وبالتالي فإن النقد محايد.

وبالتالي يمكن القول بأن السياسة النقدية عند الكلاسيك ىي سياسة محايدة يتمثل دورىا في خمق 
 و الذي يحدد كمية النقود الواجب توافرىا.أي أن حجم المعاملات ى النقود لتنفيذ المعاملات،

 وقد وجيت ليذه النظرية العديد من الانتقادات من بينيا:

 تجاىل أثار أسعار الفائدة عمى المستوى العام للأسعار؛ 
 لم تبين النظرية أسباب التغيرات التي تطرأ عمى قيمة النقود والقوى التي تحكم فييا؛ 
 ىمال الوظائف الأخرى.ىتمام بوظيفة وسيط في المبادلاالإ  ت وا 

نتباه حول بعض فقد أفمحت في تركيز الإ نتقادات فإن ىذه النظرية إنما تعتبر خطوة قيمة،ر م ىذه الإ
 ية النقود.مثل كمية المبادلات كم قتصادي،امة التي تعكس النشاط الإالكميات الكمية الي

 1حكم في مسمك النقود وسرعة تداوليا.قتصاد التي تتخرى من الإكما أنيا ميدت لدراسة الجوانب الأ

في الوقت الذي طور فيو فيشر النظرية الكمية كان مجموعة من  :لة دامبردجنظرية الدخل وملاد .ج 
نجمترا يقودىم الفريد مارشال وبيجو يبحثون الموضوع نفسو قتصاديين في جامعة كامبردج في إالإ

بين الصيغتين أن فيشر ركز عمى دور والفرق ى صيغة الأرصدة النقدية الحاضرة، وتوصمو إل
بينما ركزت مدرسة كامبردج عمى دور النقود كمستودع لمقيمة مما  النقود كوسيط في التبادل،

يعطل مؤقتا جزء من القوة الشرائية للأفراد خلال الفترة الواقعة بين بيع السمعة وشرائيا وبالتالي فقد 
 شكل أرصدة نقدية عاطمة.  حتفاظ بيا عمىركزت عمى الطمب عمى النقود للإ

الفرد والتوقعات ثروة وىناك مجموعة عوامل تؤثر في تغير حجم ىذه الأرصدة كأسعار الفائدة ومقدار 
يرات في ىذه العوامل تكاد تكون ثابتة في الأجل عتقدوا أن التغإإلا أنيم  المستقبمية حول مختمف الأسعار،

 2 الأفراد.أي بنفس نسبة التغير في دخول  القصير،

                                                             
 .06: ص ،المريع السابق عابد،يكر بش -1
 ،سةةةلامي والاقتصةةةاد الوضةةةليقتصةةةاد الإدراسةةةة مقارنةةةة بةةةين الإ التدامةةةل الةةةوظيفي بةةةين السياسةةةتين النقديةةةة والماليةةةة  دعااااس، بااان جماااال -2

 .47: ص ،0282-0229، باتنة جامعة الحاج لخضر، سلامية،جتماعية والإكمية العموم الإ
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 حتفاظ بأرصدة نقدية قتصاديين يميمون للإيرى ألفريد مارشال أن الأعوان الإ :ملادلة دامبردج
طمق عميو مارشال التفضيل النقدي أوىو ما  سائمة لمقابمة ما يقومون بشرائو من سمع وخدمات،

بيا عمى شكل أرصدة عاطمة  حتفاظوىذا التحميل يرتكز عمى عوامل طمب الأفراد عمى النقود للإ
 Ky=Md :وصيغة المعادلة من الشكل

Md :.الطمب عمى النقود 
Y :.الدخل النقدي 
K :حتفاظ بيا عمى التفضيل النقدي لممجتمع وىو نسبة من الدخل الوطني الذي ير ب الأفراد الإ

 النقود لغرض ثبات ستخدامإومع فرض  شكل نقدي سائل وىو حجز الزاوية في معادلة مارشال،
ىو مقموب  Kن عتبار أا  و  بما أن سرعة دوران النقود ثابتة لمفترة القصيرة،و  Kالرصيد النقدي  نسبة

Y  :فسيكون أي تغير في كمية النقود تأثير عمى مستوى الأسعار أيF(M)=P  بالتالي نفس و
فقط يكون عمى المستوى  مما يعني حيادية السياسة النقدية فتأثير النقود تحميل معادلة التبادل،

 1قتصاد.مما يعني فعاليتيا في تأثير الدخل ومعدلات الفائدة والجانب الحقيقي للإ العام للأسعار،

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                             
  .06: ص ،السابقالمريع  عابد،يكر بش -1
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 النظرية النقدية الدينزية  المطلب الثاني:

 إن النظرية الكلاسيكية ظمت صلاحيتيا لا نقاش فييا حتى بداية ظيور أزمة الكساد العالمي      
حداث تاريخية أالذي عم النظم الرأسمالية في مختمف الدول الكبرى وما نتج عنو من  (م1933-م1929)

بيا أو تفسيرىا  ين وقف أماميا الفكر الكلاسيكي عاجزا كل العجز سواء من حيث التنبؤأقتصادية إووقائع 
ة وأدواتيا في مواجية يكية السياسة النقدية الكلاسضعف فعاليو وبذلك بدأ يظير جميا أو علاجيا بأدوات

ن مينار كينز التي حولت ومن ىنا ظيرت المدرسة الكينزية التي جاء بيا الاقتصادي جو تمك الأزمة، 
قتصادي والتشغيل أثر ذلك عمى النشاط الإ قتصادي النقدي إلى دراسة معالم سموك النقود،الفكر الإ

 قتصادية الأساسية .ممتغيرات الإكمي شامل ل تصادية عمى أساس تحميلقوالدخل و يرىا من المتغيرات الإ

 فرضيات التحليل الدينزي الفرع الأول: .أ 
 يعتمد التحميل الكينزي وعمى فرضيات تختمف تماما عن فرضيات التقميدين وىي:

العلاقة في والبحث  )نظرية تفضيل السيولة( ىتماماتو عمى دراسة الطمب عمى النقودوجو كينز إ -
حتفاظ بالنقود لذاتيا يفضمون الإ قد حيث أن الأفراد الوطني والدخل الوطني،نفاق بين مستوى الإ

 حتياط؛وسبب ذلك يرجع إلى دوافع مختمفة أىميا المعاملات والمضاربة والإ
عتبار يل السيولة في الإفضوأخذه لت )دافع المضاربة( قام بتحميل الطمب عمى النقود كمخزن لمقيمة -

وبذلك تغيرت  التغيرات النقدية عمى النشاط الاقتصادي،ميل أثر قد فتح أمامو أفاق جديدة لتح
ىتمام ومن ثم الإ قتصادية،النظرة إلى النقود أين أصبحت تشغل حيزا معتبرا في النظرية الإ

 بالعوامل التي تؤثر في تحديد مستوى الناتج والتشغيل والدخل؛
جاء بنظرية عامة لمتوظيف التي تعالج كل مستويات التشغيل وكما أنيا جاءت لتفسير التضخم  -

 عتبار أن كلا منيما ينجم أساسا عن تقمبات حجم الطمب الكمي الفعال؛إوالبطالة ب
العامة التي يستخدميا في تحميمو تدور حول فالظواىر  قتصادية،ىتم بالتحميل الكمي لممعطيات الإإ -

 1العرض الكمي. الطمب، نتاج الوطني،الإ الدخل الوطني، كحجم التشغيل، امع،جالم

                                                             
ماااذكرة ماجيساااتير  يااار  ،(2119-2111السياسةةةة النقديةةةة ودورهةةةا فةةةي ضةةةبط اللةةةرر النقةةةدي فةةةي اليزا ةةةر خةةةلال الفتةةةرة) كااان لاااونيس،أ -1

 .03-00: ص ص ،0282، 3رجامعة الجزائ قتصادية،كمية العموم الإ منشورة،
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بذلك طمب بضرورة تدخل الدولة لعلاج  رفض في تحميمو قانون ساي وبين عدم وجود يد خفية،
قتصاد إلى التوظيف الكامل حيث يصل الإ أسباب الأزمات وحدد معالم السياسة الاقتصادية الجديدة،

 الوطني؛ ويتحقق التوازن لمدخل

نتاج والتشغيل سباب عدم التوازن فيو يرى أن حجم كل من الإأير فسىتم بفكرة الطمب الكمي الفعال لتإ
 والدخل يتوقف بالدرجة الأولى عمى حجم الطمب الكمي الفعال الذي يتكون من عنصرين أساسين ىما:

فالطمب الأول يتوقف عمى عوامل  ستثماريةستيلاكية و الطمب عمى السمع الإالطمب عمى السمع الإ
 الفائدة. سعرو  أما الثاني عمى الكفاية الحدية لرأس المال، موضوعية وذاتية ونفسية،

  إذ يمكن أن يتعرض الأفراد لما يسمى بالخداع النقدي،  لا يتمتع الأفراد بالرشادة،وفقا لكينز
لا ر الفائدة وأن الأجور يتمثل في سعوأن النقود سمعة كبقية السمع فتطمب لذاتيا وثمنيا 

نخفاض بعد حد قل لا تقبل الإيا تصبح جامدة أو عمى الأأنتعرف المرونة عمى التغيير بل 
ن سعر الفائدة يعد بمثابة ظاىرة نقدية أو  دخار يتوقف عمى مستوى الدخل،وأن الإ ،معين

 يتحدد وفقا لعرض النقود والطمب عمييا.
 نظرية تفضيل السيولة الفرع الثاني: .ب 
كينز مصطمح الكمية النقدية لمتعبير عمى عرض النقود ومصطمح تفضيل السيولة لمتعبير  ستعملي

إدخال معدل الفائدة بد لجون باتيست ساي قام المنافبعد أن نقد كينز قانون  عمى الطمب عمى النقود،
 في تحميمو الذي يعد بمثابة العقدة التي تربط بين العالم النقدي والعالم الحقيقي.

 عرر النقود ولا:أ

يتكون المعروض النقدي الكمي عند كينز من النقود الورقية التي يصدرىا البنك المركزي والنقود     
بالإضافة إلى النقود الكتابية أو نقود الودائع التي تمثل أكبر نسبة من  المساعدة )ورقية ومعدنية(،

عتبره كينز متغير خارجي يتم تحديده من إحيث  قتصاديات المتطورة،حجم الكتمة النقدية المتداولة والإ
طرف السمطات النقدية ومستقل تماما عن متغير سعر الفائدة بمعنى أن عرض النقود  ير مرن 

 1 .بالنسبة لتغيرات سعر الفائدة

                                                             
 .04-00: ص ص ،المريع السابق ،كن لونيسأ -1
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 الطلب عل  النقود ثانيا:

يمكن معرفة حيث  عند كينز يمثل الطمب عمى كمية السندات المطموبة وكمية النقود المطموبة،    
وكذا الدوافع المختمفة للأفراد في الطمب عمى النقود  الكميات المطموبة من النقود عند أسعار فائدة مختمفة،

 حتفاظ بالنقود وىي:حيث يرى كينز أن ىناك ثلاثة دوافع للإ

 ؛وىو حاجة الأفراد إلى العممة لتحقيق المبادلات الشخصية والتجارية الجارية :دافع الملاملات   

خرين الجيدة لما يخبئو المستقبل أحسن ستفادة من توقعات الأوىي الر بة في الإ :دافع الاحتياط .أ 
 رأسمالية كشراء أصول مالية ومادية. سبوذلك لمحصول عمى مكا من السوق،

 النقود عند الدينزيين اليدد ثالثا: 

 يتميز نموذج الكينزيين الجدد بما يمي:   

حتياط يتأثر أيضا بسعر الفائدة إلى أن الطمب عمى النقود لغرض المعاملات والإ توصل باومول .أ 
 وليس بالدخل فقط كما افترض كينز؛

رض الكينزيون الجدد جمود الأسعار  ويبررون ذلك بأن تغير الأسعار يتطمب من المؤسسات تيف .ب 
ر الجديدة و يرىا من  خبار موظفي البيع بجدول الأسعاا  و  جتماعات،إنفاق المال والوقت وعقد الإ

 التكاليف التي تسبب جمود الأسعار؛
)عقود  رون ذلك سبب وجود عقود ضمنيةفسوي جورللأ يفترض الكينزيون الجدد الجمود الحقيقي .ج 

من والذي يوضح الأسباب التي تمنع المؤسسة  مع العمال ونموذج الأجور الكفاءة،  ير رسمية(
التي من بينيا دفع العمال إلى بذل جيد أكبر وتقميل  ،نخفاض الطمبإتخفيض الأجور في أوقات 
 ضياع الوقت وترك العمل؛

مال ستثمار يقودىا الأنظرا لكون القرارات الإ ستقرار القطاع الخاص أكثر مما يعتقد كينز،إعدم  .د 
 والمخاوف أكثر من الحسابات والتوقعات الرشيدة؛

الإنفاقات الاجمالية من النقود التي تخمقيا  النقود التي تخمقيا قروض البنوك ليا تأثير أكبر عمى  .ه 
 1ئتمان؛ن قروض البنوك ليا مضاعف الإلأ مشتريات الأوراق المالية لمبنوك،

                                                             
كمية  مذكرة ماستر، ، 2111-2111دراسة حالة اليزا ر يمدى فلالية السياسة النقدية ودورها في تحقيق النمو الاقتصاد صالحي طاوس، -1

 .57-54: ص ص ،0285-0284، تخصص مالية مؤسسة قسم العموم التجارية، قتصادية والتجارية وعموم التسيير،العموم الإ
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 ضبط التضخم يكون عن طريق سياسة الدخول؛ .و 
 مالفيما يخص السياسة النقدية يرى الكينزيون الجدد أن الناتج يعتمد بقدر كبير عمى الأ .ز 

 والمخاوف التي تحدد الكفاءة الحدية المتوقعة لرأس المال.
 التوازن الاقتصادي اللام في التحليل الدينزي رابلا:

لقد شكمت صعوبة تفسير التوازن الكمي مشكمة تحديد ىذا الأخير عند المدرستين الكينزية       
يؤثر عمى سعر الفائدة بصورة سحيث يفترض التحميل الكينزي أن التغير في عرض النقود  والكلاسيكية،

ستثمار ىذا الأخير صورة  ير مباشرة في الطمب عمى الإبو  مباشرة من خلال تأثيره عمى أسعار السندات،
 ستثمار يؤدي ىذا إلى زيادة في الدخل،فإذا كانت ىناك زيادة في الإ الذي يتأثر بالتوازن في سوق السمع،

رتفع سعر إحتياط الذي لا ينخفض إلا إذا وبالتالي زيادة في الطمب عمى النقود لأ راض المبادلات والإ
أما بالنسبة لمتحميل الكلاسيكي فيعتبر  الدخل، نخفاضإستثمار وبالتالي الإ نخفاضإمما يؤدي إلى  الفائدة،

 ستثمار.أن سعر الفائدة يتحدد بتقاطع منحنى الادخار والإ

بعض الكنيزيين منيم جون ىيك وىانسون التوازن العام لمنظرية الكينزية ووضعوا لذلك ولقد شكل 
 الفرضيات التالية:

 قتصاد يتحقق بتوازن النقد مع سوق السمع؛التوازن الكمي للإ .1
 ستثمار؛دخار مع الإشرط التوازن في السوق النقدية يكون بتساوي الإ .2

سوق السمع فإنو يتحدد في  بينما في  المدى القصير،ختلال في السوق النقدية يتحقق في تصحيح الإ
 1المدى الطويل.

 
 
 
 
 

 

                                                             
 .57-54: ص ص ،المريع السابق حي طاوس،صال -1
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 النظرية النقدية الحديثة  المطلب الثالث:

أدى إلى تراجع أىميتيا فأظير  إن قصور أدوات السياسة المالية وعدم جدوليا في مكافحة التضخم،     
الرجوع إلى  م1951ة الدول المتقدمة سن مما حتم عمى بعض نقائصيا فيي تتميز بعدم المرونة وبطئيا،

 ستقرار في الإقتصاد.بعض أدوات السياسة النقدية لتحقيق الإ طبيقت

 ير أن العودة الفعمية لتطبيق السياسة النقدية كانت بظيور النقديين والذين يرون أن السياسة النقدية      
في ذلك عمى  ينقتصاد معتمدإلى الإعادة التوازن لإ قتصادية والأجدىضمن السياسات الإ ىي الأىم

من خلال قيام البنوك المركزية بعرض  ن التحكم في عرضيا ىو السبيل لذلك،أعتبار عرض النقود بإ
سياسة نقدية معينة وقد أحرزت وجية  تخاذلا من تقديرات وحكمة السمطة في إالنقود وفقا لمقاعدة النقدية بد

من القرن الماضي وخصوصا بعد فشل سياسات تحقيق  لسبعيناتنظر النقديين نفوذا واسعا في أواخر ا
 1حتواء التضخم الركودي.ستقرار الكينزية في إالإ

قتصادية مستوحاة من مبادئ المدرسة الكلاسيكية حيث طور زعيم ومنظر النظرية النقدية ىي نظرية إ    
ية والتي عجزت عن حل الأزمة نز التيار النقدي ميمتون فريدمان مبادئيا كرد فعل عمى السياسات الكي

من  وعتبر رواد ىذه المدرسة أنحيث إ قتصادية التي عرفتيا البمدان الصناعية خلال السبعينات،الإ
إلى  لمدرسة الكلاسيكية وأن يتم الركونعميو ا نصعادة تحديد دور الدولة وفقا لما تى إالضروري العودة إل
 2تجاىات التضخمية.وق لتحقيق معدل نمو متوازن في الإقتصاد بعيدا عن الإالقوى التمقائية لمس

لية فإن زيادة عرض النقود خلال زيادة عمميات السوق المفتوحة للأوراق الما وطبقا لفريدمان وشواتز    
ما يتغير معو ترتيب محفظة م رتفاع أسعار الأوراق المالية وانخفاض العائد،الحكومية سيؤدي إلى إ

 3وراق المالية لدى الأفراد حممة الأصول.الأ

                                                             
دور السياسةةةةة النقديةةةةة والماليةةةةة فةةةي الحةةةةد مةةةةن الأزمةةةةات الاقتصةةةةادية  دراسةةةة حالةةةةة أزمةةةةة الةةةةديون السةةةةيادية فةةةةي  دياااش فاطمااااة الزىااارة، -1

-0287، تممسااااااان جامعاااااة أباااااو بكااااار بمقاياااااد، كمياااااة العماااااوم الاقتصاااااادية وعماااااوم التساااااايير والعماااااوم التجارياااااة، ماااااذكرة دكتاااااوراه، ،منطقةةةةةة الأورو 
 .34-33: ص ص ،0288

-2111أثةةةةةر الانفةةةةةاق اللمةةةةةومي علةةةةة  النمةةةةةو الاقتصادي دراسةةةةةة قياسةةةةةية علةةةةة  الاقتصةةةةةاد اليزا ةةةةةري خةةةةةلال الفتةةةةةرة  يماااااان بوعكااااااز،إ -2
 .848: ص ،0285، باتنة جامعة الحاج لخضر، قتصادية والعموم التجارية وعموم التسيير،كمية العموم الإ مذكرة دكتوراه، ، 2111

قتصاااادية والتسااايير والعماااوم ماااذكرة ماساااتر فاااي العماااوم الإ ر،فةةةي ضةةةبط اللةةةرر النقةةةدي حالةةةة اليةةةزا دور السياسةةةة النقديةةةة  قنااااد أساااماء، -3
 .34: ص ،0286-0285، تممسان جامعة أبو بكر بمقايد، قتصادية والعموم التجارية وعموم التسيير،كمية العموم الإ ،التجارية
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ففي الأمد  ستؤدي إلى زيادة ميمة في الطمب الكمي،ن إلى أن الزيادة في عرض النقود فقد أشار فريدما
في حين أن الزيادة في عرض  سبب زيادة المعروض النقدي زيادة في الناتج والأسعار معا،القصير ست

عتبر فريدمان إوىكذا  الطويل، مدالأ المستوى العام للأسعار خلالالنقد سيؤدي وبشكل رئيسي إلى زيادة 
 ة،ناعمعدل الإدخار وىيكل الص أن معدل النمو طويل الأجل بالنسبة إلى الناتج يتحدد بعوامل حقيقية،

خم رتفاعا في معدل التضإلطويمة يسبب ومن ثم فإن الزيادة السريعة في المعروض النقدي خلال المدة ا
وبالتالي فمم  طالما لا ينظرون إلى التضخم عمى أنو ظاىرة نقدية بحتة، إرتفاع معدل النمو الناتج،وليس 

فتراض فريدمان عدم وجود خداع ي صلاح حالة النظام الرأسمالي وبإيعطوا مكافحتو الأىمية القصوى ف
يمكن  لدخل الدائم،ة فالثروة بايعين اتعتبار مب عمى النقود حقيقية تتوقف عمى إنقدي يجعل دالة الط

 1 حيث :F= Md(p.rb.re.∆P/∆T.1/p.yp/p. w.u) : صيا ة دالة الطمب عمى النقود كما يمي

Md: .دالة الطمب عمى النقود 

re: الأرباح السنوية.في ل ثمعائد الأسيم ويت 

1/p: .معدل التضخم المتوقع 

x/p:  الفائدة.برصيد مرتبط بالدخل الدائم عن طريق سعر  الثروة ويصفيايمثل 

P: .المستوى العام للأسعار 

Rb: .عائد السندات ويشمل سعر الفائدة السوقي 

U:وترتيب الأفضميات ذواقالأ. 

W: ورأس المال  ير البشري. البشري تعبر عن العلاقة بين رأس المال 

 وبالتالي فإن الطمب عمى السيولة النقدية دالة في عوائد الأصول المالية والنقدية.   

النقدية عبر مختمف المدارس ور م ختمفت المفاىيم الأساسية لمسياسة وأخيرا يمكن القول أنو ميما إ
يمكن من  ختلاف مبادئ كل منيا إلا أن أنيم يجمعون عمى أنو لابد من وجود سياسة نقدية رشيدة،إ

 ختلالاتو.لإقتصاد الوطني والتحكم في إخلاليا تسيير ا
                                                             

 .34: ص ،المريع السابق قناد أسماء، -1
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 سة النقدية وعلاقتها بالسياسات الأخرىأدوات السيا المبحث الثالث:

 أدوات السياسة النقدية المطلب الأول: 

دوات التي تمكن البنك المركزي من التحكم في سيولة أدوات السياسة النقدية إلى تمك الأتصنف     
ومن  البنوك أي التحكم في حجم النقود المركزية والتي تحصل عمييا البنوك التجارية من البنك المركزي،

ثم تحديد الحجم الكمي للإئتمان المتاح من قبل ىذه البنوك دون إستيداف وجيتو أو تخصصيو بين 
 1القطاعات والإستعمالات المختمفة وبطريقة  ير مباشرة.

 يمي: ويمكن ذكر أىم أدوات السياسة النقدية في ما      

 سعى لمتأثير عمى حجم الإئتمان وكمفتوالأدوات التي ت وىي لأدوات الدمية للسياسة النقدية:اأولا:     
وبالتالي عمى الكميات النقدية الإجمالية المعروضة في الإقتصاد ويطمق عمييا صفة  )معدل الفائدة(

نسبة  وتتمثل ىذه الأدوات في سياسة سعر إعادة الخصم، التقميدية لأنيا نمت مع نمو البنوك المركزية،
 2القانوني وعمميات السوق المفتوحة. الإحتياطي

سعر الخصم والذي يطمق عميو أيضا سعر البنك وأيضا سعر إعادة سياسة سلر الخصم:  .أ 
وىو سعر الفائدة الذي يتقاضاه البنك المركزي نظير إعادة خصمو الأوراق التجارية  الخصم،

 منو بصفتو الممجأ الأخير للإقراض، التي تقدميا المصارف التجارية لخصميا والإقتراض
وييدف البنك المركزي من سياسة إعادة الخصم التأثير أولا عمى كمفة حصول المصارف 

وثانيا عمى كمفة توفير ، التجارية عمى الموارد النقدية الإضافية التي يقدميا البنك المركزي
حدات الإقتصادية  ير تصرف عملائيا من الو  حتالإئتمان الذي تضعو المصارف التجارية ت

 المصرفية.

                                                             
ماااذكرة مقدمااااة  ضااامن متطمبااااات "، يةدراسةةةةة قياسةةةة أثير السياسةةةة النقديةةةةة فةةةةي اليزا ةةةةر وملوقاتهةةةا الداخليةةةةةاليةةةةة تةةةة ،ساااميانإليمااااى  بقباااق -1

نيااااال شااااايادة الااااادكتوراه فاااااي العماااااوم الإقتصاااااادية، تخصاااااص نقاااااود، مالياااااة وبناااااوك، كمياااااة العماااااوم الإقتصاااااادية وعماااااوم التسااااايير والعماااااوم التجارياااااة، 
 .05، ص: 0285-0284 جامعة أبي بكر بمقايد، تممسان، الجزائر،

كمياااة العمااااوم التجاريااااة والعماااوم الإقتصااااادية وعمااااوم  مااااذكرة ماجيسااااتير، ، دراسةةةةة نظريةةةة السياسةةةةة النقديةةةةة والنمةةةةو الإقتصةةةةادي بنااااني فتيحااااة، -2
 .882: ص ،0229-0228، بومرداس جامعة أمحمد بوقرة، التسيير،
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ىناك علاقة وثيقة بين سعر البنك وأسعار الفائدة في الأسواق وخصوصا في الدول المتقدمة         
والعلاقة بين سعر الخصم وأسعار الفائدة في الأسواق ىي علاقة موجبة بمعنى أن زيادة سعر الخصم 

 1صحيح.سواق والعكس لى زيادة أسعار الفائدة في الأإتؤدي 

ففي حالة التضخم  يقوم البنك المركزي برفع سعر إعادة الخصم ليحد من قدرة البنوك التجارية عمى       
التوسع في الإئتمان بغية مجابية الأوضاع التضخمية ومن ثم يمجأ البنك المركزي إلى سياسة الحد من 

 المتمثمة في معدل الفائدة فترتفع تكمفة التمويل، فيقوم برفع تكمفة الإئتمان الإئتمان لدى البنوك التجارية،
ستثمار أمواليم في السوق المالية إمما يدفع بالمستثمرين إلى الإمتناع عن الإقتراض فقد يمجأون إلى 

 بشرائيم أسيم وسندات وىكذا تخرج الأموال من فخ السيولة فيتقمص حجم الكتمة النقدية وينكمش.

ك ر بة الأفراد في وم البنك المركزي بتخفيض سعر إعادة الخصم فترتفع بذلأما في حالة الكساد فيق     
وبالتالي يزيد حجم  موال بتكمفة منخفضة نظرا لإنخفاض سعر الفائدة في السوق،الحصول عمى الأ

تى تستطيع ح %2الإئتمان عادة ما يكون سعر الخصم أقل من سعر الفائدة الساري في السوق بحوالي 
ة تغطية مصاريفيا الإدارية وتحقيق ىامش ربح معقول ،وما تتوصل إليو ىو أنو توجد البنوك التجاري

في الدول ذات الجياز المصرفي والمالي  وصاعلاقة وطيدة بين سعر إعادة الخصم وسعر الفائدة خص
من  بمعنى أن زيادة سعر إعادة الخصم تؤدي إلى زيادة سعر الفائدة )موجبة(، المتقدم وىذه العلاقة طردية

ومن ىنا فإن سعر إعادة الخصم يعد بمثابة المتغير  طرف الييئات والمؤسسات المالية والعكس صحيح،
 2المستقل حيث يقدر البنك المركزي ووفقا لمظروف الإقتصادية وأىداف السياسة النقدية؛

يشير مصطمح السوق المفتوحة إلى المصطمح الأنجموسكسوني  :سياسة السوق المفتوحة .ب 
Open Market ،وحسب ىذا المصطمح تكون السوق  الذي ييتم بحركة السيولة البنكية

و مشتريا للأوراق المالية أو أمفتوحة في حالة واحدة وىي عندما يدخل البنك المركزي بائعا 
التجارية وتعتبر مغمقا فييا عدا ذلك يستخدم البنك المركزي ىذه السياسة لمتأثير عمى حجم 

ريق إجراء عمميات شراء وبيع لأوراق مالية وتجارية في السوق النقدي وذلك عن ط الإئتمان،
واليدف الأساسي من ىذه السياسة ىو التأثير عمى الإحتياطات النقدية لمبنوك  والمالي،

                                                             
، الأردن، عمااااااان دار اليااااااازوري العمميااااااة لمنشاااااار والتوزيااااااع، ،والسياسةةةةةةات النقديةةةةةةةالبنةةةةةةوك المردزيةةةةةةة  يساااااارى السااااااامراني، زكرياااااااء الاااااادوري، -1

 .893: ص ،0226
كميااااة  مااااذكرة ماجيساااتير، ،"ر ةةةدراسةةةة حالةةةةة اليزا"السياسةةةةة النقديةةةة ومةةةةدى فلاليتهةةةةا فةةةي ظةةةةل إسةةةتقلالية السةةةةلطة النقديةةةةة أبريااار محماااد، -2

 .40: ص ،0228، تممسان جامعة أبو بكر بمقايد، العموم الإقتصادية وعموم التسيير،
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ويمكن  حجم الإئتمان بحسب الأىداف والظروف الإقتصادية، سيعالتجارية من أجل تقييد أو تو 
لتي تنجم عن تنفيذ عمميات السوق المفتوحة وىما الآثار الكمية التمييز بين نوعين من الآثار ا

 والآثار السعرية.
 و مشتريا للأوراق المالية أو أعنما يدخل البنك المركزي إلى السوق بائعا  :الآثار الدمية

سوف تنخفض او تزداد حسب نوع سيولة الكمية المتوفرة للإقتصاد التجارية فإن ال
فإذا تم التعامل مع البنوك  نك المركزي في السوق المفتوحة،لباالعممية التي يجرييا 
فإن ذلك سوف يؤدي إلى زيادة أو خفض إمكانيات ىذه البنوك  التجارية بيعا أو شراءً 

 في منح القروض وبالتالي إمكانياتيا في خمق المزيد من النقود.
 :تغير في سعر يؤدي تدخل البنك المركزي في السوق المفتوحة إلى  الآثار السلرية

فإذا تدخل بائعا للأوراق المالية مثلا فإن ذلك يؤدي إلى خفض  التوازن في السوق،
والعكس صحيح وينعكس أثر سعر تمك  سعر ىذه الأوراق المعروضة في السوق،

في السوق النقدية بحيث ترتفع أسعار الفائدة عندما يدخل  الأوراق عمى أسعار الفائدة
نخفض عندما يدخل بائعا وينتج عن ذلك التأثير عمى تكمفة البنك المركزي مشتريا وت

 1القروض التي يتحصل عمييا من مختمف القطاعات الإقتصادية؛
ىي إلزام البنوك التجارية بالإحتفاظ بنسبة معينة من  سياسة تلديل نسبة الإحتياطي الإيباري: .ج 

يقوم بتغيير ىذه النسبة الذي  لتزاماتيا الحاضرة عمى شكل رصيد دائن لدى البنك المركزي،إ
لمتأثير في حجم الإئتمان الذي تقدمو البنوك التجارية وظيرت ىذه الأداة  بقرار منو عند المزوم،

 ادي في سنتيتححتياط الإلأول مرة في الو.م.أ من خلال تعديلات مناسبة في قانون الإ
أو إضافية ستخدام ىذه الأداة بصورة عامة كوسيمة بديمة إم، وقد كان 1935وم 1933

 2لممارسة الرقابة.
حتياطات إإن المقدرة الإقراضية لمبنوك التجارية تعتمد عمى ما يمتمكو من سيولة أو 

نقدية مصدرىا الودائع التي يستقبميا من عملائو وحتى لا تقع البنوك التجارية في أزمة 
لمواجية  ن تحتفظ بنسبة معينة لدى البنك المركزي من أصوليا النقدية،أسيولة يجب 

 طمبات السحب المتوقعة من أصحاب الودائع.
فعندما تظير في الإقتصاد تيارات تضخمية فإن  والتي تحدد من طرف البنك المركزي،

مر بو وأحيانا يتوصل الأ البنك المركزي يقوم برفع نسبة الاحتياطي النقدي الإجباري،
                                                             

جامعااااة  كمياااة العمااااوم الإقتصاااادية والعماااوم التجارياااة وعماااوم التسااايير، ،محاضةةةرات فةةةي الإقتصةةةةاد النقةةةدي وسةةةوق رأس المةةةال بوقماااوم محماااد، -1
 .68: ص ،0284-0283، قالمة ،8945ي ام 8
مااااااذكرة  ،2111 -1991سةةةةةةة حالةةةةةةة اليزا ةةةةةةرالنمو الإقتصادي دراسياسةةةةةةة الماليةةةةةةة والنقديةةةةةةة فةةةةةةي تحقيقةةةةةةدور ال ياااااااء الاااااادين طوياااااال،ب -2

 .62: ص ،0286-0285، باتنة جامعة الحاج لخضر، كمية العموم الإقتصادية وعموم التسيير، دكتوراه،



 الفصل الأول الإطار النظري للسياسة النقدية
 

22 
 

 ستدعاء بعض القروض،إإلى زيادة رفع ىذه النسبة إلى الحد الذي تقوم البنوك التجارية ب
نخفاض  مما يؤثر عمى حجم النقود المتداولة وبالتالي التأثير عمى عممية خمق النقود وا 
حجم الإئتمان والعكس صحيح في أوقات الكساد ور م ما يقال عمى أداة تغير نسبة 

 تتسم إلا أنيا وني أو الإجباري من قمة المرونة وضعف فعاليتيا،حتياطي النقدي القانالإ
بأكثر فعالية وأقل كمفة من سياسة إعادة الخصم وعمميات السوق المفتوحة 

و خاصة في البمدان النامية نظرا لعدم توافر أسواق ، كأدوات لمسياسة النقدية
 1مالية ونقدية واسعة.

 الأدوات الديفية للسياسة النقدية .د 
 ن إجماليا في ما يمي:ويمك

.أ 
التي تكون جزء و  والمقصود بو أن الإدارة المعينة بإتخاذ القرار النقدي، :تأطير القرور 

وذلك  النسبة لمبنوك التجارية ،في منح القروض ب نينلى تقتعمد ا من منظومة الحكومة،
البنوك لزامية ليذه إديد سقف معين لمجموع القروض الممنوحة وتكون ىذه القرارات بتح

والمخالف لمثل ىذه التعميمات يكون محل عقوبات تفرض عميو من طرف السمطات 
ويكون ىذا الإجراء إما لتحديد العرض النقدي في السوق أو لتحويل التمويل من  المعنية،

 2قطاع إلى أخر.

