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دانا الله.. اللهم لك الحمد و الشكر كما ينبغي لجلبؿ ىدانا و ما كنا لنهتدي لولا أف ىالحمد لله الذي 
 دائما. وو سلم علي وعظيم سلطانك. و صلى اللهم على سيدنا لزمد و على الو و صحبو  وجهك

طيلة فتًة  جانبنا إلذووقفوا ساعدة و مدوا لنا يد العوف عند حاجتنا ر من قدموا لنا الديقدالتشكر و ال
 .دراسة الداستً

 الدكتورة ىادف حيزية:الدشرفة  ةنا الفاضلتتقدـ بجزيل الشكر و العرفاف لأستاذن
 على توجيهاتها القيمة وارشاداتها الصائبة التي لد تبخل بها علينا

لكل مبدع الصاز. و لكل شكر قصيدة. ولكل مقاـ مقاؿ. ولكل لصاح شكر و تقدير. فجزيل الشكر 
 نهديك ورب العرش لػميك. 

 من معونة و إرشاد .  لدا قدموا لنافي كلية العلوـ الاقتصادية.  ناتقدـ بجزيل الشكر لأساتذتنكما 

الإدارة على سهرىم في خدمتنا كما نشكر كل ما  أعضاءالتقدنً بالشكر  إلذ كل  ناكما لا يفوت
 ساعدنا ولو بكلمة  أو بدعوة صالحة

 2020-2019لجميع طلبة ماستً اقتصاد نقدي وبنكي كل الشكر لكل من 



 

 

العظيم الكرنً، يفتح على من يشاء من عباده بالحق وىو الفتاح العليم،  وأشهد  أف لا إلو  إلا  للهالحمد 
 معليو وسللله فواتح الختَ صلى لله وحده لا شريك لو  وأشهد  أف لزمد عبده ورسولو، أتاه لله 

 إلذ من كرمت روحها ووجدانها لراحتي 

 *إليكي يا من علمتتٍ معتٌ الحياة  أمي*

 الحياة كفػاح، وراء كل تعب لصاح أفعلمتٍ الذي  إلذ 

 *ربضك الله*إليك يا  أبي 

 إلذ كل ما  أملك في الوجود  إخوتي  

 *إلذ كل  أفراد عائلتي*
 كل الزملبء والزميلبت  إلذ
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بطاعتك .. ولا تطيب اللحظات إلا بذكرؾ .. ولا  لا يطيب الليل إلا بشكرؾ ولا يطيب النهار إلا الذي
  الله جل جلالوتطيب الآخرة إلا بعفوؾ .. ولا تطيب الجنة إلا برؤيتك 

صلى الله سيدنا محمد .. تُونور العالد بضةإلذ من بلغ الرسالة وأدى الأمانة .. ونصح الأمة .. إلذ نبي الر  
 عليو وسلم

إلذ من …سعادة ليقدـ لنا لحظة وإلذ من كلت أنامل… قطرة حب تٍإلذ من جرع الكأس فارغاً ليسقي
 لي.أبي الغاتَ إلذ القلب الكب… د لر طريق العلمحصد الأشواؾ عن دربي ليمه

إلذ ينبوع داية ستقيم إلذ طريق.... الذإلذ حكمتي...وعلمي إلذ أدبي...وحلمي إلذ طريقي .... الد
 أمي الغالية والصبر والتفاؤؿ والأمل إلذ كل من في الوجود بعد الله ورسول

 شيماء مرزاق أشواق ملاك أميرزوجتي وأولادي إلذ 

  أصدقائي وزملائي في العملإلذ من جعلهم الله أخوتي بالله... و من أحببتهم بالله 
 ىمقيقاتي وأولادشقائي وشبصيع أ إلذ

وساعدني  يد معرفتیرصى ثر وأ تٍمللكل من ع ةالدراسي وزميلبتي ئإلذ بصيع زملب
 ذا العملإنهاء ىفي 
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 تمهيد
في الآونة الأختَة الكثتَ من التحولات والتغتَات وفي بصيع الأصعدة: سياسية شهد  بشة شك في أف العالد ليس  

قتصادية كاف سببها ظهور مشکلبت جديدة لاصدمات اال اجتماعية ،ثقافية واقتصادية.وليس من قبيل الدبالغة أف معظم
 .قبلمتتالية لد يعرفها من 

 والسياسة الدالية وسياسة سعر الصرؼ  نقديةفنجد منها السياسة ال والسياسات الإقتصادية عديدة ومتنوعة،
السياسة النقدية  وتعتتَ يعرؼ بالسياسة الاقتصادية الكلية، و غتَىا من السياسات الأخرى التي تكوف في لرموعها ما

إحدى أىم لرالات السياسة الاقتصادية الكلية،التي تتخذ من الدعطيات النقدية موضوعا لتدخلها،وتتجلى ىذه الألعية 
اط النقدي شبتُ الن باط وثيقتر الكوف مسالعتها كبتَة في برقيق الأىداؼ العامة للسياسة الاقتصادية،وىذا يعتٍ أف ىناؾ 

ر ذلك بوضوح من خلبؿ إرتباط الدشاكل الاقتصادية مثل البطالة وارتفاع الأسعار وتدىور والنشاط الاقتصادي،ويظه
تتدخل بإجراءاتها  قيمة العملبت المحلية بالحلوؿ التقنية،وفي ىذه الحالة عندما تتوفر الظروؼ الدلبئمة للسياسة النقدية

لتكيف عرض النقود مع مستوى النشاط الاقتصادي،لتفادي حدوث الأزمات النقدية والإقتصادية  وأدواتها ومنهجيتها
 .وىو ما يؤدي إلذ التوازف والاستقرار الإقتصادي

 إف الإجراءات التي تدخل بها السياسة النقدية لعلبج الإختلبلات الإقتصادية تتم برت مسؤولية السلطة النقدية
بصع الدعلومات من كل  بتحديد طبيعة ىذه الاختلبلات إف كانت داخلية أو خارجية ومن ثم البنك الدركزي ،الذي يقوـو 

سليمة بدا يتماشى  بطريقةو  لإستخدامها وفق الأدوات والوسائل الدتاحة، ءمة الإجراءاتلبالقطاعات الإقتصادية بغرض م
  .ووضعية الاقتصاد وامكانياتو

ع اقتصادية حرجة بسيزت بضعف النمو الاقتصادي بشكل عاـ أوضا على غرار ىاتو الدوؿ عرفت  الجزائرو 
بسس بشكل خاص  ومشكل الدديونية الخارجية وارتفاع معدلات التضخم التي التوازنات الداخلية والخارجية، واختلبؿ

ئر تبنت الجزا وتبعا لذذا،كل ىذه الصعوبات، أدت إلذ برقيق مستويات ضعيفة من الأداء الاقتصاديالكتلة النقدية،
الدالية الدولية والتي تهدؼ إلذ إرساء التوازنات الذيئات  بدساعدةالعديد من السياسات الإصلبحية إما بصفة ذاتية أو 

الدالية و قواعد اقتصاد السوؽ والتي تستخدـ ضمن آلياتها السياسة النقدية وسيلة لتحقيق الاستقرار الاقتصادي وذلك 
وازف ميزاف الددفوعات كما تؤثر أيضا على سعر صرؼ العملة التضخم والعمل على ت وكبحبالتحكم في الكتلة النقدية 

  .الوطنية بذاه العملبت الأجنبية الدتداولة،وأسعار الفائدة التي من شأنها برقيق أفضل توزيع لشكن للموارد الدالية
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 الية:كإشطرح 
  التوجو لنظاـ اقتصاد السوؽأماـ الاختلبلات وعدـ الاستقرار في الدتغتَات الاقتصادية الكلية في الجزائر منذ 

و انطلبقا من  كانت السياسة النقدية إحدى أىم الوسائل الدستخدمة، لتحقيق الاستقرار و التوازف في الاقتصاد الوطتٍ
 ىذه الدراسة تتمحور حوؿ سؤاؿ رئيسي يتمثل في: ىنا فإف الإشكالية التي سنحاوؿ الإجابة عنها في

 ؟   2019-2014للفتًة :  في الجزائر الاقتصادي رالاستقرا تمؤشراأثر السياسة النقدية على  ما ىو
 التالية:  الفرعية إلذ لرموعة من التساؤلات  دراسةومن ىنا لؽكن تربصة إشكالية ال

  ؟  أدواتهاو ماذا تعتٍ السياسة النقدية  وما ىي أىدافها 
  ؟ لزددات الاستقرار الاقتصاديما ىي قنوات تأثتَ السياسة النقدية على 
  إلذ أي مدى لؽكن أف تساىم السياسة النقدية في برقيق الاستقرار الاقتصادي في الجزائر ؟ 
 للفتًة بنك الجزائر  ىل ىناؾ استجابة للمتغتَات الكلية للبقتصاد الجزائري للسياسات النقدية الدنتهجة من طرؼ

 ؟ 2014-2019
 :دراسةفرضيات ال

  :لغرض الإجابة على الأسئلة السابقة الدطروحة في إشكالية الدراسة نعتمد على فرضيات الدراسة التالية
  للسياسة النقدية تأثتَ على وضع الدؤشرات الاقتصادية الكلية في الجزائر ،أي أف للسياسة النقدية دور فعاؿ في

 على مؤشرات الاستقرار الاقتصادي باستخداـ لستلف الأدوات الدعروفة.التأثتَ 
  خاصة من  بصفة عامة والجزائر بصفة الدوؿ الناميةيكوف تقييم فعالية ولصاح السياسة النقدية في اقتصاديات

 الاستقرار الاقتصادي. الوصوؿخلبؿ مسالعتها في برقيق أفضل الأىداؼ وبالتالر 
 :الدراسة اختيار موضوع مبررات