يتطمب تطبيق ىذه السياسة ضرورة توفر بعض الأدوات  :ية للقرورالسياسة الإنتقا  .ب 
 كزي لكي يمارسيا ويتحكم في القروض الموزعة من طرف البنوك ومنيا:لمبنك المر 
 تطبيق أسعار تفاضمية لإعادة الخصم؛ 
 تحديد حصص إئتمانية مختمفة بين القطاعات الإقتصادية؛ 
 تحديد السقوف التمويمية؛ 
 ستحقاق القروض؛تحديد آجال مختمفة لإ 
  البنك المركزي الحصول عمى موافقتو في  شتراطا  تحديد أسعار فائدة مختمفة و

 منح القروض عندما يتجاوز حدا معينا؛
 وضع قيود عمى الإئتمان الإستيلاكي؛ 

                                                             
 . 62: ص ،المريع السابق بياء الدين طويل، -1
 مااااذكرة دكتااااوراه، ،2111-2111 دور السياسةةةةة الماليةةةةة فةةةةي تحقيةةةةق التةةةةوازن الإقتصةةةةادي حالةةةةة اليزا ةةةةر مةةةةابين بااااوري محااااي الاااادين، -2

 .48: ص ،0288-0287، سيدي بمعباس جامعة جلالي إلياس، كمية العموم الإقتصادية والعموم التجارية وعموم التسيير،
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 تغير ىامش الضمان المطموب؛ 
و الأدوات الكمية ل لتجنب التأثير الشامل الذي تخمفويمكن القول بشكل عام أن ىذه الأدوات الكيفية تستعم

 1عمى منح القروض لعمميات معينة. و قيوداأدودا حوبالتالي فيي تقوم بوضع 

ومن  ضافية لمسياسات السابقة الذكر،إىذه الأساليب فاعمية  تمثل التلليمات المباشرة: .ج 
 يمي: الأدوات التي تندرج تحت ىذه التعميمات ما

دبي بغرض توجيو انشطة البنوك يمجأ البنك المركزي إلى وسيمة الإقناع الأالإقناع الأدبي:  -1
حيث أن زيادة حجم الإئتمان عن  التجارية وفقا للأىداف التي ير ب البنك المركزي في تحقيقيا،

قناعيا بضرورة إيا من خلال محاولة ر يجعل تدخل البنك المركزي أمرا ضرو  مستواه الطبيعي،
عتباره بنك إتمتزم البنوك التجارية بتعميمات البنك المركزي ب وعادة ما تخفيض حجم الإئتمان،

 2حتياجاتيا من السيولة النقدية؛إوكثيرا ما تمجأ إليو البنوك التجارية لتوفير  البنوك،
وىو قيام البنك المركزي بإرسال مذكرات إلى البنوك التجارية بتقييد الإئتمان  *الرقابة الدمية:

 ؛لأ راض معينة وبما يخدم مصمحة الإقتصاد القومي
ىداف لمركزي ويمزم بيا البنوك لتحقيق أي يصدرىا البنك اىي التعميمات الت *التلليمات المباشرة:
 المجتمع الإقتصادية؛

وتتم عن طريق الرقابة المباشرة من قبل البنك المركزي لمبنوك وىذا لإجراء خاصية  *الرقابة:
 لازمة لمنظام المصرفي الإسلامي؛

ىو آخر أسموب قد يمجأ إليو البنك المركزي ليضمن سياستو النقدية من قبل البنوك  *اليزايات:
 3لتزاماتيا بالتوجييات والأوامر الصادرة عنو.ا  التجارية و 

 

                                                             
محمااااد  جامعااااة كميااااة العمااااوم الإقتصااااادية والعمااااوم التجاريااااة وعمااااوم التساااايير، ،محاضةةةةرات فةةةةي الإقتصةةةةاد النقةةةةدي الملمةةةةق يضاااار،حرقيااااة بو  -1

 .69: ص، 0285-0284، جيجل الصديق بن يحى،
دور السياسةةةةة النقديةةةةة والماليةةةةة فةةةةي مدافحةةةةة التضةةةةخم فةةةةي البلةةةةدان الناميةةةةة  دراسةةةةة حالةةةةة اليمهوريةةةةة  أحمااااد محمااااد صااااالح الجاااالال، -2
-0225، جزائاااااااارجامعاااااااة ال وم الإقتصاااااااادية والعماااااااوم التجارياااااااة وعماااااااوم التسااااااايير،ماااااااكمياااااااة الع ماااااااذكرة ماجيساااااااتير، "،2113-1991ة يمنيةةةةةةةال

 . 64: ص ،0226
فلاليةةةةة السياسةةةةة النقديةةةةة والماليةةةةة فةةةةي تحقيةةةةق التوازنةةةةات الإقتصةةةةادية الدليةةةةة فةةةةي ظةةةةل  بةةةةرام  الإصةةةةلاح  الشااايخ أحمااااد ولااااد الشاااايباني، -3

 الإقتصادي دراسة 
-0280، سااااطيف فرحااااات عباااااس،جامعااااة  كميااااة العمااااوم الإقتصااااادية والعمااااوم التجاريااااة وعمااااوم التسسااااير، مااااذكرة ماجيسااااتير، ،حالةةةةة موريتانيةةةةا

 . 05: ص ،0283
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 علاقة السياسة النقدية بالسياسة الإقتصادية  المطلب الثاني:
وكذا مقدار  ىي التأثير التوجييي الذي تمارسو الدولة عمى النشاط الإقتصادي، السياسة الإقتصادية:     

وتعتبر السياسة  تدخميا وتأثيرىا في تحديد الجانب الإقتصادي الذي تؤدي فيو الوحدات الإقتصادية عمميا،
 الاقتصادية،والدليل عمى ذلك ىو تأثير النقود عمى المتغيرات  ،النقدية جزءا ىاما من السياسة الإقتصادية

قتصادية وتتضح علاقة بالإضافة إلى مساىمة السياسة النقدية في تحقيق الأىداف العامة لمسياسة الإ
 السياسة النقدية بالسياسة الإقتصادية من خلال:

 مستوى النشاط الاقتصادي وكمية النقود المتاحة؛ .1
 1السياسة النقدية والتوازن الإقتصادي. .2

 سة النقدية بالسياسة المالية علاقة السيا المطلب الثالث:

 2الآتين: ينويمكن توضيح العلاقة من خلال العنصر     

لمتمييز بين السياسة المالية و النقدية ىناك ثلاثة  التمييز بين السياسة المالية والنقدية: .أ 
 معايير لمتفرقة بين السياستين:

 :معيار السوق حسب ىذا المعيار فإن السياسة النقدية تتكون من كل  المليار الأول
الإجراءات التي ليا علاقة مباشرة بالصفقات الحكومية الآخرى في سوق الإئتمان أما 
 السياسة المالية فيي تضم كل الإجراءات التي ترتبط بكل الصفقات الحكومية الأخرى؛

 :فالجياز الذي يوضع لمسياسة  النقدية،السياسة  ويتعمق بجياز واضع المليار الثاني
ويقف البرلمان  ليس ىو نفس جياز بالنسبة لمسياسة المالية، )السمطات النقدية( النقدية

نشاط الدولة الإقتصادي تجاه ا  لذي يحدد ميزانية الدولة و كعامل محدد في النياية فيو ا
 والاجتماعي؛

 :فإنو يمكن التمييز بينيما نظرا  حسب طبيعة التنفيذ وبصفة عامة  المليار الثالث
بينما  البنكي والمالي لاختلاف طبيعة كل منيما إذ تنحصر العمميات النقدية في القطاع

                                                             
ماااذكرة ماجيساااتير فااااي إدارة  ،دور البنةةةك المردةةةزي فةةةي تحقيةةةق الاسةةةتقرار النقةةةدي دراسةةةة حالةةةة البنةةةك المردةةةزي اليزا ةةةري ساااعيدان عمااار، -1

أم  ي باااااان ميياااااادي،جامعااااااة العرباااااا معيااااااد العمااااااوم الاقتصااااااادية وعمااااااوم التساااااايير، أعمااااااال المؤسسااااااات نيابااااااة مديريااااااة الدراسااااااات مااااااا بعااااااد التاااااادرج،
 . 832: ص ،0229-0228، البواقي

بحثيةةةةة بلنةةةةوان دراسةةةةة قياسةةةةية لدفةةةةاية السياسةةةةة النقديةةةةة والماليةةةةة علةةةة  النشةةةةاط ورقةةةةة  مكاااااوي محمااااد الأمااااين، يسااااعد عبااااد الرحمااااان، -2
 .7: ص ،2115-1991الإقتصادي في اليزا ر بواسطة نموذج فانت لويس من الفترة 
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جراءات النقدية والإ داىاتكون العمميات المالية واسعة النطاق من حيث حجميا وم
قانونية  سريعة ومرة نسبيا أما التدابير المالية فتكون بطيئة ومقيدة لأسباب دستورية

 عموما.
أو متبادلة بين  اتبالر م من وجود تأثير  نقاط الالتقاي بين السياسة المالية والنقدية: .ب 

 السياستين إلا أنو توجد نقاط التقاء بينيا وىي:
  تتعمق بالقرض العام حيث إن عقد القرض يتضمن حجمو وتوقيتو  :النقطة الأول

وصرف حصيمتو ويعتبر موردا من الموارد المالية في ميزانية الدولة وكل ىذه 
من حيث المالية أما شكل القرض أي شكل سداده  عتبارات تحددىا السياسةالإ

 تتعمق بالسياسة النقدية؛ لفائدة وفئاتو،االأجل وسعر 
 وىي تمويل عجز الميزانية عن طريق الإصدار النقدي والمجوء إلى  :يةالنقطة الثان

يتقرر في  و وتوقيتو وكيفية التصرف في حصيمتوىذا الإصدار من حيث حجم
أما الطريقة الفنية التي تتعمق بالإصدار النقدي ومقابمو  مجال السياسة المالية،

 ية.عتبارات تتعمق بالسياسة النقدإفيي وطريقة سداده وحجمو 
إن التنسيق بين السياستين من حيث الإتجاه والتوقيت يصبح من الأمور الضرورية ولا يمكن لمدولة أن 

 1الفرصة عمى الدولة لتحقيق ما  تنشده من أىداف. فويتتيمل ذلك لأن التغاضي عن ذلك يعني ت

 

 

 

 

 

 

 
                                                             

 .7: ص ،المريع السابق محمد الأمين،مكاوي  يسعد عبد الرحمان، -1
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 خلاصة 

وذلك من خلال التطور  لمفكر الاقتصادي، نعكاساإيمكن القول أن السياسة النقدية تعد  وفي الأخير    
في الإجراءات التي تتخذىا إذ تتمثل  قتصادية،أىم مكونات السياسة الإالتاريخي الذي مرت بو وتعتبر من 
قتصادي المر وب فيو وتفاديا مما يتماشى مع مستوى النشاط الإ الدولة لمتأثير عمى العرض النقدي،

فالبنك المركزي ىو المسؤول عن تنفيذ السياسة النقدية وذلك بإستخدام أدوات  ير  نكماش،لمتضخم والإ
الإقناع  )أسموب ومباشرة عمميات السوق المفتوحة( حتياطي الإلزامي،إالا )سعر إعادة الخصم، مباشرة
يطية كما أنيا تسعى إلى تحقيق أىداف أولية وس إصدار التوجييات والتعميمات(، تأطير القروض، الأدبي،

ظروف الحسب  توسعية، ،إنكماشية ونيائية والتي بدورىا تنقسم إلى ثلاثة أنواع من السياسات:
 الاقتصادية.

 

 



 
 
 
 
 
 

 الفصل الثاني
علاقة السياسة النقدية بالعرض  

 النقدي
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 تمييد
لموصوؿ إلى فعالية السياسة النقدية يجب توفر قنوات لإبلاغ ىذه السياسة لإنتقاؿ أثارىا ويكوف عبر      

أربع قنوات تتمثؿ في قناة أسعار الفائدة، قناة سعر الصرؼ، وقناة أسعار السندات وأخيرا قناة الإئتماف، 
وجب التركيز عف أىـ عوامؿ ضعفيا كما تستخدـ السياسة النقدية لتحقيؽ التوازف الداخمي والخارجي، لذا 

وطرؽ علاجيا وبما أف البنؾ المركزي ىو الجية الوحيدة المتحكمة في خمؽ النقود فإف أساس عممية 
الإصدار النقدي ىو حصوؿ البنؾ المركزي عمى أصوؿ حقيقية ونقدية، ومف ىذا السياؽ سيتـ التطرؽ في 

 ىذا الفصؿ إلى ثلاث مباحث رئيسية كالتالي:
 قنوات إبلاغ السياسة النقدية. حث الأوؿ:المب

 علاقة السياسة النقدية بمستوى العرض النقدي. المبحث الثاني:
 العرض النقدي وكيفية تكوينو. المبحث الثالث:
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 المبحث الأوؿ: قنوات إبلاغ السياسة النقدية
النقدية والعرض النقدي وكيفية تكوينو وتطور سيتـ التعرض في ىذا المبحث إلى قنوات إبلاغ السياسة     

 العرض النقدي.
 يمي: ينتقؿ أثر السياسة النقدية عبر عدة قنوات يمكف إيجازىا في ما 

 المطمب الأوؿ: قناة سعر الفائدة
في العرض الكمي  (MS) تعد قناة سعر الفائدة ىي الآلية الرئيسية لنقؿ أثر زيادة العرض النقدي   

 فعندما تقوـ السمطة النقدية بزيادة عرض النقد فإنو سيؤدي إلى إنخفاض سعر الفائدة والطمب الكمي،
ويزداد الإستثمار ومف ثـ يزداد الطمب الكمي والتي يمكف أف  ونتيجة لذلؾ سوؼ تيبط كمفة رأس الماؿ

 تؤدي إلى زيادة التضخـ إذا كانت زيادة الطمب الكمي أكبر مف العرض الكمي أي أف:
               

 ف:حيث أ
Ms: تمثؿ عرض النقد. 

r: .سعر الفائدة 
Iر.ستثما:الإ 

Yad:1.الطمب الكمي 
 المطمب الثاني: قناة سعر الصرؼ

قتصاديات الصغيرة المفتوحة أيف نتقاؿ السياسة النقدية في الإإتعد قناة سعر الصرؼ مف أىـ قنوات      
 2 عائـ.خاصة عندما يكوف ىناؾ سعر صرؼ البدائية و سواؽ المالية في المراحؿ تكوف الأ

في ىذه الحالة تكوف ىذه القناة في الطريؽ الأسرع والأىـ التي بفضميا تستطيع السياسة النقدية التأثير     
جنبي عمى الأصوؿ المحمية يؤدي إلى عمى أسعار الاصوؿ فعندما ترتفع أسعار الفائدة يزداد الطمب الأ

إف مثؿ الصادرات ويضعؼ الطمب الكمي، أما مف ناحية العرض ف نخفاض صافي الصادرات ويضعؼإ
ستيراد بالعممة المحمية وىو ما قد يؤدي بالمؤسسات إلى نخفاض تكاليؼ الإىذا التقدير قد يتسبب في إ

                                                             
أثػػػر السياسػػػتيف الماليػػػة والنقديػػػة تػػػي النمػػػو ايقتصاديةدراسػػػة قياسػػػية لحالػػػة ايقتصػػػاد  إيمػػػاف عبػػػد الػػػرحيـ كػػػاظـ، رجػػػاز عزيػػػز بنػػػدر، -1

 المؤتمر السنوي الرابع. ،والماليةمجمة الدراسات النقدية  ،6102-0891العراقي لممدة 
مػػػػػذكرة  ،6102-0881السياسػػػػة النقديػػػػػة وسياسػػػػة اسػػػػتيداؼ التلحـةدراسػػػػػة قياسػػػػية لحالػػػػة ال زائػػػػػر حػػػػلاؿ الفتػػػػرة وجػػػػدي جميمػػػػة، -2

 كميػػػػػػة العمػػػػػػوـ الإقتصػػػػػػادية والعمػػػػػػوـ التجاريػػػػػػة وعمػػػػػػوـ التسػػػػػػيير، قياسػػػػػػي بنكػػػػػػي ومػػػػػػالي، إقتصػػػػػػاد تخصػػػػػػص ماجيسػػػػػتير فػػػػػػي العمػػػػػػوـ الإقتصػػػػػػادية،
 .49: ص ،2016-2015، الجزائر تممساف، جامعة أبي بكر بمقايد،
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خفض الأسعار حتى ولو لـ يتغير الطمب الإجمالي، في ىذه الإقتصاديات يمكف لمتغيرات في الأسعار 
 رؼ أف تعمؿ طريقيا إلى ىيكؿ التكاليؼ عف طريؽ تغير الأجور والأسعار.الناجمة عف سعر الص

 المطمب الثالث: قناة أسعار السندات المالية 
في تحميؿ أثر السياسة النقدية عمى  Monetarifmة تمثؿ ىذه القناة وجية نظر المدرسة النقدي     
ستثمار الأولى قناة تويف للإلسياسة مف خلاؿ قناتيف رئيسيتيف: قتصاد وتنتقؿ آثار ىذه االإ

TobinqTheary Of Inveftment ستثمار، والثانية قناة والتي تعتمد عمى ما يسمى بمؤشر توبف للإ
نخفاض عرض إنكماشية إلى إتباع سياسة نقدية إثر الثروة عمى الإستيلاؾ فبالنسبة لمقناة الأولى يؤدي أ

نخفاض عرض النقود ويزيد مف نسبة إنخفاض الإنفاؽ الخاص عمى الأوراؽ المالية لأف إ النقود وبالتالي
الأوراؽ المالية وتحميؿ نسبة الأرصدة النقدية في المحفظة الإستثمارية والتي بحوزة الجميور وكرد فعؿ 

السوؽ مما يدفع  وراؽ الزائدة ببيعيا فيف يتخمصوا مف تمؾ الأألذلؾ يحاوؿ المتعامموف بالأوراؽ المالية 
ستثمار ثـ في نمو الناتج نخفاض في حجـ الإإنتيجة مباشرة، لذا يمييا ك Qض نحو ىبوط أسعارىا وتنخف

، أما بالنسبة لمقناة الثانية تتنقؿ السياسة النقدية مف خلاؿ أسعار الأوراؽ المالية أيضا، 1المحمي الإجمالي
الثروة التي بحوزة الجميور نخفاض قيمة النقود إلى إإنخفاض عرض وراؽ نتيجة نخفاض تمؾ الأإإذ يؤدي 

ستيلاؾ نخفاض يؤدي إلى الحد مف الإف الإستيلاؾ الخاص يرتبط مباشرة بحجـ الثروة وأف ىذا الإوبما أ
 2ويؤدي ىذا الأخير إلى إنخفاض النمو في الإنتاج.

 المطمب الرابع: قناة ايئتماف
ف يعتبر أحد المتغيرات الميمة بالنسبة لمسياسة النقدية وذلؾ تشير ىذه القناة إلى أف حجـ الإئتما    

لعلاقتو الوطيدة بحجـ الإنفاؽ الكمي وتمارس ىذه القناة في السياسة النقدية التقميدية، وتعمؿ مف خلاؿ 
 3قناتيف فرعيتيف ىما:

حتياطات يادة إز تباع سياسة نقدية توسعية تعمؿ عمى مف خلاؿ ىذه القناة يتـ إ قناة الاقراض المصرتي:*
مما يؤدي إلى إرتفاع  ،تفاع حجـ القروض البنكية المتاحةر ودائع  لدييا، وىذا الأمر يعني إالبنوؾ و ال

                                                             
قسػػػػـ ، الإدارة والإقتصػػػػاد كميػػػػة ،كػػػػربلاز جامعػػػػة ،محالػػػػرة مقدمػػػػة إلػػػػا الػػػػدكتور عبػػػػاس كػػػػاظـ الػػػػدمعي النقديػػػػة السياسػػػػة حسػػػيف شػػػػاكر، -1

 .1ص: ىػ،1423-ـ2003، العموـ المالية والمصرفية
جامعػػػػة  كميػػػػة العمػػػػوـ الإقتصػػػػادية والعمػػػػوـ التجاريػػػػة وعمػػػػوـ التسػػػػيير، ،الدوليػػػػة والسياسػػػػة النقديػػػػةمحالػػػػرات تػػػػي الماليػػػػة  سػػػػمير أيتيحػػػػي، -2

 .72: ص ،2015-2014، تبسة العربي التبسي،
كميػػػة  ،ماجيسػػػتير مػػػذكرة ،ةةدراسػػػة حالػػػة ال زائػػػر دور سياسػػػة سػػػعر الصػػػرؼ تػػػي الرتػػػع مػػػف تعاليػػػة السياسػػػة النقديػػػة عبػػػد اا ياسػػػيف، -3

 .19: ص ،2014-2013، جامعة وىراف الإقتصادية والعموـ التجارية وعموـ التيسيير،العموـ 
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رتفاع عماؿ وبالتالي إقراض القطاع العائمي وقطاع الأستثماري والموارد المالية المتاحة للإالإنفاؽ الإ
 الطمب الكمي ومعدؿ نمو الناتج. 

عرض النقود الودائع   البنوؾ قروض   الاستثمار   القومي الناتج     
نخفاض في صافي قيمة المؤسسات : يؤدي إنخفاض عرض النقود إلى الإقناة ميزانية المؤسسات*

رتفاع سعر الفائدة إلى تخفيض ي يمكف لممقترضيف تقديميا عند الإقتراض، ويؤدي إوالضمانات الت
ستثمار إقراضيا وىو ما يؤثر عمى إالتدفقات النقدية نحو المؤسسات الصغيرة، مما يزيد مف مخاطر 

 1القطاع الخاص وبالتالي نمو الناتج المحمي الخاـ.
 المبحث الثاني: علاقة السياسة النقدية بمستوى العرض النقدي

 قديإصدار العرض الن المطمب الأوؿ:  يات
صدار النقود والتي  البنؾ المركزي: .أ  يعد البنؾ المركزي الجية الوحيدة المتحكمة في خمؽ وا 

يطمؽ عمييا بالنقود القانونية، ويمكف تعريؼ النقود القانونية بأنيا: النقود الورقية والنقود المعدنية 
لتامة والنيائية المساعدة المصدرة مف طرؼ البنؾ المركزي والتي تمثؿ الشكؿ الأعمى لمسيولة ا

لتزاـ البنؾ إلتزاـ البنؾ المركزي والتي تمثؿ الشكؿ لمسيولة التامة والنيائية وتمثؿ إوتمثؿ 
 2تجاه الإقتصاد ككؿ.إالمركزي 
البنؾ المركزي بوضع نقود قانونية بموجبيا صدار النقدي فيو تمؾ العممية التي يقوـ أما فيما يتعمؽ بالإ

قتصاد ككؿ ويتجسد ذلؾ مف خلاؿ طبع الأوراؽ النقدية ووضعيا في التداوؿ، والبنؾ المركزي لا بحوزة الإ
حدى ىذه الأصوؿ: ذىب إعمى حصولو عمى  طلاقا مف فراغ بؿ يقوـ بيا بنازً نإيقوـ بيذه العممية 

يصدر صدار النقدي، وىي حؽ لو و وعملات أجنبية، سندات الخزينة، وسندات تجارية، وتسمى غطاز الإ
تجاه الجيات التي تنازلت ه الأصوؿ المتحصؿ عمييا، وتعتبر إلتزاما عميو إمقابميا نقودا قانونية بقيمة ىذ

 لو عنيا حكومة بنوؾ.........الخ
ف أساس عممية الإصدار النقدي ىو حصوؿ البنؾ المركزي عمى أصوؿ حقيقة ونقدية أيمكف القوؿ إذف 

قتصادية معينة بمعنى أف عممية لأصوؿ يمثؿ وضعا معينا لحالة إه افيقوـ بتنفيذىا، وكؿ لأصؿ مف ىذ
 خمؽ النقود ترتكز عمى نقدية الديوف.

                                                             
 .19 ص: ،المر ع السابؽ عبد اا ياسيف، -1
قتصػػػػادية والعمػػػػوـ التجاريػػػػة وعمػػػػوـ التسػػػػيير، ،محالػػػػرات تػػػػي ايقتصػػػػاد النقػػػػدي وسػػػػوؽ رأس المػػػػاؿ محمػػػػد، بوقمػػػػوـ -2  قسػػػػـ كميػػػػة العمػػػػوـ الإ 

 .25-23: ص ص ،2014-2013، قالمة ،1945ي ما 8 جامعة الإقتصادية، العموـ



العرض النقديبعلاقة السياسة النقدية الفصؿ الثاني   
 

32 
 

 يعد الذىب أصؿ حقيقي يمثؿ قوة شرائية معترؼ بيا مف طرؼ جميع الذىب النقدي :
قتصادييف، ويقوـ حائزو الذىب بالتنازؿ عنو لصالح البنؾ المركزي فيصبح ممكا الإ

ذلؾ نقودا قانونية إلى ىذه الجية وىنا نقوؿ أف البنؾ المركزي قد لو، ويعطي مقابؿ 
 قاـ بتنفيذ ىذا الأصؿ.

 ف كانت تأخذ شكؿ نقدي، العملات الأ نبية : تعد العملات الأجنبية أصؿ حقيقي وا 
لى الخارج يعكس علاقة الدولة  قتصاديا إوعميو فتدفؽ العملات الأجنبية إلى الداخؿ وا 

ذه العملات تعتبر قوة شرائية تستخدـ في الخارج، وعندما يقوـ في العالـ الخارجي وى
حائز ىذه العملات بمبادلتيا مقابؿ قوة شرائية وطنية إلى المؤسسات المصرفية مقابؿ 
قوة شرائية وطنية إلى المؤسسات المصرفية ىذه المؤسسات تتوجو بدورىا إلى البنؾ 

وىنا نقوؿ أف البنؾ المركزي قاـ  المركزي لمبادلتيا أو تحويميا مقابؿ عممة وطنية
 بتنفيذ ىذه الأصوؿ أي إصدار نقودًا قانونية مقابؿ ذلؾ.

 تقوـ الخزينة العمومية بتسيير ميزانية الدولة عف طريؽ بنوؾ سندات الحزينة :
ات فيي تمثؿ الصندوؽ المالي لمدولة، وتسعى الدولة إلى تحقيؽ دالنفقات والإيرا

ية التي تسيرىا لكف مع تعاظـ دور الدولة وزيادة تكاليفيا التوازف بيف عناصر الميزان
قد يحدث عجز في الميزانية وىنا تمجأ الخزينة إلى البنؾ المركزي لطمب الإئتماف 
اللازـ لسد ىذا العجز فتقدـ لو الخزينة سندات تعترؼ فييا مديونيتيا لو تسمى 

قودا قانونية لصالح الخزينة أذونات الخزينة ويقوـ البنؾ المركزي بتقديـ مقابؿ ذلؾ ن
 1وىنا نقوؿ بأف البنؾ المركزي قد نقد ديف الخزينة؛

 عندما تحتاج البنوؾ التجارية إلى السيولة ولـ يكف بوسعيا الحصوؿ سندات ت ارية :
عمييا فإنيا تمجأ إلى البنؾ المركزي لمحصوؿ عمى السيولة، ولكف البنؾ المركزي لا 

يطمب منيا تقديـ بعض الأصوؿ وتتمثؿ ىذه يعطييا ذلؾ مف دوف مقابؿ بؿ 
 الأصوؿ في السندات التجارية بصفة خاصة فعندما يحصؿ البنؾ المركزي عمى ىذه

يذىا أي إصدار نقود قانونية مقابميا لفائدة النظاـ السندات تعتبر حقا لو فيقوـ بتنف
لتزاما عميو إالب كف أف نطمؽ تجاه ىذا النظاـ ويمنكي، وتعتبر ىذه النقود المصدر وا 

                                                             
 .25-23: ص ص ،السابؽ المر ع ،بوقموـ محمد -1
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، إف ىذه العممية التي يقوـ بيا النظاـ البنكي تجاه ةقروض مقدمة للاقتصادةعمييا 
البنؾ المركزي يطمؽ عمييا إعادة تمويؿ البنوؾ عف طريؽ عممية إعادة الخصـ 
وسميت بذلؾ لأف النظاـ البنكي نفسو قد قاـ بخصـ ىذه السندات لفائدة حائزييا إلى 

 د خصميا عندما احتاج ىو نفسو إلى السيولة؛السيولة، وىو الأف يعي
 تقوـ البنوؾ التجارية بخمؽ النقود إلا أنيا ليست قانونية كما ىو البنوؾ الت ارية :

الحاؿ بالنسبة لمبنؾ المركزي بؿ نوع أخر مف النقود يسمى نقود الودائع، وىي نقود 
ؿ ويتـ خمقيا مف خلاإئتمانية أي تعتبر دينا عمى الجية التي أصدرتيا يحؽ لحامميا 

 الودائع الجارية الأولية لدييا.
 تتـ عممية خمؽ النقود مف طرؼ البنوؾ حمؽ النقود بواسطة بنؾ ت اري واحد :

التجارية وىي عبارة عف نقود كتابية تظير مف خلاؿ التسجيلات المحاسبية لمودائع 
حقيقية نقودية والقروض التي تعكس تداوؿ الأمواؿ باستخداـ الشيكات وليس تداوليا 

الديوف ويمكف لمبنؾ التجاري أف يخمؽ النقود مف خلاؿ امتلاكو لثلاثة أنواع مف 
 الأصوؿ وىي:

 القروض المقدمة للأفراد والمؤسسات؛ 
 الديوف عمى الخارج أو العملات الأجنبية؛ 
 .الديوف عمى الخزينة 

  حصؿ  (أ) نفرض أف البنوؾ التجارية :اسطة البنوؾ ت ارية متعددةحمؽ النقود بو
 %61ف نسبة الإحتياطي الإجباري أو دج،0111بػػػ عمى وديعة مف شخصف تقدر 

نطلاقا مف أف الوديعة أساس منح  مف حجـ  الوديعة وتسمى الوديعة  الأولية، وا 
 القرض، كما أف القروض تخمؽ الودائع.

 1نطلاقا مف نظرية تعدد البنوؾ في الجياز المصرفي أي يتكوف مف عدة بنوؾ أ. ب، ج.........إلخ وا  
 يكوف التسجيؿ المحاسبي ليذه العممية في ميزانية البنوؾ الثلاثة كما يمي:
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 (:ميزانية البنوؾ الت ارية10ال دوؿ رقـ)
 الت اري أميزانية البنؾ                                         

 لتزاماتإموجودات                                                                        
 ديعة أولية و  دج  100                            حتياطي إجباري                          إ 200
 روض              ق 800

 ميزانية البنؾ الت اري ب                                        
 ج وديعة تحت الطمبد 800                              إحتياطي إجباري                    160
 روض ق 640

 ميزانية البنؾ الت اري ج                                        
 ج وديعة تحت الطمبد 640                                          حتياطي إجباري         إ 128
 روضق 512
 .25: ص :المر ع السابؽ محمد، بوقموـ :المصدر

وعميو نستنتج بأف  جد 6221 ػػيقارب بػ نلاحظ مف الميزانيات الثلاثة أف حجـ الودائع تضاعؼ إلى ما
ف النظاـ البنكي استطاع أف يخمؽ ماقيمت نتيجة تداوؿ  جد 0221و عرض النقود قد تزايد لحد الآف وا 

 الأمواؿ باستخداـ الشركات.
 ود مثؿ البنوؾ التجارية، لأنيا : تتدخؿ الخزينة العامة مباشرة في خمؽ النقالحزينة العمومية

مكانيا أف تزيد مف الودائع وتستطيع جذب الجميور أو ودائع المؤسسات العامة والخاصة وذلؾ بإ
 بأسموبيف ىما:

  يمكف فتحيا لدى الخزينة العامة،مف خلاؿ الحسابات الجارية التي 
 لأف كؿ ودائع ىذه  ،مفتوحة في مراكز الصكوؾ البريديةمف خلاؿ الحسابات الجارية ال

 1المراكز تودع بدورىا في حساب خاص بالخزينة العامة.
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 المطمب الثاني: تاعمية السياسة النقدية تي تحقيؽ التوازف الداحمي
ويقصد بالتوازف  قتصاديوف الي تحقيقيا ىو التوازف الداخمي،إف مف أىـ الأىداؼ التي يسعى الإ     

نعني بالتوظيؼ الكامؿ ألا يزيد معدؿ  )و تحقيؽ التوظيؼ الكامؿ لمموارد الاقتصادية المتاحة الداخمي،
يو معدؿ البطالة مف تغير ىيكؿ التوظيؼ ويطمؽ عمأ ( وىو المعدؿ الطبيعي الذي ينش%5البطالة عف 

 %6حتكاكية والحفاظ عمى مستوى الأسعار المحمية، مع ملاحظة أف وجود معدؿ لمتضخـ في حدود الإ
 1يعتبر مف الأمور المقبولة إقتصاديا. %3و

 قتصادييفنقدية تي علاج الركود والكساد ايدور السياسة ال .0
   قتصادي عف إحدى مظاىر التقمبات الاقتصادية، ويمكف تعريفو بأنو فترة نمو يعبر الركود الإ    

 إرتفاع النمو(. يعقب فترة نمو إيجابي طبيعي) سبمي)إنخفاض النمو الإقتصادي(
  جماؿ إوتختمؼ مظاىر الركود الإقتصادي بحسب درجة التقدـ والييكؿ الاقتصادي ويمكف

 أىـ ىذه المظاىر في:
 نخفاض العمؿ وتزايد البطالة الإجبارية؛ا  حاد في الاستثمار الحقيقي و  ىبوط 
 تباطئ معدلات التضخـ كنتيجة لإنخفاض الطمب الكمي؛ 
 إنخفاض معدؿ دوراف النقود؛ 

قتصاديات النامية والمتقدمة عمى حد الإقتصادي أحد المشاكؿ اليامة التي تواجو الإ الركودويعد     
 .رتفاع معدلات البطالةة عمى الجانب الحقيقي للإقتصاد وا  ا مف آثار سمبيسواز، نظرا لما ينجـ عني

ف السياسة النقدية أكثر تأثيرا في النشاط أتجاه في الأدب الإقتصادي، يرى ويوجد أكثر مف إ   
 الإقتصادي في فترات الركود عنيا في فترات الرواج، ومف الإتجاىات يمكف أف نذكر:

 النظرياتايت اه الأوؿ مف  -0-0
ت بيف كتماؿ سوؽ الإئتماف، ففي ظؿ ىذه الفرضية فإف عدـ تماثؿ المعموماإيعتمد عمى فرضية عدـ      

رتفاع تكمفة الوساطة المالية التي تظير في علاوة التمويؿ الخارجي، المقرض والمقترض يؤدي إلى إ
ييف أف تبعية علاوة التمويؿ قتصادقيمة أصوؿ المقترض ويؤكد بعض الإ وتعتمد ىذه العلاوة عمى صافي

الخارجي لصافي قيمة أصوؿ المنشآت العاممة بالاقتصاد مما يؤدي إلى ارتفاع تكمفة التمويؿ الخارجي، 
نخفاض قيمة ا  نخفاض التدفؽ النقدي، و وىذا ما يزيد مف أثر رد الفعؿ لصدمات السياسة النقدية، نظرا لإ
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ت عمى التمويؿ الخارجي لصافي آعتماد ىذه المنشإؿ الضمانات المقدمة مف المنشآت المقترضة، في ظ
قيمة أصوؿ المقترض خمؽ نوعا مف التعجيؿ المالي، ففي فترات الركود ينخفض صافي أصوؿ قيمة 

رتفاع تكمفة التمويؿ الخارجي، وىو ما يزيد مف أثر رد الفعؿ إمما يؤدي إلى  قتصادآت العاممة بالإالمنش
نخفاض قيمة الضمانات المقدمة مف المنشآت ا  نخفاض التدفؽ النقدي و لإ لصدمات السياسة النقدية  نظرا

عتماد ىذه المنشآت عمى التمويؿ الخارجي وىو ما يجعؿ علاوة التمويؿ الخارجي إالمقترضة في ظؿ 
أكثر حساسية لمتغيرات في معدلات الفائدة ولذا فاف تأثير السياسة النقدية في النشاط الاقتصادي قد يكوف 

 ي فترات الركود عنو في فترات الرواج.أكثر ف
 ايت اه الثاني مف النظريات -0-6

يقوـ بشرح أثر السياسة النقدية في النشاط الاقتصادي مف خلاؿ تحدب منحى العرض الكمي، ففي      
لدى المنشآت طاقات إنتاجية عاطمة والتضخـ عند مستوى منخفض جدا وأقؿ حساسية فترات الركود تكوف 

وىو ما يعني تحرؾ منحنى الطمب الكمي، نتيجة لمتغيرات بالسياسة النقدية سوؼ يكوف  الإنتاجلمتغيير في 
 لو تأثير أكبر و أقوى في الناتج، وتأثير أضعؼ في التضخـ في فترات الركود عنو في فترات الرواج.