،فالأسباب الشخصية تعود إلذ الديوؿ  ةه الدراسذىناؾ أسباب شخصية وأخرى موضوعية أدت بنا إلذ اختيار ى
ا من جهة ،ومن جهة الأسباب الدوضوعية نذكر منها ذالشخصي لاختيار الدواضيع التي لذا علبقة بالسياسة النقدية ى

التطرؽ إلذ موضوع مهم في الدراسات الاقتصادية، بالإضافة إلذ ربط متغتَي السياسة النقدية والاستقرار الاقتصادي 
ار الأكثر تداولا في المجاؿ الاقتصادي ،مع كثرة الأزمات الدالية في الآونة الأختَة وتأثتَىا على لزددات الاستقر 

 الاقتصادي. 
 :دراسة وأىميتهاأىداف ال

 الأىداف:
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 و في:  اتتتمثل الأىداؼ الأساسية لدراستنا ى
 إبراز ألعية ومكانة الإجراءات النقدية العملية في برقيق الاستقرار الاقتصادي. 
 وبالتالر برقيق  .....(التًكيز على فعالية السياسة النقدية في برقيق التوازف ) ميزاف الددفوعات ، التضخم

 الاقتصادي .ر الاستقرا
 الكلي التعرؼ على أدوات و وسائل السياسة النقدية التي أدخلتها الجزائر لتحقيق الاستقرار الاقتصادي. 
  معدؿ النمو الاقتصادي؛ الاستقرار الاقتصاديلزاولة إظهار الارتباط بتُ السياسة النقدية و بعض متغتَات :

 .وميزاف الددفوعات لتضخم؛ و أختَا سعر الصرؼمعدلات البطالة؛ معدلات ا
 الأىمية:
 الألعية العلمية لذذا البحث في مدى فعالية تطبيق السياسة النقدية لتحقيق الاستقرار والتوازف الاقتصادي،تكمن 

تي لؽر بها لبقتصاد الوطتٍ بساشيا والظروؼ الراىنة اللمعالجة الاختلبلات الداخلية والخارجية  في التي تنعكس أساساو 
. ذلك أف السياسة النقدية في الكثتَ من الدوؿ الدتقدمة منها، برقيق الاستقرار الاقتصادي، و بذلك الجزائري الاقتصاد

 .ىذا الذدؼاحتلت دورا رياديا في برقيق 
 حدود الدراسة:

 تم تقسيم الدراسة إلذ حدود مكانية وأخرى زمانية: الدراسة ة إشكاليةلجبهدؼ معا
  لك من خلبؿ إسقاط الدراسة على الاقتصاد الجزائري باعتبار أف الجزائر تعاني من مشاكل ذ: و المكانيةالحدود

اقتصادية وعدـ الاستقرار في التوازنات الاقتصادية الكلية من جهة ،ومن جهة أخرى تنوع السياسات الاقتصادية الدتبعة 
 نتيجة لستلف الأزمات.

 وىي الفتًة التي شهدت انهيار في  2019-2014الدوضوع خلبؿ الفتًة : تم اختيار دراسة الحدود الزمانية
أسعار البتًوؿ وتقلص كبتَ في احتياطات الصرؼ ،مع توجو جديد في استخداـ إصلبحات جديدة وبالتالر نوع جديد 

يستدعي تنوع ا من جهة ومن جهة أخرى تنوع الدشاكل الاقتصادية لشا ذا التوجو ،ىذمن سياسات اقتصادية تتماشى وى
 لك.ذفي السياسات الاقتصادية اللبزمة لدعالجتها وبالتالر سياسات نقدية جديدة كفيلة ل

 صعوبات الدراسة:
اختلبؼ الأرقاـ الإحصائية من مصدر لآخر ،لشا يشكل ويؤدي إلذ إرباؾ الطالب واختلبؼ النتائج الدتوصل 

 ة إلذ أخرى التي يبتٌ عليها التحليل.إليها ، خاصة فيما تعلق بالنسب الدئوية والأرقاـ من سن
 الدراسات السابقة:



 مقذمـــــــــة عامـــــــــة

 ‌ث

 

وقد تناولت في ىذا المجاؿ عدة دراسات سواء تعلق  تشكل السياسة النقدية إىتماما كبتَا بالنسبة للباحثتُ،
  :الدثاؿ سبيل جانب عاـ أو دراسة حالة الجزائر بشكل خاص،ومن بتُ ىذه الدراسات نذكر على من الأمر
 راسة حالة الجزائر، رسالة فعالية السياسة النقدية ودورىا في ضبط العرض النقدي د :نصر الدين بوعمامة دراسة

النقدية  سةالسياوالتي تناولت الاقتصادية وعلوـ التسيتَ من جامعة الجزائر، العلوـ من كلية  ،4112-4112ماجستتَ 
 السياسة النقدية في ضبط العرض النقدي؟يف لؽكن تفعيل دور لبؿ الإشكالية التالية: كوالنقود من خ

 4112-0221حالة الجزائرفعالية السياسة النقدية في برقيق التوازف الاقتصادي دراسة  :معيزي قويدر دراسة 
ار لإطمن كلية العلوـ الاقتصادية وعلوـ التسيتَ من جامعة الجزائر، والتي تناولت ا4112-4112کتوراه ،أطروحة د 

السياسة النقدية في ي من خلبؿ الإشكالية التالية: إلذ أي مدى سالعت النقدية والتوازف الاقتصادالنظري للسياسة 
 .2006-1990الفتًةف الاقتصادي خلبؿ الجزائر في برقيق التواز 

 ة لية السياسفعا بعنواف تقييم کروشو صلاح الدين  الباحثين محمد راتول  أستاذينقام بها ة التي الدراس
أف سياسة  الأختَواستنتجا في ،4101 - 4111الفتًة ؿ يق الدربع السحري لكالدور في الجزائر خلبالنقدية في برق

 .دنيا ددو لحو التضخم في ا للؤسعارالنقدية في الجزائر لد تفلح باستثناء المحافظة على استقرار الدستوى العاـ 
 أطروحة–دراسة قياسية  -ية تأثتَ السياسة النقدية في الجزائر ومعوقاتها الداخلية آل :بقبق ليلى اسمهان دراسة 

 ،التي طرحت الإشكالية التالية: 4102-4102دكتوراه في العلوـ الاقتصادية، جامعة تلمساف،
أثر السياسة النقدية في الجزائر وما مدى فعاليتها في ظل الدعوقات الداخلية التي  ىي القنوات الدسؤولة عن إنتقاؿما 

 يفرضها المحيط الدالر؟
في الجزائر  وتهدؼ الدراسة إلذ البحث على طبيعة القنوات الدسؤولة عن نقل أثر السياسة النقدية إلذ الاقتصاد الحقيقي

  .لية التي يفرزىا المحيط الاقتصاديوعن مدى فعالية ىذه القنوات أماـ الدعوقات الداخ
  .الراىنة سالعت السياسة النقدية في الجزائر نسبيا في استقرار الأوضاع داخليا وخارجيا في ظل الاصلبحات الاقتصادية

 منهج البحث:
الدعالجة، تم وطريقة  نظرا لطبيعة الدراسة الدتمحورة حوؿ فعالية السياسة النقدية في برقيق الاستقرار الاقتصادي

، الػذي يعتمػد علػى بصػع البيانػات والإحصػائيات لدراسػتها وبرليلهػا بشػيء مػن التفصػيل  الوصفيالأسلوب  اعتماد
الػذي  يتجلػى مػن خػلبؿ اسػتعراض الجػزء التطبيقػي لذػذا البحػث ة الدوضػوع مػن بصيػع جوانبػو، و والتعمػق بغػرض دراسػ

للبقتصػاد الجزائػري، بػالتًكيز علػى الفػتًة  يلزددات الاستقرار الاقتصادسياسػة النقديػة علػى الػذي يػدرس أثػر الو 
والدنحنيػات البيانيػة ولزاولػة تفسػتَىا، للتوصػل إلذ العلبقػة بػتُ السياسػة بالاسػتعانة بالإحصػائيات، 2014-2019
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  .يلزددات الاستقرار الاقتصاد النقديػة و لستلػف
 وىيكل البحث:خطة 

في الفصػل الأوؿ تم التطػرؽ إلذ ،نظريتُ، فصل تطبيقي و خابسة اشتملت ىذه الدذكرة على مقدمة، و فصلتُ
مفهوـ )مدخل إلذ السياسة النقدية حيػث تناولنػا في الدبحػث الأوؿ  مبحثتُالإطػار النظػري للسياسػة النقديػة وذلػك في 

 .الثاني تناولنا أدوات السياسة النقدية الدبحث( وفي السياسة النقدية أىداؼو 
الأوؿ  الدبحثحيث في  للبستقرار الاقتصادي : فعالية السياسة النقدية بالنسبةناأمػا الفصػل الثػاني فقػد تنػاول

اثر  فكاف لدراسةلدبحث الثاني ا( أما النظري للبستقرار الاقتصادي الإطار)ماىية الاستقرار الاقتصادي  تطرقنا إلذ
والذي كاف دراسة برليلية ، ثالث على الجانب التطبيقيفي حػتُ احتػوى الفصػل ال.التوازف الكليالسياسة النقدية في برقيق 

،وقسم ىذا الفصل إلذ  2019-2014تقييمية لفعالية السياسة النقدية في برقيق الاستقرار الاقتصادي في الجزائر 
 فقد تم التطرؽ إلذ الثانيالدبحث أما  السياسة النقدية في الجزائر ومؤشرات واقعلىتم التطرؽ فيو إ الدبحث الأوؿمبحثتُ ،

 . 2019-2014لجزائرفي ادور السياسة النقدية في برقيق الاستقرار الاقتصادي 
 



 

‌

 

 

 
 
 
 
 
 