يادة عرض النقود أما في حالة ما إذا كاف الإقتصاد يعاني مف حالة الكساد فعمى السمطات أف تقوـ بز     
نفاؽ مبالغ أكبر عمى السمع والخدمات وعمى إستخداـ ىذه الزيادة عف طريؽ إمع إتجاه الأفراد إلى 

نتاج الأصوؿ المالية وبالتالي فستكوف ىناؾ زيادة مباشرة في الطمب الكمي ينتج عنيا زيادة في الإ
في حالة التشغيؿ الكامؿ فإف زيادة والتشغيؿ إذا كاف يعمؿ عند مستوى أقؿ مف التشغيؿ الكامؿ، أما 

ستثمار وبالتالي زيادة عرض النقود سيؤدي إلى تخفيض سعر الفائدة، والذي يؤدي بدوره إلى زيادة الإ
نفاؽ الكمي أي زيادة عرض النقود تزيد مف الطمب الكمي بطريقة غير مباشرة  وذلؾ بتأثيرىا عمى سعر الإ

 1يجابي لزيادة عرض النقود لمتخمص مف الكساد.ثر الإف الأالفائدة وبالتالي فكلا التحميميف يريا
 دور السياسة النقدية تي علاج التلحـ  .0

 تعريؼ التلحـ وأنواعو -0-0
رتفاع المستوى العاـ للأسعار فإف أكثر التعريفات إبالرغـ مف أف البعض يعرؼ التضخـ بأنو        

 العاـ للأسعار.رتفاع مستمر أو متواصؿ في المستوى إشيوعا لمتضخـ ىو أنو 
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عار يجري بمعدؿ مرتفع خلاؿ ذا كاف تزايد المستوى العاـ للأسإو جامح أف التضخـ مفرط أويقاؿ       
 السنة.
فترة سعار تدريجيا عمى مدى تفاع الأفضا خلاؿ الفترة القصيرة فيتحقؽ إر ذا كاف المعدؿ منخأما إ      

 .يا فيسمى تضخما زاحفا أو تدريجيازمنية طويمة نسب
و ة والتي ليا علاقة بالطمب الكمي أقتصاديما التضخـ الدوري فيو النوع المرتبط مع التقمبات الإأ    

   .رتفاع المستوى العاـ للأسعارالعرض الكمي وينعكس أثر ذلؾ عمى إ
رتفاع عف طريؽ ؿ حالة  تمنع فييا الأسعار مف الإكما نجد كذلؾ التضخـ المكبوت، والذي يمث   
تقنف مف الإنفاؽ الكمي وتمنع إرتفاع الأسعار، وىذا ما يؤدي إلى مثؿ بوضع ضوابط وعمميات ياسات تتس

 تجميع الموجودات النقدية والسائمة التي يمكف تحويميا إلى قوة شرائية في أوقات لاحقة.
 مصادر التلحـ و أسبابو  -0-6
 1وقد أوردىا الاقتصاديوف فيما يمي:        

: وينتج ىذا التضخـ مف زيادة الطمب النقدي الكمي  ذب الطمب الكميالتلحـ الناتج عف  -6-0-0
 بنسبة أكبر مف العرض الحقيقي لمسمع والخدمات؛

حيث ترتفع الأسعار نتيجة زيادة النفقات  :)التلحـ الذاتي( التلحـ الناتج عند دتع النفقات -6-0-6
تكاليؼ جميع عناصر الإنتاج أو إحداىا، الإنتاجية وبشكؿ خاص الأجور، فيكوف التضخـ ناتج عف زيادة 

وجود ىذا النوع مف التضخـ نتيجة إرتفاع رتفع ويعود سبب طمب المشتؽ عف خدماتيا قد إوليس لأف ال
رتفاع ىامش الربح، زيادة الأجور بما لا يتناسب مع الإنتاجية أو إلى القياـ برفع أسعار الواردات، إ

 الأسعار نتيجة الإحتكار؛
: تجمع ىذه النظرية بيف جانبي الطمب والعرض وأخذه في عيف الاعتبار ة التسارعنظري -6-0-3

السياسات النقدية والمالية العامة في التأثير عمى جانب الطمب، وتوقعات الأسعار في التأثير عمى الأجور 
 وجانب العرض؛

غب في تحسيف  : وىذا النوع ينطبؽ عمى الدوؿ النامية التي تر نظرية التلحـ الييكمي -6-0-2 
وتحديث إقتصادياتيا ويكوف ناتج عف تغيرات داخمة في تركيب العرض الكمي والطمب الكمي في 

    نخفاضا، إقتصادية تكوف فييا الأجور والأسعار مرنة ارتفاعا وغير مرنة إالإقتصاد، ويفسر وجود قطاعات 
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ذا ما حدث ويكوف التغير في الطمب الكمي ناتج ربما عف تغير في أذواؽ المستي مكيف وعوامؿ أخرى، وا 
رتفاع في الطمب الكمي في قطاع معيف ينعكس عمى باقي القطاعات حيث ترتفع الأسعار مف قطاع إ
 خر.لأ
 السياسات العلا ية لمتلحـ ودور السياسة النقدية -6-3
إطار ستقرار المعدؿ العاـ للأسعار في إف اليدؼ الأساس لمسياسة المضادة لمتضخـ ىي تأميف إ   

إقتصاد منفتح عمى المبادلات الدولية، ولا يكوف ىذا اليدؼ كافيا، بؿ يقضي بالإضافة إلى ذلؾ تخفيض 
 ثـ إلغاز التبايف لمفرقاز التجارييف الرئيسيف، وتنقسـ السياسيات العلاجية لمتضخـ بصفة عامة إلى:

 السياسات العلا ية لمتلحـ الناتج عف صدمة الطمب -6-3-0
رية أف التضخـ الناشئ عف صدمة طمب غير مصحوبة بزيادة في كمية النقود يمكف أف تقرر النظ   

في الدوؿ النامية حيث  لعلاج التمقائي بعيد عف الواقعيةيتوقؼ بعد فترة بفعؿ قوى السوؽ، ولكف مثؿ ىذا ا
موقؼ وقد لعلاج ال مما يشير إلى ضرورة تقديـ سياسات نقدية ،تتسـ آليات السوؽ بالضعؼ أو بالإختلاؿ

الفائدة أو وضع سقوؼ إئتمانية أو خفض حجـ الإنفاؽ العاـ، ولكف مثؿ ىذه السياسات يقترح رفع سعر 
الإنكماشية حتى في حالة نجاحيا لا تمثؿ علاجا حقيقا لمموقؼ لأنيا بمثابة مسكنات فقط، فالحقيقة أف 

التوظيؼ الكامؿ لعناصر صدمة الطمب في دوؿ نامية لـ تؤد إلى تضخـ بسبب الوصوؿ إلى مستوى 
نتاجي والذي نراه ظاىرا في وجود توى، بؿ سبب الجمود في النشاط الإالإنتاج أو الاقتراب مف ىذا المس

 1ستخداـ عمى الإطلاؽ أو دوف مستوى الإستخداـ العادي؛بة ممحوظة مف عناصر الإنتاج دوف إنس
 السياسات العلا ية لمتلحـ الناتج عف صدمة العرض -6-3-6
بالنسبة لمدوؿ المتقدمة يرى فريؽ مف رجاؿ الإقتصاد أنو لا ضرورة لمتدخؿ لعلاج ىذا التضخـ     

 نخفاض معدلات الأجور مما يعمؿيجيا إلى زيادة معدلات البطالة فإالركودي حيث أف ظروؼ  تقود تدر 
وى الأسعار ستعادة مستوى الناتج الحقيقي لمتوظيؼ الكامؿ ومستعمى خفض نفقات الإنتاج لموحدة وا  

 السابؽ لحدوث صدمة العرض.
ويرى فريؽ أخر وجوب التدخؿ بسياسة نقدية توسعية تستيدؼ زيادة الطمب الكمي لأجؿ التخمص مف 

  نخفاض سعر الفائدة، ويلاحظ أف نجاح ىذه السياسة ا  الحالة الركودية، وىذا يعني زيادة عرض النقود و 
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رتفاع المستوى العاـ توظيؼ الكامؿ ولكنو يعني أيضا إالستعادة مستوى ناتج يعني تقمص البطالة وا  
 للأسعار.
  عنتيا دوف تدخؿ عمى أساس أف قوى أأما بالنسبة لمدوؿ النامية فإف ترؾ الأمور تجري عمى

السوؽ تستعيد التوازف مرة أخرى، وتوقؼ الإرتفاع في الأسعار أمر ليس لو معنى ودوف 
 جدوى؛

  أما عف السياسة العلاجية الثانية والتي تعتمد عمى التوسع النقدي مف أجؿ تنشيط حالة
رتفاع أخر في الأسعار فإف ىناؾ مخاطر عديدة والتخمص مف الركود مع المجازفة بإالطمب 

 تحيط بيا منيا:
  رتفاع في المستوى العاـ التوسعية قد تقود إلى مزيد مف الإالسياسة النقدية

 فقط مع بقاز مستوى الناتج الحقيقي ومستوى التوظيؼ عمى حاليا؛للأسعار 
 مور سوزا.اـ سلاح الزيادة النقدية يزيد الأستخدإسازة إ 

ف مف الأجدى       بالنسبة لمدوؿ النامية أف تعمؿ عمى معالجة التضخـ الناشئ عف صدمات العرض وا 
ببة لو التي تختمؼ تماما عف حالة الدوؿ في إطار الظروؼ الخاصة بيا أخذه في الاعتبار العوامؿ المس

 المتقدمة.
 السياسات العلا ية لمتلحـ الناشئ عف القوى النقدية  -6-3-3   

قتصاد، فالتضخـ بمفيومو النقدي ات في الواقع ىي التي تناؿ معظـ إىتماـ رجاؿ الإإف السياس      
 1ىو الشائع في عالمنا المعاصر.رتفاع المتواصؿ في المستوى العاـ للأسعار الذي يتمثؿ في الإ

تفاؽ بضرورة مواجية ىذا التضخـ أولا وقبؿ كؿ شيز أخر بسياسة نقدية ويتمخص العلاج وىناؾ شبو إ  
الذي تتضمنو ىذه السياسة في خفض معدؿ التوسع النقدي بحيث يقؿ عف معدؿ التضخـ الجاري، 

رتفاع في الكمي، ومف ثـ خفض معدؿ الإوسوؼ يؤدي ىذا العلاج إلى إبطاز معدؿ الزيادة في الطمب 
رتفاع في المستوى العاـ للأسعار، إلا أنو ىناؾ مأخذ عمى ىذا المستوى العاـ للأسعار وبالتالي يتوقؼ الإ

 العلاج يمكف حصرىا فيما يمي:
 رتفاع تكمفة التمويؿ مما ينعكس مباشرة  إتؤدي إلى  ) رتفاع سعر الفائدة يميب العممية التضخميةإ

 تكمفة الإنتاج(؛عمى 
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  أثر سعر الفائدة يزيد عف الأثر الناجـ عف خفض الطمب الكمي، حيث أف سعر الفائدة النقدي قد
ندفاع سعر الفائدة الحقيقي خلاؿ إيرتفع بمعدلات أعمى مف معدؿ التضخـ أحيانا مما يعني 

 التضخـ؛شتداد ا  نتاج لموحدة الأعمى و رتفاع تكاليؼ الإإزدياد إالتضخـ وىذا يعمؿ عمى 
  رتفاع سعر الفائدة كبيرا سبب التضخـ أصلا أو سبب  الحد مف التوسع النقدي فجأة إكمما كاف

 فإف الأثر عمى المستوى العاـ للأسعار سوؼ يكوف أكبر؛
 فاعمية في الحد مف التوسع في  رتفاع في سعر الفائدة لكف تكوف لياسياسة الحد مف الإئتماف والإ

قتراض وعات الكبيرة التي تمتمؾ موارد مالية خاصة ولا تحتاج إلى الإستثمار في حالة المشر الإ
مف المصارؼ ومع ذلؾ سنستعرض وجيتو نظرا لمدافعيف عف العلاج النقدي تجاه ما ذكر مف 

 أراز المعارضيف لو؛
  ف الأثر التضخمي لسعر الفائدة سيحدث مرة واحدة بمعنى أيعتقد المدافعوف عف العلاج النقدي

 تمر في دفع تكاليؼ الإنتاج لأعمى عمى مدى الزمف؛أنو لا يس
 رتفاع سعر الفائدة مطموب في حد ذاتو لمحد مف الطمب الكمي عمى النقود؛إ 
 جور ما يعني رتفاع في معدلات الأالحد مف التوسع النقدي لابد أف يؤدي في النياية إلى وقؼ الإ

 1الطويؿ.جؿ السيطرة عمى أىـ العوامؿ المغذية لمتضخـ في الأ
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                             
 .76: ص ،المر ع السابؽ مزىود إبتساـ، -1



العرض النقديبعلاقة السياسة النقدية الفصؿ الثاني   
 

41 
 

 تاعمية السياسة النقدية تي تحقيؽ التوازف الحار ي الثالث: المطمب
يشير التوزاف الخارجي إلى تحقيؽ التوازف في ميزاف المدفوعات، حيث تستخدـ السياسة النقدية لعلاج     

النقدي وسعر  ختلاؿ ميزاف المدفوعات والعودة بو إلى حالة التوازف عف طريؽ تغيير كؿ مف المعروضإ
 الصرؼ.
 ستحداـ المعروض النقدي تي التدثير عما ميزاف المدتوعات إ .0
يمكف أف نحدد تطورات المنيج النقدي في علاج خمؿ ميزاف المدفوعات، فقد تطور المنيج          

النقدي لميزاف المدفوعات وتحديد سعر الصرؼ منذ نياية الستينات عمى أيدي كؿ مف روبارت ماندؿ 
رى يكاغو ويالتي نشأت في جامعة شإمتدادا طبيعيا لمدرسة النقدييف وىاري جونسو، ويعد ىذا المنيج 
أف الخمؿ والتوازف في ميزاف المدفوعات لأي دولة يجد أساسو في مناصرو المنيج النقدي المعاصر 

 العلاقة بيف العرض والطمب عمى النقود في ىذه الدولة .
ف ميزاف المدفوعات يعتبر أساسا ظاىرة نقدية، ويركزوف في التحميؿ عمى أثار التغير أويرى النقديوف    

)التغير  عمى النقود، وعرض النقود عمى التغير في صافي الأصوؿ الأجنبية الممموكة لمدولةفي الطمب 
حتياطات يمثؿ النتيجة النيائية لموقؼ ميزاف عتبار أف التغير في ىذه الإبإوذلؾ  حتياطات(في الإ

 المدفوعات ككؿ.
 ستحداـ سعر الصرؼ تي التدثر عما ميزاف المدتوعاتإ .6
قتصاد قتصادية إلى خمؽ سياسة نقدية تستطيع تحقيؽ الأىداؼ المتعمقة بالإمطات الإتجاه السإإف         

 الداخمي يتطمب أحد خياريف:
 الأوؿ: فرض قيود عمى أسواؽ الماؿ والمحافظة عمى سعر صرؼ ثابت؛ 
 .1الثاني: إختيار نظاـ الصرؼ المرف مع تحرير أسواؽ رأس الماؿ 
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 المطمب الرابع: عوامؿ لعؼ السياسة النقدية تي الدوؿ النامية وشروط ن احيا 
 1 :عوامؿ لعؼ السياسة النقدية تي الدوؿ النامية .أ 

  تفتقر الدوؿ النامية لوجود أسواؽ نقدية منظمة، كما أنيا تتميز بضعؼ نطاؽ الأسواؽ
ستحالة تطبيؽ ضعؼ فعالية سياسية معدؿ الخصـ وا   المالية إف وجدت وىو ما يؤدي إلى

 سياسة السوؽ المفتوحة عمى نطاؽ واسع؛
  نتيجة لضعؼ الدور الذي يقوـ بو البنؾ المركزي في التأثير عمى البنوؾ التجارية، فإف ذلؾ

قتصادي، تميؿ يحوؿ دوف قياـ البنوؾ التجارية بأي دور فعاؿ في التأثير عمى النشاط الإ
لتمويؿ قطاع التجارة تمويؿ  جارية في الدوؿ النامية إلى تقديـ الإئتماف المصرفيالبنوؾ الت
وىو تمويؿ طويؿ  )زراعة+صناعة( الأجؿ مقارنة بالتمويؿ المقدـ لمقطاع الفلاحيقصير 
 قتصادية؛لذي يعتبر أحد دعامات التنمية الإاالأجؿ 

  ،النامية إلى الاحتفاظ حيث يتجو الأفراد في الدوؿ ضعؼ الوعي النقدي المصرفي
 وليس ودائع وأوراؽ مالية؛ )نقد( بموجوداتيـ في شكؿ عممة

  ف كاف ىذا اليدؼ يلائـ إقتصاديات ستقرار اإىداؼ السياسية النقدية، أمف بيف لأسعار وا 
 لا يلائـ الدوؿ النامية؛الدوؿ المتقدمة فيو 

 ذا عات الدوؿ النامية، كستقرار في المناخ السياسي، وتقمب وضع موازيف مدفو عدـ وجود إ
الأجنبي، مما يحوؿ دوف تحقؽ أىداؼ التنمية تثمار ستخمؼ النظـ الضريبية ليشجع الإ

 والإجتماعية في ىذه الأخيرة؛ الإقتصادية
  النامية عمى الإنتاج الأولي، مع إرتباطيا الكبير وىذا مف تركز الدخؿ والعمالة في الدوؿ

قتصادية عميقة نتيجة لمتقمبات الواسعة في إات أف يعرض تمؾ العوامؿ إلى تقمبشأنو 
 الطمب العالمي عمى المواد الأولية؛

 خاصة الورقية(، يعتمد التداوؿ النقدي بصفة أساسية في الدوؿ النامية عمى النقود المالية( 
)العمميات  تسوية المدفوعات فقط كأداة)الكتابية( فدورىا لايزاؿ محدودا  أما النقود المصرفية

 ستعماؿ النقود المحاسبية بشكؿ مقبوؿ(؛إتتـ بيف المؤسسات والشركات، حيث تـ التي 
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  يقوـ النظاـ المصرفي في الدوؿ النامية بصفة أساسية عمى المؤسسات التي تتعامؿ في
جؿ وحرماف قطاعات ىامة مف الإقتصاد الوطني مف الإئتماف المصرفي الإئتماف قصير الأ

الذي تمعبو البنوؾ والمؤسسات المصرفية في ة الدور إضافة إلى عدـ كفايجؿ طويؿ الأ
 جمع وتعبئة الإدخار؛

  تزايد دور الحكومة في إدارة النشاط الإقتصادي، خاصة بعد الإستقلاؿ السياسي لمدوؿ
نمية الإقتصادية، مما سبب عجز المتخمفة، مما جعؿ ميزانياتيا العامة تتحمؿ عبئ الت

 ـ الإنفاؽ العاـ وتجاوزه للإيرادات العامة؛تمر في الميزانية بسبب تزايد حجمس
  البنياف النقدي والمصرفي للإقتصاد المتخمؼ، يتميز بوجود جياز مصرفي غير ناـ تتركز

وحداتو في المدف الرئيسية والمراكز التجارية فقط، وتنحصر وظيفتو في النشاط التقميدي 
رج وفروع لبنوؾ أجنبية، مما لمبنوؾ في نطاؽ سوؽ نقدية ضعيفة غير منظمة، وتبعيتو لمخا

يؤدي لضعؼ سيطرة البنؾ المركزي عمى سموؾ المجموعة مف الوحدات المصرفية 
 الأجنبية؛

  تخاذ القرار الاستثماري، حيث السمطة النقدية إسعر الفائدة يعد عنصرا ثانويا في عممية
قراض إتحدد سعر الفائدة إداريا عند مستوى منخفض لتشجيع أنواع الإستثمار، ففي حالة 

المستثمر مف السوؽ غير الرسمية فسعر الفائدة نجده يتضمف تكمفة الفرصة البديمة، في 
 1ف السداد؛ستخداـ ىذه الأمواؿ، وكذلؾ عنصر المخاطرة مف عجز الديف عإ
  نخفاض السمع التصديرية الرئيسية لمدوؿ النامية مع إالمديونية الخارجية التي كانت نتيجة

رتفاع أسعار الفائدة العالمية، وندرة العملات الأجنبية محميا وزيادة ا  نخفاض الطمب عمييا و إ
صندوؽ النقد  FMIمعدلات التضخـ جعؿ ىذه الدوؿ تمجأ لممؤسسات الدولية ومنيا 

عادة التوازف داخميا وخارجيا،  دولي، لإصلاح الخمؿ الييكميال عف طريؽ تقديـ التمويؿ وا 
، مما جعؿ ىذا الأ نكماشية يتـ مف خير يتدخؿ في السياسة النقدية بإتباع سياسة إاللازـ

متصاص فائض السيولة المحمية مع الحد مف معدؿ الزيادة فييا، وىذا أثر عمى إخلاليا 
وعمى تنمية الموارد الإنتاجية، وكذا عمى الحفاظ  )رفاىية محمية( ة لمدوؿالتنمية الإقتصادي
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عمى مستويات عالية لمتوظيؼ والدخؿ، مما أدى لتحجيـ الإنفاؽ الحكومي ومنو لتراجع 
 الإنفاؽ عمى خدمات الرفاىية والتعميـ والصحة، ودعـ المنتجات الغذائية.

 شروط ن اح السياسة النقدية تي الدوؿ النامية .ب 
 يا عمى مجموعة مف الشروط لابد مف مراعاة تحقيقيا ومنيا:حيتحقؽ نجا       

 )ونوعية وطبيعة الإختلاؿ  نظاـ معمومات فعاؿ: يوضح وضع الميزانية )عجز/فائض
نوعية البطالة، القدرات الإقتصادية وميزاف ، وتحديد معدؿ النمو الإقتصادي الحقيقي

 المدفوعات؛
  النقدية وبدقة، نظرا لمتعارض الكثير مف الأىداؼ المسطرة؛تحديد أىداؼ السياسة 
  :تجاه إأي مكانة القطاع العاـ والخاص، سياسة الحكومة ىيكؿ النشاط الإقتصادي

 المؤسسات الإنتاجية؛ 
 حرية التجارة الخارجية ومرونة سواؽ العالمية وبالتالي حجـ التجارة الخارجية في الأ

  ؛سعارالأ
 لاسيما تحدث عمى المتغيرات الإقتصادية،  اجي لمتغيرات التيمرونة الجياز الإنت

 النقدية منيا؛
  نظاـ سعر الصرؼ: أي تحقيؽ السياسة النقدية فعاليتيا في ظؿ سعر صرؼ مرف

 قتصاد ذو سعر صرؼ ثابت؛إأكثر مف 
 1درجة الوعي الإدخاري والمصرفي لمختمؼ الأعواف الإقتصادييف؛ 
 جانب ومدى يلات الممنوحة لممستثمريف المحمييف والأسياسة الإستثمار وطبيعة التسي

حساسية الإستثمار لسعر الفائدة وىناؾ عامؿ ميـ يمعب دورا ميما في تحقيؽ التوازف 
نياية الحرب في ميزاف المدفوعات وىو نظاـ سعر الصرؼ فخلاؿ الفترة ما بيف 

الصرؼ السيطرة عمى  أوائؿ السبعينيات جعؿ نظاـ بريتونوودز لأسعارالعالمية الثانية و 
تيا مقابؿ مقدار معيف مف الذىب لتزاـ الولايات المتحدة بتثبيت عممإالتضخـ مف خلاؿ 

رساز قواعد السيطرة بتثبيت عملاتيا مقابؿ الدولار الأمريكي  وتـ إلتزمت باقي الدوؿ وا  
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أجؿ النقدية مف  رتكاز لمسياسةإسعار الصرؼ الثابتة أداة أعتبار إعمى التضخـ ب
 سعار في العديد مف بمداف العالـ؛  إستقرار الأفيز تح
 وجبة الحد لتزاـ تتحممو السمطات النقدية ويتـ بمإف ربط تثبيت أسعار الصرؼ يعني إ

مف التذبذبات في أسعار الصرؼ بحيث تكوف نقطة إرتكاز إسمية ىامة لمتوقعات 
 1النقدية.تجاه مناسب لمسياسة عار الصرؼ وبالتالي إسالخاصة بإتجاه أ

 المبحث الثالث: العرض النقدي وكيفية تكوينو
 المطمب الأوؿ: مفيوـ الكتمة النقدية

 أولا: تعريؼ الكتمة النقدية      
ات في بمد معيف يشمؿ عرض النقود جميع العملات المحتفظ بيا لدى الأفراد و المؤسسات والإدار  

العممة في التداوؿ ومعرفة تطورىا لتقييـ الضروري قياس كمية أو منطقة معينة، حيث أنو مف 
تخاذ قرارات لإ ، الإدخار،ستيلاؾ، الإستثمارتأثيرىا عمى المتغيرات الحقيقة في الاقتصاد مثؿ الإ

 السياسية الإقتصادية؛
فيي مجموع وسائؿ الدفع المتاحة في الإقتصاد خلاؿ فترة زمنية معينة، وقد عرؼ ىذا المفيوـ  

 ختلاؼ في النظـ الإقتصادية والمتغيرات في الوسائؿ النقدية والمالية؛عدة تعديلات بسبب الإ
ويمكف تعريفيا بأنيا مجموع الأوراؽ النقدية المصدرة والنقود الموجودة خارج الخزينة والمصارؼ  

ع لأجؿ والودائع بالنقد وكذا الودائع لدى البنؾ المركزي والمصارؼ المتخصصة وبإضافة الودائ
التي يتـ عقدىا بواسطة  ( أوالتنظيـ ) معنى الدقيؽ ىي مجموعة مف وسائؿ الدفعأو بالالأجنبي، 

 وكلاز غير مالييف في بمد معيف، وىذه النقود تأخذ شكميف ىما: النقود الورقية والإئتمانية.
 ثانيا: م اميع الكتمة النقدية

بتحديد كمية النقود المتداولة في حتى تتمكف السمطات النقدية مف ممارسة السياسة النقدية، فإنيا تقوـ     
 الإقتصاد ضمف حدود متوافقة مع تطور الناتج الداخمي الخاـ، وذلؾ بتحديدىا في مجاميع نقدية، وتتمثؿ
العناصر المكونة لمكتمة النقدية الأكثر العناصر شيوعا واستعمالا في التحاليؿ الاقتصادية في تمؾ التي 

        ي البنوؾ المركزية، ويتـ ترتيب ىذه المجاميع وفقا لمعايير معينة.تنشرىا السمطات النقدية المتمثمة ف
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العناصر المكونة لمكتمة النقدية الأكثر العناصر شيوعا واستعمالا في التحاليؿ الاقتصادية في تمؾ التي 
 1معينة.تنشرىا السمطات النقدية المتمثمة في البنوؾ المركزية، ويتـ ترتيب ىذه المجاميع وفقا لمعايير 

 المطمب الثاني: القاعدة النقدية
يقصد بو النقد المتداوؿ خارج الجياز المصرفي إضافة إلى  :M1ؽ أولا: عرض النقد بالمعنا اللي   

 C+DD= M1: الودائع الجارية مف النقود المصرفية، ويمكف التعبير عنو بالمعادلة التالية: حيث أف

M1: .2 عرض النقد بالمعنى الضيؽ
 

C: .النقد المتداوؿ خارج الجياز المصرفي 
DD: .الودائع الجارية 

ويعتقد أف عرض النقد بالمعنى الضيؽ ىو المناسب لتحديد عرض النقد، لأنو يشمؿ العممة في       
التداوؿ والودائع تحت الطمب التي تستخدـ في الإنفاؽ الفوري، أما الودائع لأجؿ والتوفير الممموكة مف قبؿ 

ي ليست جزز مف عرض النقد بسبب أنيا ليست مقبولة لمدفع إلا بعد تحويميا إلى عممة أو الجميور في
 ودائع جارية.

يضـ النقد المتداوؿ خارج الجياز المصرفي إضافة إلى  :M2ع ثانيا: عرض النقد بالمعنا الواس   
مضاؼ إليو الودائع غير الجارية  M1الودائع الجارية وغير الجارية مف النقود المصرفية، أي أنو يشمؿ 

 ، ويمكف التعبير عنو مف خلاؿ المعادلة التالية: حيث أف: )كالودائع الإدخارية )أشباه النقود
TD+M1=M2 
M2: .عرض النقد بالمعنى الواسع 

TD: .الودائع الزمنية 
إبتكرت شيدت بعض البمداف ظيور مؤسسات مالية وسيطية  :M3ع ثالثا: عرض النقود بالمعنا الأوس   

واعتبر ذلؾ تطورا في المجاؿ النقدي والمالي وتطورا بأسواقيا المالية، لذلؾ تـ ضـ ودائع  مشتقات مالية، 
تكوف ىذه النقود و  M3ع ىذه المشتقات ذات الأجاؿ الطويمة إلى مكونات العرض النقدي بالمعنى الأوس

       M2+DER =M3 ؤسسات المالية الوسيطيةمودعة لدى تمؾ الم
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 .13: ص ،2016 -2015، 1ةجامعة باتن العموـ الإقتصادية والعموـ التجارية وعموـ التسيير،كمية  دكتوراه،

، 6101-0881ة الوارداتةتطبيػػػؽ عمػػػا حالػػػة ال زائػػػر تػػػي الفتػػػر  أثػػػر اينفػػػاؽ الحكػػػومي وعػػػرض النقػػػود عمػػػا إت اىػػػات كمثػػػوـ صػػػافي، -2
 .37: ص ،2015 -2014، جامعة وىراف التسيير، كمية العموـ الإقتصادية والعموـ التجارية وعموـ مذكرة ماجيستير،
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 منتجات المشتقات المالية. :DERحيث أف 
 المطمب الثالث: مقابلات الكتمة النقدية 

النقد وشبو النقد والتي تكوف تمثؿ مجموع الديوف العائدة لمصدري  إف العناصر المقابمة لمكتمة النقدية    
 1لمنقود أجزاز مقابمة تفسر سبب إصدارىا تتمثؿ في: سبب أو مصدر الكتمة النقدية، وىذا يعني أف

 )الذمـ عما الحارج( المقابؿ ذىب وعملات أ نبية .0
ستيراد وتصدير السمع والخدمات المحمية إإف التبادؿ التجاري بيف دوؿ العالـ ينتج مف عمميات         

عملات الأجنبية المقبولة في التداوؿ الو رصيد أإلى العالـ الخارجي وتتـ المدفوعات الدولية إما بالذىب 
الدولي في حالة قياـ الدولة بعمميات تصدير أو جذب أمواؿ خارجية للإسثمار أو لمتوظيؼ فإنيا تتحصؿ 
عمى عملات أجنبية التي يحصؿ عمييا البنؾ المركزي مقابؿ تقديـ السمع المصدرة أو السندات أو الديوف 

صدار ما  المترتبة، وبما أف العملات الأجنبية لا يمكف تداوليا محميا، فإف البنؾ المركزي يتكفؿ بحفظيا وا 
 قيمة ذلؾ بالعممة الوطنية ومف ثـ نلاحظ أف الصادرات تكوف سببا في إصدار عممة وطنية جديدة.

البنؾ المركزي بتحويؿ  يقوـ ة حصوؿ عمى الذىب والعملات الأجنبيال ج الصادرات إلى الخار       
رتفاع رصيد العملات الأجنبية إ ة يادة إصدار العممة الوطنيز  ة ممة وطنيع ما قيمة ذلؾ إلى

ستيراد سمع و خدمات أو تـ خروج إلدى البنؾ المركزي، وفي حالة حدوث العكس فإنو إذا قاـ البمد بعممية 
نو بواسطة عممة أجنبية، فيقوـ بتقديـ مقابؿ ذلؾ أمواؿ خارج الوطف فإنو يجب عمى المستورد أف يدفع ديو 

مبالغ نقدية بالعممة الوطنية إلى البنؾ المركزي الذي يعطي مقابؿ ذلؾ عممة أجنبية لتسديد قيمة الواردات، 
حتياطي العملات الأجنبية ينخفض لدى البنؾ المركزي وتنخفض معيا كمية النقود إوىكذا نلاحظ أف 

 لخارج.المحمية المتداولة في ا
قوـ البنؾ المركزي بمنح ما يقابؿ العممة الوطنية ي ة روج العممة الأجنبيخ ج ستيراد مف الخار الإ     

 إنخفاض رصيد العملات لدى البنؾ المركزي. ة إنخفاض كمية العممة الوطني ة بعممة أجنبي
وىكذا نلاحظ كيؼ يؤثر رصيد ميزاف المدفوعات في إصدار النقود الجديدة أو سحبيا، فإذا كاف     

ف قيمة الصادرات تكوف أالرصيد السنوي الناتج مف العمميات المسجمة في ميزاف المدفوعات موجبا أي 
سنوي الناتج مف أكبر مف قيمة الواردات، فإف كمية النقود المتداولة ترتفع، والعكس إذا كاف الرصيد ال

                                                             
كميػػػػة  مػػػذكرة ماسػػػتر، ،6166أثػػػر نمػػػو الكتمػػػة النقديػػػة عمػػػا التلػػػحـ تػػػي ال زائرةدراسػػػة تحميميػػػة وتنبؤيػػػة تػػػي أتػػػاؽ خػػػلاص أسػػػماز، -1

 .26: ص ،2018 -2017، أـ البواقي جامعة العربي بف مييدي، العموـ إقتصادية والعموـ التجارية وعموـ التسيير،
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العمميات المسجمة في ميزاف المدفوعات سالبا أي قيمة الصادرات أقؿ مف قيمة الواردات وبالتالي تنخفض 
 1كمية النقود المتداولة.

: وتعتبر أحد مقابلات الكتمة النقدية وىي عبارة عف قروض القروض المقدمة إلا الحزينة .2
ف تطمبيا الخزينة العمومية مف البنؾ المركزي و  رتفاعيا يؤدي إلى إالمؤسسات المالية والأفراد، وا 

 الزيادة في كمية النقود المتداولة، كما يؤدي إنخفاضيا إلى تقمص في كمية النقو، ونجد منيا ما
 يمي:
 وتتمثؿ في عممية حجز ميمغ معيف مف السندات العمومية المو ودة بمحفظة البنؾ :

ومية، ويكوف ىذا الحجز وسيمة لتمويؿ النقود مف قبؿ كؿ بنؾ لفائدة الخزينة العم
الخزينة العمومية، ويكوف ىذا العجز وسيمة لتمويؿ الخزينة العمومية  وتمثؿ ىذه 

 السندات نسبة مف كمية العممة التي يحدثيا البنؾ؛
 تمجأ الخزينة العمومية إلى البنؾ المركزي لطمب النقود وذلؾ تسبيقات البنؾ المركزي :

 يؽ النفقات الحكومية؛لتغطية العجز في تحق
 الأفراد : تتمثؿ في الودائع التي يكونيا ذمـ عما الأتراد والمنشآت عما الحزينة

والمنشآت لدى شبكة الخزينة العمومية وذلؾ مف خلاؿ مختمؼ الحسابات المفتوحة 
 لدييا حسابات تحت الطمب، حسابات لأجؿ وسندات.

 :الممنوحة لممؤسسات والتسبيقات وتتمثؿ في التدفقات  القروض المقدمة للإقتصاد
المقدمة لمعائلات وىذه القروض تعتبر إحدى المقابلات لمنقود لكوف منحيا يؤدي إلى 

رتفاع إتفاع مستواه الذي يؤدي إلى النقود المتداولة بالإضافة إلى إر الزيادة في كمية 
 2نخفاضيا.إالوسائؿ النقدية المتاحة، والعكس بالنسبة إلى 

 
 
 
 

                                                             
 .26: ص ،المر ع السابؽ ،أسمازخلاص  -1
كميػػػة العمػػػػوـ  مػػػذكرة ماجيسػػػتير، ،(0891-6119نمذ ػػػة قياسػػػية اقتصػػػادية لمحػػػددات الطمػػػب عمػػػا النقػػػود تػػػي ال زائػػػر) عابػػػد، بشػػػيكر -2

 .19: ص ،2010 -2009، 3رجامعة الجزائ ادية وعموـ التسيير،الاقتص
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 حلاصة 
دفع العديد مف  والتضخـ وفي الأخير يمكف القوؿ أف أىمية السياسة النقدية وعلاقتيا بالنمو     

الإقتصادييف إلى التفكير مطولا في ىذه العلاقة وفعاليتيا، فإختمفت النظرة ليذه السياسة وقنوات إبلاغيا 
عمى سموكيات الأعواف  التي تعتبر الآليات التي مف خلاليا يحدث قرار معيف لمسياسة النقدية أثر

ستقرار الأسعار، والوصوؿ إلى فعالية السياسة النقدية في تحقيؽ ا  الإقتصادييف، ومنو عمى ىدؼ النمو و 
التوازف الداخمي والخارجي وجب الأخذ بعيف الإعتبار عوامؿ صعفيا وشروط إنجاحيا وكذلؾ كيفية تحكـ 

 البنؾ المركزي في العرض النقدي ومكوناتو ومقابلاتو.
 



 
 

  الثالث الفصل
 النقدية السياسة تطور   
 العرض ضبط في دورهاو 

رالجزائ في النقدي  
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 تمييد 
تطور  :بعدما تـ التطرؽ إلى جوانب النظرية لمدراسة تـ تخصيص ىذا الفصؿ والذي جاء بعنواف     

، لدراسة الجانب التطبيقي مع أخذ الإطار السياسة النقدية ودورىا في ضبط العرض النقدي في الجزائر
كحدود لمدراسة، وعمى ضوء ذلؾ فقد تـ تقسيـ ىذا الفصؿ عمى أربعة  م2018إلىم 2000الزماني مف

 مباحث يندرج كؿ مبحث إلى عدة مطالب.
ضعية النقدية ومسار السياسة النقدية في الجزائر، مف خلاؿ وييدؼ ىذا الفصؿ إلى توضيح تطور الو    

دراسة النظاـ المصرفي الجزائري، وتطور مسار السياسة النقدية، أدواتيا وأىدافيا إضافة إلى تطور الكتمة 
مع الإشارة في الأخير إلى الدور الذي تمعبو  م2018-م2000النقدية ومقابلاتيا ومكوناتيا خلاؿ الفترة 

 النقدية في ضبط العرض النقدي مف خلاؿ التحكـ في معدؿ التضخـ خلاؿ فترة الدراسة.السياسة 
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 المبحث الأول: النظام المصرفي الجزائري والسياسة النقدية
يعتبر وجود سمطة نقدية مركزية ضمف إطار الييكؿ المالي والنقدي لمدولة أمرا ضروريا مف أجؿ     

ليذا سيتـ التعرض في ىذا المبحث إلى أىـ مكونات النظاـ المصرفي  ,تحقيؽ إستقرار إقتصادي ونقدي
 الجزائري بالتفصيؿ.

 المطمب الأول: البنك المركزي
 يعتبر البنؾ المركزي مف أىـ البنوؾ والمؤسسات المالية، ويأتي عمى رأس تعريف البنك المركزي :

الجياز المصرفي ويعتبر الدعامة الأساسية لمييكؿ النقدي والمالي في كؿ أقطار العالـ، وتعتبر 
نشاطاتو في غاية الأىمية، و وجوده ضروري لتنفيذ السياسة النقدية لمدولة، وىو يتمتع بالسياسة 

ية التامة، أما الخزينة العمومية أو العامة فيي مؤسسة مالية عامة تابعة لموازرة المالية، والإستقلال
 وتمثؿ طرؼ في الجياز المصرفي كونيا تقوـ بدور مصرؼ الدولة.

يقوـ البنؾ المركزي حاليا بأداء الكثير مف الأعماؿ والوظائؼ المختمفة مما يجعؿ مف الصعب تقديـ 
ىو مشتؽ مف وظائفو، كما إختمفت التعاريؼ  المركزي لؾ لأف أي تعريؼ لمبنؾتعريؼ دقيؽ وموجز لو، ذ

الوقت نتيجة لتطور وظائؼ البنؾ المركزي  بمرورالخاصة بو مف وقت لآخر ومف دولة إلى آخرى 
 1أكثر.