 

 : الأوؿالفصل 
 ماىية السياسة النقدية
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 :تمهيد
 ققيمها لتحم استخدايث يتح تصادية،لاقياسة اعليها السة التي تقوـ ئز الأساسيسياسة النقدية أحد الركاال تبرتع

لف الأدوات الدتاحة لأجل بلوغ داـ لستاستخخلبؿ  من ةعينم تًاتيجيةإستباع ي بإلبنك الدركز قياـ اذه الأختَة،لى ؼاىدأ
ؼ نتطرؽ إلذ مفهوـ السياسة النقدية بشكل و ؿ ىذا الفصل سمن خلب .صاديةالاقت سةالدسطرة لسياو  دةالأىداؼ الدنشو 

 يةداؼ الأولالأى إلذ تعريفها،ثم النقدية،سنتطرؽ تناوؿ مفهوـ السياسةوؿ ي،الأمبحثتُ عاـ،حيث قسم ىذا الفصل إلذ 
سوؼ نعرض فيو  الثاني والدبحث السحري لكالدور. بعائية الدعروفة بالدر اؼ النهالوسطية للسياسة النقدية،فمناقشة الأىدو 

 الأدوات الكمية والنوعية والأخرى للسياسة النقدية.
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 مدخل إلى السياسة النقدية المبحث الأول :
السياسات تستخدمها الدولة بجانب ،لاقتصادية العامةبسثل السياسة النقدية أداة رئيسية من أدوات السياسات ا

 شاط الاقتصادي من خلبؿ تأثتَىانكالسياسة الدالية و التجارية وسياسية الأجور والأسعار للتأثتَ على مستوى الى  الأخر 
سيتم تسليط الضوء على بحث من خلبؿ ىذه الد،ة الدكونة لذدا النشاط کالاستثمار والناتج والدخلفي الدتغتَات المحوري

 بعدىا ،السياسة والوسيطية لذذهثم الأىداؼ الأولية  ،شروط لصاحهاوذلك بالتطرؽ إلذ تعريفها و ماىية السياسة النقدية 
ناقشة الأىداؼ النهائية والدعروفة بالدربع السحري الدتمثلة في برقيق استقرار في الدستوى العاـ للؤسعار،التشغيل م تتم

 .برقيق التوازف في ميزاف الددفوعاتمعدلات عالية من النمو الاقتصادي و التاـ،برقيق 
 هاالسياسة النقدية وشروط نجاحتطور  ومراحل المطلب الأول : تعريف

تطور مفهوـ السياسة النقدية،بتطور الأفكار والنظريات الاقتصادية الدتعاقبة، ويعتبر مصطلح السياسة النقدية لقد  
حديث نسبيا،حيث في القرف العشرين أصبحت السياسة النقدية لرالا ىاما من لرالات السياسة الاقتصادية للدوؿ، لشا 

 ؼ الدرجوة.يتوجب توفر العديد من الشروط لنجاحها وبرقيق الأىدا
 تعريف السياسة النقدية :الأول الفرع

"لرموعة الوسائل التي تتبعها الإدارة النقدية لدراقبة عرض النقد  kentعرفها فقد تعددت التعاريف للسياسة النقدية 
 1بهدؼ بلوغ ىدؼ اقتصادي معتُ."

 كلفة على التأثتَ أو النقد حجم لتغيتَ النقدية السلطات بو تقوـ واع عامل أي بأنها: "Shawي لاقتصاداعرفها كما
 2.عليو " الحصوؿ

تعرؼ على أنها " لرموعة الإجراءات التي تتخذه الدولة في إدارة كل من النقود والائتماف وتنظيم السيولة العامة كما
 .3للبقتصاد" 

بواسطة النقود والتي تستعمل العلبقة : تلك السياسة التي لذا التأثتَ على الاقتصاد  »وتعرؼ السياسة النقدية أيضا بأنها 
 « .  الدخل –النقود 

على أنها أداة من السياسة الاقتصادية التي ومن خلبؿ التعاريف السابقة فإف أي تعريف شامل وكاؼ للسياسية النقدية 
 . تهتم بشؤوف النقد في بلد ما من اجل برقيق أىداؼ معينة

                                                 

 .185،ص2008دار البازوري للنشر العلمية للنشر والتوزيع،الأردف، الطبعة العربية، البنوؾ الدركزية والسياسات النقدية، يسرلذ السامراني، زكريا الدوري،1 

183، ص: 2005، 1للنشر و التوزيع، الأردف، ط وائلي، دار و نظر  ؼ مدخل برليليالنقود و الدصار کرـ حداد و مشهور ىذلوؿ،   2
 

 .112، ص 2008الجزائر،ديواف الدطبوعات الجامعية ، الطبعة الثالثة،بلعزوز بن علي، لزاضرات في النظريات والسياسات النقدية،2
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 1:وىي لابد أف يضم لرموعة من العناصر الذامةو 

 الإجراءات والأعماؿ التي تقوـ بها السلطات النقدية . .0
 تستعمل الإجراءات للتأثتَ على الدتغتَات النقدية وبالتأثتَ في سلوؾ الأعواف الدصرفية وغتَ الدصرفية . .4
 تهدؼ السياسة النقدية إلذ برقيق أىداؼ برددىا السلطات النقدية . .3

للسياسة النقدية مفهومتُ ضيق وواسع، ، وبدفهوـ آخر تعتٍ السياسة النقدية ولشا سبق لؽكن أف نستنتج أف 
. 2مراقبة التغتَات في عرض النقد التي تؤثر على النشاط الإقتصادي من خلبؿ الأثر على سعر الفائدة في السوؽ النقدي

الكلي من خلبؿ سعر الفائدة   في حتُ يرى آخروف أف السياسة النقدية تتضمن الوسائل الدؤثرة على مستوى الإنفاؽ
 .3رة الإئتمافووف

أما السياسة النقدية بدعناىا الواسع فتشتَ إلذ بصيع الوسائل التي تتخذ من قبل الحكومة  والبنك الدركزي والخزينة 
العملة  العمومية بهدؼ التأثتَ على مقدار  وإستعماؿ النقد والائتماف. إذف السياسة النقدية تهدؼ إلذ الرقابة على حجم

4.الدصدرة وحجم الإئتماف الدصرفي الدقدـ من قبل البنوؾ التجارية للقطاع العاـ والخاص
 

 ة  يسة النقدياحل تطور السرام :الثاني الفرع
ة من مرحلة ياسة النقدية ودور السيست تلك التطوارت على  ألعكبتطوارت ىامة إنع يةاسة النقديمرت الس

 5ة:ياسة النقديحل التي مرت بها السار لداما يلي نوضح أىم ي، وفىلأخر 
مة العملة ية قية في ىذه الدرحلة تهدؼ إلذ بضاياسة النقديانت السك حيث :0242قبل أزمة  الأولىلمرحلة ا .0
ح الذدؼ بصية وسائل الدفع، ثم تطور الأمر ليمك  م فيكمن خلبؿ التح الأسعار ىمستو  ات التي تؤثر علىبمن التقل
 .أىدافها برقيقفي  الاقتصاديةاسة يودعم ومساندة الس يالنقد الاستقرار يقمنها برق

                                                 
 .99:،ص2005ات( دار الفجر للنشر و التوزيع، القاىرة،الأدو  -ؼ لأىداا -الدفهوـ )ة ديات النقاسالنقود والسيصالح مفتاح، 1

 . 267:، ص 2014النقود والدصارؼ والنظرية النقدية، دار وائل للنشر والتوزيع، الأردف ، ىيكل عجمي بصيل الجنابي ،2
 .267:الدرجع السابق، ص 3

، لرلة اقتصاديات شماؿ إفريقيا، 2018-2001روشو عبد القادر، الإطار القانوني للسياسة النقدية في ظل التحديات الإقتصادية في الجزائر خلبؿ الفتًة  4
 .5،ص::2019السنة، الدركز الجامعي أبضد بن لػي الونشريسي تيسيمسيلت

،مذكرة مقدمة لنيل شهادة الداستً 2012-1990دراسة قياسية –حالة الجزائر  اثر السياسة النقدية على النمو الاقتصادي، ملبزـ زين الدين سدايرية فيصل،5
 .5،ص:2013-2012قالدة، 1945ماي  8بزصص بسيل التنمية،جامعة -في العلوـ الاقتصادية
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ة حيث ية أثر الأزمة العالديالكينز  الأفكاروىي الدرحلة التي ظهرت فيها : (0221-0242) ةيالمرحلة الثان .4
ة يالدال اسةيأف الس ورأت، يعلى التوازف الإقتصادظ ة في برفيز الطلب الكلي والحفاياسة النقديا من قدرة السثتَ كقلل  

 ذلك.   قىي الأداة الوحيدة القادرة على برقي
ة خلبؿ الفتًة  حيث ياسة النقديالسبوىي الدرحلة التي عاد الإىتماـ فيها : (0224-0220) المرحلة الثالثة .3

أدواتها ة من خلبؿ ية الثانيعد الحرب العالدبإشتد  ية التضخم الذبونها لد تفلح في لزار كة  ياسة الدالية السيجعت  ألعرات
ة وفي يص الخدمات الإجتماعيع تقليعد الحرب لد تستطبومات كض الإنفاؽ، لأف الحيئب وبزفرادة الضياالدتمثلة في ز 

اسة الأكثر قدرة ياسة النقد ة ىي السيحت السبدات، لذلك أصادة حجم الاير يائب لز رانها رفع الضكلؽالوقت نفسو لا 
 ي.ة العرض النقديمكم في  كمن خلبؿ التح ةياسة الإقتصاديأىداؼ الس  قعلى برقي

ة ياسة الداليفيها النقاش والجدؿ بتُ أنصار الس احتدـوىي الدرحلة التي : 0224بعد سنة عة رابلمرحلة الا .2
أمن ىو ولرموعة  يالذ" *M Friedmanالأمريكي" الاقتصادية ،وقد بدأ ىذا الجدؿ على يد ياسة النقديالس وأنصار

الداليوف أف  ىض من ذلك ير ي،  وعلى النقالاقتصادي الاستقرار قة وحدىا دوف غتَىا في برقييالنقداسة يمعو قدرة الس
، وتوالت الاقتصاديةالأىداؼ ق التوازف وبرقي ىإلذ مستو  الاقتصادفي إعادة  ىة لديها التأثتَ الأقو ياسة الداليالس
يؤمن  يالذ "والتً"ي يكالأمر  الاقتصاديثالث بزعامة  يقأو ذلك حتى جاء فر  يقد ىذا الفر يالتي تؤ  الاقتصاديةسات راالد

، من خلبؿ الدزج بتُ أدوات السياستتُ بالقدر الاقتصادي الاستقرار قة في برقيية والدالياستتُ النقديل من السكة  يألعب
 الدناسب.

 ة النقديةياسشروط نجاح الس :لثالثا الفرع
 1:كما يلينتيجة  ية ة النقدياسالنقدية خاصة في الدوؿ النامية تعاني من ضعف عناصر فعالية الس ةياسالس

حالة التوازف في ، لأفراديد لدى االوعي النقدي الدصرفي الج، قوة عمل وبركم البنك الدركزي، توفر أسواؽ نقدية منظمة
 .السياسي ستقرارالا، ميزاف الددفوعات
 2ا:ى عدة عوامل ألعهليتوقف عاقتصاد اـ في أي دولة وفي ظل أي نظدية لنقة السياسإف شروط لصاح ا

الديزانية، معدؿ النمو، ميزاف الددفوعات، نوعية  وجود نظاـ معلوماتي فعاؿ ) وضع، ركزيبنك الدة الستقلبليا مدی

                                                 
 .66:، ص 2007ر ئلزاضرات في الاقتصاد النقدي والسياسات النقدية ،مطبعة مزوار الجزامفيد عبد اللبوي ، 1
 .67مرجع سابق، ص: للبوي، عبدا مفيد2
. 1962عاـ  الاقتصادالسوؽ، وقد أشار إلذ تقليل دور الحكومة في  لاقتصادعرؼ عنو تأسيسو  ( 16/11/2006 – 31/07/1912 )ميلتوف فريدماف  *

 .1976حاز على جائزة نوبل للئقتصاد عاـ 
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ىيكل النشاط ، داؼ من الأىالكثتَارض ة بدقة، نظرا لتعاؼ السياسة النقديىديد أد(، برالبطالة ...الخ
 .رفلدوجود نظاـ سعر الصرؼ ا، الاقتصادي

برتاج السياسة النقدية إلذ عدة معلومات مهمة تتعلق بعدد من الوحدات لوضع وتنفيذ السياسة النقدية الدناسبة 
الدالر الخاص والعاـ و الغتَ مالر )الوحدات نذكر: قطاع الحكومة، قطاع العائلبت، قطاع الأعماؿ  ىذه ومنولصاحها، 

  .، القطاع الخارجي( الخاص والعاـ
قتصاد حالة الا بمعدلات لفرضها حس وإعداديقوـ قطاع الحكومة بفرض الضرائب  :القطاع الحكومي .0

وع ،كما تقوـ الحكومة بعملية الإنفاؽ العاـ، حيث يتأثر ىذا الإنفاؽ حسب طبيعة النظاـ الاقتصادي، ويوجد نةائدالس
من الأفراد  بالاقتًاضالإعانات التي تقدمها الدولة إلذ بعض الأفراد، كما تقوـ الحكومة  وثاني من الإنفاؽ ىو الدعم أ

ىدافها أ، وتعتبر الديزانية العامة الأداة التي تستخدمها الدولة لتحقيق الاقتًاضالجهاز الدصرفي، وتقوـ أيضا بعملية و 
 استقرار الاقتصاد الكلي وعلى السيولة ) عرض فيأو الفائض لذا دور  الديزانية من العجزالاقتصادية، ثم إف تقلبات حالة 

 .)النقود
 1.ةعلبقات النقديوال اديةة الاقتصيافي الح ن تأثتَا لو ملد عىذا القطا  نج إلذ معلومات عا النقدية برت  فإف السياسةوبالتالر

والدنفقة، حيث يقوـ ىذا القطاع بشراء السلع والخدمات يقصد بو قطاع الأسر الدستهلكة  :القطاع العائلي .4
ؿ العاـ االدنتجة وينفق الدخوؿ، فهذا القطاع لػصل على الدخوؿ النقدية من بيع خدمة عناصر الإنتاج لقطاع الأعم

 2 .عدراسة سلوؾ أصحاب الادخار وكمية الودائع لذذا القطا ية لالسياسة النقدوبرتاج والخاص، 
لة وقوانينها،وقد تقوـ الحكومة بتشجيع دو عماؿ العاـ والخاص بتوجيهات اللأيتأثر قطاع ا :قطاع الأعمال .3
ت الدولة مسؤولة لالع،وقد تفرض ضرائب خاصة للحد من إنتاج بعضها للآخر،وقد تكوف في بعض الحالسبعض ا

 ةسياس،لذا لوضع الالطفاضأو  بشكل مباشر عن العملية الإنتاجية،وبالتالر فإف الدولة تؤثر على عرض النقود بالزيادة
  .طاعقال بهذا ةب توفر الدعلومات الخاصية لغنقد

لدا يقوـ بو من توفتَ الأمواؿ اللبزمة الاقتصاد يؤدي ىذا القطاع دورا مهما في :(العام والخاص)القطاع المالي  .2
من الجهاز الدصرفي  بالاقتًاض لطة النقدية،تقوـ الحكومة لسضمن إطار حدود السياسة النقدية،التي تقوـ برسمها اللبقتصاد 

ة النقدية،كما أف القطاع الدالر الخاص ياسكما يقوـ القطاع الدالر بتلقي الودائع والإقراض ويتولذ البنك الدركزي إدارة الس

                                                 
،ص 1996أبوظبي،الإمارات العربية الدتحدة، العربي معهد السياسات الاقتصادية،توفيق الصادؽ،وآخروف،السياسات النقدية الدولية العربية،صندوؽ النقد  على1
:28. 
 .110لدرجع سابق،ص:مفتاح، صالح2
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 1 .يقتًض من الجهاز الدصرفي ويقوـ بإيداع موارده الدالية لديو
  .بتَة بعرض النقودقطاع الذي لو صلة كت ىذا الملبلطة النقدية لدعلومات تبتُ معالسج اا اسة نقدية برتع سيولذذا لوض
ىذا القطاع مصدرا أساسيا  فالعالد مرتبطة ببعضها البعض، حيث أ اقتصادياتأصبحت  :القطاع الخارجي .2

سيلة لتصريف السلع والخدمات الفائضة و و نجنبية )الواردات(، كما ألأجة الطلب الدرتفع على السلع والخدمات احا سدل
ة إما بزيادة عرض النقود في حالة زياد قتصاديلاالزليا )صادرات(، وفي ىذه الحالة سيكوف ىناؾ تأثتَ على النشاط 

  .وارداتة زيادة ال حالفيعرض النقود  الطفاضصادرات، أو ال
و أ لالعم ت الدالية والغتَ مالية في سوؽبادلاوعليو ترتبط ىذه القطاعات مع بعضها من خلبؿ الدعاملبت والد

من خلبؿ  واضحا يكوفلسياسة سواؽ ىي النقود وبالتالر فإف أثر الأسفي ىذه اوأداة التداوؿ وؽ السلع والخدمات س
 2 .ة حالة بصيع الأسواؽ وذلك على الدستوى الكلياقبر قدية بدتأثتَىا على الكتلة النقدية لذلك تقوـ السلطة الن

عملها لتكوين نظرة  ب على السلطة النقدية أف تتحصل على معلومات مفصلة على كل القطاعات الدذكورة وكيفيةلغ الذ
 .شاملة ومعرفة دقيقة حوؿ كيفية تشغيل الاقتصاد لتصميم سياسة نقدية فعالة لتحقيق الأىداؼ الدرغوبة

 ىداف السياسة النقديةأالمطلب الثاني : 
 3:ذه الأىداؼ نذكرومن بتُ ى أىداؼ وفقا للوضع الاقتصادي للبلد، دةبرقيق عنقدية إلذ التسعى السياسة 

 تشجيع النمو الاقتصادي، ولزاولة برقيق الدعدؿ الأمثل للنمو الدصحوب بالعمالة. 
 برقيق الاستقرار النقدي داخليا وخارجيا. 
 ضماف قابلية الصرؼ والمحافظة على قيمة العملة. 
  اللبزمة لتمويل البرامج الاستثماريةارد الدالية تعبئة الددخرات والدو. 
 تصادية للدولة من أجل توزيع عادؿ للثروةسة الاقدعم السيا.  