  المتعمق بالنقد والقرض: 11-03تعريف البنك المركزي في الأمر رقم 
لمعدؿ والمتمـ عمى أف: بنؾ الجزائر مؤسسة وطنية تتمتع ا 11-03مف الأمر رقـ  09تنص المادة 

بالشخصية المعنوية والإستقلاؿ المالي، ويعد تاجرا في علاقاتو مع الغير، ويمكنو التشريع التجاري ما لـ 
 يخالؼ ذلؾ أحكاـ ىذا الأمر؛

ويتبع قواعد المحاسبة التجارية ولا يخضع لإجراءات المحاسبة العمومية ورقابة مجمس المحاسبة، كما لا 
 2يخضع إلى إلتزامات التسجيؿ في السجؿ التجاري.

تعديلات  10-90ولقد عرؼ النظاـ المصرفي الجزائري بعد سنوات مف صدور قانوف النقد والقرض 
 محيط الإقتصادي الجزائري أىميا ما يمي:فرضتيا التغيرات التي طرأت عمى ال

                                                             
المركز الجامعي نور  عموـ التسيير،قسـ  معيد العموـ الإقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، ،مطبوعة دروس في مقياس حمقة بف علاـ بمقاسـ، -1

  .34-33: ص ص ،2016-2015، البيض البشير،
-2014، جامعة الجزائر القانوف الخاص، قسـ كمية الحقوؽ، أطروحة دكتوراه في الحقوؽ، ،زيالمركز القانوني لمبنك المرك ضويفي، محمد -2

  .21: ص ،2015
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 قانوف النقد والقرض  م2001-02-27الصادر بتاريخ  01-01: عدؿ الأمر01-01الأمر
، ومس التعديؿ الجوانب الإدارية في تسيير بنؾ الجزائر دوف أي تغيير لمضموف 90-10

 لقرض؛القانوف، بالإضافة إلى الفصؿ بيف مجمس إدارة بنؾ الجزائر ومجمس النقد وا
 10-90ليحؿ محؿ القانوف  م2003-08-26بتاريخ  11-03: صدر الأمر11-03الأمر 

وذلؾ عقب الفضائح المتعمقة ببنؾ الخميفة والبنؾ الصناعي والتجاري  وأي ألغاه حؿ محم
 الجزائري؛

 جممة مف التعديلات عمى بـ 2010أوت26 المؤرخ في 04-10: جاء الأمر04-10الأمر
الوطنية في إطار الشراكة بما ة بالنقد والقرض، كإشتراط نسبة المساىمالمتعمؽ  11-03الأمر 

عف رأس الماؿ بالنسبة لمترخيص بالمساىمات الخارجية في البنوؾ  %51لا يقؿ عف 
والمؤسسات وتعزيز الرقابة الداخمية بإستحداث جياز رقابة داخمي فعاؿ ولقد صدر بتاريخ 

بمادة  11-03والذي جاء ليتمـ أحكاـ الأمر 10-07قانوف النقد والقرض  م2017أكتوبر11
سنوات مف صدور ىذا الأخير وبشكؿ استثنائي يمكف  5مكرر حيث أنو بموجبيا ولمدة  45

لبنؾ الجزائر القياـ بشراء عف الخزينة السندات المالية التي تصدرىا وبشكؿ مباشر، وذلؾ مف 
عمومي الداخمي، وتمويؿ الصندوؽ الوطني أجؿ تغطية إحتياطات تمويؿ الخزينة وتمويؿ الديف ال

 1للإستثمار.
  :يتصؼ البنؾ المركزي بعدة خصائص أىميا:خصائص البنك المركزي 

   صدارة الجياز المصرفي، ولو قدرة خمؽ وتدمير النقود القانونية، وتحويؿ يحتؿ
 الأصوؿ الحقيقية إلى أصوؿ نقدية؛

  لمحكومة؛يقوـ بإصدار النقود ويمبي الإحتياجات المالية 
  يقوـ بتنظيـ النشاط المصرفي بإعتباره مؤسسة عامة خلاؿ رسـ السياسة النقدية

 لمبلاد؛

                                                             
، أطروحة مقدمة  لنيؿ شيادة الدكتوراه ؿ المصرفية عمى الصيرفة الإلكترونية " دراسة حالة الجزائر "آليات تفعيل الرقابة جلايمة عبد الجميؿ،  -1

ار الجزائر، ـ د ، شعبة العموـ الإقتصادية ، تخصص نقود مالية، كمية العموـ الإقتصادية  والعموـ التجارية  وعموـ التسيير، جامعة أحمد دراية،أدر 
 . 129-128، ص ص: 2018-2019
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  يقوـ البنؾ المركزي بمراقبة البنوؾ التجارية عمى نحو يسمح لمدولة المباشرة بتنفيذ
 1السياسة النقدية.

  :ويمكف إيجازىا في ما يميوظائف البنك المركزي: 
وظيفة إصدار الأوراؽ النقدية أولى الوظائؼ التي منحت لمبنوؾ المركزية إذ تعتبر بنك الإصدار:  -3-1

لا يسمح القانوف لأي بنؾ آخر أف يقوـ بيذه الوظيفة، لقد كاف إمتياز إصدار الأوراؽ النقدية في كؿ 
 مكاف مرتبطا في الغالب بنشوء وتطور البنوؾ المركزية حيث كانت ىذه البنوؾ حتى أوائؿ القرف العشريف

 "؛بنوك الإصدارتدعى "
تقوـ البنوؾ المركزية في كؿ الدوؿ بوظيفة وكيؿ الدولة ىا: بنك المركزي بنك الحكومة ومستشار ال -3-2

ة قامت بيذه الوظيفة حتى قبؿ أف تصبح مقديالية، في الحقيقة أف المؤسسات الومستشارىا في المسائؿ الم
بنوكا مركزية ويعتبر أدائيا في تنفيذ سياسة نقدية تنسجـ مع سياستيا المالية وأىدافيا الإقتصادية، حيث 

 يقوـ البنؾ المركزي إضافة إلى ىذه العلاقة التقميدية بتقديـ خدمات عديدة لمحكومة؛
نؾ المركزي دوره كبنؾ البنوؾ ينبغي لو أف لا يقوـ حتى يؤدي البالبنك المركزي بنك البنوك:  -3-3

بالتعامؿ مع الأفراد بشكؿ واسع حتى لا يدخؿ كمنافس لمبنوؾ التجارية ومف ثـ يمكف أف يقؿ تأثيره عمى 
عمميا ويكتب البنؾ المركزي ىذه الوظيفة بحكـ موقعو عمى رأس الجياز المصرفي فيو يمارس ىيمنة 

في الدولة، فيو البنؾ الذي تحتفظ لديو البنوؾ بنسبة مف ودائعيا بيدؼ عمى مختمؼ البنوؾ العاممة 
تحقيؽ غرضيف فالأوؿ ىو ضماف حقوؽ المودعيف وحماية البنؾ مف مواجية الأزمات الطارئة والغرض 

لو حؽ  ةثير عمى قدرة البنوؾ التجارية في خمؽ الائتماف بيذه الصفأىذه النسبة لمتبإستخداـ  انو الثاني
يضا بحسابات جارية لتمؾ البنوؾ تمكنو مف أعماؿ البنوؾ التجارية كما يحتفظ أشراؼ عمى ة والإالرقاب

يقوـ البنؾ المركزي بوظيفة ، عف التعامؿ فيما بينيا أشنبيف حساباتيا والتي تالمقاصة تنفيذ عمميات 
ئتماف وتنظيمو ساسية وىي السيطرة عمى حالة الإخير وىذه الوظيفة تبعث مف وظيفتو الأالمقرض الأ

الخصـ حيث كانت  بإعادةرتبطت تاريخيا بتمؾ الوظيفة الخاصة إوالمحافظة عمى ثبات قيمة النقد والتي 
وراؽ صؿ تعبيرا يطبؽ فقط عمى الأولى تنجز مف خلاؿ الوظيفة الثانية التي كانت في الأالوظيفة الأ

 ؛ةلى البنؾ المركزي مف قبؿ البنوؾ التجاريإالتجارية التي تجمب 

                                                             
لبنيييك الجزائييير فيييي تسييييير العيييرض النقيييدي والحيييد مييين التضيييخم  تقيييييم ميييدم مسييياىمة السياسييية النقديييية  عمػػػي صػػػاري، عبػػػد ال البحػػػري، -1

  .2: ،ص2017ديسمبر ،13العدد جامعة أدرار، مجمة التكامؿ الإقتصادي، ،(2014-2000) لمفترة
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   وىي مف أىـ الوظائؼ التي تزاوليا البنوؾ  البنك المركزي المشرف عمى شؤون الائتمان: -3-4
ولعؿ  قتصادية،المركزية اليوـ نظرا للأىمية التي تحتميا السياسة النقدية في التأثير عمى مجرى الحياة الإ

ئتماف وىي يذه الوظيفة في أف البنوؾ التجارية قادرة عمى خمؽ الإبالبنؾ المركزي  اـالسبب الرئيسي لقي
قتصادي ولا يمكف أف تترؾ لمبنوؾ التجارية بيذا تأثر عمى عرض النقود وبالتالي عمى سير النشاط الإ

قد لا يكوف   وذلؾ أف التوسع الذي تقوـ بو البنوؾ التجارية ئتمانية التي تشاء،تباع السياسة الإإبمفردىا 
ئتماف والعكس يتدخؿ البنؾ المركزي لمحد مف التوسع والإ ناىومف  قتصادية روؼ الإظئما مع الملا

 1.صحيح
 ،بنؾ الإصدار عتباره الممجأ الأخير للإقراض و إب ىذا ويمثؿ البنؾ المركزي قيمة النظاـ البنكي

تقديـ مف ميامو , و وؿ عف السياسة النقدية وىو المسؤوؿ الأ ،رعمى مستوى الجزائ الوحيد
قصوى فيما  أىميةسب نشاط البنؾ المركزي تويك السيولة المتاحة لمبنوؾ والخزينة العمومية،

قتصاد بمدى سيطرتو رتباط الحالة المالية والنقدية للإا  قتصاد و يتعمؽ بتطوير السيولة في الإ
    2؛صدار النقديعمى مصادر الإ

حتياطات الدولة مف النقد إدارة إالمركزي ب يقوـ البنؾ ستقرار سعر الصرف:إوظيفة العمل عمى  -3-5
صرؼ العممة الوطنية أماـ  ستقرار سعرإويستخدميا في تحقيؽ  حتياطاتبيذه الإ حتفظحيث ي جنبي،الأ

 ؛العملات أجنبية
 في كبائع  يدخؿ البنؾ المركزي، جنبي) تنخفض قيمة العممة المحمية(فعندما يرتفع سعر الصرؼ الأ

 ؛حيث يبيع العممة الأجنبية لكي ينخفض سعرىا سوؽ الصرؼ الأجنبي،
 )يدخؿ البنؾ ، وعندما يحدث العكس وينخفض سعر الصرؼ الأجنبي) ترتفع قيمة العممة الوطنية

 3المركزي كمشتري لمعممة الأجنبية في سوؽ الصرؼ الأجنبي لكي يرتفع سعرىا.
 والبنؾ المركزي بيذه المياـ يكوف المسؤوؿ الأوؿ عف:

 ؛النقد المصرفية وفقا لقواعد الإصدار المعموؿ بيا صدار أوراؽإ 
                                                             

مػػػذكرة دكتػػػوراه فػػػي العمػػػػوـ  ،2014-1980ن الممتيييدة ميييي الجزائر"دراسييية قياسيييية لمفتييييرةتقييييييم السياسييية النقديييية فييييي  بػػػف نافمػػػة نصػػػيرة، -1
 جامعػػػػػة بػػػػػف بكػػػػػر بمقايػػػػػد، قسػػػػػـ العمػػػػػوـ الإقتصػػػػػادية، كميػػػػػة العمػػػػػوـ الإقتصػػػػػادية وعمػػػػػوـ التسػػػػػيير، تخصػػػػػص نقػػػػػود ماليػػػػػة وبنػػػػػوؾ، الإقتصػػػػػادية،

  .53: ص ،2018-2017، الجزائر تممساف،
مكػػػػرة ماجيسػػػػتير فػػػػي العمػػػػوـ  ،حاليييية البنييييوك الجزائييييري" التجارييييية والمنافسيييية فييييي ظييييل بيئيييية مالييييية معاصييييرة"البنييييوك  آسػػػػيا محجػػػػوب، -2

 .148،، ص: 2011-2010، قالمة ،1945ماي8جامعة كمية العموـ الإقتصادية والعموـ التجارية وعموـ التسيير، الإقتصادية،

 قسػػػػػـ العمػػػػػوـ الإقتصػػػػػادية، كميػػػػػة العمػػػػػوـ الإقتصػػػػػادية والتجاريػػػػػة وعمػػػػػوـ التسػػػػػيير، ،محاضيييييرات فيييييي الإقتصييييياد البنكيييييي ة،دعبػػػػػد الواحػػػػػد غػػػػػر  -3
 .21: ص ،1945ماي 8ة جامعة قالم
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  لتزامات البنوؾ التجارية فيما بينيا وبيف البنوؾ في ا  لحقوؽ و  المقاصةعمميات
 ؛الداخؿ نظيرىا في الخارج

 ؛تنفيذ السياسة المالية والنقدية لمدولة 
 ئتماف عف طريؽ الوسائؿ المتاحة لو.التحكـ في الإ 

كثر أنو عتبارىا مصرؼ ليا ووكيميا ومستشارىا ليس لأا  و بالحكومة  في علاقتووالبنوؾ المركزية      
ضا بسبب العلاقة الوثيقة بيف المالية العامة أيبؿ  ,قتصادية فقطداء ىذه الوظائؼ مف الناحية الإملائمة لأ
ؤسسات لمم ي تدخؿأو أمف الضغوط الحكومية  يةف تكوف خالأولكف ىذه العلاقة يجب , النقدية والأمور 

خرى في ستقلاؿ عف المؤسسات الأي منح البنؾ المركزي الإأدارة السياسة النقدية إخرى لمدولة في الأ
لمبنؾ المركزي في صياغة السياسة الممنوحة السمطات حجـ  تعني: ستقلالية بمفيوميا القانونيالدولة والإ

دارتيا ومف ثـ مدى  سعار ستقرار الأإبقاء عمى البنؾ المركزي عف تحقيؽ والإ مةسائممكانية إالنقدية وا 
 1ساسي لمبنؾ المركزي والدستور.وذلؾ في ضوء النظاـ الأ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                             
 ممتقػػػػى المنظمػػػػة المصػػػػرفية الجزائريػػػػة والتحػػػػولات الإقتصػػػػادية ،إسييييتق لية البنييييك المركييييزي وأثرىييييا عمييييى السياسيييية النقدييييية منصػػػػوري زيػػػػف، -1

 .424: ص جامعة الشمؼ، ،""واقع وتحديات
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 2009-2000طاع المصرفي الجزائري بينىيكل الق: (01الشكل رقم)
 

 

 

                                    

 

  

الجزائربنك   

 المؤسسات المالية البنوك

المؤسسات المالية المختصة         

    

 البنؾ الخارجي الجزائري 
 البنؾ الوطني الخارجي 
 بنؾ الفلاحة والتنمية الريفية 
 التنمية المحمية بنؾ 
 القرض الشبكي الجزائري 
 صندوؽ التوفير والإحتياط 
 بنؾ البركة 
 بنؾ الحزب التعاوني الجزائر 
 المجمع الجزائري لمبنوؾ 
 المؤسسة العامة لمجزائر 
 سيتي بف 
  البنؾ المتوسط العاـ 
 الصندوؽ الوطني العمومي لمتعاوف الفلاحي 
 بنؾ العرب الجزائر 
 البنؾ الوطني العمومي 
 بنؾ تراست الجزائر 
 بنؾ أركو 
 بنؾ الخميج الجزائر 
 بنؾ ىاوسنؾ لمتجارة 
 بنؾ كاليوف 
 البنؾ الدولي الجزائري 
  بنؾBNPPariBas الجزائر 
 بنؾHSBC الجزائر 

 المؤسسات المالية

 بنؾ الجزائر الدولي 
 المنسى بنؾ 
 بنؾ سوقيناس 
 المغرب لمتأجير الجزائر 
  شركة إعادة التمويؿ لمرىف

 العقاري
 بنكفورتيس 
  شركةCetelen 

 البنؾ الجزائري لمتنمية 
 السلاـ 
 Final EP 
 مؤسسة إعادة تمويؿ الخط العقاري 
 )تعاونية رابطة العرب)مؤسسة القرض 

 سيتي بنك 

 القرض الليوني 

 البنك العربي  الريطالي التجاري 

 إتحاد بنوك العرب والمالية 

 القرض الصناعي والتجاري 

 القرض الفلاحي 

  الدوليبنك تونس 

 سويستي جنرال 

 مكاتب التمثيل

مذكرة ماجيستير في  ،العولمة الإقتصادية وأثارىا عمى النظام البنكي الجزائري فاطمة بمحاج، :المصدر
المدرسة الدكتورالية للإقتصاد  كمية العموـ الإقتصادية والعموـ التجارية، دولي، تخصص إقتصاد الإقتصاد،
 .70: ص ،2011، وىراف والتسيير،
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 90/10(:النظام البنكي والمالي بعد قانون 02الشكل رقم)
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
 

 وزارة المالية

 الخزينة العامة

 الجباية 
 تعبئة القرض الخارجي 
 " الإدخار خاص او تأسيسيتعبئة موارد الإدخار 
 الضمانات الإجبارية 
 السوق النقدي 
 الإعتمادات 

 CNER صندوق التقاعد وصناديق التأمين

 BAD نك الجزائر لمتنمية ب 
 تسيير القروض الحكومية 
 يساهم الإصلاح المالي للمؤسسات 
 

 بنك الجزائر

09/09هيئة مستقلة ذاتيا بموجب قانون النقد والقرض   

محافظ: يرأسها محافظ ينوب عنه ثلاث نواب مديرية  
: تتمثل في مجلس النقد والقرض وتلعب دورين هما:لإدارةا  

 مستشار البنك المركزي الإداري 
 سلطة نقدية تسن للقوانين والتعليمات ومراقبة تطبيقها 

: محققة من طرف مراقبينالرقابة  
 : إصدار النقودالمهام

 تنظيم التدوال النقدي 

 مراقبة توزيع الإئتمان 

 تسيير السوق النقدي 

 ر الصرف تسيي 

 تسيير غرفة المقاضة 

 مراقبة العمليات  البنكية 

  موافقة كل من بنك الجزائر بفتح مكاتب التعريف بالبنوك
 والمؤسسات المالية الأجنبية

 منح موافقة الإستشارات الخارجية 

 إعادة الخصم والتسبيقات 

 

 بنوك أولية أو بنوك تجارية
BNA-CPA-BEA-BADR-BDL 

 

ي، مذكرة ماجيستير في العولمة الإقتصادية و أثرىا عمى النظام البنكي الجزائرر: فاطمة بمحاج، المصد
الإقتصاد، تخصص إقتصاد دولي، كمية العموـ الإقتصادية والعموـ التجارية وعموـ التسيير، المدرسة 

 .85، ص: 2011-2010الدكتورالية  للإقتصاد والتسيير، جامعة وىراف، 
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 المطمب الثاني: البنوك التجارية والمؤسسات المالية
سمح بظيور بنوؾ ومؤسسات مالية جديدة في المنظومة المصرفية الجزائرية  10-90صدور القانوف  إف

 وىذه البنوؾ جاءت لتدعـ البنوؾ التي كانت متواجدة مف قبؿ في القطاع المصرفي.
نيا: أشخاص معنوية أالمتعمؽ بالنقد والقرض البنوؾ التجارية عمى  11-03لقد عرؼ الأمر  :البنوك -1

( مف نفس الأمر 69-68-67-66العمميات الموصوفة  في المواد ) ةميمتيا العادية والرئيسية إدرا
 وتتضمف ىذه العمميات مايمي:

 ؛تمقي الأمواؿ مف الجميور لاسيما في شكؿ ودائع 
 ؛منح القروض 
 ؛وضعيا تحت تصرؼ الزبائف دارة وسائؿ الدفع وا  ر و توفي 
  ؛2013-07-31يضـ النظاـ المصرفي إلى غاية 
 20 سنة بنكا أصبح الذي  والإحتياط التوفير صندوؽ ذلؾ في بما عمومية بنوك 6، بنك 

 .خاص بنك 14و ،م1990
أشخاص  :بأف المؤسسات المالية ىي 10-90مف قانوف  115تنص المادة  المؤسسات المالية: -2

بمعنى مواؿ مف الجميور عماؿ المصرفية ماعدا تمقي الأمعنوية ميمتيا العادية والرئيسية القياـ بالأ
: ويعني ىذا الأمر أف المؤسسات المالية تقوـ بالقرض عمى غرار البنوؾ التجارية ولكف 111المادة 

المصدر الأساسي أي أف  دوف أف تستعمؿ أمواؿ الغير بمعنى أمواؿ الجميور في شكؿ ودائع،
 الإدخارات طويمة الأجؿ. مواؿ المستعممة يتمثؿ في رأسماليا وقروض المساىمة وللأ
  تنشط خاصة في التمويؿ التأجيري  مؤسسات مالية 07ويضـ النظاـ المصرفي الجزائري

 1المستندي.عتماد والإ
 وتتمثؿ أساسا في: :السمات المميزة لنشاط البنوك التجارية -3

ة ىي الفوائد المدفوعة عمى بتمصاريؼ البنؾ في تكاليؼ ثار مف بالجانب الأك : يتمثؿالربحية -أ 
الودائع لذا تعد البنوؾ التجارية مف أكثر المؤسسات تعرضا وتأثرا بآثار الرفع المالي وىذا يعني 

رباح بنسبة أكبر رادات البنوؾ التجارية بنسبة معينة يترتب عنيا زيادة في الأإ أف الزيادة في

                                                             
 مذكرة دكتوراه كمية العموـ الإقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، ،أثر التطور المالي عمى النمو الإقتصادي في الجزائر بف قبمية زيف الديف، -1

 .174-173: ص ص ،2016-2015، تممساف جامعة أبو بكر بمقايد، تخصص عموـ إقتصادية،
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الأمر   نخفاض الأرباح بنسبة أكبر،إيرادات بنسبة معينة يترتب عنيا أف أي انخفاض الإ والعكس
 ؛نخفاض فيياإرادات وتجنب حدوث يالذي يقتضي مف إدارة البنؾ التجاري السعي لزيادة الإ

تشكؿ الودائع التي تستحؽ عند الطمب الجانب الأكبر مف موارد البنؾ المالية لذا ينبغي  السيولة: -ب 
أىـ  وتعد ىذه الخاصية مف البنؾ التجاري أف يكوف مستعدا لموفاء بيا في أية لحظة،عمى 

فتوفر السيولة بالبنؾ تعني ثقة  الخصائص التي تميز البنوؾ التجارية عف باقي المؤسسات،
ف تزعزع ثقة أشاعة عف عدـ توفر سيولة كافية بالبنؾ كفيمة بإوبمجرد تسرب  المودعيف،

 ؛لسحب ودائعيـ فجأة مما قد يعرض البنؾ لخطر الإفلاسالمودعيف وتدفعيـ  
ويقصد بالأماف الإىتماـ والتركيز عمى ضرورة إلتزاـ البنؾ التجاري بنسبة محدودة لرأس  الأمان: -ج 

نخفاض محتمؿ في إقصد حماية المودعيف مف المخاطر التي قد يتعرضوف ليا بسبب  الماؿ،
 بنؾ.وجود بعض عناصر الأصوؿ الممولة مف طرؼ ال

 دارة البنؾ التجاري تسعى إلى: إتضح إف إمف خلاؿ الخصائص التي تـ التطرؽ الييا 
 وأي  ما أف الجزء الأكبر مف التكاليؼ ثابت،الرادات طيتحقيؽ أقصى ربح مف خلاؿ زيادة الإ

 ؛نخفاض أكبر في الأرباحإرادات يترتب عنو لإينخفاض في اإ
 ؛التعرض لنقص الشديد في السيولة لما لذلؾ مف تأثير عمى ثقة المودعيف تجنب 
 1الأماف لممودعيف. تحقيؽ أكبر قدر ممكف مف 

 يمكف تمخيص وظائؼ البنوؾ التجارية بما يمي: :وظائف البنوك التجارية -4
 يمي: : وتمخص ىذه الوظائؼ بماالوظائف التقميدية-4-1

 ؛نواعياأ( بمختمؼ قبوؿ الودائع )فتح الحسابات 
 ؛ئتماف(منح القروض )الإ 
 ؛ميف()الحفظ الأ الحديدية ناديؽصجير الأت 
 .مضاعفة النقود 

  وتتمخص ىذه الوظائؼ بما يمي:الوظائف الحديثة: -4-2    
 ؛قتصادية والماليةستثمارات الإوالممتمكات لمعملاء وتقديـ الإ عماؿدارة الأإ 

                                                             
 قسـ العموـ الإقتصادية، كمية العموـ الإقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، ،النقدي وسوق رأس المال محاضرات في الإقتصاد بوقموـ محمد، - 1

 .53: ص ،2014-2013قالمة، ،1945ماي8جامعة
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 ؛عف الغيرنيابة المدفوعات  سداد 
  ؛الائتمانية البطاقةخدمات 
  المؤسسات المعينة يقوـ تفتحيا تحصيؿ فواتير الكيرباء والتمفوف والماء مف خلاؿ حسابات

 ؛ة فواتيرىـ فيياميداع قيإالمشركوف ب
 ؛وراؽ التجاريةتحصيؿ الأ 
 ؛وراؽ التجاريةخصـ الأ 
 .1المساىمة في خطط التنمية الاقتصادية 

مر رقـ ف الأإساسية المذكورة سابقا فضافة الى الوظائؼ الأالجزائرية، وبالإوفيما يخص البنوؾ التجارية 
مف  72والقرض حدد لمبنوؾ بعض العمميات ذات العلاقة بنشاطيا في المادة  بالنقد( المتعمؽ 03-11)

 وتتمثؿ ىذه العمميات فيما يمي:  مر،ىذا الأ
 ؛عمميات الصرؼ 
  ؛والمعادف الثمينة والقطع المعدنية الثمينة الذىبعمميات عمى 
 ،كتتابيا توظيؼ القيـ المنقولة وكؿ منتوج مالي  ؛وشرائيا وتسييرىا وحفظيا وبيعيا وا 
 ؛ستشارة والمساعدة في مجاؿ تسيير الممتمكاتالإ 
 نشاء إستشارة والتسيير المالي واليندسة المالية، وشكؿ عاـ كؿ الخدمات الموجية لتسييؿ الإ

 نمائيا.ا  و التجييزات و أسسات المؤ 
 :تصنيف البنوك في الجزائر -5
 ولية(.البنوك التجارية العمومية )الأ  -5-1
 .BNAالبنؾ الوطني الجزائري  -5-1-1
 .CPAالقرض الشعبي الجزائري  -5-1-2
 .BEAالبنؾ الخارجي الجزائري  -5-1-3
 .BdLبنؾ التنمية المحمية  -5-1-4
 .BADRالريفية  بنؾ الفلاحة والتنمية -5-1-5
 (.C,N,E,P/BANQUEبنؾ ) -حتياطالصندوؽ الوطني لمتوفير والإ -5-1-6
 (.C,R,M,A/BANQUEية الفلاحية )دالصندوؽ الوطني لمتعاض -5-1-7

                                                             
 ىػ،1431-ـ2010، الأردف عماف، الطبعة الػولى، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، ،النقود والمصارف محمود حسيف الوادي وأخروف، -1

  .110: ص
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 البنوك العمومية ذات الطابع الخاص: -5-2
 البنؾ المركزي الجزائري )بنؾ الجزائر(. -5-2-1
 .(BADالبنؾ الجزائري لمتنمية ) -5-2-2
 البنوك المختمطة او الخاصة: -5-3
 البركة.–البنؾ التجاري المختمط  -5-3-1
 (.LaB.A.M.I.Cالبنؾ المغاربي لمتجارة ) -5-3-2
 1(.UNION.BANKعماؿ الخاص "البنؾ الاتحادي" )بنؾ الأ -5-3-3

 المطمب الثالث: السوق النقدية في الجزائر
وعية أ و دوات ماليةأصدار وتداوؿ إسواؽ التي يتـ فييا نيا الأأسواؽ النقد بأ: تعرؼ سوق النقد -1

والتي يتـ متابعتيا )بيع وشراء( مف خلاؿ  قؿ،أ وأجؿ التي تستحؽ خلاؿ سنة ئتمانية قصيرة الأإ
خر فإف السوؽ النقدية آالمرتبط بيا والذي يحدد غالبا عند عقد القرض، وبمعنى  ةسعر الفائد

قتراضا ا  قراضا و إفراد الذيف يتعامموف في النقود الوكالات والأو أمجموعة المؤسسات " :ىي
 2؛جؿغراض قصيرة الألأ
جؿ وذلؾ مف وراؽ المالية قصيرة الأوؿ لمسوؽ المالية، يتـ فيو تداوؿ الأالشؽ الأ" نيا:أيضا بأكما يعرؼ 

 3.وراؽخلاؿ السماسرة والبنوؾ التجارية وبعض الجيات الحكومية التي تتعامؿ في تمؾ الأ
 سباب التالية:ىمية كبيرة بالنسبة الاقتصاد القومي للأأقدية نلمسوؽ ال :ىمية السوق النقديةأ -2

  ؛فراد والمؤسسات مراكز سيولتيـدوات مالية يمكف مف خلاليا اف يعدؿ الأأتوفير 
 سيا البنؾ المركزي مف تنفيذ معظـ عممياتيا في سوؽ النقد أالسمطات النقدية وعمى ر  تتمكف

 قتصادية.ىداؼ الإتمؾ العمميات يمكنيا تحقيؽ العديد مف الأ ومف خلاؿ
وسع كثر والأريف وىـ الفئات الأثمف يوفر لصغار المدخريف والمستأخرى يمكف لمسوؽ النقدي أومف جية 

سواؽ النقدية لذلؾ نجد الأ ستثمارىا مف خلاؿ ىذا السوؽ،ا  ستغلاؿ مدخراتيـ الصغيرة و إعددا الفرصة في 
ريف في ىذه الدوؿ ثمف معظـ المدخريف والمستذلؾ لأ, خذ مجالا واسعا فييا أامية خاصة تفي الدوؿ الن

 ريف الوسع عددا.ثمستمىـ مف صغار المدخريف وال
                                                             

كمية العموـ  مذكرة ماجيستير في العموـ الإقتصادية، "حالة الجزائر"، ي عمى البنوك التجارية وفعاليتياالبنك المركز  رقابةآليات  ،ورية حمنيح -1
 .20-16: ص ص  ،2006-2005قسنطينة، جامعة منتوري، الإقتصادية والعموـ التجارية وعموـ التسسير،

مذكرة ماجيستير  ،"دراسة حالة تونس والجزائر والمغرب مدم فعالية سوق الأوراق المالية المغاربية في تنفيذ برنامج الخصخصة ىولي،رشيد  -2
 .10: ص ،2011-2010، قسنطينة جامعة منتوري، قسـ عموـ التسيير، كمية العموـ الإقتصادية وعموـ التسيير، في عموـ التسيير،

كمية العموـ الإقتصادية وعموـ  مذكرة دكتوراه في العموـ الإقتصادية، ،ات أسواق الأوراق المالية العربية وسبل تفعيميامعوق يوكسافي رشيد، -3
 .42: ص ،2006-2005جامعة الجزائر التسيير،
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لى إفيذا بدوره يؤدي  جؿ،مواؿ المالية القصيرة الأوفر سيولة مرتفعة للأتكذلؾ يوجد سوؽ نقدي فعاؿ ت
مشروعات ة لممواؿ العاممالتالي الزيادة في سرعة دوراف الأجؿ وبالقصيرة الأ التمويؿنخفاض تكمفة إ

نتاجية ليذه المشروعات سبؽ الزيادة في الطاقة الإ حصمة مامفتكوف  ,نشطتيا أختلاؼ إقتصادية عمى الإ
 1قتصاديا.إزدىارا ا  نتعاشا و إما يخمؽ 

ويتكوف بصفة عامة مف سوقييف فرعييف عمى حسب نوع العمميات التي : مكونات السوق النقدي -3
 تتـ في كؿ منيا وىما: 

ىـ مصادر تمويؿ القروض أعتبارىا إـ في ىذا السوؽ مبادلة الكمبيالات بت: يسوق الخصم - أ
ية بسوؽ عممو الحكومية وتعرؼ ىذه الأسواء الكمبيالات التجارية منيا  ,جؿقصيرة الأ

كما يرتبط ىذا  البنوؾ التجارية والبنؾ المركزي،، القبوؿ، بيوت الخصـبيوت الخصـ، وتشمؿ 
ي نيابة أسـ الحكومة إب الخزينةذف اخير بسوؽ الخصـ مف خلاؿ العلاقة التي تربطو بالأ

سوؽ الخصـ عف بيرتبط مف خلاؿ ذلؾ  فإنولمبنوؾ التجارية  خيرعتباره المقرض الأإعنيا وب
 ؛المقدمة مف ىذه البنوؾوراؽ عادة خصـ الأإطريؽ 

يتف مف الصكوؾ يتـ ئيس: يوجد في السوؽ النقدية مجموعتيف ر وراق المتداولةسوق الأ  - ب
 ساس الخصـ.أوتقسـ عمى أئد اساس العأالتداوؿ بيا في سوؽ النقد وتصنؼ عمى 

 ساس العائد كما يمي: أيـ ذلؾ عمى سويمكف تق
 ؛ودائع السوؽ النقدية 
  الادخارية. الشياداتودائع 

نجازىا لا إعتداد بعممية الخصـ وطبيعة ف السوؽ النقدية يكوف فييا الإإساس الخصـ، فأما التقسيـ عمى أ
 2وراؽ التجارية.الكمبيالات والأ ،أذف الخزينة وعميو فيي تقسـ الى: ,غير
 7صدار قانوف النقد والقرض مف إو بعد أ م1990صلاحات إف السوؽ النقدية في الجزائر بعد تتكو 

ستثمار حتياط، وصندوؽ الإبنوؾ تجارية عمومية وبنؾ مركزي وصندوؽ التوفير والإ5ومتعامميف فقط، 
مؤسسات مالية غير بنكية مؤطرة  11ىيئات مالية و 5بنؾ و 22لى إ م2004ووصؿ العدد سنة 

 بالقوانيف التالية:

                                                             
 عموـ التسيير، شعبة مطبوعة دروس مقدمة لطمبة السنة الثالثة، ،مطبوعة دروس في مقياس المؤسسة والأسواق المالية صمعة سمية، -1

 ،2018-2017، البيض لمركز الجامعي، نور البشير،ا قسـ عموـ التسيير، معيد العموـ الإقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، تخصص إدارة مالية،
 .38: ص

 تخصص إدارة مالية، ر،عموـ التسيي مخصصة لطمبة السنة الثالثة ليسانس، ،محاضرات في مقياس المؤسسة والأوراق المالية ،نعماف محصوؿ -2
  .40: ص ،2018-2017جيجؿ  جامعة محمد الصديؽ بف يحي، قسـ عموـ التسيير، كمية العموـ الإقتصادية والتجارية وعموـ التسيير،
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 1991وت أالصادر بتاريخ  08-91القانوف. 
  1995فريؿ أ 22الصادر بتاريخ  95-28الامر. 
  2002فريؿ أ 11الصادر بتاريخ  2002 -02الامر. 
  2003.1وت أ26الصادر بتاريخ  11-03المرسوـ 

 المطمب الرابع: الخزينة العمومية
( فيي مؤسسة مالية عامة تابعة لموزارة المالية public Treasuryr : )و العامةأالخزينة العمومية       
مواؿ العامة لمدولة دارة الأإطرؼ في الجياز المصرفي كونيا تقوـ بدور مصرؼ الدولة، ميمتيا  تمثؿ

دارة ديوف الدولة وتقوـ بدور إنيا تشرؼ عمى أقبض الضرائب، ودفع نفقات الميزانية لمدولة، كما و 
ؾ البريدية، المصرؼ ليا، وذلؾ لمحصوؿ ودائع المدخريف عف طريؽ حسابات مفتوحة في مراكز الصكو 

 الأطراؼحد أجؿ لمحصوؿ عمى قروض مف المواطنيف، وتعتبر الخزينة العامة وتصدر سندات قصيرة الأ
صالح الشركات والمؤسسات العامة، لمواؿ العامة ة في النظاـ المصرفي حتى تتمكف مف تسيير الأدخمالمت

اميـ )في حالة النظاـ يمجمؿ مؤسسات القرض وتعمؿ عمى حسف تسيير مصالحيـ وميراس  قد حيث
قد , المالية، والتجارية(  الصناعية،مة في جميع القطاعات )اشتراكي( تساىـ في تسيير الجماعات العالإ

مثؿ: صندوؽ النقد الدولي والبنؾ العالمي، ، قتصادية العالميةدارة المؤسسات المالية والإإتشترؾ في 
نما ا  ؤسسات العامة، لا تمعب دور المقرض والمقترض و تسيير تقنيات المالية العامة لصالح الشركات والم

 تضع وسائؿ تدخؿ لتقميص تكاليؼ الموارد المالية المقدمة لممؤسسات العامة.
جؿ أمالية مف  سمفياتلى السوؽ المالي، قد تمنح إفيي بذلؾ تسيؿ عمى ىذه المؤسسات الدخوؿ     

ازنات الكبرى التي تكمف في الحاجيات ساسية لمدولة وتحرص عمى التو الأ الصناعاتالبحث وبعض 
مواؿ، التوازنات النقدية وتوازف سوؽ سواؽ رؤوس الأأوالقدرات المالية مثؿ توازنات الخزينة، توازف 

 2المبادلات.
 
 
 
 

                                                             
ماجيستير  مذكرة ،"دراسة حالة تونس والمغرب والجزائر مدم فعالية سوق الأوراق المالية المغاربية في تنفيذ برنامج الخصخصة رشيد ىولي، -1

 .36: ص ،2011-2010، قسنطينة جامعة منتوري، قسـ عموـ التسيير، كمية العموـ الإقتصادية وعموـ التسيير، في عموـ التسيير،
معيد العموـ  تخصص إدارة مالية، شعبة عموـ التسيير، مطبوعة مقدمة لطمبة السنة الثالثة، ،مطبوعة دروس في مقياس حمقة بف علاـ بمقاسـ، -2
 .40: ص ،2016-2015، البيض نور البشير، المركز الجامعي، قسـ عموـ التسيير، قتصادية والتجارية وعموـ التسيير،الإ
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 ير السياسة النقدية في الجزائرقدية وسالمبحث الثاني: الوضعية الن
لسياسة مف أجؿ بموغ السياسة النقدية يتبنى النبؾ المركزي إستراتيجية إبتداء بإختيار أداة مف أدوات ا   

الوسيط إلى اليدؼ النيائي، إذ خصصنا ىذا المبحث لمعرفة مسار السياسة النقدية ثـ اليدؼ الأولي ف
 النقدية، أدواتيا وكذا أىدافيا.

 قدية في الجزائرالمطمب الأول: تطور مسار السياسة الن
 ويمكف بياف أىـ معالـ السياسة النقدية في الجزائر وفقا لما يمي:  

 :م1970-م1962المرحمة الأولى 
منت السمطات العمومية الجزائرية بعد الإستقلاؿ مباشرة وبغرض تحقيؽ الإستقلاؿ المالي والنقدي أع     
، م1962أوت29مية الفرنسية في صؿ تبعية الخزينة العمومية الجزائرية عف الخزينة العمو ف

، م1963ـ إنشاء البنؾ المركزي الجزائري ليباشر عممو بصفة رسمية في جانفي ت م1962ديسمبر13وفي
ـ واصمت البنوؾ الفرنسية 1966و1962أنشأ الصندوؽ الوطني لمتنمية، ومابيف  م1963ماي7وفي

نشاء بدليا  ثلاث  م1966تأميميا عاـ الموجودة في الجزائر عمميا مركزة عمى التجارة الخارجية، ليتـ وا 
بنوؾ عمومية ىي: البنؾ الوطني الجزائري، القرض الشعبي الجزائري والبنؾ الجزائري الخارجي ، وتميزت 
ىذه الفترة بالإعتماد الكبير عمى الخزينة العمومية في تمويؿ مختمؼ المخططات الإستثمارية لممؤسسات 

 1عمى تقديـ القروض القصيرة. العمومية بينما إقتصر دور البنوؾ
 :م1985-م1971المرحمة الثانية 
، م1971تميزت ىذه الفترة بتكريس وتعميـ التخطيط المركزي، الذي صاحبو إصلاح مالي سنة      

الذي أعطى الأولوية لممنظومة المصرفية عمى السياسة النقدية ىذه الاخيرة كانت غائبة ومتقاعسة عف 
تأدية دورىا لاف الخزينة العمومية استحوذت عمى صلاحيات البنؾ المركزي، وكانت تموؿ الإقتصاد 

قتصر الجياز البنكي عمى تغطية عجز الميزانية، حيث لـ تجد المؤسسات ا لوطنية صعوبة في الوطني وا 
الحصوؿ عمى القروض، بؿ كانت العممية آلية دوف النظر إلى الجوانب المالية وقدرة السداد وغيرىا مف 

الإقتصادية، إذ يكفي أف يعتمد المشروع ضمف ما عرؼ بالمخطط الوطني للإستثمارات  الحسابات
 ليتحصؿ عمى القروض اللازمة لإنجازه وىو ما أفقد البنوؾ دورىا.

                                                             
كمية  مجمة الإقتصاد والمجتمع، ،أثر التغير في التداول النقدي عمى الناتج المحمي في الإقتصاد الجزائري دىاف، محمد عبد الحؽ بوعتروس، -1

 .105-104: ص ص ـ،2010، 6العدد قسنطينة، جامعة منتوري، وعموـ التسيير، العموـ الإقتصادية
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مؤسسة، كما  400 لتصبح  م1982مؤسسة عمومية في سنة  102في ىذه المرحمة ىيكمة حوالي  تمت
تـ إنشاء مصرفيف جديديف في ىذه الفترة واعطيت صلاحيات واسعة لفروع البنوؾ دوف الرجوع في كؿ مرة 

 1إلى الإدارة المركزية.
  م1990-م1986المرحمة الثالثة: من 

 تميزت بما يمي:
مواصمة ضعؼ الجياز البنكي مف خلاؿ عدـ إمكانية تعبئة الإدخار والموارد اللازمة لتمويؿ  -1

 %49.7معدؿ  م1990الإقتصاد الوطني، وقد بمغ مستوى النقدية خارج الجياز المصرفي سنة 
 وىذا كمو أدى إلى الإعتماد الكمي عمى البنؾ المركزي في تمويؿ القروض؛

بنوؾ لمقياـ بعمميات التمويؿ وزيادة إستخداـ التمويؿ بالسحب عمى نقص السيولة الكافية لدى ال -2
 المكشوؼ كشكؿ مف أشكاؿ القرض الرئيسية؛

كاف بمعدؿ  م1986عرؼ الدينار الجزائري خلاؿ ىذه الفترة تخفيضات متواصمة، ففي سنة  -3
 وقد أدى ذلؾ إلى إنخفاض معدلات الإستثمار مف %22 بمعدؿم 1990إلى سنة  6.5%

ى تإضافة إلى المديونية إل 89-85 ما بيف 29.7 إلى 80/89 مف الناتج مابيف 36.5%
 2الفائض المحقؽ في الميزاف التجاري؛امتصت 

  م1990المرحمة الرابعة: السياسة النقدية بعد 
ح معالـ السياسة النقدية، تضبدأت ت 10-90في بداية التسعينات ومع صدور قانوف النقد والقرض        

حيث منح ىذا القانوف البنؾ المركزي مياـ تسيير النقد والإئتماف واعتبر السمطة النقدية لمدولة الجزائرية 
وبنؾ البنوؾ وآخر ممجأ لمنظاـ الإئتماني ككؿ الأمر الذي إنعكس عمى فعالية السياسة النقدية، فمنذ 

لى غاية  م1989 زائري عدة إصلاحات مف خلاؿ عقد عدة إتفاقيات مع شيد الإقتصاد الج م1994وا 
مؤسسات النقد الدولية ، مما أثر عمى السياسة النقدية المنتيجة خلاؿ ىذه الحقبة، فقد تميزت الفترة 

 تـ العمؿ بآلية الإحتياطيم 1994بعدـ فعالية السياسة النقدية، وفي سنة  م1993-م1990الممتدة مف 
تـ إتباع سياسة نقدية صارمة بمعدلات حقيقية بيدؼ تشجيع الإدخار ، م1995الإجباري، وفي سنة 

                                                             
1- ، مذكرة  ،2010-1990ة أثر الإنفاق الحكومي وعرض النقود عمى إتجاىات الواردات"تطبيق عمى حالة الجزائر في الفتر  صافي كمثوـ

 .94: ص ،2015-2014، وىرافجامعة  كمية العموـ الإقتصادية عموـ التسيير والعموـ التجارية، ماجستير،
 الدار الجامعية، الطبعة الأولى، ،إستق لية البنوك المركزية ودورىا في فعالية السياسة النقدية في الدول العربية ،سياـ محمد السريدي -2

 .168: ص ،2010، الإسكندرية
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الكمي كؿ تمؾ التطورات كاف ليا دور في تفعيؿ السياسة النقدية في الإقتصاد الجزائري، ومع صدور 
، تـ تدعيـ سياسة إعادة الخصـ ومف ثـ السياسة م2001فيفري 27المؤرخ في  01-01الأمر رقـ 

 1ا البنؾ المركزي إتجاه البنوؾ التجارية.الإئتمانية التي يمارسي
الشيء الذي لوحظ في جانب السياسة النقدية ىو إستمرار بنؾ الجزائر في إتباع سياسة نقدية       

، إف اليدؼ مف ىذه السياسة ىو الرقابة عمى العرض النقدي م2000صارمة، وكاف ىذا إبتداء مف سنة 
لمحتممة لمتضخـ، ىذا مع تشجيع الإستثمار الخاص ومف ىنا والسياسة البنكية لمتخفيض مف المخاطر ا

نقوؿ أف أىـ تحدي بالنسبة لمبنؾ الجزائر ىو التقميؿ مف الآثار المحتممة عمى المتغيرات النقدية التي قد 
يحدثيا وجود فائض في السيولة في السيولة البنكية، كما أف بنؾ الجزائر تدخؿ خلاؿ نفس الفترة في 

ادؿ مف اجؿ الحفاظ عمى إستقرار قيمة الدينار بعد الإنخفاض الحقيقي الذي حصؿ في جانب سوؽ التب
، إلا أف الفجوة في قيمتو في السوؽ الرسمي والسوؽ الموازي تبقى م2003-م2002قيمتو عامي 

 2.%25واضحة، حيث تقارب 
 المطمب الثاني: أدوات السياسة النقدية في الجزائر

كما نعمـ أف السمطة النقدية قد شرعت في إصلاح السياسة النقدية بتييئة عدة أدوات غير مباسرة      
لبنؾ الجزائر تتماشى مع الحاجة التي يتطمبيا الإقتصاد خاصة إقتصاد السوؽ النقدية، ومف أىـ الأدوات 

 التي نادت بيا السياسة النقدية في الجزائر ما يمي:
 معدل إعادة الخصم -1
تعتبر الأسموب الأكثر إستعمالا لإعادة تمويؿ البنوؾ والوسيمة الأكثر أىمية لتدخؿ بنؾ الجزائر        

لإدارة السياسة الإئتمانية، خاصة أف ذلؾ يسمح بالسير مع أحد أىداؼ السمطة النقدية التي تيدؼ إلى 
بنسبة  م1994سنة  الحد مف المجوء إلى الإصدار النقدي ولقد بمغ معدؿ إعادة الخصـ أعمى مستوى لو

في  فقاـ بنؾ الجزائر بتطبيؽ سياسة نقدية صارمة لمحد مف التوسع ,لجعؿ معدؿ الفائدة موجبا 15%

وكاف مصحوبا بمعدلات فائدة إيجابية  م2000شير أكتوبر سنة  %6الإئتماف مف سنة لأخرى حتى بمغ 
ة في السوؽ النقدية بداية مف مما أفضى نوعا مف المصداقية عمى ىذه الأداة، إف ظيور فائض السيول

                                                             
، سبتمبر ،3العدد جامعة مستغانـ، ،مجمة المالية والأسواق الجزائر،أثر السياسة النقدية عمى سوق الأوراق المالية في  بف شني عبد القادر، -1

 .78-77: ص ص ،2015
 حات عباس،جامعة فر  ،مجمة العموـ الإقتصادية وعموـ التسيير ،دور السياستين المالية والنقدية في تحقيق التنمية الإقتصادية رضواف سميـ ، -2

 .103: ص ،2008، 08العدد سطيؼ،
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وتجدر الإشارة إلى أف إعادة تمويؿ البنوؾ لدى بنؾ ,جعؿ أداة إعادة الخصـ غير نشطة  م2002سنة 

آخر سنة تـ فييا إعادة تمويؿ م 2002، تعتبر سنة م2001الجزائر أصبح معدوما إبتداءا مف سنة 
 1.م2004سنة  %4ليصؿ إلى  %6وعندىا أصبح معدؿ إعادة الخصـ أقؿ مف مميار دج 170.5

 %3.50، ثـ تـ تخفيضو إلى حدود م2016ويواصؿ ىذا المعدؿ في الإستقرار إلى غاية سبتمبر      
 2في ثلاث أشير الأخيرة مف نفس السنة.

مف ماي  %3.75مف ثـ إرتفع إلى  3م2017إلى غاية أفريؿ  %3.50ويبقى  ثابتا عند نسبة     
 4.م2018 السنةإلى غاية ديسمبر مف م 2017

 كما ىو موضح في الشكؿ:
 م2018-م2000(: يمثل معدلات إعادة الخصم من 02الجدول رقم)

 المعدؿ إلى يحسب مف
09/09/1999 
27/01/2000 
22/10/2000 
20/01/2002 
01/06/2003 
07/03/2004 
30/09/2016 
02/05/2017 

26/01/2000 
21/10/2000 
19/01/2002 
31/05/2003 
06/03/2004 
30/09/2016 
01/05/2017 

 حتى الآف

8.5% 
7.5% 
6% 
5.5% 
4.5% 
4% 
3.5% 
3.75% 

-1986أثر التفاعل بين السياسة المالية والنقدية في تحقيق النمو الإقتصادي في الجزائر "دراسة قياسة خ ل الفترة : آجري خيرة، المصدر
الإقتصادية، تخصص التحميؿ الإقتصادي والتقنيات الكمية، جامعة أبو بكر بمقايد، ،أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه عموـ في العموـ 2017

 .209، ص: 2019تممساف، 
 
 

                                                             
 دراسة حالة الجزائر خلاؿ الفترة ،التدفقات رؤوس الأموال الدولية ةفعالية السياسة النقدية في ظل حري د،ميحسيف ح بوشنافة،الصادؽ  -1
  .44: ص ،2019، 20العدد ،15المجمد الجزائر، جامعة المدية، قتصاديات شماؿ إفريقيا،إمجمة  (،1990-2016)

  2- بنؾ الجزائر، النشرة الإحصائية الث ثية، رقـ39، سبتمبر2017، ص: 17.
  3- بنؾ الجزائر، النشرة الإحصائية الث ثية، رقـ41، مارس2018، ص: 17.
  4- بنؾ الجزائر، النشرة الإحصائية الث ثية، رقـ45، مارس2019، ص: 17.
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 معدل الإحتياطي الإجباري -2
الصادرة بتاريخ  94-37حدد البنؾ الجزائري معدؿ الإحتياطي في التعميمة رقـ        

مف ىذه التعميمة،  02عمى مجموع العناصر المذكورة في المادة  %2.5بنسبة  م1991ديسمبر28
 م2001فيفري11الصادرة بتاريخ  م2001-01وفقا لمتعميمة رقـ  %3وبعد ذلؾ تـ رفع النسبة إلى 

عندما شعر بنؾ الجزائر بتمادي البنوؾ التجارية في منح التسييلات الإئتمانية وبعد تطبيؽ ىذه التعميمة 
يرفع نسبة  م2001-06فقط أصدر بنؾ الجزائر تعميمة أخرى تحت رقـ  بحوالي عشرة أشير

خلاؿ الفترة  %6.5، ثـ ثبتت عند نسبة م2001ديسمبر25إنطلاقا مف  %4.25الإحتياطي إلى 
، ليتستمر 1م2013سنة  %12وصولا إلى  م2009حتى سنة  %8لترتفع إلى  م2007-م2004

 م2017إلى غاية جويمية  %8إنخفض ليصؿ إلى حدود ، مف ثـ 2م2016نفس النسبة إلى غاية أفريؿ 
ستمر في الإنخفاض ليصؿ إلى حدود  عاد الإرتفاع  م2018غاية نياية السنة، ومع بداية سنة  %4وا 

مف شير جواف ليستقر عند نفس  %10، ومف ثـ إرتفاع إلى حدود 3إلى غاية شير ماي %8بنسبة 
 4ة إلى غاية نياية السنة.نسبال

 في الشكؿ التالي:كما ىو موضح 
 (2017-2000(: يمثل تطور معدلات الإحتياطات الإجبارية خ ل الفترة)03الجدول رقم)

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 20020 2001 السنوات

معدل 
الإحتياطات 
الإجبارية 

% 

3 4.25 6.25 6.5 6.5 6.5 6.5 8 

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات

معدل 
الإحتياطات 
الإجبارية 

% 

8 9 9 11 12 12 12 8 4 

 .201، ص،مرجع سابق: آجري خيرة، المصدر
                                                             

مجمة الإقتصاد  جامعة الجيلالي بونعامة خميس مميانة، ،الإص حات النقدية في الجزائر ودورىا في تحقيق الإستقرار النقدي فتيحة ممياني، -1
 .162: ص ،2016، 01المجمد ،14العدد الجديد،

 2- بنؾ الجزائر، النشرة الإحصائية الث ثية رقم39، سبتمبر 2017، ص: 17.

 3- بنؾ الجزائر، النشرة الإحصائية الث ثية رقم43، سبتمبر 2018، ص: 17.
 4- بنؾ الجزائر، النشرة الإحصائية الث ثية رقم46، جواف2019، ص: 17.  
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 سياسة السوق المفتوحة -3
ف يشتري أخؿ البنؾ المركزي في سوؽ النقد بإمكانية تد 10-90مف قانوف  76 حددت المادة          

وسندات خاصة يمكف قبوليا لمخصـ أو  أشير06 ويبيع عمى الخصوص سندات عامة تستحؽ أقؿ مف
لمنح القروض، كما حددت المادة إجمالي العمميات التي يجرييا البنؾ المركزي عمى السندات العامة بأف 

مف الإجراءات العامة لمدولة المثبتة في ميزانية السنة المالية السابقة وتـ التخمي عف  %20لا تتعدى 
المركزي ىو الوحيد المخوؿ لو قانونا إنجاز عمميات السوؽ  نجد أف البنؾ 11-03الشرط في الأمر 

النقدية بتدخؿ المؤسسات المالية والبنوؾ التي تقدـ التسعيرات النيائية لعممية الشراء أو البيع، وتـ إعطاء 
المبادر لمبنؾ التجاري مف طرؼ البتؾ المركزي المبادرة في إقتراح أنواع جديدة مف القروض والإدخار 

 1طار البنؾ المركزي.شرط إخ
رغـ فعالية ىذه الأداة إلا أف بنؾ الجزائر لـ يطبقيا إلا مرة واحدة بصفة تجريبية في نياية          
ومنذ صدور  %14.94بمعدؿ فائدة متوسط  مميون دج 04، وشممت مبمغا يقدر بػ م1996ديسمبر

لـ يتمكف بنؾ الجزائر مف بيع سندات عمومية لإمتصاص  م2001فائض السيولة في السوؽ النقدية عاـ 
ىناؾ مجيودات تبذؿ لإستعماليا كأداة نقدية فعالة، عمى أف يقوـ  م2004السيولة الفائضة، لكف منذ سنة 

المتعامموف الإقتصاديوف بطرح الأوراؽ المالية عمى المدييف المتوسط والطويؿ لتفعيؿ عمؿ السوؽ النقدية، 
لى غاية سنة  م2002ودات بقيت عمميات السوؽ المفتوحة غير مستعممة منذ سنة رغـ ىذه المجي وا 

 2، رغـ أف دورىا يبقى ميـ وفعاؿ وقوي الذي يسمح بتعديؿ السيولة البنكية.م2009
عؿ تـ استبداؿ اداة اعادة الخصـ بعمميات السوؽ المفتوحة مع استيداؼ ج م،2017مارس بتداء مف إ

 دارة السياسة النقدية. إياـ القناة الرئيسية في أمعدؿ الفائدة لمعمميات لسبعة 

 أداة إسترجاع السيولة -4
تعتبر الأداة إحدى التقنيات التي إستخدميا بنؾ الجزائر لإمتصاص السيولة فيي أداة مستعممة منذ 

 م2002أفريل11المؤرخة في  م2002-02إستعممت لمدة سبعة أياـ تحت التعميمة رقـ  م2002أفريل
مف خلاؿ الأرقاـ أنيا الأداة  فيبدو، 3م2005في أوت  دخمةوأداة إسترجاع السيولة لمدة ثلاثة أشير الم

                                                             
ستقرار الأسعار"حالة الجزائر"شمدم فعالية السياسة النقدية في الت أحمد غريبي، -1  50ص الجزائر، المدية، مجمة الإقتصاد والمالية، ،غيل وا 
كمية  مذكرة ماجيستير غير منشورة، ،(0920-2000) السياسة النقدية ودورىا في ضبط العرض النقدي في الجزائر خ ل الفترة إكف لونيس، -2

  .197: ص ،2010، جامعة الجزائر العموـ الإقتصادية،
 3- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي2013، التطور الإقتصادي والنقدي لمجزائر، نوفمبر 2014، ص ص: 148-147.
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الأكثر نشاطا خلاؿ ىذه العشرية حيث عرفت معدلاتيا تغيرات دورية بيف الإرتفاع والإنخفاض، فإسترجاع 
 %0.75ليخفض ىذا المعدؿ إلى  %2.75بمعدؿ  م2002دخمت حيز التطبيؽ سنة  أيام7السيولة لػ

، ليستقر ىذا المعدؿ م2008و م2005ما بيف سنة  %1.75و %1.25، ثـ تراوح بيف م2004سنة 
والتي دخمت حيز أشير 3، أما إسترجاع السيولة لػػم2012ولغاية  م2009منذ سنة  %0.75عند 

أيف بمغ  م2007إلى م2005شيدت إرتفاعا محسوسا منذ  %1.90بمعدؿ  م2005التطبيؽ سنة 
، وتميزت 1م2012ولغاية  م2009منذ  %1.25لتعاود الإنخفاض تدريجيا وتستقر عند  %2.5معدليا 
 بإدخاؿ أداة جديدة تتمثؿ في إسترجاعات لمدة ستة أشير وذلؾ إبتداء مف جانفي. م2013سنة 

الأمواؿ القابمة للإقراض في السوؽ النقدية بيف  تسمح الإسترجاع لثلاثة أشير ولستة أشير بإمتصاص
قاـ بنؾ الجزائر بإدخاؿ آلية إمتصاص  م2014، وفي شير جانفي 2المصاريؼ والتي تعتبر مستقرة نسبيا

 2016وفي سنة ،3م2015وم 2014بيف نيايتي سنتيف  %33السيولة لستة أشير لتنخفض بنسبة 
 .الجزائر عف عمميات إمتصاص السيولة إستمرار إنخفاض السيولة المصرفية توقؼ بنؾ

وأصبح ىدفو يكمف في تفضيؿ عمميات السوؽ )عمميات السوؽ المفتوحة( في إدارة السياسة النقدية لجعؿ 
 4معدؿ العمميات لسبعة أياـ المعدؿ التوجييي لبنؾ الجزائر.

 :أداة تسييمة الوديعة المغمة لمفائدة -5
ويخصصيا بنؾ الجزائر لصالح المصارؼ عف البياض  ياـ بيا عمىتعتبر ىذه الأداة تسييمة دائمة يتـ الق

ساعة، وتتـ مكافأة ىذه التسييمة بمعدؿ ثابت يعمف عنو بنؾ  24طريؽ تشكيميـ لودائع لدى بنؾ الجزائر
الجزائر مسبقا، ويمكف تغييره حسب تقمبات السوؽ وتطور ىيكؿ المعدلات ، دخمت أداة تسييمة الوديعة 

لإستمرار الوضع القائـ لفائض ( 04-05وفقا لمتعميمة رقـ ) م2005داءا مف جواف حيز التنفيذ إبت
مف مجموع الودائع  %0.25السيولة لدى البنوؾ وقد حدد مجمس النقد والقرض تسييمة الوديعة بنسبة 

                                                             
مذكرة مقدمة ضمف متطمبات نيؿ شيادة  "دراسة قياسية"، ومعوقاتيا الداخميةآلية تأثير السياسة النقدية في الجزائر  بقبؽ ليمى إسمياف، -1

  .347: ص، 2015-2014، تممساف بكر بمقايد، يإب الدكتوراه،
 .148: ص ،مرجع سبق ذكره ،2013التقرير السنوي بنؾ الجزائر، -2

  3- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي2015، التطور الإقتصادي والنقدي لمجزائر، نوفمبر 2016، ص: 141.
  4- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي2016، التطور الإقتصادي والنقدي لمجزائر، سبتمبر 2017، ص: 139.
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عمى أف يتـ إيداع قيمة ىذه النسبة في صندوؽ ضماف الودائع  م2012ديسمبر31المسجمة بتاريخ 
 1.م2013ديسمبر15 البنكية في أجؿ أقصاه

 المطمب الثالث: أىداف السياسة النقدية في الجزائر 
أىداؼ السياسية النقدية حسب ما ورد ( 10-90)فيما يتعمؽ بأىداؼ السياسة النقدية فقد حدد القانوف  

كالتالي: تتمثؿ ميمة البنؾ المركزي في إنشاء والحفاظ في مجاؿ العممة  55 لمادةفي الفقرة الأولى مف ا
عمى القروض والصرؼ في أفضؿ الظروؼ مف أجؿ التطوير المنظـ للإقتصاد الوطني مف خلاؿ ترقية 

 2إستغلاؿ كؿ الموارد المنتجة في البلاد مع الحرص عمى الإستقرار الداخمي والخارجي لمعممة.
مياـ الممفات عمى عاتؽ بنؾ الجزائر يمكف أف نتوصؿ إلى إستخراج الأىداؼ المتضمنة مف خلاؿ ال

 لمسياسة النقدية كما يمي:
 النمو المنظـ للإقتصاد الوطني؛ 
 إنماء جميع الطاقات الإنتاجية الوطنية؛ 
 .إستقرار النقد داخميا وخارجيا 

في تحديدييا، يجدىا البعض تعاني مف  ىذه الأىداؼ بالإضافة إلى كونيا تمتاز بالتوسع، وعدـ الدقة
 غياب ترتيب واضح.

أف: اليدؼ النيائي لمسياسة النقدية ىو إستقرار  م2002و م2001لقد ورد في تقرير بنؾ الجزائر لسنتي
الأسعار، والذي يعرؼ عمى أنو إرتفاع محدود في مؤشر أسعار المستيمكيف كما ورد في تقرير لبنؾ 

، "اليدؼ النيائي لمسياسة النقدية ىو الحفاظ عمى الإستقرار النقدي مف خلاؿ م2003الجزائر لسنة
إستقرار الأسعار، الذي يعرؼ بأنو زيادة محدودة في مؤشر أسعار المستيمكيف"، وتعدى ىذا الوضع إلى 
تحديد معدؿ تضخـ مستيدؼ، إذ ورد في نفس التقرير في المحصمة: اليدؼ النيائي لمسياسة النقدية 

                                                             
 ،2017-8619ة أثر التفاعل بين السياسة المالية والنقدية في تحقيق النمو الإقتصادي في الجزائر"دراسة قياسية خ ل الفتر  آجري خيرة، -1

، تممساف جامعة أبو بكر بمقايد، تخصص التحميؿ الإقتصادي والتقنيات الكمية، أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه عموـ في العموـ الإقتصادية،
  .217: ص ،2019

قدية في الجزائر معاجمة لتقييم فعالية السياسة المالية والن VARستخدام مقاربة نماذج أشعة الإندارات الذاتيةإ نذير ياسيف، بف سبع حمزة، -2
، مجمع مداخلات الممتقى الدولي حوؿ تقييـ سياسات الإقلاؿ مف الفقر في الدوؿ العربية في ظؿ العولمة ،مشكمة البطالة في الإقتصاد الجزائري

  .673: ص ،2014، سبتمبر 08-09
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قد تـ بموغو في سنة  %3بر عنو بإستقرار الأسعار في المدى المتوسط، بمعنى معدؿ تضخـ أقؿ مف المع
 1.م2003

 المبحث الثالث: تطور الكتمة النقدية ومقاب تيا في الجزائر 
تعد الكتمة النقدية مف أىـ العوامؿ المؤثرة عمى مستوى النشاط الإقتصادي في الجزائر وتسعى السمطة 

ثمة في مجمس النقد والقرض دوما إلى حسف التحكـ فييا، وفي ىذا المبحث سيتـ تناوؿ تطور النقدية مم
 الكتمة النقدية وتطور مقابلاتيا في الجزائر.
 المطمب الأول: العرض النقدي في الجزائر 

 أولا: مكونات العرض النقدي في الإقتصاد الجزائري
التي تضـ  الأوراؽ النقدية والودائع تحت الطمب  M1 لنقديةتتكوف الكتمة النقدية في الجزائر مف المتاحات ا

 مضاؼ إلييا أشباه النقود. M1 فيي عبارة عف M2وأما الكتمة 
 (النقدية )المتاحات( الموجوداتM1) 

 تتكوف مف الأوراؽ النقدية والقطع النقدية بالإضافة إلى الودائع الجارية كالحسابات البريدية الجارية؛
  الكتمة النقدية(M2) 

وتعني عرض النقود بالمفيوـ الواسع لمنقود والذي تأخذ بو المؤسسات المالية والنقدية الدولية مثؿ صندوؽ 
الموجودات شبو النقدية التي تتمثؿ في الودائع  M1النقد الدولي، وتشمؿ بالإضافة إلى الموجودات النقدية 

 لأجؿ في الجزائر؛
 ( سيولة الإقتصادM3) 

لإجمالية التي تدخؿ في عيف الإعتبار لأجؿ لدى المؤسسات المالية غير المصرفية تتمثؿ في السيولة ا
مثؿ: مراكز البريد، شركات التأميف، صناديؽ الإدخار، السندات الصادرة عف الخزينة والودائع لأجؿ لدى 

 M2.2المؤسسات غير المصرفية بالإضافة إلى 
 

                                                             
مذكرة مقدمة ضمف  ،2007-2000ة إمتصاصو خ ل الفتر إشكالية فائض السيولة في الجياز البنكي الجزائري وآلية  ،فائزة  بودربالة -1

، جامعة الجزائر قسـ عموـ التسيير، كمية العموـ الإقتصادية وعموـ التسيير، متطمبات نيؿ شيادة الماجيستير في عموـ التسيير فرع النقود والمالية،
  .140: ص، 2008

، مذكرة مقدمة  2003-1974ار الجزائري مقابل الدولار الأمريكي خ ل الفترة دراسة أثر المتغيرات عمى سعر صرف الدين، مراد عبد القادر -2
جامعة قاصدي مرباح، ورقمة  لإستكماؿ متطمبات شيادة الماجيستير في العموـ الإقتصادية والعموـ التجارية وعموـ التسيير، نمذجة إقتصادية،

 . 39-38، ص ص: 2010-2011،
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 1 2018-2000ثانيا: تطور العرض النقدي في الجزائر من الفترة 
المخطط.ايف يتـ الاعتماد في  لقد أرادت الجزائر أف تقيـ تنمية إقتصادية عمى نمط التسيير المركزي      

المصرفية عف طريؽ المزيد مف الإصدار النقدي، ولقد  تمويؿ برامج الاستثمارات التنموية عمى القروض
زينة العامة ىي المصدر الحقيقي للإصدار عوض البنؾ المركزي، ىذا الأخير كاف يشبو جياز كانت الخ

 تنفيذ ىذه السياسة أكثر مف أنو مؤسسة إصدار وتسيير لمكتمة النقدية المتداولة.
ىذه السياسة أفرزت وضعا غير مستقر، نتج عنو عدـ التوازف بيف الكتمة النقدية الضخمة وعجز 

صادية العمومية وضعؼ إنتاجيا، والبنية الحتمية ليذا المنيج ىو أف نمو الكتمة النقدية القطاعات الإقت
-1964كاف دائما أكبر مف نمو الناتج المحمي الخاـ عبر مراحؿ تطور الإقتصاد الجزائري خلاؿ الفترة 

 كما يظير في الجدوؿ التالي: 1986
 1986-1964محمي الخام الفترة (: تطور نمو الكتمة النقدية والناتج ال04الجدول رقم)

 متوسط نمو الناتج المحمي الخاـ %متوسط نمو الكتمة النقدية المرحمة
 8.5 17 1971-1960مرحمة
 22.5 25.5 1978-1972مرحمة
 16 19.1 1986-1979مرحمة
 .201، ص: 2017، 4الجزائر، ط، ديواف المطبوعات الجامعية، محاضرات في النظريات والسياسات النقدية: بمعزوز بف عمي، المصدر

 ويمكننا تتبع أىـ التطورات التي مرت بيا الكتمة النقدية في الجزائر مف خلاؿ الجدوؿ التالي:
-2000ومكوناتيا خ ل الفترة ) M2والكتمة النقدية  M1(: تطور المتاحات النقدية 05الجدول رقم)

2018) 
 M2معدل نمو M2 النقودأشباه  M1 النقود الكتابية النقود الورقية السنة

2000 484.5 563.7 1048.2 974.3 2022.5 %13.03 
2001 577.2 661.3 1238.5 1235.0 2473.5 %22.3 
2002 664.2 751.6 1416.3 1485.2 2901.5 %17.3 
2003 781.4 862.1 1643.5 1656.0 3354.4 %13.72 
2004 874.3 1291.3 2165.6 1478.7 3738 %10.45 

                                                             

  1- بمعزوز بف عمي، محاضرات في النظريات والسياسات النقدية، ديواف المطبوعات الجامعية، الجزائر، ط4، 2017، ص: 201 ص.200.
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2005 921.0 1516.5 2437.5 1632.9 4157.5 %11.69 
2006 1081.5 2086.2 3167.6 1766.1 4933.7 %21.21 
2007 1284.5 2949.1 4233.6 1761.0 5994.6 %21.5 
2008 1540.0 3424.9 4964.9 1991.0 6955.9 %16.4 
2009 1829.4 3114.8 4944.2 2228.9 7173 %3.12 

2010 2098.6 3657.8 5750.4 2524.3 8280.7 %15.44 
2011 2571.5 4570.2 7141.5 2787.5 9929.2 %19.91 

2012 2952.3 4729.2 7681.5 3333.6 11015.1 %10.94 
2013 3204.0 5045.8 8249.8 3691.7 11941.5 %8.41 
2014 3658.9 5944.1 9603.0 4083.7 13663.9 %14.4 
2015 4108.0 5153.1 9261.1 4443.4 13704.5 %0.13 
2016 4497.2 4909.8 9407.0 4409.3 13816.3 0.81% 
2017 4716.9 5549.1 10266.1 4708.5 14974.6 8.4% 
2018 4926.8 6677.3 11404.1 5232.6 16256 8.6% 

 : إرجع إلى:المصدر
  ،أطروحة دكتوراه مقدمة كجزء مف متطمبات أثر السياسة النقدية عمى مستوم المعيشة " دراسة حالة الجزائر "فتيحة مزارشي ،

، 1الحصوؿ عمى شيادة الدكتوراه في العموـ الإقتصادية، كمية العموـ الإقتصادية والعموـ التجارية وعموـ التسيير، جامعة سطيؼ 
 .243، ص: 2017-2018

  ،افظ بنؾ الجزائر أما المجمس الشعبي ، تدخؿ مح2018وتوجيات سنة  2014حوصمة التطورات النقدية والمالية لسنة بنؾ الجزائر
 .13، ص: 2018الوطني، ديسمبر 

  148، ص: 2018، جويمية التطور الإقتصادي والنقدي لمجزائر، 2017بنؾ الجزائر، التقرير السنوي. 
  11، ص: 2019، جواف 46بنؾ الجزائر، النشرة الإحصائية الثلاثية، رقـ . 