  .ة النقديةهائية للسياساؼ الأولية والوسيطة والنالأىدعلى  سنتعرؼ طلبذا الدومن خلبؿ ى
 للسياسة النقديةية الأول: الأىداف الأول الفرع

ة النقدية، وىي متغتَات لػاوؿ البنك الدركزي أف السياس تًاتيجيةبداية في إسلية كحلقة لأو داؼ االأىبسثل 
تغتَ ميتحكم فيها للتأثتَ على الأىداؼ الوسيطة، فمثلب عندما يتقرر تغيتَ معدؿ لظو النقود الإبصالية، فإنو لغب تبتٍ 

                                                 
الاقتصادية،   رسالة ماجستتَ في العلوـ.الراىنة )دراسة حالة الجزائر( اتلإصلبحاي في ظل تصادقيق الاستقرار الاقبرماجدة مدوخ، فعالية السياسة النقدية في 1

 .5:، ص2003-2002تصادية، جامعة بسكرة، لاقكلية الحقوؽ والعلوـ ا

 .27:،ص1996 توفيق،معبدعليالجارحي،السياساتالنقديةفيالدولالعربية،سلسلةبحوثومناقشابرلقاتالعمل،صندوقالنقدالعربي،العددالثاني،أبوظبي، علي2
 .63:مفيد عبد اللبوي، مرجع سابق، ص3
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جل الطويل، ولذذا فالأىداؼ الأولية ما ىي إلا صلة فقة مع إبصالر النقود في الأنالنقد الد سوؽالبنوؾ وظروؼ  احتياطات
  .ىداؼ الوسيطةلأتربط بتُ أدوات السياسة النقدية وا

وتتضمن  الاحتياطاتوتتكوف الأىداؼ الأولية من لرموعتتُ من الدتغتَات، المجموعة الأولذ وىي لرمعات 
 1.غتَ الدقتًضة وغتَىا والاحتياطاتة الودائع الخاص واحتياطاتالبنوؾ،  احتياطاتة النقدية، ولرموع اعدالق

اطات ياطات الودائع الخاصة والإحتية، إحتيتتضمن ىذه المجمعات القاعدة النقد:نقديةيات الياطحتمجمعات الا -أولا
ة، النقود الدساعدة يالأوارؽ النقد يالجمهور ىذه التي برو  ىة النقود الدتداولة لديغتَ مقتًضة ،حيث تتكوف القاعدة النقد

، يز كالدر  ى البنكة التي تتضمن ودائع البنوؾ لدياطات الدصرفية من الإحتيما تتكوف القاعدة النقدكالودائع،   ونقود
اطات الوداع الخاصة فهي تشمل يئن البنوؾ ،أما الإحتزاذا النقود الدوجودة في خكة و ية والإضافيار باطات الإجيالإحت
اطات ي. أما الإحتىالودائع في البنوؾ الأخر  يز كالبنك الدر  ىة لديار باطات الإجية مطروحا منها الإحتياطات الإبصاليالإحت

 2اطات الدقتًضة.ية مطروحا منها الإحتياطات الإبصاليالإحت يغتَ الدقتًضة فتساو 
على  يسوؽ النقد وبرتو بط ة التي تسمى ضية من الأىداؼ الأوليوىي المجموعة الثان :ظروف سوق النقد-ثانيا

ة بعليها رقا يز كارس البنك الدر لؽ في سوؽ النقد وٕإلا ىة وأسعار الفائدة الأخر كيالحرة، ومعدؿ الأرصدة البن اطاتيالإحت
إرتفاع أو الطفاض  ىومد طيئة في معدؿ لظو الإئتمافبعة أو اليل عاـ، قدرة الدقتًضتُ ومواقفهم السر كشبعتٍ ية، و يقو 

ة ىو سعر الفائدة على الأرصدة الدقتًضة لددة قصتَة كيدة الأرصدة البن، وسعر فائىاض الأخر ر الإقط أسعار الفائدة وشرو 
 3بتُ البنوؾ.

 الأىداف الوسيطة للسياسة النقدية :الثاني الفرع
الذدؼ الوسطي عبارة عن متغتَ لؽكن للسلطة النقدية أف بسارس تأثتَىا بشكل مباشر وسريع بواسطة أدواتها 

 وأسعار الصرؼ. ة( وسعر الفائد M2( و ) M1بدتغتَات نقدية كلية )الخاصة ،تتمثل الأىداؼ الوسيطة 
تعرؼ الفائدة على أنها السعر النقدي لاستخداـ الأمواؿ القابلة للئقراض ،وترجع : معدل الفائدة كهدف وسيط-أولا

الدركزية أسعار الفائدة ألعيتها في النشاط الاقتصادي الذ قروف غابرة ،تزايدت ألعيتها في العصر الحديث وقد تبنت البنوؾ 
 كأىداؼ وسيطة للسياسة النقدية عند انتهاء الحرب العالدية الثانية.

                                                 
 .175:،ص2007،سياسة النقدية واستقلبلية البنك الدركزي، الدار الجامعية للنشر، مصرد الدطلب، البع الحميد عبد1
، التجاريةوعلوـ التسيتَ والعلوـ  الاقتصادية، كلية العلوـ الاقتصاديةفي العلوـ  ماجستتَمذكرة  -نظريةدراسة  – الاقتصاديوالنمو  النقدية السياسة بي فتيحة ،ابن2

 .103ص:،2009-2008جامعة بومرداس، 
مذكرة ماجستتَ في العلوـ الإقتصادية، كلية العلوـ الإقتصادية وعلوـ التسيتَ، –دراسة قياسية –داؼ التضخم هوجدي بصيلة ،السياسة النقدية وسياسة است3

 .22:، ص2016-2015جامعة تلمساف ،
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يتوجب على السلطات النقدية أف تراقب مستويات أسعار الفائدة واف تبقى تغتَات ىده الأسعار ضمن ىوامش 
التوازف يقود الإعلبف على ىرمية معينة في أسعار  غتَ واسعة وحوؿ مستويات وسيطية تقابل التوازف في الأسواؽ. ىدا

 1الفائدة في الأجل الطويل أعلى مبدئيا في الأجل القصتَ.
يعتبر سعر صرؼ النقد الدؤشر لظوذجيا لدعرفة الأوضاع الاقتصادية لبلد ما ودلك للحفاظ على :سعر الصرف-ثانيا

ة، كما أف التدخل الدقصود الذادؼ إلذ رفع سعر صرؼ استقراره عند مستوى قريب من مستوى تكافؤ القدرات الشرائي
النقد بذاه العملبت الأخرى قد يكوف عاملب لتخفيض التضخم، فرفع سعر الصرؼ يؤدي إلذ بزفيض الأسعار عن 

 2الاستتَاد، ويرفع من القدرة الشرائية للعملة لسياسة النقدية وىدا يتطابق مع الذدؼ النهائي.
 النهائية للسياسة النقديةالأىداف لث: الثاالفرع 

تبدأ إستًاتيجية السياسة النقدية بتحديد الأدوات النقدية لإستخدامها للتأثتَ على الأىداؼ الأولية التي إختارتها 
على الأىداؼ الوسيطة وذلك من أجل الوصوؿ إلذ الأىداؼ النهائية التي ترسمها في ضوء  السلطات النقدية، ثم التأثتَ

ىناؾ إتفاؽ واسع على أنها الأىداؼ الرئيسية والنهائية للسياسة الإقتصادية بشكل  وعموما الإقتصادية العامة،السياسة 
 : النقدية بشكل خاص ىي عاـ وللسياسة

 الإسقرار في الدستوى العاـ للؤسعار برقيق. 
 الكامل توظيفال. 
 الاقتصادي. من النمو يةعال تمعدلا برقيق 
  توازف ميزاف الددفوعات . 

لية الأو ثر بأدواتها على الأىداؼ أمسار استًاتيجية السياسة النقدية، التي ت نقطة أختَة فياؼ النهائية كعتبر الأىدت
  نزيةالكيثم الوسيطية للوصوؿ إلذ أىداؼ نهائية تكوف قد رسمتها على ضوء السياسة الاقتصادية العامة، قبل ظهور الددرسة 

 1929ـكاف الذدؼ الوحيد للسياسة النقدية ىو برقيق استقرار الأسعار ومكافحة التضخم، ولكن بعد أزمة الكساد عا
توازف ميزاف نمو، عدؿ عاؿ من الم قالعمالة الكاملة، برقي قيقا برنهة ظهرت أىداؼ جديدة من بيكينزيار اللأفكوظهور ا

 3.الددفوعات وغتَىا

                                                 
 .64:،ص2007الدالية والنقدية دراسة مقارنة بتُ الفكر الوضعي والفكر الإسلبمي،الدار الجامعية،الإسكندرية،مصر، بضدي عبد العظيم،السياسات 1
 .197:، ص2000اف، النشر، لبنللطباعة و اللبناني ل الداخلية، دار الدنهو وساـ ملبؾ، النقود والسياسة النقدية  2
 .106مرجع سبق ذكره،ص:مذكرة ماجستتَ في العلوـ الإقتصادية، -دراسة نظرية –بنابي فتيحة ،السياسة النقدية والنمو الإقتصادي 3
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الاقتصادي،مستوى  الخارجي ،النمو استقرار الأسعار، التوازف:نقدية فياللسياسة النهائية لصر الأىداؼ حولؽكن 
 "الدربع السحري "يوف بيو الاقتصادا يسموالتي تبحث على ملاقتصادية فهي تلتقي مع أىداؼ السياسة ا .مرتفع للعمالة

 *.كالدور"س  للبقتصادي الالصليزي " نيكولا
 :الشكل التالر ولؽكن أف نوضح ذلك من خلبؿ

 
 لكالدور المربع السحري: ( : مسار الأىداف النهائية للسياسة النقدية 10-10)لشكل رقما

 
 
 
 
 
 
 
 

، 1999رسالة ماجستتَ غي منشورة، معهد العلومالاقتصادية، جامعة الجزائر، ".  -رالة الجزائحدراسة -ومسارىاسياسة النقدية ال"ل، ليلى لكح :المصدر

 .34:ص

أي المحافظة على معدؿ تضخم منخفض،فمعدؿ التضخم الدرتفع يعتٍ  :المستوى العام للأسعار استقرار -أولا
على حساب معدؿ بطالة أعلى،ويعتٍ ذلك وجود تشغيلب أكثر وبزفيض البطالة،بينما معدؿ تضخم منخفض يكوف 

اختيار أماـ صانعي السياسة الاقتصادية بتُ برقيق معدؿ تضخم منخفض وبطالة مرتفعة وبتُ معدؿ تضخم مرتفع في 
ظل معدؿ بطالة منخفض،ىذا من ناحية ومن ناحية أخرى، فإف للتضخم أثار قد تكوف سلبية بالنسبة البعض فئات 

وعلى ذلك فإف برديد معدؿ التضخم الدطلوب  . الغابية وفي صالح الفئات الأخرى من المجتمعالمجتمع وقد تكوف 
 والدرغوب يعتبر أمرا صعبا،ولكن بشكل عاـ تهدؼ السياسة النقدية إلذ الحفاظ على الدستوى العاـ للؤسعار بحيث لا

                                                                                                                                                                  

، التي تهدؼ أي سياسة إقتصادية إلذ (معدؿ النمو، معدؿ البطالة، معدؿ التضخم، توازف ميزاف الددفوعات)على الأىداؼ الأربعة  كالدوريطلق مصطلح مربع *
كلبسيكية في البداية ثم ، كاف من أنصار الددرسة النيو 1986-1908" نيكولاس كالدوربهذا الشكل ىو"  برقيقها وأوؿ من صمم أىداؼ السياسة الإقتصادية

 بروؿ إلذ تدعيم الأفكار الكينزية.