 نلاحظ أف نسبة معدؿ نمو الكتمة النقدية قد إنخفض (5)مف خلاؿ الجدوؿ أعلاه والشكؿ رقـ    
مقارنة بالسنوات السابقة ويرجع تفسير ذلؾ إلى إتباع الجزائر خلاؿ ىذه الفترة م 2000 سنة 13.03%

سياسة تقشؼ صارمة، تمثمت في تخفيض عجز الميزانية، تجميد أجور العماؿ، تخفيض العممة وتقميص 
يؿ الإستثمارات العمومية المنتجة، فأما إرتفاع حجـ السيولة المحمية حجـ الإنفاؽ العاـ بالحد مف تمو 
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أي م، 2000 في سنةمميار دج  2022.5 مقابؿمميار دج  2901.5 إلى 2000 الخاصة في سنة
 إنما يرجع إلى تفسير ذلؾ إلى عامميف أساسييف ىما: %36.82 نمو لمكتمة النقدية بنسبة

 ة؛الزيادة في الأرصدة النقدية الصافي 
  م 2001الإنطلاؽ في تنفيذ برنامج الإنعاش الإقتصادي الذي أقره رئيس الجميورية في أفريؿ

لمدة متوسطة تمتد إلى ثلاث سنوات إبتداءا مف أفريؿ  دج 520حيث خصص لو مبمغ حوالي 
كذلؾ مع بداية برنامج دعـ النمو الإقتصادي لمفترة الممتدة مف ، و 1م2004إلى أفريؿ  م2001
، إذ تجدر الإشارة في ىذا الصدد إلى أف الإحصائيات الرسمية م2009إلى سنة  م2005سنة 

تقر بإستمرار الوضع عمى ما ىو عميو إلى غاية نياية برنامج دعـ النمو الإقتصادي أيف أدت 
إلى إنخفاض تاريخي لوتيرة التوسع النقدي أيف قدر معدؿ نمو  م2009الصدمة الخارجية لسنة 

مقارنة بسنة  %8.41بػػػ  م2013قدر سنة  بينما م2008مقارنة بسنة  %3.12ة بػػػ الكتمة النقدي
مقارنة سنة  م2012، ىذا ما يؤكد تباطئ وتيرات التوسع النقدي التي تميزت بيا سنة م2012
 2.%10.94حيث بمغ معدؿ نمو الكتمة النقدية  م2011

  كاف متوسط نمو الكتمة أيف  2014-2010، وفي تعارض كمي مع الفترة م2015وفي سنة
سنويا، تميزت الوضعية النقدية المجمعة) بإحتساب الودائع لدى  %13.4النقدية يقدر بنسبة 

ما ، أ3(M2( )0.13%الخزينة العمومية ومركز الصكوؾ البريدية بنمو شبو منعدـ لمكتمة النقدية )
مرة أخرى بنسبة نمو قدرت  فقد عرؼ معدؿ نمو الكتمة النقدية إرتفاعام 2014 فيما يخص سنة

 4سبب إرتفاع الأصوؿ الخارجية المتأتية مف المحروقات. %14.4 بػػ
نمت  %0.8و  %0.1تزايدا سوى بػػ M2أيف لـ تعرؼ الكتمة النقدية  م2016و  م2015خلاؿ السنتيف 

   م2018، كما تميزت الكتمة النقدية في سنة م2017في  %8.3 بػػ M2الأرصدة النقدية وشبو النقدية 

                                                             
، مذكرة مقدمة 2003-1974دراسة أثر المتغيرات عمى سعر صرف الدينار الجزائري مقابل الدولار الأمريكي خ ل الفترة مراد عبد القادر،  -1

، ص ص : 2011-2010الإقتصادية، تخصص نمذجة إقتصادية، جامعة قاصدي مرباح، ورقمة لإستكماؿ متطمبات شيادة الماجيستير في العموـ 
43-44.  

، مجمة الإقتصاد الجديد، جامعة الجيلالي بونعامة خميس، الإص حات النقدية في الجزائر ودورىا في تحقيق الإستقرار النقديفتيحة ممياني،  -2
 . 160، ص: 2016، 01، المجمد14العدد

  3- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي2015،التطور الإقتصادي والنقدي لمجزائر، نوفمبر، 2016، ص: 131. 
  4- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي 2017، التطور الإقتصادي والنقدي لمجزائر،جويمية 2018، ص ص : 122- 131.



النقدية ودورىا في ضبط العرض النقدي في الجزائر السياسةالفصل الثالث تطور   
 

77 
 

 1خلافا مع معدلات نموىا الحد ضعيؼ خلاؿ السنتيف السابقتيف. %8.4نمو قدره ب
 (2018-2000(: تطور مقاب ت الكتمة النقدية )06الجدول رقم)

  الوحدة:مميار دج الأصول الخارجية قروض الدولة

  للإقتصادقروض  البنوك التجارية بنك الجزائر يةالبنوك التجار بنك الجزائر السنة
 البنوك التجارية

2000 156.4- 737.7 747.3 1.6 993.7 
2001 276.3- 739.6 1313.6 2.8- 1078.4 
2002 304.8- 774.0 1742.7 13.00 1266.8 
2003 464.1- 757.4 2325.9 16.7 1380.2 
2004 915.8- 736.9 3109.1 10.1 1535.00 
2005 1986.5- 765.3 4151.5 27.2 1779.8 
2006 2510.7- 870.8 5526.3 11.3- 1905.5 
2007 3294.9- 723.1 7382.9 32.6 2205.2 
2008 4365.7- 278.6 10246.9 19.4 2615.5 
2009 4402- 340.2 10865.9 20.1 3086.5 

2010 4919.3- 790.9 12005.6 9.1- 3268.1  
2011 5458.4- 1017.8 13880.6 41.8 3726.5 

2012 5712.2- 1029.2 14939.97 7.3 4287.6 
2013 5645.7- 930.00 15225.16 42- 5156.3 
2014 4487.9- 1012.3 15824.5 90.0- 6504.6 
2015 2156.4- 1479.3 15522.5 147.1- 7277.2 
2016 870.1- 2387.9 12694.2 98.1- 7909.9 
2017 1967.4- 1688.7 11320.8 93.4- 8877.9 
2018 3857.8 1362.4 9572.4 86.8-  9974.0 

                                                             
، تػدخؿ محػافظ بنػؾ الجزائػر، أمػا المجمػس الشػعبي الػوطني ، 2018 وتوجيػات سػنة 2017بنؾ الجزائر، حوصمة التطورات النقدية والمالية لسػنة  -1

  .4، ص: 2018ديسمبر 
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 :إرجع إلىالمصدر: 
 مذكرة دكتوراه، ، (2011-1990قياسية) الع قة السببية بين كمية النقود والناتج المحمي الإجمالي في الجزائر " دراسة، وردة شيباف

 .140، ص: 2016-2015، 1والعموـ التجارية وعموـ التسيير، جامعة باتنة كمية العموـ الإقتصادية
  155، ص: 2017، سبتمبر التطور الإقتصادي والنقدي لمجزائر، 2016بنؾ الجزائر، التقرير السنوي. 
  10، ص: 2019، جواف 46النشرة الإحصائية الثلاثية رقـ. 
  154، ص: ي والنقدي لمجزائرالتطور الإقتصاد، 2013بنؾ الجزائر، التقرير السنوي. 

 Banque d'algérie,Evolution économique et monétaire en Algérie,rapport 2006,juin2007 :p130. 
 Banque d'algérie,Evolution économique et monétaire en Algérie, rapport 2005,16avril,2006 :p145. 

 الثاني: تطور مكونات العرض النقدي في الجزائر المطمب
( سيتـ التطرؽ إلى تطور مكونات العرض النقدي 06( والشكؿ رقـ)05بالإعتماد عمى الجدوؿ رقـ )     

 في الإقتصاد الجزائري بالتفصيؿ كما يمي: 
 الفرع الأول: النقود القانونية

مف طرؼ بنؾ الجزائر مف الأوراؽ والقطع النقدية المساعدة،  تتكوف النقود القانونية التي يتـ إصدراىا     
ؿ الكتمة النقدية خلاؿ يشكتوتعتبر ىذه النقود أكثر مكونات الكتمة النقدية سيولة، وقد شكمت حيزا كبيرا في 

وذلؾ  ,السنوات الأولى مف الإستقلاؿ، لترؾ ىذه العمالة لمودائع تحت الطمب والودائع الأجمة بعد ذلؾ
 الجياز المصرفي الجزائري وتطور مداخيؿ الأفراد التي تعتبر مصدرا لتمؾ الودائع. لبروز

-م2000أما فيما يخص حجميا فقد شيد نموا مستمرا، إذ يقدر متوسط نمو النقود القانونية خلاؿ 
في  M2ما يعني أف النقود القانونية تشكؿ نسبة ىامة مف حجـ عرض النقود  %15.9بحوالي  م2013

و  م2005سنة  %22.2الإقتصاد، حيث أف أقؿ نسبة ليا مف بيف مكونات عرض النقود الأخرى ىي 
عمى التوالي، بينما  مميار دج 1081.4و مميار دج  921بمبمغ قدره  م2007في سنة  20.27%

عمى التوالي، أما أعمى  مميار دج 874.3و  781.4ما يقارب  م2004و  م2003كانت في سنة 
نسبة فاقت  3658.9بقيمة  م2014القانونية كمكوف لمعرض النقدي فكانت سنة نسبة لمنقود 

27.08%.1 

                                                             

، مذكرة ماستر في العموـ الإقتصادية وعموـ التسيير والعموـ التجارية، رض النقدي حالة الجزائرعدية في ضبط الدور السياسة النقناد أسماء، ق 1-
 .103-102ص ص :  ،2016-2015وعموـ التسيير والعموـ التجارية، جامعة أبو بكر بمقايد، تممساف،  كمية العموـ الإقتصادية
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نياية سبتمبر  %32.6ـ و 2015سنة  %30كما عرفت إستمرار الإتجاه التصاعدي لتصؿ    
في  %30.8بنسبة  M2، مف جية أخرى إنخفضت حصة النقود الورقية ضمف الكتمة النقدية 1م2016
 2.م2017في سبتمبر  %32.9 ، مقابؿم2018سبتمبر 

 الفرع الثاني: الودائع تحت الطمب ) النقود الكتابية( 
تتمثؿ في الودائع تحت الطمب لدى البنوؾ التجارية، ودائع مراكز الحساب الجاري، وصناديؽ       

ؿ عف طريؽ الكتابة مف حساب بنؾ إلى المودعة لدى الخزينة، والتي تتداو التوفير والأمواؿ الخاصة 
 حساب بنؾ أخر.

لمفترة  %32.07، بمغت ىذه المساىمة في المتوسط بنسبة M2وقد ساىمت بصفة واضحة في نمو       
وواصمت تسجيؿ وتيرة نمو متناقصة في  م2000سنة  %35.53( ولقد بمغت نسبتيا 2000-2009)

 عمى الترتيب، ثـ واصمت في تسجيؿ %25.90 ثـ %26.61، حيث بمغت 2002-2001السنتيف 
 ،%35.43 ـ، فبمغت:2008، 2007، 2006، 2005، 2004، 2003في السنوات  وتيرة نمو مرتفعة

، عمى الترتيب مف مجموع الكتمة النقدية ثـ سجمت إنخفاضا طفيفا 49.23% ،49.07% ،43.42%
 عف الأزمة المالية  وىذا راجع إلى الصدمة الخارجية الناتجة %43.46لتصبح تمثؿ  م2009سنة 

، حيث شيدت السنوات الثلاث الأخيرة  نموا مستمرا في 3العالمية، التي إنخفضت فييا أسعار البتروؿ
مميار  4729.2و  مميار دج 4570.2، و مميار دج 3657.8الودائع تحت الطمب حيث بمغت قيمتيا 

 %10.85عمى التوالي إرتفعت ىذه الأخيرة نسبة  2012و  2011و  2010في كؿ مف السنوات  دج
، كما وصمت الودائع تحب %5.444يرة نمو قدرىا تلتقفؿ السنة بو  م2013خلاؿ السداسي الثاني لسنة 

 6%4.2لتصؿ إلى  م2016، وتقمصت نسبة النمو في سنة 5م2014سنة  %13.3الطمب بنسبة 
   7.م2018سنة  %8.8و م2017سنة  %20.5ثـ إرتفعت لتصؿ إلى نسبة  

                                                             

.131، ص: 2017سبتمبر، ،التطور الإقتصادي والنقدي لمجزائر ،2016التقرير السنوي  بنؾ الجزائر، - 1  
، تدخؿ محافظ بنؾ الجزائر أماـ المجمس الشعبي 2018وتوجيات سنة  2017حوصمة التطورات النقدية والمالية لسنة بنؾ الجزائر،  -2

  .14ص:  ،2018ديسمبر، الوطني،

  3- أكف لونيس، مرجع سبق ذكره، ص: 198. 
  4- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي2013، التطور الإقتصادي والنقدي في الجزائر ، نوفمبر، 2014، ص: 159.
  5- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي2015، التطور الإقتصادي والنقدي في الجزائر ، نوفمبر، 2016، ص: 132.
  6- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي2016، التطور الإقتصادي والنقدي في الجزائر ، سبتمبر، 2017، ص: 130.

مام المجمس الشعبي تدخل محافظ بنك الجزائر أ 2018وتوجيات  سنة  2017حوصمة حول التطورات النقدية والمالية لسنة بنؾ الجزائر،  -7
  .14-4، ص ص: 2018، ديسمبر، الوطني
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 ( النقود ) أشباهلأجل الفرع الثالث: الودائع ل
وتشمؿ الودائع لأجؿ لدى البنوؾ التجارية، والودائع الخاصة المسيرة مف قبؿ مؤسسات القرض       

 .M2والتي تمثؿ الأمواؿ الموظفة للأعواف الإقتصادية، فيي تشكؿ ما يسمى بالسيولة المحمية 
مف مجموع الكتمة النقدية  %37.25، حيث تمثؿ نسبة م2000فقد سجمت إرتفاعا محسوسا منذ سنة 

 %50.06وأصبحت تمثؿ  م2000مقارنة بسنة  %34.38 بنسبة 2001.ثـ زادت حصتيا في سنة 
، حيث م2003-2002-2001، ثـ عرفت شبو إستقرار في السنوات M2مف مجموع الكتمة النقدية 

جة تزايد ، وىذا الإرتفاع المحسوس كاف نتي%50.2، %51.2، %50.06أصبحت تمثؿ عمى الترتيب 
حصة التوظيفات لأجؿ والودائع بالعممة الصعبة، والتي ساىمت بنسبة قوية في نمو الكتمة النقدية مقارنة 

مقارنة مع السنة  %19.6بنسبة  م2004مع النقود الورقية والنقود الكتابية، ثـ سجمت إنخفاضا في سنة 
رغـ النتائج  م2005مة النقدية سنة وبقيت تمثؿ تقريبا في نفس السنة مف مجموع الكت م2003السابقة 

 التي سجمت.
، م2005في سنة  %5.6كما سجمت سجمت الودائع بالعممة الصعبة ارتفاعا بوتيرة سنوية تقدر بػػػ       

مقارنة بالسداسي الأوؿ  م2005وكذلؾ الودائع لأجؿ التي عرؼ نموا جيدا في السداسي الأوؿ مف سنة 
، إلا أنيا عرفت م2005مف مجموع أشباه النقود في سنة  %86.6والتي تشكؿ نسبة  م2004مف سنة 

إنخفاضا مقارنة بالسنوات الأربعة الأولى، استمرت حصتيا في الإنخفاض مف مجموع الكتمة النقدية 
سنة  %29.51إلى  م2006سنة  %34.18لصالح النقود الكتابية والورقية حيث تراجعت حصتيا إلى 

، م2006مقارنة بسنة  %13.66و  م2005مقارنة بسنة  %14.82 بنسبة تراجع تقدر بػػػ م2007
سنة  %32.58إلى  م2006سنة  %37.71وىذا التراجع يعود إلى إنخفاض معدؿ الودائع لأجؿ مف 

 .م2007
مف مجموع الكتمة النقدية وتقدر ىذه  %31.06ارتفعت حصة أشباه النقود إلى  م2009وفي سنة      

، وىذه الزيادة ترجع أساسا م2008سنة  %28.64مقابؿ  م2008مع سنة مقارنة  %8.44النسبة بػػػ 
مع حصة نسبية في  %13.3، كما سجمت إرتفاعا قدره 1إلى الزيادة المسجمة في الودائع بالعممة الصعبة

مقابؿ  م2009في سنة  %31.1و  م2010في سنة  %30.9) م2010الكتمة النقدية مستقرة في سنة 
 (.م2008في سنة  28.6%

                                                             

  1- إكف لونيس، مرجع سبق ذكره، ص ص: 205-198.
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، إرتفع المجمع الشبو بوتيرة 1م2012سنة  %19.5كما شيدت إستقرار نسبي وصؿ إلى نسبة        
( وتمثؿ ىذا تباطؤا واضحا لتوسع المجمع شبو 8.41%) M2( مف وتيرة الكتمة النقدية %10.74أعمى )

وواصؿ  %8.8بمغت نسبة نمو تقدر بػػػ  م2014، وفي سنة 3(%19.5) 2م2012النقود مقارنة بسنة 
م 2016سنة  %0.81، وشيدت إنخفاض معتدؿ نوعا ما مقدرا بػػػ 4م2015بنفس النسبة سنة  الإرتفاع

 5.م2017سنة  %6.8وعرفت إرتفاعا متواضعا نوعا ما بنسبة 
 6. م2017مقارنة بنياية ديسمبر  %9.4إرتفاعا بػػػ  م2018وشيدت سنة 

 2018-2000الثالث: تطور مقاب ت الكتمة النقدية في الجزائر من  المطمب
إف الكتمة النقدية التي تظير في جانب المطموبات ليا ما يقابميا في جانب الموجودات مف ميزانية        

ات جية ) ذىب وعملات أجنبية(، وتسميفالنظاـ المصرفي، وىذا المقابؿ يظير في شكؿ أصوؿ خار 
ية، وقروض مقدمة للإقتصاد، وبالتالي يمكف تعريؼ مقابلات الكتمة النقدية بأنيا مجموع لمخزينة العموم

التسميفات العائدة لمصدري النقد وشبو النقد والتي ىي مصدر لمنقود، وعمى ىذا الأساس فالتطورات التي 
 تحدث عمى الكتمة النقدية ترجع بالدرجة الأولى إلى مقابلات ىذه الكتمة.

 الخارجية الصافية أولا: الأصول
ؿ إف مصدر الأصوؿ الخارجية في الجزائر مرتبط أساسا بإيرادات قطاع المحروقات مما جع       

شكؿ المصدر الأوؿ لمتوسع النقدي، إف عممية تنفيذ توزىا بنؾ الجزائر إحتياطات الصرؼ الرسمية التي يح
يا لبنؾ الجزائر بقوة القانوف فيما يتعمؽ بإيرادات الموارد بالعممة الأجنبية المرحمة إلى الجزائر والمتنازؿ عن

 صادرات المحروقات تفسر بوضح ىذه السببية.
ؿ مستويات مرتفعة مف الموجودات يتمكف بنؾ الجزائر مف تشك 2009-2000خلاؿ الفترة      

ات المحروقات، ولكوف ىذه الموجودات لمبنؾ مف بيف أىـ درايالخارجية والتي نتجت عف إرتفاع إ
المقابلات لمكتمة النقدية، فقد أدى ذلؾ إلى وضعية مميزة وقد أوضح تحميؿ الوضعية النقدية خلاؿ ىذه 

                                                             

  1- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي2010، التطور الإقتصادي والنقدي في الجزائر ، جويمية، 2015، ص: 174.

  2- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي2012، التطور الإقتصادي والنقدي في الجزائر ، نوفمبر، 2013، ص: 188.

  3- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي2013، التطور الإقتصادي والنقدي في الجزائر ، نوفمبر، 2014، ص: 162.
  4- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي2015، مرجع سبق ذكره، ص: 132. 
  5- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي2016، مرجع سبق ذكره، ص: 130. 

 6- بنؾ الجزائر، حوصمة حوؿ التطورات النقدية والمالية لسنة 2017 وتوجيات سنة 2018، مرجع سبق ذكره، ص : 14.
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الفترة وجود تغيرات ىيكمية في مقابلات الكتمة النقدية نتيجة التطور الممحوظ لمموجودات، مما أدى إلى 
 في الأخير فوائض نقدية كبيرة. مكونات وحجـ الكتمة النقدية والنتيجةبعمؽ تحدوث تغيرات مقابمة فيما ي

مرة خلاؿ الفترة  12لقد تضاعؼ حجـ الموجودات الأجنبية الصافية كمقابؿ لمكتمة النقدية أكثر مف 
سنة  مميار دج 10246.9إلى  م2000سنة  774.3( وقد إنتقمت قيمة المجمع مف 2000-2009)

الموجودات الخارجية الصافية لدى  وحسب تقارير بنؾ الجزائر حوؿ الوضعية النقدية، تجاوزت م2008
مف جية أخرى  م2005بنؾ الجزائر كمصدر رئيسي للإصدار النقدي الكتمة النقدية خاصة منذ سنة 

يلاحظ أنو خلاؿ نفس الفترة حدث تقمص كبير ليا في الموجودات الداخمية كمقابؿ لمكتمة النقدية، ويرجع 
ستمرار تراكـ الإدخارات المالية مف طرؼ ذلؾ إلى الإنخفاض التدريجي لمديونية الخزينة ا لعمومية وا 

الخزينة ومع تزايد الموارد لدى صندوؽ ضبط الإيرادات تعتبر الخزينة العمومية دائنا صافية لمجموع 
، قدية في رفع سيولة النظاـ البنكيويساىـ كؿ ىذا التراكـ لمموارد الن 2004منذ سنة  القطاع البنكي

مساىمة كؿ نوع مف المقابلات في الكتمة النقدية كانت متذبذبة ففي سنة  بالإضافة إلى ما سبؽ فإف
رتفعت إلى  %38.6مثمت الموجودات الصافية  م2000  م2004في  %85.5مف الكتمة النقدية وا 

ويعبر ىذا  %147.3إلى  م2008، حيث وصمنا سنة %100نسبة  م2005لتجاوز إبتداءا مف سنة 
ختلالات ىيكيمية في الكتمة النقدية حيث أف إرتفاع أسعار المحروقات أدى  الوضع عف وجود مشاكؿ وا 

نعكس ذلؾ في المساىمة الكبير لصافي الموجودات الأجنبية كمقابؿ لمكتمة  إلى تراكـ إحتياطات الصرؼ وا 
 1يعتبر ىذا النوع مف الأصوؿ المقابؿ الوحيد لمكتمة النقدية. م2005النقدية ومنذ سنة 

خلاؿ السنة قيد  %7.3تجسد طابع ميزاف المدفوعات الذي يبقى مواتيا في إرتفاع صافي الموجودات  
، م2011بموجب السنة  %16.05مقابؿ  %6الدراسة وىو إرتفاع سجؿ أساسا خلاؿ السداسي الأوؿ 

فإف التطور ، م2014وىذه لمسنة الثالثة عمى التوالي، بالرغـ مف الإستقرار النسبي في الثلاثي الرابع 
المسجؿ يعزز الدور الحاسـ لمجمع صافي الموجودات الخارجية في الوضعية النقدية الإجمالية، عمما أف 

 2.م2012مرة الكتمة النقدية في نياية ديسمبر  1.36وبمغ  م2005منذ  M2المجمع يفوؽ الكتمة النقدية 
مقابؿ  م2013ة ديسمبر في نياي مميار دج 15225.16عرؼ صافي الموجودات الذي سجؿ قائمة 

مقارنة بالسنة  %1.91 م2013، إرتفاعا ضعيفا في م2012في نياية ديسمبر  مميار دج 14939.97

                                                             
 ،، 10عدد  جامعة تبسة,الجزائر, ،حث، مجمة البا(2009-2000تحولات السياسة  النقدية في الجزائر خ ل الفترة )فضيؿ رايس،  -1

  .76ص: 2012
 2- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي 2012، التطور الإقتصادي والنقدي لمجزائر، نوفمبر 2013، ص: 180. 
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ف كاف لو دورا ضعيفا في مسار  %7.31السابقة  وذلؾ إرتباطا بتطور الوضعية الخارجية، حتى وا 
ىذا المجمع مكانو جد معتبرة في الوضعية النقدية الإجمالية، عمى  إحتؿ م2013الإنشاء النقدي في سنة 

، بعد م2013في نياية  M2 1.275وجو الخصوص بمغت نسبة صافي الموجودات الخارجية إلى 
، ىذا ما يؤكد أىمية وضعية م2008في نياية  1.473إلى  م2004في نياية  0.834إنتقاليا مف 

 1ي الإقتصاد الوطني.الموجودات الخارجية كضماف لمنقود ف
ر ىذا التقمص فس، يم2015في  %2.28كما عرؼ صافي الموجودات الخارجية تقمصا نسبة      

تآكؿ إحتياطات الصرؼ بالدولار ليتراجع قيمة الدولار مقابؿ  ,الطفيؼ أخذ بعيف الإعتبار أىمية التدفؽ
، ما يمثؿ عموما في م2016في سنة  %18.2، إذ عرؼ أيضا تقمصا قويا بنسبة 2العممة الأمريكية

رؼ يتميز بإستقرار شبو كمي في نياية الفترة لقيمة الدينار مقابؿ العممة الأمريكية، صافي التدفقات ظ
 3السمبية لمجمؿ العمميات بيف المقيميف وغير المقيميف.

مقارنة بالسنة السابقة  %10.9عرؼ صافي الموجودات الخارجية تقمصا بنسبة  م2017وفي سنة        
، يفسر ىذا التقمص والذي يعد أقؿ حدة مف التقمص الذي عرفو صافي مميار دج 1368.6ما يمثؿ 

التدفقات السمبية لمرصيد الإجمالي لميزاف المدفوعات أساسا بتطور أسعار صرؼ العملات التي تشكؿ 
 4إحتياطات الصرؼ.

خلاؿ الثلاثي الثالث، تراجع مع  %8.7لخارجية بػػػػ إنخفض صافي الموجودات ا م2018وفي سنة       
 5العجز الإجمالي لميزاف المدفوعات وفي وضع إنخفاض  طفيؼ سعر صرؼ الدينار مقابؿ الدولار.

 ثانيا: القروض المقدمة للإقتصاد 
تعتبر القروض المقدمة للإقتصاد إحدى مكونات مجاميع القروض الداخمية، كما عرفت إرتفاعا       

ـ ،عمى عكس 2004مع نياية سنة  مميار دينار 1535لأخرى، حيث بمغت قيمة عتبرا مف سنة م
 مقارنة مع سنةم، 2002 نياية مميار دينار 1266,8 وبمغتم 2003مميار دينار سنة  1380,2
فيي كؿ سنة م 2009مميار دينار سنة  3086,5إلى  متنقمةمميار دينار  993,7 أيف بمغتم 2000
 ذ بمغت سنةأو بالنقصاف، إما بالزيادة ابقة، قد تحتمؼ إرتفاع مقارنة بالسنة السلكف نسبة الإ إرتفاعاتسجؿ 

                                                             

  1- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي 2013، التطور الإقتصادي والنقدي لمجزائر، نوفمبر 2014، ص: 154. 
  2- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي 2015، التطور الإقتصادي والنقدي لمجزائر، نوفمبر 2016، ص: 134.
  3- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي 2016، التطور الإقتصادي والنقدي لمجزائر، سبتمبر 2017، ص:131.

  4- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي 2017، التطور الإقتصادي والنقدي لمجزائر، ديسمبر 2018، ص: 125 .

  5- بنؾ الجزائر، حوصمة لأىم التطورات النقدية والمالية  لسنة 2017، ص: 16. 
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حيث سجمت م، 2000 مقارنة بسنة  %38.93بي بنسبة نمو تقدرمميار دينار  1078,4قيمة  م 2001
 ؽ ىذا التطور عمىويتعمم، 2000 في سنة  %13.6 بعد أف تقمصت بنسبة  %8.5بي رتفاعا ضعيفاإ

فيما بمغت نسبة ادة ىيكمة محافظ البنوؾ العمومية، عوجو الخصوص بالأثر الناجـ عف إستكماؿ برنامج إ
 سنة %11.21بػػػوبمغ وتيرة نمو تقدر م، 2003 سنة(  %8.95( و) %17.47م ) 2002 النمو سنة
مميار دج عرفت نمو  1779.8قيمة  م2005، كما سجمت سنة 1 مقارنة مع السنة السابقةم 2004
إلى  م2006إرتفعت قيمة القروض المقدمة للإقتصاد سنة  ، ثـ م2004مقارنة بسنة  %15.94يقدر بػػ 

في السداسي الثاني  %6.5بوتيرة تساوي  م2005مقارنة بسنة  %7.05، أي نمو مميار دج 1905.4
في السداسي الأوؿ  %5.31و  م2005في السداسي الثاني مف سنة  %3.45مقابؿ  م2006مف سنة 
بنسبة نمو  مميار دج 2205.22بمغت القروض الموجية للإقتصاد  م2007وفي سنة  م2006مف سنة 
مة في السداسي مو القوي يعود إلى الوتيرة المسجمقارنة مع السنة السابقة، وىذا الن %15.73تقدر بػ 
، يعتبر معدؿ م2006ة في السداسي الثاني مف سن %6.51مقابؿ   م2007مف سنة  %9.26الثاني 

قريبا جدا مف معدؿ الإرتفاع في  م2007نمو القروض للإقتصاد المحقؽ في السداسي الثاني مف سنة 
 %15.22إرتفاعا في القروض بسنبة  م2007حيث سجمت سنة  (%12.16) م2006كامؿ سنة 

لإقتصاد النمو القوي المسجؿ في القروض ل نتعاش القروض للإقتصاد، إستمر ىذاحاصمة ذلؾ إ
في السداسي الثاني مف سنة  %12، بوتيرة  تساوي مميار دج 2615.5حيث بمغت  17.84%
، وكما سجمت القروض للإقتصاد قبؿ م2007في السداسي الثاني مف سنة  %9.26مقابؿ  م2008

 %20.29( بنسبة نمو تقدر بػػ مميار دج 3086.5) م2009إعادة شراء الديوف غير الناجعة في سنة 
 2.م2008في سنة  %18.60مقابؿ  م2009في السداسي الثاني مف سنة  %11.81بوتيرة تساوي 

مقابؿ  م2013في نياية ديسمبر  مميار دج 156.30بمغت القروض المصرفية الموجية للإقتصاد 
 م2011في نياية ديسمبر مميار دج  3726.5و  م2012في نياية ديسمبر مميار دج  4287.6

مقابؿ  %8.7بوتيرة  م2016، كما واصمت القروض الموجية للإقتصاد تزايدىا خلاؿ سنة 3بوتيرة ثلاثية
في  %8.4مقابؿ  %12.3تزايدت القروض للإقتصاد بػػػ  م2017، وفي سنة 4م2015في  11.9%

                                                             
1 - banque,d’algérie,Evolution Economique et monétaire en algérie,Rapport,2004,juillet,2005,p : 137. 

، مذكرة ماجيستير غير منشورة ،كمية 2009-2000السياسة النقدية ودورىا في ضبط العرض النقدي في الجزائر خ ل الفترة إكف لونيس،  -2
 .209-208، ص ص: 2010، 3الإقتصادية والعموـ التجارية وعموـ التسيير، جامعة الجزائرالعموـ 

  3- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي 2013، التطور الإقتصادي والنقدي الجزائر، نوفمبر2014، ص: 157.
  4- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي 2016، التطور الإقتصادي والنقدي الجزائر، سبتمبر2017، ص: 133.
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فإرتفعت قيمة القروض الموجية للإقتصاد  م2018، أما في سنة مميار دج 8877.9بنسبة  م2016
 1.مميار دج 9974.0لتبمغ قيمة 

 ثالثا: القروض المقدمة لمدولة 
وتسمى كذلؾ القروض المقدمة لمخزينة، حيث أف النمط المركزي لتمويؿ الإقتصاد الوطني أعطى      

مكانة ىامة لمخزينة في عممية تمويؿ المشاريع الإقتصادية وتتمثؿ القروض الممنوحة لمخزينة، تسبيقات 
ندات الخزينة مف طرؼ البنوؾ التجارية، ودائع المؤسسات والأشخاص مف البنؾ المركزي، الإكتتاب في س

 2في حسابات الخزينة ومنيا الحسابات البريدية.
 677.5( نلاحظ تراجعا في الخصـ عمى الدولة حيث إنتقمت مف 2003-2000خلاؿ الفترة )      

جع إعتماد الخزينة ، وىذا ما يدؿ عمى ترام2003سنة  مميار دج 423.4إلى  م2000سنة  مميار دج
 العمومية عمى القروض بيدؼ الإصدار النقدي.

نلاحظ أف القروض المقدمة لمدولة أصبحت ذات م 2014و إلى غاية سنة  م2004إنطلاقا مف      
، ما م2014سنة  مميار دج 1992.3إلى  م2004سنة مميار دج  20.6إشارة سالبة، حيث إنتقمت مف 

يعني تراجع تحويؿ القروض المقدمة لمدولة إلى مستحقات صافية )حقوؽ( لدى النظاـ المصرفي، حيث 
أصبحت الخزينة العمومية دائنا صافيا لدى النظاـ المصرفي )بنؾ الجزائر  م2004إنطلاقا مف سنة 

ولة في خمؽ النقود منذ والبنوؾ التجارية(، ونتيجة ذلؾ لا تساىـ القروض الصافية في النظاـ المصرفي لمد
لى غاية سنة  م2004سنة  ، لأف ودائع الخزينة العمومية، في بنؾ الجزائر لا تشكؿ جزءا مف م2014وا 

 .M2الكتمة النقدية  
ىذا التراجع المستمر يعبر عف تحويؿ ىذه القروض إلى حقوؽ نتجت تحت تأثير التقمص التدريجي     

تسديد مسبؽ، فضلا عف تراكـ الإدخار المالي مف طرفيا في ظؿ  لمديونية الخزينة فجزء منيا كاف بشكؿ
، وىذا الديف الصافي م2001وجود الموارد المتزايدة لصندوؽ ضبط الإيرادات الذي أنشئ في سنة 
 .مميار دج 3627.3بػػ  م2008لمخزينة العمومية تجاه مجموع النظاـ المصرفي الذي وصؿ أقصاه سنة 

، M2نلاحظ عودة القروض لمدولة ليشكؿ جزءا مف مقابلات الكتمة النقدية ( 2016-2015خلاؿ الفترة )

، ويرجع السبب م2016 سنةمميار دج  2682.2لتنتقؿ  م2015مميار دج سنة  567.5 حيث  بمغت

                                                             

  1- بنؾ الجزائر، التقرير السنوي 2017، التطور الإقتصادي والنقدي الجزائر، جويمية 2018، ص: 126. 
، مذكرة "2010-1990أثر الإنفاق الحكومي وعرض النقود عمى إتجاىات الواردات " تطبيق عمى حالة الجزائر في الفترة كمثوـ صافي،  -2

  .117، ص: 2015-2014لإقتصادية وعموـ التسيير والعموـ التجارية، جامعة وىراف، كمية العموـ ا ماجيستير غير منشورة،



النقدية ودورىا في ضبط العرض النقدي في الجزائر السياسةالفصل الثالث تطور   
 

86 
 

الحاد الذي شيدتو أسعار البتروؿ بداية مف  في ذلؾ إلى تراجع الأرصدة الخارجية كنتيجة للإنخفاض
، وتراجع الموارد المالية لصندوؽ ضبط الإيرادات، واستمرار الدولة في م2014النصؼ الثاني مف سنة 

تمويؿ العديد مف المشاريع الإستثمارية التي تـ الإنطلاؽ فييا قبؿ ظيور بوادر أزمة إنخفاض أسعار 
اب في إطار توفير بالسمع الإستيلاكية ولمقروض الممنوحة لمشالبتروؿ، بالإضافة إلى تمويؿ بعض 

 1مناصب العمؿ.
في نياية ديسمبر  مميار دج 4692إذا إستعمؿ مف  %15.2كما إرتفع صافي القروض الدولة بػػ     

لا سيما إثر التمويؿ النقدي مف طرؼ بنؾ  م2018في نياية سبتمبر  مميار دج 5403ـ إلى 2017
 2الجزائر.

                                                             
أطروحة دكتوراه كجزء مف متطمبات الحصوؿ عمى شيادة  أثر السياسة النقدية عمى مستوم المعيشة " دراسة حالة الجزائر"، ، يفتيحة مزارش -1

  256_255, ص:2018_2017العموـ الاقتصادية والتجارية وعمـ التسيير,جامعة سطيؼ,, لعموـ الاقتصادية,كميةالدكتوراه عموـ في ا
، تدخؿ محافظ بنؾ الجزائر أماـ المجمس الشعبي 2018وتوجيات سنة  2017حوصمة التطورات النقدية والمالية  لسنة بنؾ الجزائر،  -2 

  .16، ص: 2018الوطني، ديسمبر 
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 المبحث الرابع: دور السياسة النقدية في ضبط العرض النقدي في الجزائر من خ ل التحكم في معدل التضخم
 ( في الجزائر2018-2000(: يمثل تطور معدلات التضخم )07الجدول رقم)

 السنوات
 

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

معدل 
 التضخم

0.3% 1% 1.4% 2.6% 3.5% 1.6% 2.31% 3.68% 4.86% 5.74% 3.91% 4.52% 8.9% 3.8% 

  2018 2017 2016 2015 2014 السنوات
معدل 
 التضخم

2.9% 4.8% 6.4% 5.6% 4.53% 

 : إرجع إلى:المصدر
  ،204، ص: 2013، شتاء، ربيع، 62-61الجزائر، العدداف ,، جامعة تبسة ( بحوث إقتصادية عربية1201-2000تحديات السياسة النقدية ومحددات التضخم في الجزائر )رايس فضؿ. 
 7، ص: 2016أبريؿ سنة  21ىػ، 1437 برج 14، 2015امنة، السنة الرابعة رقـ الجميورية الجزائرية الديمقراطية الشعبية، المجمس الشعبي الوطني، الجريدة الرسمية لممناقشات، الفترة الشريعية السابعة، الدورة الث. 
  139، ص: 2017، التطور الإقتصادي والنقدي لمجزائر، سبتمبر 2016بنؾ الجزائر، التقرير السنوي. 
  21-5، ص ص: 2018، تدخؿ محافظ بنؾ الجزائر أما المجمس الشعبي، ديسمبر 2018وتوجيات سنة  2017بنؾ الجزائر، حوصمة حوؿ التطورات النقدية والمالية لسنة. 
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 ( يمكف إستنتاج ما يمي: 02( والشكؿ رقـ )07مف خلاؿ الجدوؿ )
أدنى مستوى لمعدؿ التصخـ في الجزائر بعد تحرير الأسعار، ويرجع سبب  م2000لقد عرفت سنة       

في إطار تحقيؽ برامج  إلى تطبيؽ سياسة نقدية إنكماشية م2000إنخفاض معدلات التضخـ قبؿ سنة 
الإصلاح الإقتصادي، نتيجة للإجراءات المتخذة في ىذا البرنامج كتحرير الأسعار ورفع أسعار الفائدة، 

 1.%0.3تقميص نمو الكتمة النقدية والتخمي عف الإصدار النقدي في تمويؿ العجز الموازي إذ بمغ نسبة 
ومرد  %3مستيدؼ لمسياسة النقدية والمحدد بػػ إرتفاعا ممحوظا مقارنة بالتضخـ ال م2001ليسجؿ سنة 

جراء نمو إحتياطات الصرؼ، والتي تزامنت مع إنطلاؽ  %22.30( بنسبة M2)ذلؾ نمو المجمع النقد 
( إلى M2نتيجة إنخفاض معدؿ نمو ) %2.2برنامج الإنعاش الإقتصادي، ليخفض معدؿ التضخـ إلى 

 .م2002سنة  17.30%
وىذا يمكف إرجاعو في جزء  ،%3.5إرتفاعا في معدؿ التضخـ، بحيث بمغ  م2003شيدت سنة      

مسجمة سنة  %25.13مقابؿ معدؿ  %36.29ميـ منو إلى نمو فائض السيولة المصرفية بمعدؿ 
 م.2003، كما يلاحظ أف ىذا المعدؿ تجاوز الرقـ المستيدؼ لمسياسة النقدية سنة م2002

إنخفض بشكؿ  م2004لمحدد في التقرير السنوي لسنة السقؼ ا م2004تجاوز معدؿ التضخـ سنة 
(، كما شيدت سنة %39، فقد إنخفض معدؿ نمو السيولة المصرفية )%1.9إلى   م2005ممحوظ سنة 

ويمكف عزو ىذا الإنخفاض إلى تراجع نسبة النفقات الجارية إلى  %1.8أدنى مستوى قدر بػػ  م2006
، عمى الرغـ مف الإرتفاع الجوىري في م2002ة مقارنة بسن مئويةنقطة  4.3إجمالي الناتج المحمي بػػػ 

 .م2006النفقات الجارية سنة 
بفعؿ التوسع في السياسة  %3.6مسجؿ معدؿ  م2007عاود التضخـ الإرتفاع مف جديد سنة       

نطلاؽ برنامج دعـ النمو الإقتصادي، كما يعود ىذا الإرتفاع إلى ثلاثة عناصر أساسية وىي  المالية وا 
إرتفاع معدؿ نمو الكتمة النقدية إلى  ,إرتفاع الرواتب والاجور مف دوف أف تقابميا زيادة الإنتاجية

، كما أف فائض السيولة المصرفية إرتفع معدؿ نموه م2006سجمت سنة  %18.60مقارنة بػػ  24.17%
ود المستيدفة كاف ضمف الحد م2008، وىنا يمكف القوؿ أف معدؿ التضخـ المسجؿ عاـ %84.47إلى 

 مف السياسة النقدية.

                                                             
، الأكاديمية لمدراسات 2011-2000الجزائر في تعقيم تراكم إحتياطات الصرف الأجنبي خ ل الفترة الممتدة فعالية بنك طيبة عبد العزيز،  -1

  .28، ص: 2014، جواف 12الإجتماعية والإنسانية، قسـ العموـ الإقتصادية والقانونية، جامعة حسيبة بف بوعمي، الشمؼ، العدد
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يرجع إلى إرتفاع معدلات  %6.4والمقدر بػػػ  م2009إف معدؿ التضخـ المسجؿ المسجؿ سنة      
 يورو، إذ أدت الأزمة المالية العالمية إلى إرتفاع سعر الصرؼ الم2008التضخـ المستوردة منذ سنة 

تتـ بيذه  مف واردات الجزائر %60ة، عمما اف دأسعار السمع المستور  مقابؿ الدولار، ما تسبب في إرتفاع
باعتبار الإتحاد الأوروبي ىو الشريؾ التجاري الأوؿ الجزائر واللافت في ىذا الصدد ىو أف معظـ  العممة 

 المعدلات المسجمة لا تتوافؽ مع الأرقاـ المستيدفة مف السياسة النقدية الواردة في تقارير بنؾ الجزائر
 السنوية.
، %4.52، بينما كاف المعدؿ المحقؽ %64المعدؿ المستيدؼ بػػػ  رقد م2011بالنسبة لسنة        

 ويرجع ذلؾ إلى الأسباب السابقة.
سبب إرتفاع ب، كانت م2010-2000وبحسب بنؾ الجزائر فإف أسباب التضخـ خلاؿ العشرية        

رتفاع أسعار اأسعار المواد الزراعية المستوردة، والتوسع الك لخضر والفواكو بير في الكتمة النقدية وا 
 .%8، %62، %31جة، كما ساىمت في إحداث التضخـ بالنسب عمى التوالي: الطاز 
( مف قانوف النقد والقرض ومع تضارب الأىداؼ كيدؼ النمو الإقتصادي 55رجوع إلى المادة رقـ )بفال

الأسعار، وىو ما يلاحظ مف خلاؿ برامج التنمية الإقتصادية في الجزائر، والمتمثمة في برنامج  مع إستقرار
( التي رافقتيا معدلات 2009-2005( وبرنامج دعـ النمو )2004-2001الإنعاش الإقتصادي )

تضخـ معتبرة، تجاوزت في أغمبيا المعدلات المستيدفة، وعميو فقد ورد في دراسة المجمس الوطني 
لإجتماعي والإقتصادي عف السياسة النقدية أنو مف الأفضؿ لبنؾ الجزائر اف يحدد نسبة تضخـ تتراوح ا

 1، كما ىو الحاؿ في جميع بمداف العالـ، بدلا مف تحديد سنة ثابتة.%5 أو حتى %4و 3بيف 
ة لمبنؾ ترتكز بالدرجة الأولى عمى محاربة التضخـ مف كما أكد محافظ بنؾ الجزائر أف السياسة النقدي

ا عمى مستوى التضخـ وتراجعو إلى ابيخلاؿ إمتصاص الفائض في السيولة النقدية، الذي إنعكس إيج
(، حيث أف الأرقاـ التفصيمية عف تطور %4بػػػػ ) م2011معدلات مقبولة وأقؿ مف التوقعات المقدرة لسنة 

نسبة  م2009ت القميمة الماضية، بمغت مستويات قياسية في سنة ظاىرة التضخـ خلاؿ السنوا
خلاؿ السداسي الأوؿ مف ( 5,41)لتتراجع بصفة تدريجية  2008في سنة  (4.86مقابؿ ) ( 5.74%)

( في السداسي الثاني مف نفس السنة وىو نفس المعدؿ المسجؿ في %3.91إلى ) م2010العاـ 
      ، رغـ التباينات الشيرية حيث تراجع في شير مارس، م2011المتوسط خلاؿ الثلاثي الأوؿ مف سنة 

                                                             
، مجمة بحوث إقتصادية عربية، جامعة تبسة، الجزائر، م2011-2000التضخم في الجزائر تحديات السياسة النقدية ومحددات رايس فضيؿ،  -1

  .205 -204، ص: ص ص: 2013ربيع،  -، شتاء62-61العدداف 
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، كما شيدت الكتمة النقدية تطورا في سنة م2012فقط خلاؿ سنة ( %3.7عمى سبيؿ المثاؿ إلى )
وىو  م2012سنة  %8.9، ثـ إرتفع ليبمغ حدود 1%14إلى  %13بنسب تراوحت ما بيف  م2011

أعمى معدؿ خلاؿ العشرية الأخيرة وذلؾ نظرا للإرتفاع في أسعار المنتجات الغذائية الطازجة الذي ساىـ 
، مرتكزا عمى فترة طويمة مف الأداء الجيد 2بقرابة النصؼ في إرتفاع معدؿ التضخـ خلاؿ ىذه السنة

 .م2013-1998كمتوسط سنوي لمفترة الممتدة ما بيف  %3.8لمتضخـ أي بنسبة 
المدى المتوسط فإف المنيج تجاوز المعدؿ المستيدؼ عمى  م2012بالفعؿ إذا كاف معدؿ التضخـ سنة 

نحو  م2013ي لمسياسة النقدية بإدارة بنؾ الجزائر قد دعـ عودة معدؿ التضخـ، إبتداء مف سنة افر الإستش
 %2.9نسبة  م2014، حيث بمغ التضخـ سنة %4اليدؼ الذي حدده مجمس النقد والقرض أي نسبة 

 .3م2012مقارنة مع سنة 
تسارعت الوتيرة السنوية المتوسطة  م2014-2013وبعد سنتيف متتاليتيف تراجع قوي لمتضخـ      

ولا يبدو أف م، 2016 في سنة %6.4 لتواصؿ وتبمغ  %4.8، بواقع م2015لإرتفاع الأسعار في سنة 
، كوف مؤشر أسعار إستيلاؾ المنتجات دور لو صمة بالتضخـ المستم 2016 إستمرار إرتفاع التضخـ في

ولـ تبمغ مساىمتو في التضخـ الكمي إلا  %6.8ذات محتوى مستورد كبير لـ يعرؼ إرتفاعا بسيطا 
، بالمثؿ لا يبدو أف ىذا الإرتفاع في التضخـ في سنة %23.1أقؿ مف وزنو في المؤشر الكمي  21.8%
بالفعؿ ولمسنة الثانية عمى التوالي لـ ترتفع وسائؿ الدفع  M2مترافقا مع التوسع في الكتمة النقدية م 2016

، وبالتالي م2015في سنة  %0.13و  %0.79إلا بواقع  M2التي يمتمكيا المتعامميف غير الماليف 
معاينة تطور التضخـ خارج المنتجات الزراعية الطازجة، متقمبة الأسعار  م2016و  م2015تشير في 

في ظرؼ تميز بأسواؽ تنافسية، شكؿ غير كاؼ وسببو التنظيـ، والتي  أف التضخـ يكتسي طابع ىيكمي
يتميز بعضيا بتواجد وضعيات مييمنة يفسر التضخـ الضمني بتوقعات لا أساس ليا لممتعامميف 

                                                             
ن دراسة مقارنة بي –البنك المركزي وسياسات إستقرار الإقتصاد الكمي " التنيؤ بالمواءمة بين التضخم والقدرة الشرائية" مميكة،  يمسعود -1

، 14، الاكاديمية لمدراسات الإجتماعية والإنسانية، قسـ العموـ الإقتصادية والقانونية ، جامعة حسيبة بف بوعمي، جامعة الشمؼ، العددالجزائر وفرنسا
 . 21، ص: 2015جواف 

ديد، جامعة الجيلالي بونعامة، خميس ، مجمة الإقتصاد الجالإص حات النقدية في الجزائر ودورىا في تحقيق الإستقرار النقدي فتيحة ممياني، -2
  .163، ص: 2016، 01، المجمد 14مميانة، العدد

المجمس الشعبي الوطني  الجريدة الرسمية لممناقشات، الفترة التشريعية السابقة، الدورة العادية  الثامنة،  -الجميورية الجزائرية الديمقراطية الشعبية -3
  .10-7ـ،ص ص:2016أبريؿ  21ىػ، 1437رجب  14، 215السنة الرابعة، رقـ 
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الإقتصادييف )صناع السعر( وىذا بالنظر إلى التغيرات الفعمية أو المتوقعة لتطور محددات التضخـ ) 
 1لنقدية، الجباية، تكاليؼ العمؿ(.سعر الصرؼ، الكتمة ا

(، IPCنحو التباطئ، مقاسا بمؤشر الأسعار عند الإستيلاؾ ) م2017كما كاف إتجاه التضخـ في     
، عمى عكس بسنتي م2016في  %6.4، بعدما بمغ %5.6تراجع المتوسط السنوي لمتضخـ إلى 

، أيف تسارعت وتيرة التضخـ، رغـ توسع نقدي جد ضعيؼ، فإف تباطؤ التضخـ في م2017و  م2016
، تفسر ىذه التطورات غير النمطية، %8.4حدث في ظرؼ إرتفاع عاؿ نسبيا لمتوسع النقدي م 2017

إلى حد كبير بكثرة نشوء توقعات تضخمية قميمة الرشادة، في ظؿ إستمرار الإختلالات في التنظيـ 
في  %4.53، ثـ عرؼ التضخـ تراجعا عند 2ييمنة في غالبية أسواؽ السمع الإستيلاكيةوالوضعيات الم

، في ظرؼ الإدارة م2018إجمالا، بقي التضخـ معتدلا، خلاؿ التسعة أشير الأولى مف  م2018أكتوبر 
 الحذرة لمسياسة النقدية، وىذا ويمكف تعزيز التحكـ يبذؿ المزيد مف الجيود لتقميص الإختلالات عمى

 3مستوى أسواؽ السمع والخدمات.
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                             
 .140-139، ص ص : 2017، سبتمبر التطور الإقتصادي والنقدي لمجزائر، 2016بنؾ الجزائر، التقرير السنوي  -1

، تدخؿ محافظ بنؾ الجزائر أماـ المجمس الشعبي 2018وتوجيات سنة  2017حوصمة حول التطورات النقدية والمالية لسنة بنؾ الجزائر،  -2
 .  6-5، ص ص: 2018الوطني، ديسمبر 

  .22-21، ص ص: مرجع سبق ذكرهبنؾ الجزائر،  -3
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 خ صة
يشير الكثير مف الإقتصادييف أنو لو لا الخدمات التي يقدميا الجياز المصرفي في الدوؿ المتقدمة       

لما إستطاعت ىذه الدوؿ أف تبمغ ما بمغتو مف تقدـ إقتصادي, لذا عمدت الجزائر مباشرة بعد الإستقلاؿ 
لى إنشاء البنؾ المركزي الجزائري كمرحمة تمييدية في تكويف النظاـ المصرفي الجزائري، ومنذ تأسيس إ

البنؾ المركزي والجياز المصرفي الجزائري يتطور بإستمرار فمـ يقتصر عمى زيادة عدد البنوؾ وفروعيا 
التي يمارسيا، ومع ذلؾ وحجميا بؿ صاحب ىذا نقطة نوعية في تعدد وتنوع البنوؾ، تبعا لتنوع الأنشطة 

لى غاية سنة  ، لـ تكف ىناؾ سياسة نقدية حقيقية مطبقة مف طرؼ بنؾ م1990وبعد الإستقلاؿ وا 
الجزائر، إلا بعد صدور قانوف النقد والقرض الذي وضع النظاـ المصرفي الجزائري عمى مسار تطور 

 جديد، أيف ظيرت نتيجة ذلؾ سياسة نقدية واضحة المعالـ.
روز دور السياسة النقدية في مكافحة التضخـ وظيور برنامج الإنعاش الإقتصادي والذي إمتد ومع ب     
عطاء القانوف  م2014إلى  م2001مف  الإستقلالية المالية لبنؾ الجزائر، مما عزز دور  10-90وا 

فائض السيولة والتحكـ  أدوات السياسة النقدية المتبعة مف قبؿ بنؾ الجزائر، ساىـ كؿ ىذا في إمتصاص
 في معدلات التضخـ محققا بذلؾ إستقرار نقدي أكبر.
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 الخاتمة العامة
جل مكافحة أتعتبر السياسة النقدية أحد أشكال سياسات الإستقرار التي تنتيجيا الدول من       

ن السياسة النقدية تمثل أالإقتصادية المختمفة التي تصاحب التطورات الإقتصادية، وبما  الإختلالات
مع إحدى أدوات العامة فإن ذلك يتطمب درجة عالية من التنسيق   الجانب النقدي لمسياسة الإقتصادية

السياسة الإقتصادية الأخرى، كذلك فإن درجة فاعمية السياسة النقدية وأىميتيا النسبية تختمف من إقتصاد 
لأخر في ضوء تفاوت طبيعة اليياكل الإقتصادية السائدة والتفاوت في درجة تطور الأسواق النقدية 

دولة إلى أخرى وبالتالي تفاوت درجة التقدم الإقتصادي إضافة إلى إختلاف الحالات  والمالية من
 الإقتصادية السائدة.

والملائمة كتوفر الأسواق المالية ولكي تكون السياسة النقدية فعالة يجب توفر الشروط المناسبة       
فقد عرفت البنوك المركزية تدخل والنقدية الواسعة، وىذا ما تفتقر إليو الدول السائرة في طريق لنمو 

لذلك تم   ، وذلك راجع إلى عدم إستقلالية البنك المركزي عنياالحكومات لتمويل عجز الموازنة العامة
تعديل بعض القوانين الخاصة بشأن الإفتراض من ىذا البنك وبالتالي تحديد العلاقة بين البنك المركزي 

 والحكومة قانونيا.
المجال النقدي والمالي إلى والجزائر كغيرىا من الدول النامية أدخمت العديد من الإصلاحات في      

ة نوعية نحو والذي إعتبر فقز  م0009أفريل  04المؤرخ في  09-09غاية صدور قانون النقد والقرض 
عادة الإعتبار لمنظام المصرفي  البنك المركزي  الجزائري وعمى رأسيمالتغير بإدخال ميكانيزمات السوق وا 

 والذي أصبح يسمى في تعاممو مع الغير ببنك الجزائر.
أما فيما يخص علاقة السياسة النقدية بالعرض النقدي فقد تم التطرق إلييا من خلال دراسة تطور     

السياسة النقدية في الجزائر التي عرفت حالة توسع في الإقتصاد، حيث إستخدم بنك الجزائر جممة من 
من أجل  م2992ير المباشرة لإمتصاص فائض السيولة الذي عرفتو السوق النقدية لسنة الأدوات غ

تحقيق عدة أىداف نيائية خاصة إستقرار المستوى العام للأسعار من خلال علاج ظاىرة التضخم، 
، M3وسيولة الإقتصاد  M2والكتمة النقدية  M2فالنسبة لمجزائر يتكون عرض النقود من المتاحات النقدية 

فالكتمة النقدية في الإقتصاد الجزائري عرفت وتيرة نمو متزايدة خلال فترة الدراسة وبالمقابل عرفت 
 مقابلاتيا تباين ببن الإرتفاع والإنخفاض نتيجة تدىور أسعار قطاع المحروقات.

 نتائج إختبار الفرضيات 
 في مقدمة الدراسة تم وضع عدة فرضيات يمكن إجماليا فيما يمي: 
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 السياسة النقدية ىي: مجموعة من التدابير والإجراءات التي تقوم بيا للفرضية الأولى بالنسبة :
 السمطات النقدية في تحقيق أىداف السياسة الإقتصادية، صحيحة.

 السياسة النقدية اعتمدت عمى الأدوات المباشرة و الأدوات غير المباشرة  :بالنسبة للفرضية الثانية
بعد إصلاحات قانون النقد والقرض، تستخدم الجزائر وبشكل كبير عمى الادوات غير المباشرة 

أدوات السياسة النقدية بنسب مختمفة حسب متطمبات و أوضاع الإقتصاد ولقد إنتيجت سياسة 
توسعية في بداية التسعينات بإستخدام أدوات نقدية غير مباشرة خاصة سياسة إعادة الخصم 

 فرضية صحيحة.وبالتالي ال
  من إتجاىات السياسة النقدية، السياسة التوسعية، الفرضية صحيحة بالنسبة للفرضية الثالثة :

 بالإضافة إلى سياسة إنكماشية وسياسية حسب ظروف الدول النامية.
 تعد مسألة إصلاح السياسة النقدية في الجزائر مسألة ضرورية في ظل بالنسبة للفرضية الرابعة :

 .فرضية صحيحة لإقتصادية الحديثةالتطورات ا
 تعتمد السمطة النقدية عمى نسبة كبيرة عمى أداة الإحتياطي الإجباريبالنسبة للفرضية الخامسة : 

خاطئة، لأن أداة إسترجاع السيولة طبقت في الجزائر فقط، بالإضافة واسترجاع السيولة، فرضية 
ئدة، حيث أن بنك الجزائر نجح إلى حد ما في إلى ىذه الأداة نجد أداة تسييمة الودائع المغمة لمفا

 إستخدام ىذه الأدوات، والتي أعطيت أىمية بالغة الإمتصاص فائض السيولة في البنوك.
 والمتعمقة بالدور الكبير لمسمطة النقدية في تحديد و ضبط العرض بالنسبة للفرضية السادسة :

النقدي، فرضية صحيحة، وذلك لأن السمطة النقدية وفي سبيل ضبطيا لمعرض النقدي والتحكم 
فيو تعتمد عمى عدة أساليب و إجراءات لجعل كمية النقود المعروضة تتلائم مع إحتياجات النشاط 

في يب في أدوات السياسة النقدية غير المباشرة وبروز ىذه الأخيرة الإقتصادي تتمثل ىده الأسال
وكذا برامج دعم  م2990مكافحة التضخم من خلال ظيور برنامج الإنعاش الإقتصادي سنة 

        النمو.
 نتائج الدراسة 

  من خلال الدراسة تم التوصل إلى بعض النتائج التالية:
يعتبر البنك المركزي من أىم المؤسسات المالية في أقطار العالم بتوليو ميام إصدار النقد  -0

وميام الرقابة بجميع أنواعيا بالإضافة إلى إعتبار وجوده ضروري لتنفيذ السياسة المالية 
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لمحكومة والسياسة الإقتصادية لمدولة، كما أنو يأتي عمى رأس المؤسسة الإقتصادية في 
 البلاد.

كن بنك الجزائر من مواكبة الإتجاىات الحديثة في إدارة السياسة النقدية وذلك من خلال تم -2
قيامو بالتحول نحو إستخدام الأدوات غير المباشرة لمسياسة النقدية كإسترجاع السيولة 

 وتسييلات الودائع المغمة لمفائدة....إلخ.
نوع تسيير وطبيعة نموذج  تميزت سياسة العرض النقدي في الجزائر بأنيا غير مستقمة عن -3

التنمية الإقتصادية المعتمدة، وقد أصبحت السياسة النقدية بعد قانون النقد والقرض تعبر عن 
دارة  معناىا الحقيقي، حيث ظيرت كأسموب لتنظيم عرض وتداول النقود ومنح الإستقلالية وا 

السياسة  البنوك المركزية، الأمر الذي تطمب وضع ضبط العرض النقدي ضمن أولويات
 النقدية.

تعمل السياسة النقدية عمى ضبط العرض النقدي والتحكم فيو لجعل كمية النقود المعروضة  -4
تتلائم مع الإنتاج الحقيقي، حيث أن الكتمة النقدية في الجزائر تتكون من النقود القانونية، 

ية، القروض النقود الكتابية وأشباه النقود، أما عن مقابلاتيا فتتكون من الأصول الخارج
 المقدمة للإقتصاد، القروض المقدمة لمدولة.

م( بالزيادة في 0202-0222تميز عرض النقود في الإقتصاد الجزائري خلال فترة الدراسة ) -5
معدلات عرض النقود مع إرتباط ىذا النمو بالتغير بتغير مقابلات الكتمة النقدية خاصة 

 الأصول الخارجية.
 التوصيات المقترحة 

 لنتائج المتوصل إلييا من ىذا البحث تم رصد بعض التوصيات كمايمي:عمى ضوء ا
  القروض وكذا عمميات السوق المفتوحة في الأدوات ضرورة تفعيل الأدوات المباشرة كتأطير

 غير المباشرة.
 الجزائري التخمص من التبعية لقطاع المحروقات، كون النفط ثروة زائمة،  يجب عمى الإقتصاد

 وتنويع موارد الدولة حيث تتجنب الجزائر الصدمات الخارجية السمبية.
 .تقميل ربط عرض النقود بالإحتياطات الأجنبية 
  بما بنك الجزائر في مجال رسم ومماسة وتنفيذ السياسة النقدية لضرورة إعطاء إستقلالية أكبر

 يضمن لو التحكم الفعال في ضبط العرض النقدي.
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 الجزائر في ادارة السياسة النقدية في  إعتماد أسموب إستراتيجية إستيداف التضخم في
الأسعار في المدى الطويل كيدف  المستقبل من خلال تبني السمطة النقدية ليدف استقرار 

 التنبؤ بمعدل التضخم. فيعتماد النظرة المستقبمية ا  أساسي لمسياسة النقدية، و 
 أفاق البحث 

في نياية ىذا البحث والذي حاولنا من خلالو الإلمام بجميع جوانب موضوع البحث دور السياسة 
إلا أنو لا يخمى من ( 2902-2999) النقدية في ضبط العرض النقدي في الجزائر خلال الفترة

 بعض القصور.
نتمنى أن نكون قد وفقنا في معالجة الموضوع، وبالتالي فإن ىذا الموضوع يحتاج إلى دراسات لكننا  

ثرائو أكثر من خلال إشكاليات أخرى، ونرجو أن تكون ىذه  وبحوث أخرى لتغطية ما ينقص منو وا 
 لبحوث جديدة.النقاط إنطلاقة 

 التمويل التقميدي وأثره عمى العرض النقدي في الجزائر. -0
 التضخم ودور السياسة المالية والنقدية في معالجتو في الجزائر. محددات -0
 تحديات السياسة النقدية في الجزائر وعوائقيا. -3
 السياسة النقدية في ظل إنضمام الجزائر إلى المنظمة العالمية. -4
 فعالية السياسة النقدية في ظل الصيرفة الإلكترونية. -5
 سلامية.إشكالية ضبط السيولة المصرفية لدى البنوك الإ -6
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 قائمة المراجع                          
 أولا: المراجع بالمغة العربية

 الكتب (1
، ديوان المطبوعات محاضرات في النظريات والسياسات النقديةبمعزوز بن عمي،  .1

 .7117، 4الجامعية، الجزائر، ط
، دار أمنة دور السياسة المالية والنقدية في معالجة التضخم الركوديالرجاء الربيعي،  .7

 .7112لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، 
، دار اليازوري البنوك المركزية والسياسات النقديةزكرياء الدوري، يسرى السامراني،  .2

 .العممية لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن
إستقلالية البنوك المركزية ودورها في فعالية السياسة النقدية ، سهام محمد السريدي .4

 .7111الأولى، الدار الجامعية، الإسكندرية، ، الطبعة في الدول العربية
، مؤسسة الرسالة السياسة النقدية والمصرفية في الإسلامعدنان خالد التركمان،  .5

 .1988لمطباعة والنشر والتوزيع، عمان، الأردن، 
، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، النقود والمصارفمحمود حسين الوادي وأخرون،  .6

  هـ.1421-م7111مان، الأردن، الطبعة الـولى، ع
 الرسائل الجامعية (2

السياسةةةةةة النقديةةةةةة ومةةةةةدل فعاليتيةةةةةا فةةةةةي ظةةةةةل إسةةةةةتقلالية السةةةةةم ة أبريـــــر محمـــــد،  .7
"، مــــ كرة ماجيســــتير، كميـــــة العمــــوم الإ ت ــــادية وعمـــــوم ردراسةةةةةة حالةةةةة الجزائةةةةة"النقديةةةةة

 .7118التسيير، جامعة أبو بكر بمقايد، تممسان، 
أثةةةةةر التبانةةةةةل بةةةةةين السياسةةةةةة الماليةةةةةة والنقديةةةةةة فةةةةةي تحقيةةةةة  النمةةةةةو آجــــري خيـــــرة،  .8

أطروحـــــة  ،2117-1986الإقتصةةةةادي فةةةةةي الجزائةةةةةر لادراسةةةةةة قياسةةةةةة خةةةةةلال البتةةةةةرة 
مقدمـــــــة لنيـــــــل شـــــــهادة الـــــــدكتورات عمـــــــوم  ـــــــي العمـــــــوم الإ ت ـــــــادية، تخ ـــــــص التحميـــــــل 

 .7119الإ ت ادي والتقنيات الكمية، جامعة أبو بكر بمقايد، تممسان، 
، قةةةرالة لمسياسةةةات الماليةةةة والنقديةةةة وأفةةة  ل صةةةلاح فةةةي مصةةةرأحمـــد عبـــد الوهـــا ،  .9

 .7118المركز الم ري لدراسات السياسات العامة،
دور السياسةةةةة النقديةةةةة والماليةةةةة فةةةةي مكافحةةةةة أحمــــد محمــــد  ــــال  الجــــ ل،  .11

-1991التضةةةةةةخم فةةةةةةةي البمةةةةةةةدان الناميةةةةةةةة لادراسةةةةةةة حالةةةةةةةة الجميوريةةةةةةةة اليمنيةةةةةةةة 
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ير، كميــــــــة العمـــــــــوم الإ ت ــــــــادية والعمـــــــــوم التجاريــــــــة وعمـــــــــوم "، مــــــــ كرة ماجيســـــــــت2113
  .7116-7115التسيير، جامعة الجزائر، 

البنةةةوك التجاريةةةةة والمنافسةةةةة فةةةةي ظةةةةل بيئةةةةة ماليةةةةة معاصةةةةرةلا آســـيا محجــــو ،  .11
، مكــــــرة ماجيســــــتير  ــــــي العمــــــوم الإ ت ــــــادية، كميــــــة العمــــــوم حالةةةةةةة البنةةةةةةوك الجزائةةةةةةريلا

،  المـــــــــة، 1945مـــــــــاي 8تســـــــــيير، جامعـــــــــة الإ ت ـــــــــادية والعمـــــــــوم التجاريـــــــــة وعمـــــــــوم ال
7111-7111. 

السياسةةةةةة النقديةةةةةة ودورهةةةةةا فةةةةةي ضةةةةةب  العةةةةةر  النقةةةةةدي فةةةةةي إكـــــن لـــــونيس،  .17
، مــــــ كرة ماجيســــــتير كيــــــر منشــــــورة، كميــــــة (2113-2111الجزائةةةةةةر خةةةةةةلال البتةةةةةةرة  

 .7111العموم الإ ت ادية، جامعة الجزائر، 
النقةةةةةدي فةةةةةي السياسةةةةةة النقديةةةةةة ودورهةةةةةا فةةةةةي ضةةةةةب  العةةةةةر  أكـــــن لـــــونيس،  .12

، مــــــ كرة ماجيســــــتير كيــــــر منشــــــورة، كميــــــة (2119-2111  الجزائةةةةةةر خةةةةةةلال البتةةةةةةرة
 .7111، 2العموم الإ ت ادية، جامعة الجزائر

أثةةةةةةر الانبةةةةةةا  العمةةةةةةومي نمةةةةةة  النمةةةةةةو الاقتصاديلادراسةةةةةةة إيمــــــان بوعكــــــاز،  .14
، مــــ كرة دكتــــورات، لا2111-2111قياسةةةةية نمةةةة  الاقتصةةةةاد الجزائةةةةري خةةةةلال البتةةةةرة 

ـــــة العمـــــوم  ـــــة وعمـــــوم التســـــيير، جامعـــــة الحـــــاج لخ ـــــر، كمي الإ ت ـــــادية والعمـــــوم التجاري
 .7115باتنة، 

ـــد،  .15 نمذجةةةة قياسةةةية اقتصةةةادية لمحةةةددات ال مةةةب نمةةة  النقةةةود فةةةي بشـــيكر عاب
ــــــــــوم ا  ت ــــــــــادية والعمــــــــــوم 2118-1971الجزائةةةةةةةةةةر ــــــــــي العم ، مــــــــــ كرة ماجيســــــــــتير  

 .7111-7119، 2التجارية وعموم التسيير، جامعة الجزائر
ليةةةةة تةةةةيثير السياسةةةةة النقديةةةةة فةةةةي الجزائةةةةر ومعوقاتيةةةةا آ، مــــى إســــمهانبقبــــق لي .16

 ــــمن متطمبــــات نيـــل شــــهادة الــــدكتورات  ــــي  مــــ كرة مقدمـــة "،لادراسةةةةة قياسةةةةية الداخميةةةةة
ـــــوم  ـــــوم الإ ت ـــــادية وعم العمـــــوم الإ ت ـــــادية، تخ ـــــص نقـــــود، ماليـــــة وبنـــــوك، كميـــــة العم

-7114ن، الجزائـــــــر، التســـــــيير والعمـــــــوم التجاريـــــــة، جامعـــــــة أبـــــــي بكـــــــر بمقايـــــــد، تممســـــــا
7115. 
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أثةةةةةر الت ةةةةةور المةةةةةالي نمةةةةة  النمةةةةةو الإقتصةةةةةادي فةةةةةي بـــــن  بميـــــة زيـــــن الـــــدين،  .17
ــــــــوم التســــــــيير، الجزائةةةةةةةةر ــــــــوم الإ ت ــــــــادية والتجاريــــــــة وعم ــــــــورات كميــــــــة العم ، مــــــــ كرة دكت

 .7116-7115تخ ص عموم إ ت ادية، جامعة أبو بكر بمقايد، تممسان، 
ـــة ن ـــيرة،  .18 ـــن نا م تقيةةةيم السياسةةةة النقديةةةة فةةةي الجزائرلادراسةةةة قياسةةةية لمبتةةةرة ب

، مــــــ كرة دكتــــــورات  ــــــي العمــــــوم الإ ت ــــــادية، تخ ــــــص 2114-1981الممتةةةةةةدة مةةةةةةن 
ـــــــــوم  ـــــــــوم التســـــــــيير،  ســـــــــم العم ـــــــــوم الإ ت ـــــــــادية وعم ـــــــــة العم ـــــــــوك، كمي ـــــــــة وبن نقـــــــــود مالي

 .7118-7117الإ ت ادية، جامعة بن بكر بمقايد، تممسان، الجزائر، 
، مـــــ كرة السياسةةةةةة النقديةةةةةة والنمةةةةةو الإقتصاديلادراسةةةةة نظريةةةةةةلا بنــــاني  تيحــــة، .19

ماجيســــــــتير، كميــــــــة العمــــــــوم التجاريــــــــة والعمــــــــوم الإ ت ــــــــادية وعمــــــــوم التســــــــيير، جامعــــــــة 
 .7119-7118أمحمد بو رة، بومرداس، 

النمةةةةةةو  دور السياسةةةةةة الماليةةةةةة والنقديةةةةةةة فةةةةةي تحقيةةةةة بهـــــاء الـــــدين طويـــــل،  .71
، مـــــــ كرة دكتـــــــورات، كميـــــــة العمـــــــوم 1211لا-1991الإقتصاديلادراسةةةةةةةة حالةةةةةةةة الجزائةةةةةةةر

 .7116-7115الإ ت ادية وعموم التسيير، جامعة الحاج لخ ر، باتنة، 
إشةةةةةكالية فةةةةةائ  السةةةةةيولة فةةةةةي الجيةةةةةاز البنكةةةةةي الجزائةةةةةري وآليةةةةةة بودربالـــــة،  .71

ــــــات نيــــــل 2117-2111إمتصاصةةةةةةا خةةةةةةلال البتةةةةةةرة  ، مــــــ كرة مقدمــــــة  ــــــمن متطمب
ــــرع النقــــود والماليــــة، كميــــة العمــــوم الإ ت ــــادية  شــــهادة الماجيســــتير  ــــي عمــــوم التســــيير  

 .7118وعموم التسيير،  سم عموم التسيير، جامعة الجزائر، 
دور السياسةةةةة الماليةةةةة فةةةةي تحقيةةةة  التةةةةوازن الإقتصةةةةادي بــــوري محــــي الــــدين،  .77

كرة دكتــــــورات، كميــــــة العمــــــوم الإ ت ــــــادية ، مــــــ 2111-2111حالةةةةةةة الجزائةةةةةةر مةةةةةةابين 
ـــــاس،  ـــــي إليـــــاس، ســـــيدي بمعب ـــــوم التســـــيير، جامعـــــة ج ل ـــــة وعم ـــــوم التجاري -7117والعم

7118. 
ــــــة عبــــــد الجميــــــل،  .72 آليةةةةةةات تبعيةةةةةةل الرقابةةةةةةة المصةةةةةةرفية نمةةةةةة  الصةةةةةةيرفة ج يم

ــــل شــــهادة الــــدكتورات ل م الإلكترونيةةةةة لا دراسةةةةة حالةةةةة الجزائةةةةر لا ، أطروحــــة مقدمــــة  لني
ـــــــوم الإ ت ـــــــادية  د ، شـــــــعبة ا ـــــــوم الإ ت ـــــــادية ، تخ ـــــــص نقـــــــود ماليـــــــة، كميـــــــة العم لعم
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ـــــــوم التســـــــيير، جامعـــــــة أحمـــــــد درايـــــــة، -7118أدرار الجزائـــــــر،  والعمـــــــوم التجاريـــــــة  وعم
7119. 