 
            

 التوازن     
 لخارجيا

 
 

التشغيل 
 الكامل

 
إستقرار     
 الأسعار    

 
 

 معدل النمو
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 1.يهدد الاستقرار الاقتصادي يتقلب على الأقل بشكل حاد
تعتبر العمالة الدرتفعة ىدفا أساسيا لأي سياسة اقتصادية،وكل الآراء تدعم ىذه : لمالكاالتوظيف -ثانيا

الكفء لقوة الاستخداـ  نحقق ملة التي يتتوى العماعمالة الكاملة بأنها، مسعض الاقتصاديتُ البعرؼ ، و يالسياسة
 اديلاقتصلبياف الكية والظروؼ الذيكلية ع السماح لدعدؿ منخفض من البطالة ينتج أساسا عن التغتَات الديناميمالعمل 

 النقدية تنشيط الحياة الاقتصادية، ةب أف تلمس إجراءات السياسلغالعمالة الكاملة  ؼولمحاربة البطالة وبرقيق ىد .
 ن خلبؿ تشجيع الطلب الفعاؿم عمالةال فيهم مكما أف للسياسة النقدية دور  .التالر زيادة العمالةب لزيادة الاستثمار

على الاستثمار عماؿ ادة الدعروض النقدي تنخفض أسعار الفائدة فيقبل رجاؿ الأزيلطات النقدية بلسفعندما تقوـ ا
 2.فتنخفض البطالة،وبالتالر زيادة الاستهلبؾ ثم الدخل

يعتمد النمو الاقتصادي على تراكم رأس الداؿ والتقدنً :تحقيق معدلات عالية من النمو الاقتصادي -ثالثا
يؤدي التقدـ التكنولوجي إلذ زيادة  االتكنولوجي،ويعتمد تراكم رأس الداؿ على حجم الاستثمارات من الدخل الوطتٍ،كم

 3.  الناتج الذي لؽكن برصيلو من القدر الدتوفر من عناصر الإنتاج

 أخرى غتَاؾ عوامل تصاد الوطتٍ ولكن ىنالاقمو نيق معدؿ عاؿ لاىم في برقللسياسة النقدية أف تسلؽكن 
ر عوامل وظروؼ سياسية توافتوافر الدواد الطبيعية والقوى العاملة الكفؤة و ، كىذا الدعدؿ العالر قب توافرىا لتحقيية لغنقد

الية مة سذلك مع سيال، وكيعمل بالتنسيق مع ىذه العوام فأ ية لغبة النقدالسياسولذلك فإف دور اجتماعية ملبئمة، و 
 4. غتَ مناقضة الدور السياسة النقدي ةئمملب

ويتم ذلك في إطار إتباع سياسة بررير وتعونً سعر الصرؼ،وفي ظل :لمدفوعاتميزان اوازن ت -رابعا
أف وعموما لؽكن  العملة من التدىور، ةوره على قيمدالسيطرة على التضخم و برقيق الاستقرار السعري الذي لػافظ ب
 عن طريق قياـ البنوؾ الدركزية بتقليل كمية النقوددفوعات تساىم السياسة النقدية في إصلبح وبزفيض العجز في ميزاف الد

إلا أف أثار ىذه  ات،فوعالائتمانية داخل الاقتصاد القومي ورفع أسعار الفائدة لشا يؤدي إلذ بزفيض العجز في ميزاف الدد

                                                 
 .196-195ص: ص،2010،الأردف،فعما، ردار الفك،اقتصاديات النقود والبنوؾ،درالسيد متولر عبد القا1

جامعة الدكتور ،رةو مذكرة ماجستتَ غتَ منش،2010-2000ة الجزائردية مع الإشارة لحالاصتنمية الاقتيق البرق ودعمها فيقدية لنالسياسة ا ،يل صاريإسماع2
 .13:ص،2012-2011الددية،لػي فارس

 .2: ،ص2005 مريكية،الولايات الدتحدة الأ ،واشنطن ،معهد صندوؽ النقد الدولر ،مصادر النمو الاقتصادي ،ماجدة قنديل3
 مكتبة حستُ العصرية،دراسة برليلية للؤثار الاقتصادية لسياسة الصرؼ الأجنبي ،سياسة الصرؼ الأجنبي وعلبقتها بالسياسة النقدية ،موسی بوخاري لحلو4

 .68:،ص2005 ،بتَوت،لبناف،يعز للطباعة والنشر والتو 
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 1 .ر على كثتَ من الظروؼ والعوامل الأخرىالأما يعتمد لظإها و يبق فط كل حالة تجة فينفس الدر الإجراءات لا تتم ب
 المبحث الثاني: أدوات السياسة النقدية

يطلق على الأجهزة الدسؤولة عن إدارة شؤوف النقد والائتماف مصطلح السلطات النقدية، وىي تتكوف من البنك 
الدركزي والخزينة العمومية ووزارة الدالية، ويعتبر البنك الدركزي الدسؤوؿ الدباشر عن رسم وتنفيذ السياسة النقدية، ويقوـ 

الدطلب أف نصنف ىذه الأدوات  إلذ أدوات كمية التي سنتناولذا في باستخداـ أدوات لتحقيق أىداؼ مرسومة، ولؽكن 
 الفرعمباشرة نتناولذا في  غتَ الثاني وأدوات مباشرة وأخرىطلب التي سنتعرض لذا في الد )نوعية (الأوؿ، وأدوات كيفية 

 .الثالث
 للسياسة النقدية ( الكمية)  غير المباشرةدوات المطلب الأول: الأ

إعادة  السياسة النقدية الكمية إلذ الوسائل الدعروفة للتحكم في كمية وحجم النقود وىي سعرتسعى أدوات 
يهدؼ ىذا النوع من و  النقدي القانونيياطي الخصم، وسياسة عمليات السوؽ الدفتوحة وسياسة تغيتَ نسب الاحت

وعية الإئتماف الدقدـ للوحدات الأدوات إلذ التأثتَ على حجم الإئتماف الدصرفي دوف الإىتماـ باؿ تركيز على ن
 :2الإقتصادية، وأىم ىذه الأدوات

 * : سياسة معدل إعادة الخصمالفرع الأول
، ففي حالة التضخم يرفع تعتبر من أقدـ الأدوات التي لجأ إليها البنك الدركزي في التأثتَ على السيولة والإئتماف

البنك سعر إعادة الخصم ليحد من قدرة البنوؾ لزل التوسع في الإئتماف، ومن بشة ترتفع تكلفة الإئتماف لدى البنوؾ 
 التجارية لشا يدفع الدستثمرين بالإمتناع عن الإقتًاض.

ىناؾ علبقة تناسبية بتُ معدؿ أما في حالة إتباع البنك الدركزي لسياسة توسعية فإنو يقوـ بعمل معاكس، كما أف 
 .3إعادة الخصم ومعدؿ الفائدة فزيادة معدؿ إعادة الخصم يؤدي بالضرورة إلذ إرتفاع معدؿ الفائدة والعكس صحيح

عرؼ وتتعتبر سياسة إعادة الخصم من الأدوات التي يستخدمها البنك الدركزي وذلك للتأثتَ على عرض النقد، 
ذلك مقابل و صارؼ التجارية للمبنك الدركزي نظتَ قيامو بخصم أوراؽ الدالية والتجارية الأنها فائدة التي يتقاضاىا على 

 4.حصولذا على بسويل جديد

                                                 

 .275:ص،2010،مصر،الإسكندرية،الدار الجامعية،(الأساسيات والدستحدثات)اقتصاديات النقود والبنوؾ،الدطلب عبد الحميد عبد 4
 .123:، ص2006الجزائر،بلعزوز بن علي، لزاضرات في النظريات والسياسات النقدية، ديواف الدطبوعات الجامعية ،2
 .124:بلعزوز بن علي، مرجع سابق، ص3
دة الدكتوراه في العلوـ هايل شنقدمة لم ةأطروح، 2012-1990ر لاستثمار الأجنبي الدباشر في الجزائلى اعدي الكلية اتصلاقر السياسة ابضد نصتَ، أثأ4

 .119:ص،2014-2013 ،03 تصاد الكمي، جامعة الجزائرالاق : الاقتصادية فرع
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ب سعر إعادة الخصم تأثتَه على معدلات الفائدة على مستوى البنوؾ التجارية، ذلك إف ىذه عومن ثم يل
إنها تلجا  بداا بالأخذ في الاعتبار سعر إعادة الخصم الذي لػدده البنك الدركزي هتَة بردد أسعار الفائدة على قروضلأخا