التكامةةةةةل الةةةةةوظيبي بةةةةةين السياسةةةةةتين النقديةةةةةة والماليةةةةةة  جمـــــال بـــــن دعـــــاس، .74
ــــــوم  كميــــــة ،لادراسةةةةةةة مقارنةةةةةةة بةةةةةةين الإقتصةةةةةةاد الإسةةةةةةلامي والاقتصةةةةةةاد الوضةةةةةةعي العم

 .7111-7119، باتنة جامعة الحاج لخ ر، الإجتماعية والإس مية،
، آليةةةةةةات الرقابةةةةةةة  البنةةةةةةك المركةةةةةةزي نمةةةةةة  البنةةةةةةوك التجاريةةةةةةة جوريـــــة حمنــــــي .75

ــــة العمــــوم وفعاليتيةةةةا( لاحالةةةةة الجزائةةةةرلا،  ــــي العمــــوم الإ ت ــــادية، كمي مــــ كرة ماجيســــتير  
-7115منتــــــوري،  ســــــنطينة،الإ ت ـــــادية والعمــــــوم التجاريــــــة وعمــــــوم التسســــــير، جامعــــــة 

7116. 
دور السياسةةةةةةةةة النقديةةةةةةةةة فةةةةةةةةي معاجمةةةةةةةةة إخةةةةةةةةتلال ميةةةةةةةةزان حـــــــاجي ســــــــمية،  .76

، مـــــــــــــ كرة دكتـــــــــــــورات  ـــــــــــــي العمـــــــــــــوم لا2114-1991المدفوناتلاحالةةةةةةةةةةةةةة الجزائةةةةةةةةةةةةةر 
ـــــــوم التســـــــيير، جامعـــــــة  ـــــــوم التجاريـــــــة وعم ـــــــوم الإ ت ـــــــادية والعم الإ ت ـــــــادية، كميـــــــة العم

 .7116-7115محمد خي ر، بسكرة، 
ر نمةةةو الكتمةةةة النقديةةةة نمةةة  التضةةةخم فةةةي الجزائرلادراسةةةة أثةةةخـــ ص أســـماء،  .77

ــــة العمــــوم إ ت ــــادية والعمــــوم 2122تحميميةةةةة وتنبؤيةةةةة فةةةةي أفةةةةا  ، مــــ كرة ماســــتر، كمي
 -7117التجاريـــــــــة وعمــــــــــوم التســــــــــيير، جامعــــــــــة العربـــــــــي بــــــــــن مهيــــــــــدي، أم البــــــــــوا ي، 

7118. 
 دور السياسةةةة النقديةةةة والماليةةةة فةةةي الحةةةد مةةةن ا زمةةةاتديـــش  اطمـــة الزهـــرة،  .78

، مـــــ كرة الاقتصةةةةةادية لادراسةةةةةة حالةةةةةة أزمةةةةةة الةةةةةديون السةةةةةيادية فةةةةةي من قةةةةةة ا ورولا
ــــوم التجاريــــة، جامعــــة أبــــو بكــــر  ــــوم التســــيير والعم ــــوم ا  ت ــــادية وعم دكتــــورات، كميــــة العم

 .7118-7117بمقايد، تممسان، 
مةةةةةدل فعاليةةةةةة سةةةةةو  ا ورا  الماليةةةةةة المغاربيةةةةةة فةةةةةي تنبيةةةةةذ رشـــــيد هـــــولي،  .79

، مـــ كرة ماجيســـتير  ـــي حالةةةة تةةةونس والجزائةةةر والمغةةةرب برنةةةامل الخصخصةةةة لادراسةةةة
ـــــــوم التســـــــيير،  ـــــــوم التســـــــيير،  ســـــــم عم ـــــــوم الإ ت ـــــــادية وعم ـــــــوم التســـــــيير، كميـــــــة العم عم

 .7111-7111جامعة منتوري،  سنطينة، 
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دور البنةةةةك المركةةةةزي فةةةةي تحقيةةةة  الاسةةةةتقرار النقةةةةدي دراسةةةةة ســــعيدان عمــــر،  .21
 ــــــي إدارة أعمــــــال المؤسســــــات  ، مــــــ كرة ماجيســــــتيرحالةةةةةةة البنةةةةةةك المركةةةةةةزي الجزائةةةةةةري

ـــــوم التســـــيير،  ـــــوم ا  ت ـــــادية وعم نيابـــــة مديريـــــة الدراســـــات مـــــا بعـــــد التـــــدرج، معهـــــد العم
 .7119-7118جامعة العربي بن مهيدي، أم البوا ي، 

ــــد الشــــيباني،  .21 فعاليةةةةة السياسةةةةة النقديةةةةة والماليةةةةة فةةةةي تحقيةةةة  الشــــيم أحمــــد ول
صةةةةلاح الإقتصاديلادراسةةةةة حالةةةةة التوازنةةةةات الإقتصةةةةادية الكميةةةةة فةةةةي ظةةةةل  بةةةةرامل الإ

، مـــــــ كرة ماجيســـــــتير، كميـــــــة العمـــــــوم الإ ت ـــــــادية والعمـــــــوم التجاريـــــــة وعمـــــــوم موريتانيةةةةةةةا
 .7112-7117التسسير، جامعة  رحات عباس، سطيف، 

أثةةةةةر الإنبةةةةةةا  الحكةةةةةةومي ونةةةةةةر  النقةةةةةةود نمةةةةةة  إتجاهةةةةةةات  ـــــا ي كم ــــــوم،  .27
ة ، مــــــــ كر 2111-1991الوارداتلات بيةةةةةةةة  نمةةةةةةةة  حالةةةةةةةةة الجزائةةةةةةةةر فةةةةةةةةي البتةةةةةةةةرة 

ماجســــتير، كميــــة العمــــوم الإ ت ــــادية عمــــوم التســــيير والعمــــوم التجاريــــة، جامعــــة وهـــــران، 
7114-7115. 

مةةةدل فعاليةةةة السياسةةةة النقديةةةة ودورهةةةا فةةةي تحقيةةة  النمةةةو  ـــالحي طـــاوس،  .22
ـــــــوم لا، 2111-2111الاقتصاديلادراسةةةةةةةة حالةةةةةةةة الجزائةةةةةةةر مـــــــ كرة ماســـــــتر، كميـــــــة العم

ــــــــوم التســــــــيير،  ســــــــم ا ــــــــة الإ ت ــــــــادية والتجاريــــــــة وعم ــــــــوم التجاريــــــــة، تخ ــــــــص مالي لعم
 .7115-7114مؤسسة، 

ــــــد ان ياســــــين،  .24 دور سياسةةةةةةة سةةةةةةعر الصةةةةةةرف فةةةةةةي الرفةةةةةةع مةةةةةةن فعاليةةةةةةة عب
، مـــــــ كرة ماجيســـــــتير، كميـــــــة العمــــــــوم السياسةةةةةةةة النقديةةةةةةةة لادراسةةةةةةةة حالةةةةةةةة الجزائةةةةةةةرلا

 .7114-7112الإ ت ادية والعموم التجارية وعموم التيسيير، جامعة وهران، 
، الإقتصةةةةادية وأثارهةةةةا نمةةةة  النظةةةةام البنكةةةةي الجزائةةةةريالعولمةةةةة  اطمـــة بمحــــاج،  .25

مــــ كرة ماجيســـــتير  ــــي الإ ت ـــــاد، تخ ـــــص إ ت ــــاد دولـــــي، كميــــة العمـــــوم الإ ت ـــــادية 
 .7111والعموم التجارية، المدرسة الدكتورالية للإ ت اد والتسيير، وهران، 

دور السياسةةةةةةة النقديةةةةةةة فةةةةةةي ضةةةةةةب  العةةةةةةر  النقةةةةةةدي حالةةةةةةة  نــــــاد أســــــماء،  .26
، مــــــ كرة ماســــــتر  ــــــي العمــــــوم الإ ت ــــــادية والتســــــيير والعمــــــوم التجاريــــــة، كميــــــة رئةةةةةةالجزا
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ـــــــوم الإ ت ـــــــادية والعمـــــــوم التجاريـــــــة وعمـــــــوم التســـــــيير، جامعـــــــة أبـــــــو بكـــــــر بمقايـــــــد،  العم
 .7116-7115تممسان، 

، أطروحـــــة دكتـــــورات  ــــــي زيالمركةةةةةز القةةةةةانوني لمبنةةةةةةك المركةةةةة محمـــــد  ـــــوي ي، .27
 .7115-7114ص، جامعة الجزائر، الحقوق، كمية الحقوق،  سم القانون الخا

دراسةةةةةةة أثةةةةةةر المتغيةةةةةةرات نمةةةةةة  سةةةةةةعر صةةةةةةرف الةةةةةةدينار مــــــراد عبــــــد القــــــادر،  .28
، مـــــ كرة مقدمـــــة 2113-1974الجزائةةةةةري مقابةةةةةل الةةةةةدولار ا مريكةةةةةي خةةةةةلال البتةةةةةرة 

لإســــــتكمال متطمبــــــات شــــــهادة الماجيســــــتير  ــــــي العمــــــوم الإ ت ــــــادية والعمــــــوم التجاريــــــة 
-7111جامعــــــــة  ا ـــــــــدي مربــــــــاح، ور مـــــــــة ،وعمــــــــوم التســـــــــيير، نم جــــــــة إ ت ـــــــــادية، 

7111. 
السياسةةةةةةة النقديةةةةةةة وفانميتيةةةةةةا فةةةةةةي التةةةةةةيثير نمةةةةةة  نةةةةةةر  مزهـــــود إبتســــــام،  .29

ــــــوم 2111-2111النقودلادراسةةةةةةة حالةةةةةةة الجزائةةةةةةر لمبتةةةةةةرة  ، مــــــ كرة ماســــــتر  ــــــي العم
ــــــــوم التســــــــيير، جامعــــــــة العربــــــــي التبســــــــي، تبســــــــة،  ــــــــة وعم ــــــــوم التجاري الإ ت ــــــــادية والعم

7111-7111. 
التنيةةةةؤ  وسياسةةةةات إسةةةةتقرار الإقتصةةةةاد الكمةةةةيلا البنةةةةك المركةةةةزيمســــعود مميكــــة،  .41

، دراسةةةة مقارنةةةة بةةةين الجزائةةةر وفرنسةةةا –بالموالمةةةة بةةةين التضةةةخم والقةةةدرة الشةةةرائيةلا 
ــــــوم الإ ت ــــــاديةالأ ــــــة والإنســــــانية،  ســــــم العم ــــــة لمدراســــــات الإجتماعي والقانونيــــــة ،  كاديمي

 .7115، جوان،14جامعة حسيبة بن بوعمي، جامعة الشمف، الشمف، العدد
ـــــــــدر،  .41 فعاليةةةةةةةةةة السياسةةةةةةةةةة النقديةةةةةةةةةة فةةةةةةةةةي تحقيةةةةةةةةة  التةةةةةةةةةوازن معيـــــــــزي  وي

، مــــــ كرة دكتـــــورات، كميــــــة العمــــــوم التجاريــــــة لا2116-1991يلاحالة الجزائةةةةةةر الإقتصةةةةةةاد
 .7118-7117والعموم الإ ت ادية وعموم التسيير، جامعة الجزائر، 

دور السياسةةةةةةةة النقديةةةةةةةة فةةةةةةةي تعزيةةةةةةةز التكامةةةةةةةل الاقتصةةةةةةةادي منيـــــــرة نـــــــوري،  .47
ــــــــوم المغةةةةةةةةاربي ــــــــة وعم ــــــــوم التجاري ــــــــوم ا  ت ــــــــادية والعم ــــــــة العم ــــــــورات، كمي ، مــــــــ كرة دكت

 .7117التسيير، جامعة باتنة، 
السياسةةةةةةةة النقديةةةةةةةة وسياسةةةةةةةة اسةةةةةةةتيداف التضخملادراسةةةةةةةة وجـــــــدي جميمـــــــة،  .42

، مــــ كرة ماجيســــتير  ــــي العمــــوم 1142-1991قياسةةةةية لحالةةةةة الجزائةةةةر خةةةةلال البتةةةةرة
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ـــــــة العمـــــــوم الإ ت ـــــــادية  الإ ت ـــــــادية، تخ ـــــــص إ ت ـــــــاد  ياســـــــي بنكـــــــي ومـــــــالي، كمي
ـــــــد، تممســـــــان، الجزائـــــــر،  ـــــــي بكـــــــر بمقاي ـــــــوم التســـــــيير، جامعـــــــة أب ـــــــوم التجاريـــــــة وعم والعم

7115-7116. 
العلاقةةةة السةةةةببية بةةةين كميةةةةة النقةةةود والنةةةةاتل المحمةةةي الإجمةةةةالي وردة شـــيبان،  .44

، مـــــــــ كرة دكتـــــــــورات، كميـــــــــة العمـــــــــوم لا2111-1991دراسةةةةةةةةةة قياسةةةةةةةةةية فةةةةةةةةةي الجزائرلا
 .7116 -7115، 1الإ ت ادية والعموم التجارية وعموم التسيير، جامعة باتنة

ورقةةةةةة بحثيةةةةةة بعنةةةةةوان دراسةةةةةة يســـــعد عبـــــد الرحمـــــان، مكـــــاوي محمـــــد الأمـــــين،  .45
قياسةةةية لكبةةةةالة السياسةةةةة النقديةةةةة والماليةةةةة نمةةة  النشةةةةا  الإقتصةةةةادي فةةةةي الجزائةةةةر 

 .2115-1991س ة نموذج فانت لويس من البترة بوا
، معوقةةةةات أسةةةةوا  ا ورا  الماليةةةةة العربيةةةةة وسةةةةبل تبعيميةةةةايوكســــا ي رشــــيد،  .46

ــــــوم التســــــيير،  ــــــوم الإ ت ــــــادية وعم ــــــوم الإ ت ــــــادية، كميــــــة العم مــــــ كرة دكتــــــورات  ــــــي العم
 .7116-7115جامعة الجزائر

 والمداخلات ؤتمراتالم (3
سةةةةةتخدام مقاربةةةةةة نمةةةةةاذج أشةةةةةعة الإنةةةةةدارات بـــــن ســـــبع حمـــــزة، نـــــ ير ياســـــين، إ .47

لتقيةةةةةيم فعاليةةةةةة السياسةةةةةة الماليةةةةةة والنقديةةةةةة فةةةةةي الجزائةةةةةر معاجمةةةةةة  VARالذاتيةةةةةة
، مجمـــــع مـــــداخ ت الممتقــــى الـــــدولي حـــــول مشةةةةكمة الب الةةةةةة فةةةةةي الإقتصةةةةةاد الجزائةةةةةري

ـــــي ظـــــل العولمـــــة،  ـــــي الـــــدول العربيـــــة   ـــــ ل مـــــن ال قـــــر   ـــــيم سياســـــات الإ   19-18تقي
  .7114سبتمبر، 

ــــــرحيم عبــــــد إيمــــــان بنــــــدر، عزيــــــز رجــــــاء .48  الماليةةةةةةة السياسةةةةةةتين أثةةةةةةر كــــــاظم، ال
 لممةةةةدة العراقةةةةي الإقتصةةةةاد لحالةةةةة قياسةةةةية دراسةةةةةلاالإقتصةةةةادي النمةةةةو فةةةةي والنقديةةةةة
 .الرابع السنوي المؤتمر والمالية، النقدية الدراسات مجمة ،1981-2116

، البنةةةةك المركةةةةزي وأثرهةةةةا نمةةةة  السياسةةةةة النقديةةةةة إسةةةةتقلاليةمن ــــوري زيــــن،  .49
ــــــــى المنظمــــــــة الم ــــــــر ية الجزائريــــــــة والتحــــــــو ت الإ ت ــــــــادية "وا ــــــــع وتحــــــــديات"،  ممتق

 جامعة الشمف.
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 المجلات والممتقيات (4
ــــــي،  .51 سةةةةةةتقرار أحمــــــد كريب مةةةةةةدل فعاليةةةةةةة السياسةةةةةةة النقديةةةةةةة فةةةةةةي التغيةةةةةةل وا 

 ة، الجزائر.، مجمة الإ ت اد والمالية، المديا سعارلاحالة الجزائرلا
ــــادر،  .51 أثةةةةر السياسةةةةة النقديةةةةة نمةةةة  سةةةةو  ا ورا  الماليةةةةة بــــن شــــني عبــــد الق

 .7115، سبتمبر، 2مجمة المالية والأسواق، جامعة مستغانم، العددفي الجزائر، 
تحةةةةديات السياسةةةةة النقديةةةةة ومحةةةةددات التضةةةةخم فةةةةي الجزائةةةةر رايــــس   ــــيل،  .57

الجزائــــــــــر،  ، مجمــــــــــة بحــــــــــوث إ ت ــــــــــادية عربيــــــــــة، جامعــــــــــة تبســــــــــة،م2111-2111
 .7112ربيع،  -، شتاء67-61العددان 

دور السياسةةةةةةتين الماليةةةةةةة والنقديةةةةةةة فةةةةةةي تحقيةةةةةة  التنميةةةةةةة ر ــــــوان ســــــميم ،  .52
، مجمــــــة العمـــــــوم الإ ت ــــــادية وعمــــــوم التســـــــيير، جامعــــــة  رحــــــات عبـــــــاس، الإقتصةةةةةةادية
 .7118، 18سطيف، العدد

فعاليةةةة السياسةةةة النقديةةةة فةةةي ظةةةل حريةةةات ال ـــادق بوشـــنا ة، حســـين محمـــد،  .54
ــــــة الجزائــــــر خــــــ ل ال تــــــرة  التةةةةةةدفقات رؤوس ا مةةةةةةوال الدوليةةةةةةة -1991، دراســــــة حال

، 15(، مجمـــــــة إ ت ـــــــاديات شـــــــمال إ ريقيـــــــا، جامعـــــــة المديـــــــة، الجزائـــــــر، المجمـــــــد7116
 .7119، 71العدد

فعاليةةةة بنةةةك الجزائةةةر فةةةي تعقةةةيم تةةةراكم إحتيا ةةةات الصةةةرف طيبـــة عبـــد العزيـــز،  .55
الأكاديميـــــة لمدراســـــات الإجتماعيـــــة  ،2111-2111ا جنبةةةةةي خةةةةةلال البتةةةةةرة الممتةةةةةدة 

والإنســــانية،  ســـــم العمــــوم الإ ت ـــــادية والقانونيــــة، جامعـــــة حســــيبة بـــــن بــــوعمي، الشـــــمف، 
 .7114، جوان 17العدد

أثةةةةر التغيةةةةر فةةةةي التةةةةداول النقةةةةدي نمةةةة  عبــــد الحــــق بــــوعتروس، محمــــدودهان،  .56
عمـــــوم ، مجمـــــة الإ ت ـــــاد والمجتمــــع، كميـــــة الالنةةةةاتل المحمةةةةةي فةةةةةي الإقتصةةةةةاد الجزائةةةةةري

 م.7111، 6الإ ت ادية وعموم التسيير، جامعة منتوري،  سنطينة، العدد
تقيةةةةةيم مةةةةةدل مسةةةةةاهمة السياسةةةةةة النقديةةةةةة  عبـــــد ان البحـــــري، عمـــــي  ـــــاري،  .57

-2111لبنةةةةك الجزائةةةةر فةةةةي تسةةةةيير العةةةةر  النقةةةةدي والحةةةةد مةةةةن التضةةةةخم لمبتةةةةرة  
 .7711، ديسمبر12، مجمة التكامل الإ ت ادي، جامعة أدرار، العدد(2114
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الإصةةةةةةلاحات النقديةةةةةةة فةةةةةةي الجزائةةةةةةر ودورهةةةةةةا فةةةةةةي تحقيةةةةةة  ،  تيحــــــة مميــــــاني .58
ــــــي بونعامــــــة، خمــــــيس الإسةةةةةةتقرار النقةةةةةةدي ــــــة الإ ت ــــــاد الجديــــــد، جامعــــــة الجي ل ، مجم

 .7116، 11، المجمد 14مميانة، العدد
الإصةةةةةةلاحات النقديةةةةةةة فةةةةةةي الجزائةةةةةةر ودورهةةةةةةا فةةةةةةي تحقيةةةةةة   تيحــــــة مميــــــاني،  .59

بونعامـــــــة خمـــــــيس مميانـــــــة، مجمـــــــة الإ ت ـــــــاد  ، جامعـــــــة الجي لـــــــيالإسةةةةةةةتقرار النقةةةةةةةدي
 .7114، 11، المجمد14الجديد، العدد

تحةةةةةةولات السياسةةةةةةة  النقديةةةةةةة فةةةةةةي الجزائةةةةةةر خةةةةةةلال البتةةةةةةرة   ــــــيل رايــــــس،  .61
 .7117، 11عدد ، مجمة البادة، (2111-2119 
ـــــوا ي،  .61 ـــــة الإجتهـــــاد لمدراســـــات السياسةةةةةة النقديةةةةةة فةةةةةي الجزائةةةةةرمحمـــــد بم ، مجم

ــــــــة والإ ت ــــــــادية، ال ــــــــوق ، القانوني ــــــــر، معهــــــــد الحق مركــــــــز الجــــــــامعي لتامنغســــــــت الجزائ
 .جوانأسداسية محكمة ، 

السياسةةةةةةة الماليةةةةةةة والنقديةةةةةةة ودورهةةةةةةا التنمةةةةةةوي فةةةةةةي هي ــــــاء كــــــدير كــــــدير،  .67
 . 7111، منشورات الهيئة العامة السورية لمكتا ، دمشق،الإقتصاد السوري

 المحاضرات والتقارير السنوية (5
ــــــــر، التقريــــــــر الســــــــنوي  .62 ــــــــك الجزائ الت ةةةةةةةةور الإقتصةةةةةةةةادي والنقةةةةةةةةدي ، 7118بن

 .7114، نو مبر لمجزائر
الت ةةةةةةور الإقتصةةةةةادي والنقةةةةةةدي فةةةةةةي ، 7111ي بنـــــك الجزائـــــر، التقريــــــر الســـــنو  .64

  .7115، جويمية،  الجزائر
الت ةةةةةور الإقتصةةةةةادي والنقةةةةةدي فةةةةةي ، 7117ي بنـــــك الجزائـــــر، التقريـــــر الســـــنو   .65

 .7112، نو مبر،  الجزائر
ــــــــر، التقريــــــــر الســــــــنوي  .66 ــــــــك الجزائ لت ةةةةةةةةور الإقتصةةةةةةةةادي والنقةةةةةةةةدي ا ،7117بن

 .7112، نو مبر لمجزائر
الت ةةةةةةور الإقتصةةةةةادي والنقةةةةةةدي فةةةةةةي ، 7112 بنـــــك الجزائـــــر، التقريــــــر الســـــنوي .67

 .7114، نو مبر،  الجزائر
الت ةةةةةةور الإقتصةةةةةادي والنقةةةةةةدي فةةةةةةي ، 7112ي بنـــــك الجزائـــــر، التقريــــــر الســـــنو  .68

 .7114، نو مبر، الجزائر 
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ــــــــر، التقريــــــــر الســــــــنوي  .69 ــــــــك الجزائ ور الإقتصةةةةةةةةادي والنقةةةةةةةةدي الت ةةةةةةةة ،7112بن
  .7114، نو مبر لمجزائر

الت ةةةةةةور الإقتصةةةةةادي والنقةةةةةةدي فةةةةةةي ، 7115ي بنـــــك الجزائـــــر، التقريــــــر الســـــنو  .71
 .7116، نو مبر، الجزائر 

الت ةةةةةةةةور الإقتصةةةةةةةةادي والنقةةةةةةةةدي  ،7115بنــــــــك الجزائــــــــر، التقريــــــــر الســــــــنوي   .71
 .7116، نو مبر لمجزائر

ــــــــر، التقريــــــــر الســــــــنو  .77 ــــــــك الجزائ الإقتصةةةةةةةةادي والنقةةةةةةةةدي الت ةةةةةةةةور ، 7115ي بن
  .7116، نو مبر لمجزائر

ــــــــر، التقريــــــــر الســــــــنوي  .72 ــــــــك الجزائ الت ةةةةةةةةور الإقتصةةةةةةةةادي والنقةةةةةةةةدي ، 7116بن
 .7117، سبتمبرالجزائر

الت ةةةةةةور الإقتصةةةةةادي والنقةةةةةةدي فةةةةةةي ، 7116ي بنـــــك الجزائـــــر، التقريــــــر الســـــنو  .74
  .7117، سبتمبر،  الجزائر

ــــــــر، التقريــــــــر الســــــــنو  .75 ــــــــك الجزائ الإقتصةةةةةةةةادي والنقةةةةةةةةدي الت ةةةةةةةةور ، 7116ي بن
  .7117، سبتمبر لمجزائر

ــــــــر، التقريــــــــر الســــــــنوي  .76 ــــــــك الجزائ الت ةةةةةةةةور الإقتصةةةةةةةةادي والنقةةةةةةةةدي ، 7117بن
 .7114، نو مبر،الجزائر

ــــــــر، التقريــــــــر الســــــــنوي  .77 ــــــــك الجزائ الت ةةةةةةةةور الإقتصةةةةةةةةادي والنقةةةةةةةةدي ، 7117بن
 .7118، جويمية الجزائر

ــــــــر، التقريــــــــر الســــــــنوي  .78 ــــــــك الجزائ والنقةةةةةةةةدي  الت ةةةةةةةةور الإقتصةةةةةةةةادي ،7117بن
 .7118، ديسمبر لمجزائر

 .7117، سبتمبر 39النشرة الإحصائية الثلاثية رقمبنك الجزائر،   .79
 .7118، سبتمبر 43النشرة الإحصائية الثلاثية رقمبنك الجزائر،  .81
 .7119، جوان46النشرة الإحصائية الثلاثية رقمبنك الجزائر،  .81
  .7117تمبر، سب29، ر مالنشرة الإحصائية الثلاثيةبنك الجزائر،   .87
  .7118، مارس41، ر مالنشرة الإحصائية الثلاثيةبنك الجزائر،   .82
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 .7119، مارس45، ر مالنشرة الإحصائية الثلاثيةبنك الجزائر،  .84
ــــــــر،  .85 ــــــــك الجزائ  2117حوصةةةةةةةةمة الت ةةةةةةةةورات النقديةةةةةةةةة والماليةةةةةةةةة  لسةةةةةةةةنة بن

ـــــــس الشـــــــعبي 2118وتوجيةةةةةةةات سةةةةةةةنة  ـــــــك الجزائـــــــر أمـــــــام المجم ، تـــــــدخل محـــــــا ظ بن
 .7118ر الوطني، ديسمب

، كميــــة محاضةةةةرات فةةةةي الإقتصةةةةاد النقةةةةدي وسةةةةو  رأس المةةةةالبو مــــوم محمــــد،  .86
ــــــوم الإ ت ــــــادية، جامعــــــة  8 العمــــــوم الإ ت ــــــادية والتجاريــــــة وعمــــــوم التســــــيير،  ســــــم العم

 .7114-7112، ،  المة1945ماي
ــــــــــوطني   -الجمهوريــــــــــة الجزائريــــــــــة الديمقراطيــــــــــة الشــــــــــعبية .87 المجمــــــــــس الشــــــــــعبي ال

الرســـــــمية لممنا شـــــــات، ال تـــــــرة التشـــــــريعية الســـــــابقة، الـــــــدورة العاديـــــــة  ال امنـــــــة،  الجريـــــــدة
 م.7116أبريل  71هـ، 1427رج   14، 715السنة الرابعة، ر م 

السياسةةةةةة النقديةةةةةة محاضةةةةةرة مقدمةةةةةة إلةةةةة  الةةةةةدكتور نبةةةةةاس حســـــين شـــــاكر،  .88
، جامعـــــــة كـــــــرب ء، كميـــــــة الإدارة والإ ت ـــــــاد،  ســـــــم العمـــــــوم الماليـــــــة كةةةةةةةاظم الةةةةةةةدمعي

 .هـ1472-م7112م ر ية، وال
، كميـــــة محاضةةةةةرات فةةةةةي الإقتصةةةةةاد النقةةةةةدي وأسةةةةةوا  رأس المةةةةةالر ـــــو لحميـــــد،  .89

العمـــــــوم الإ ت ــــــــادية والعمــــــــوم التجاريــــــــة وعمـــــــوم التســــــــيير،  ســــــــم العمــــــــوم الإ ت ــــــــادية، 
 .7118-7117جامعة البويرة، 

ـــــة بوحي ـــــر،  .91 ـــــة العمـــــوم محاضةةةةةرات فةةةةةي الإقتصةةةةةاد النقةةةةةدي المعمةةةةة ر ي ، كمي
ــــــوم التســــــيير، جامعــــــة محمــــــد ال ــــــديق بــــــن يحــــــى، الإ ت ــــــادية وال ــــــوم التجاريــــــة وعم عم

 .7115-7114جيجل، 
، كميـــــة محاضةةةةةرات فةةةةةي الماليةةةةةة الدوليةةةةةة والسياسةةةةةة النقديةةةةةةســـــمير أيتيحـــــي،  .91

ــــــــة وعمــــــــوم التســــــــيير، جامعــــــــة العربــــــــي التبســــــــي،  ــــــــوم التجاري العمــــــــوم الإ ت ــــــــادية والعم
 .7115-7114تبسة، 

، كميـــــة النقةةةةةدي والمةةةةةالي المعمةةةةة  محاضةةةةةرات فةةةةةي الإقتصةةةةةادســــمير بوختالـــــة،  .97
ـــــــوم التســـــــيير، جامعـــــــة  ا ـــــــدي مربـــــــاح،  ـــــــة والعمـــــــوم  الإ ت ـــــــادية وعم ـــــــوم التجاري العم

  .7117-7116ور مة، 
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، كميــــــــة العمــــــــوم محاضةةةةةةةةرات فةةةةةةةةي الإقتصةةةةةةةةاد البنكةةةةةةةةيعبــــــــد الواحــــــــد كر ــــــــة،  .92
ــــــوم الإ ت ــــــادية، جامعــــــة  المــــــة  ــــــوم التســــــيير،  ســــــم العم ــــــة وعم  8الإ ت ــــــادية والتجاري

 .1945ي ما
، محاضةةةةةرات فةةةةةي الإقتصةةةةةاد النقةةةةةدي والسياسةةةةةة النقديةةةةةةم يـــــد عبـــــد الـــــ وي،  .94

 .7117مطبعة مزوار، الوادي،
 .7119، جوان 46لنشرة الإح ائية ال   ية ر م ا .95
، ، محاضةةةةةةرات فةةةةةةي مقيةةةةةةاس المؤسسةةةةةةة وا ورا  الماليةةةةةةةنعمــــــان مح ــــــول .96

ـــــــوم التســـــــيير، تخ ـــــــص إدارة ماليـــــــة،  مخ  ـــــــة لطمبـــــــة الســـــــنة ال ال ـــــــة ليســـــــانس، عم
ــــــة العمــــــوم الإ ت ــــــادية والتجاريــــــة وعمــــــوم التســــــيير،  ســــــم عمــــــوم التســــــيير، جامعــــــة  كمي

 .7118-7117محمد ال ديق بن يحي، جيجل 
 الم بونات والبحوث (6

، معهـــــــد العمـــــــوم م بونةةةةةةةة دروس فةةةةةةةي مقيةةةةةةةاس حمقةةةةةةةةبـــــــن عـــــــ م بمقاســـــــم،  .97
ـــــوم التســـــيير، المركـــــز الجـــــامعي نـــــور الإ ت ـــــا ـــــة وعمـــــوم التســـــيير،  ســـــم عم دية والتجاري

 .7116-7115البشير، البيض، 
ــــس   ــــل،  .98 تحةةةةديات السياسةةةةة النقديةةةةة ومحةةةةددات التضةةةةخم فةةةةي الجزائةةةةر راي

، جامعـــــــة تبســــــــة الجزائــــــــر، العــــــــددان ( بحةةةةةةةةوث إقتصةةةةةةةةادية نربيةةةةةةةةة2111-2118 
 .7112، شتاء، ربيع، 61-67

، روس فةةةةي مقيةةةةاس المؤسسةةةةة وا سةةةةوا  الماليةةةةةم بونةةةةة د ــــمعة ســــمية،  .99
مطبوعـــــة دروس مقدمـــــة لطمبـــــة الســـــنة ال ال ـــــة، شـــــعبة عمـــــوم التســـــيير، تخ ــــــص إدارة 
ــــــوم التســــــيير،  ــــــوم التســــــيير،  ســــــم عم ــــــة وعم ــــــوم الإ ت ــــــادية والتجاري ماليــــــة، معهــــــد العم

 .7118-7117ي، نور البشير، البيض، المركز الجامع
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ومكوناتها خلال الفترة  M2والكتلة النقدية  M1: تطور المتاحات النقدية 01الملحق رقم 
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  ) في الجزائر2018-2000: تطور معدلات التضخم ( 02الملحق رقم 
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  )2018- 2000: تطور مقابلات الكتلة النقدية (03الملحق رقم 

 مليار الوحدة:  الأصول الخارجية  قروض الدولة 

  دج

 

    قروض للإقتصاد  البنوك التجارية بنك الجزائر  يةالبنوك التجار  بنك الجزائر  السنة
  البنوك التجارية

2000  156.4 -  737.7  747.3  1.6  993.7  

2001  276.3 -  739.6  1313.6  2.8 -  1078.4  

2002  304.8 -  774.0  1742.7  13.00  1266.8  

2003  464.1 -  757.4  2325.9  16.7  1380.2  

2004  915.8 -  736.9  3109.1  10.1  1535.00  

2005  1986.5 -  765.3  4151.5  27.2  1779.8  

2006  2510.7 -  870.8  5526.3  11.3-  1905.5  

2007  3294.9 -  723.1  7382.9  32.6  2205.2  

2008  4365.7 -  278.6  10246.9  19.4  2615.5 

2009 4402-  340.2  10865.9  20.1  3086.5 

2010  4919.3 -  790.9  12005.6  9.1 -  3268.1   

2011  5458.4 -  1017.8  13880.6  41.8  3726.5  

2012  5712.2 -  1029.2  14939.97  7.3  4287.6  

2013  5645.7 -  930.00  15225.16  42 -  5156.3  

2014  4487.9 -  1012.3  15824.5  90.0-  6504.6  

2015  2156.4 -  1479.3 15522.5 147.1 - 7277.2 

2016  870.1 -  2387.9  12694.2  98.1-  7909.9  

2017  1967.4 -  1688.7  11320.8  93.4-  8877.9  

2018 3857.8 1362.4 9572.4 86.8-  9974.0 
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  ) في الجزائر2018-2000: تطور معدلات التضخم (04الملحق رقم 

  السنوات

  

2000  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  2008  2009 2010 2011 2012 2013 

معدل 

  التضخم

0.3% 1%  1.4% 2.6% 3.5% 1.6% 2.31% 3.68% 4.86% 5.74% 3.91% 4.52% 8.9% 3.8% 

    2018  2017  2016  2015  2014  السنوات

معدل 

  التضخم

2.9%  4.8%  6.4% 5.6%  4.53% 

 



 
 الممخص

 استخدامياالكمية، ويتم  قتصاديةالاتعتبر السياسة النقدية إحدى الركائز الأساسية التي تقوم عمييا السياسة 
 وىو النقود. الاقتصادة، حيث تؤثر السياسة النقدية عمى أىم متغيرات لتحقيق أىداف ىذه الأخير 

والجزائر كغيرىا من الدول النامية سعت إلى تسييرىا وفق ما يخدم النمو المسطرة بيدف تحقيق التوازن العام 
 م4136-3695المستمر والمتزايد خلال الفترة  بالارتفاعالنقود في الجزائر ، إذ تميزت سياسة عرض للاقتصاد

لم تكن ىناك سياسة نقدية مطبقة من  م3661إلى غاية سنة  الاستقلالمعدلات نموىا، فبعد  اختلافمع 
أكبر لبنك الجزائر  استقلاليةالذي منح  31-61طرف بنك الجزائر، إلا أنو وفق صدور قانون النقد والقرض 

النقدي في صدارة الأولويات، بدأت  تقرارالاسفي مجال رسم وممارسة وتنفيذ السياسة النقدية، والذي وضع 
بما يتماشى مع تحقيق أىدافيا، قصد الحد من كل أثر  استخدامياالجزائر مسيرة سياستيا النقدية وعممت عمى 
 تضخمي والتحكم في ضبط العرض النقدي.

 السياسة النقدية، البنك المركزي، العرض النقدي، السيولة النقدية.: الكممات المفتاحية
 

Summary 
Monetary policy is one of the main pillars of macroeconomic policy and is used 

to achieve the objectives of this policy, where monetary policy affects the most 
important variables of the economy, namely money. 

Algeria, like other developing countries, sought to manage it in accordance with 
the governor's growth in order to achieve the overall balance of the economy, 
where the money supply policy in Algeria was characterized by a steady and 
increasing rise during the period 1963-2014 at different rates of growth, after 
independence until the end of 1990 there was no monetary policy applied by the 
Bank of Algeria but in accordance with the Monetary and Loan Law 90-10, which 
granted greater autonomy to the Bank of Algeria in the design and implementation 
of monetary policy, which set stability on top monetary priorities, began to take 
place in Algeria. Cash has worked to use it in line with its objectives, in order to 
reduce every inflationary effect and control the monetary supply. 

Keywords: Monetary policy, central bank, cash offer, cash flow. 