  .ىذه الديوفصم إليو لخ
فمثلب يؤدي بزفيض سعر إعادة الخصم من طرؼ البنك الدركزي نتيجة تبنيو لسياسة نقدية توسعية، إلذ بزفيض 

إعادة بسويلو  ةكلفتالبنك الدركزي، ومن ثم بزفيض تكلفة القروض التي لؽكن أف برصل عليها البنوؾ التجارية من عند 
للبنوؾ التجارية عن طريق إعادة الخصم، ىذا الوضع يشجع البنوؾ التجارية على برويل جزء من أصولذا )أوراؽ بذارية 

منح دة زياالودائع ومن ثم  دىذه البنوؾ في خلق نقو نات وسندات الدمثلة للقروض إلذ نقود قانونية، لتزيد بذلك إمكا
  .الائتماف

طريق لبء عن تجارية بزفيض تكلفة القروض التي بسنحها بدورىا إلذ العمى البنوؾ النتيجة لذلك سيكوف عل
لوطتٍ ومستويات اعملية الخصم )بزفيض سعر الخصم( ومن ثم برفيز الاستثمار والطلب الكلي، وبالتالر زيادة الإنتاج 

تباعو إالدرغوب فيو، وبنفس الدنطق لػقق البنك الدركزي نتائج معاكسة ب التشغيل لتبدوا مرحلة من التوسع الاقتصادي
  .سعارلسياسة نقدية تقيديو ىادفة إلذ لزاربة التضخم وبرقيق الاستقرار في الأ

 1:لعهالية ىذه السياسة تتوقف على عدة عوامل أإف فاع
 وؽ الخصم على وجو الخصوص، حيث تتطلب ىذه الأداة توفر وس وماؽ النقدية عمو مدى لظو واتساع الس

 إعادة ؽ نقدية متطورة للتعامل في أدوات الدين القصتَ الأجل، التي يقبل البنك الدركزي الإقراض بضمانها عن طريقسو 
 .اخصمه
  تتمتع بسيولة ؾ البنو صدر لدوردىا النقدية، فمتى كانت ىذه مؾ التجارية على البنك الدركزي كمدى اعتماد البنو

ة خصم ما لديها من أوراؽ بذارية، ىذا الوضع  إعادى بسويل نفسها ذاتيا، تقل رغبتها فيلمرتفعة وتستطيع الاعتماد ع
قة التأثتَية لسعر إعادة الخصم على معدلات الفائدة )أسعار الخصم( على مستوى البنوؾ التجارية لر غياب العلبيؤدي إ

إليو كمصدر أوؿ وأختَ للئقراض، تبعا لذذا كلو تقل فاعلية ىذه السياسة، وقد تصل إلذ بدا أنها لد تعد مضطرة للجوء 
                                                                                                                                                                  

قصتَة الأجل للبنوؾ  معدؿ إعادة الخصم عبارة عن السعر الذي يفرضو البنك الدركزي مقابل إعادة خصم أوراؽ بذارية أو مالية قصتَة الأجل أو عمليات إقتًاض*
 التجارية.

 
  

تصادية بزصص: نقود، قذكرة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه في العلوـ الاية مقياسة دراسة لياخالدزائر ومعوقاتها لجاية في ة النقداسلية تأثتَ السيأسمهاف، آبقبق ليلى 1
 .28-27-26ص: ،ص2015-2014جامعة تلمساف،، مالية وبنوؾ
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 قدية. السياسة النحد الفشل والعجز في برقيق أىداؼ 
 قوة ىذه الدرونة والتي  ةدرجة مرونة الطلب على الائتماف بالنسبة لسعر الفائدة، حيث يتطلب لصاح ىذه السياس

ما بالطفاض الطلب على ائوؼ، فرفع أسعار الفائدة مثلب في فتًات التضخم لا يتبع دلا تتحقق دائما وفي كل الظر 
مدى و درجة تفاؤلذم وتشاؤمهم، بتُ ماؿ لأعالقروض والعكس صحيح، لاف ذلك يتوقف على الجانب النفسي لرجاؿ ا

رفع أسعار أو الإنتاجية طريق رفع ن حبهم للمخاطرة، وتوقعاتهم الدستقبلية بشاف برصيل الأرباح وتعويض الخسائر ع
 .السلع الدنتجة
 .: سياسة السوق المفتوحةالفرع الثاني

تعتٍ سياسة السوؽ الدفتوحة دخوؿ البنك الدركزي للسوؽ النقدية من أجل بزفيض أو زيادة حجم الكتلة النقدية 
وؿ وإستعمالا في الد الأكثر شيوعا عن طريق بيع أو شراء الأوراؽ الدالية من أسهم وسندات، وتعتبر ىذه الوسيلة

 الدتقدمة، فقد إعتبرىا " فريدماف " من أكثر الأدوات لصاعة وفعالية في التأثتَ على العرض النقدي.
وتعتٍ عمليات السوؽ الدفتوحة دخوؿ البنك الدركزي بائعا أو مشتًيا للؤوراؽ الدالية الحكومية والخاصة بهدؼ 

لية لدى البنوؾ التجارية للتأثتَ على مقدرتها في خلق الائتماف بشكل يتناسب مع زيادة أو بزفيض حجم السيولة المح
إعادة الخصم غتَ فعاؿ في التأثتَ على احتياطات البنوؾ التجارية، وإذا وجد ا كاف سعر قتصادي، فإذشاط الامستوى الن

الدالية إلذ الأفراد والبنوؾ والشركات بهدؼ البنك الدركزي ىناؾ سيولة كبتَة وضغوط تضخمية عاليا يلجا إلذ بيع الأوراؽ 
ؾ التجارية، وتقييد مقدرتها في التوسع في منح الائتماف الدصرفي وتقليل حجم الإنفاؽ الكلي ياطات البنو تقليل احت

الدركزي أف البلد يعيش في حالة انكماش فانو يلجا لشراء الأوراؽ البنك فينخفض عرض النقد، وبالعكس إذا لاحظ 
ؾ التجارية ت البنو ة من السوؽ الدفتوحة فيؤدي ذلك إلذ وضع سيولة إلذ الاقتصاد الوطتٍ، لشا يرفع من الاحتياطاالدالي

  .فاؽ الكلي والإنتاجيزيد الإنويزيد من قدرتها في منح الائتماف الدصرفي ف
 1:على مدى برقق الشروط التالية فعالية السوق المفتوحةوتتوقف 
 تسمح باستيعاب ىذه النوع منا العملية بتوافره على حجم الكافي من دنً الأسواؽ الدالية التي درجة انتظاـ أـ وتق

 .الوراؽ الدالية اللبزمة لذذه العمليات
  اعتماد البنوؾ لتمويل نفسها من طرؼ البنك الدركزي، فكلما توفرت ىذه على احتياطات نقدية فائضة مدى

 اح ىذه السياسة.ؿ فرص لصا ومن ثم تتضاءبسويل نفسها ذاتيها أمكن

                                                 
م العلوـ الاقتصادية س(، أطروحة مقدمة لنيل درجة الدكتوراه ق 2011-1970حالة الجزائر )ي نمو الاقتصادياسة النقدية والدالية على الالسبلواني لزمد، اثر 1

 .29 -28،ص:  2012 / 2013 تلمساف، جامعة
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 م تفاؤلذلأعماؿ بتُ سعار الفائدة التي تتوقف على الحالة النفسية ولرجاؿ اف لأمرونة الطلب على الائتما
 وتشاؤمهم وتوقعاتهم الدستقبلية بشاف الربح والخسارة. 

  كما يتوفر لدى البنك الدركزي من الأوراؽ الدالية الدرغوبة التي لؽكن أف يطرحها للبيع للحد من التضخم أو التي
مدى ذلك الية لدكافحة الانكماش، مع إمكانية برملو للخسارة عند بيعها، إضافة إلر لأسعار عستعدا لشرائها بام يكوف

 لدراد برقيقو .تناسب الأوراؽ الدالية المحتفظ بها مع الذدؼ ا
 .النقدي القانوني الاحتياطي: سياسة معدل الفرع الثالث

قضي معدؿ الإحتياطي القانوني بإلزاـ البنوؾ التجارية بالإحتفاظ بنسبة معينة من الودائع في شكل سائل لدى ي
 1.الذي تقدمو البنوؾ التجارية في التأثتَ على حجم الإئتماف (والطفاضا، ارتفاعا)البنك الدركزي، يستخدـ ىذا الدعدؿ 

يستخدـ  وىي نسبة من الودائع لغبر البنك التجاري على إيداعو في البنك الدركزي بضاية لحقوؽ الدودعتُ حيث
التضخم لشا يؤدي إلذ ي في حالات البنك الدركزي ىذه الأداة في إدارة عرض النقد من خلبؿ رفع نسبة الاحتياطي النقد

ى الإقراض وبالتالر على توليد الودائع مشتقة لشا يعتٍ في النهاية بزفيض عرض النقد، ويتم العكس تقليل قدرة البنوؾ عل
 2لات الكساد.حا

طي القانوني لشثلب في النقود الحاضرة فقط، وإلظا تتعداه لتشمل أصولا أخرى تياولا تقتصر ىذه السياسة على الاح
التجارية على الاحتفاظ بنسبة من أصولذا في صورة نقدية ونسبة تدخل في حساب نسبة السيولة، حيث بذبر البنوؾ 

ارية التجزينة والأوراؽ شكل الأرصدة قابلة للتحويل فورا إلذ نقود دوف خسارة، مثل أذونات الخلأصوؿ في أخرى من ا
قانونية تضيفها إلذ نقود إلذ وؿ لأصلحكومية الدضمونة، وىذا للحد من قدرة البنوؾ التجارية على برويل ىذه ااوالأوراؽ 

  . تمافالائرصيدىا النقدي، وتكوف لذا القدرة أكثر على خلق نقود الودائع ومنح 
بارىا كأداة من أدوات السياسة النقدية، فاف البنك الدركزي بإمكانو رفع نسبة الاحتياطي القانوني عندما وباعت

ترتفع مثلب، انوني فبتخفيض نسبة الاحتياطي القيتبتٌ سياسة نقدية تقليدية أو خفضها عند تبنيو سياسة توسعية، 
على القروض  لنقدية للبنوؾ التجارية وتزداد قدرتها على منح القروض، لشا يدفعها لتخفيض معدلات الفائدةالاحتياطات ا

ات لعملبئها ومن ثم برفيز الاستثمارات وبالتالر ارتفاع الطلب الكلي،فتَتفع تبعا لذلك حجم الناتج الوطتٍ ومستوي
 .(لزاربة التضخم)التشغيل،وبردث الآثار العكسية في حالة استهدافو العكس

برقيق أىداؼ  السياسة وعلى مثيل السياستتُ السابقتتُ قد تقل فعاليتها وقد لا تكوف كافية وقد لا تنجح في ىذه إف

                                                 
 .84:، ص2006عبد المجيد قدي ، الددخل إلذ السياسات الاقتصادية الكلية، ديواف الدطبوعات الجامعية ،1

 .239:،ص2014 ،2إسلبمي(، دار صفاء للنشر و التوزيع، عماف، طالية العامة )من منظور حستُ لزمد سمحاف، لزمود حستُ الوادي واخروف، الد2
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 1:السياسة النقدية إذا تراكمت لرموعة من الأسباب والتي نوجزىا فيما يلي
   بنوؾ التجارية تتوفر على منافذ بسويلية أخرى غتَ البنك الدركزيالكانت إذا. 
  ك الدركزي عليها باحتفاظها بنوع أخر من الأصوؿ الدالية الدمكن تأثتَ البنؾ تسعى لتقليص إذا كانت البنو

 وؿ نقدية والحصوؿ على السيولة الدطلوبة. برويلها إلذ أص
 تقل فعالية ىذه  -للتغتَات الدعتمدة من طرؼ السلطة النقدية . تاجي وعدـ استجابتو لإنضعف مرونة الجهاز ا

افية، أولد يكن في إمكانها الحصوؿ على أرصدة احتياطات كقات التضخم إذا لد يتوفر لدى البنوؾ ياسة كذلك في أو الس
اف وجود ؿ الدتفائلوف، وكذا في فتًات الكساد بسبب عدـ ضملأعمانقدية لدواجهة طلبات القروض من طرؼ رجاؿ ا

صدة النقدية العاطلة للبنوؾ في الأر ى القروض من طرؼ الدستثمرين لشا يؤوؿ إلذ حدوث فائض في علالطلب الكا
 التجارية.

 للسياسة النقدية (النوعية( )الكيفية) المطلب الثاني: الأدوات المباشرة 
 2وكلفتو وليس حجمو ومنها على الخصوص: للتأثتَ على نوعية الإئتماف( الدباشرة)تستخدـ الأدوات النوعية

 : سياسة تأطير الإئتمانالفرع الأول
وىو إجراء يتم بدوجبو برديد سقف القروض الدمنوحة من قبل البنوؾ التجارية بكيفية إدارية مباشرة وفق نسب لزددة 

دولة إلذ أخرى واعتماد ىذا ؿ بهذه الإجراءات تتعرض البنوؾ إلذ عقوبات، تتباين من وفي حاؿ الإخلبخلبؿ السنة.
ة أكثر حيوية بالنسبة اعات الدعتبر لذ التأثتَ على توزيع القروض في ابذاه القطية إسلوب ينبع من سعي السلطات النقدلأا

 .التي تتطلب موارد مالية كبتَة وللتنمية، أ
وتعديل  للتحكم في القروض الدوزعةوللقياـ بسياسة تأطتَ وانتقاء القروض يقوـ الدركزي باستخداـ أدوات انتقائية 

 3 :سلوؾ الدقرضتُ نذكر البعض منها
 الدتعلقة بالتصدير ويلبت تسديد خزينة الدولة لجزء من الفوائد من اجل تكلفة القرض الدتعلق ببعض الأنواع التم

معدؿ بتُ الدهن الحرفية، والجزء الذي تأخذه الخزينة على عاتقها يغطى الفرؽ عة أو أو بالسكن أو الزراعة أو الصنا
 الفائدة على القرض وكلفة الدوارد التي بسوؿ القرض، وقد يأخذ شكل الإعانة الدباشرة من طرؼ الدولة؛ 

                                                 
 .33-32ص: بقبق ليلی أسمهاف، مرجع سبق ذكره، ص1

، لرلة البحوث 2010 – 2000راتوؿ لزمد، صلبح الدين كروش، تقييم فعالية السياسة النقدية في برقيق الدربع السحري لكالدور في الجزائر خلبؿ الفتًة 1
 .90:، ص 2014/  66الاقتصادية العربية، عدد 

 .81-80: ، ص ص2003، 01امعية، الجزائر، طلجإلذ السياسات الاقتصادية الكلية، ديواف الدطبوعات اعبد المجيد قدي، الددخل   2
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 م خص قف، فعندما يشجع البنك الدركزي بعض الأنشطة فانو يقوـ بإعادةسراؽ فوؽ مستوى اللأو إعادة خصم ا
إعادة الخصم د مع استعماؿ معدؿ دالخاصة بهذه القروض مثل قروض الصادرات حتى بعد بذاوز السقف المحالكمبيالات 

 .العادي
 دة الخصم، حيث تفرض السلطات النقدية معدؿ إعادة خصم مفضل للتأثتَ على لية لإعافرض أسعار تفاض

ت كانكماشية  ة اندية السائدصاا، وىذا حسب الظروؼ الاقتنشطة التي تريد الدولة تشجيعهلأالقروض الدوجهة لبعض ا
 أو تضخمية.
  توفتَ القروض لبعض أنواع التمويل بتشجيع من الدولة، حيث تقوـ السلطات العامة بتحديد مبالغ لسصصة

 البعض القروض الدصرفية وقد تعمل على توزيعها مباشرة. 
 : التوجيو الانتقائي للقروضالفرع الثاني

مراقبة توزيعها أحيانا  إلذ تسهيل الحصوؿ على أنواع خاصة من القروض أوتقائية الإجراءات الانتهدؼ ىذه 
ؼ معينة والذدؼ من ىذه الإجراءات التأثتَ على ة لأىداعادة ما تكوف ىذه القروض في شكل سقوؼ لسصصأخرى، و 

تتماشى مع تي الدوارد الدالية من قطاع إلذ أخر والابذاه القروض لضو المجالات الدراد النهوض بها أو برفيزىا أو لتسهيل نقل 
 1.وؿدللاسة الاقتصادية أىداؼ السي

  ةياسة أسعار الفائد: س الفرع الثالث
يسعى الجهاز الدصرفي من خلبؿ توسيع ائتمانو ، إلذ أف تكوف الفوائد التي لػصل عليها من وراء منح القروض 

لذذه القروض وخاصة عندما يقتًض في شكل نقود مركزية من اجل إبساـ ىذه اكبر من التكلفة التي يتحملها عند تسيتَه 
ت الكيفية للسياسة النقدية في سوء توزع الدوارد إذا استعملت ىذه الأدوات يات الأدواالقروض وبصفة عامة تكمل سلب

عن النظاـ الدصري  لفتًة طويلة، إلذ جانب أف برديد سقف للقرض البنكي من شأنو أف يدفع الدقتًضتُ إلذ التخلي
 2.ةواللجوء مباشرة للبقتًاض من الدقتًضتُ غتَ الداليتُ أومن الدؤسسات الدالية غتَ الدصرفي

 .( المباشرةأدوات الرقابة  )للسياسة النقدية الأخرى الأدوات :الثالث المطلب
برقيق  حالة عدـ أدوات أخرى وخاصة فيذكر، فة الانب الأدوات سال ججئ البنك الدركزي أحيانا إلذقد يل
برقيق أىداؼ ي الأخرى إلذ بتو في زيادة فعاليتها والتي تهدؼ ىرغسياسة النقدية أوفي حالة لأىداؼ الالبنك الدركزي 

                                                 
مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الداجيستتَ ، 2009-2000السياسة النقدية و دورىا في ضبط العرض النقدي في الجزائر خلبؿ الفتًة ،لونيس إكن0

 .58ص:،2011-2010، جامعة الجزائر،تَالتسينقود وبنوؾ ،كلية العلوـ الاقتصادية والتجارية وعلوـ  :في علوـ الاقتصادية فرع

يل شهادة الداجستتَ في العلوـ الاقتصادية، قسم ات نمذكرة مقدمة ضمن متطلب، لة الجزائرادراسة ح ،سياسة النقدية ة على فعالية الثر العولدعبد الله البحري، أ2
 .66:، ص2005-2004رع: النقود و الدالية، جامعة الجزائر، التسيتَ فعلوـ 
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لدلك فاف البنك الدركزي لا لغد أمامو سبيلب سوى التدخل الصريح الدباشر ،وىدا ما  فيمعينة لذا علبقة بالائتماف الدصر 
 وىي:  يعرؼ بالرقابة الدباشرة ،ويتخذ لدلك كافة الأدوات اللبزمة 

 : الإقناع الأدبيالفرع الأول
البنك الدركزي عبارة عن لررد قبوؿ البنوؾ التجارية بتعليمات وإرشادات ما يعرؼ بسياسة الدصارحة وىو  ىو 

وتوجيهو حسب الاستعمالات الدختلفة، يستخدمها البنك الدركزي في التأثتَ على البنوؾ ف أدبيا بخصوص تقدنً الائتما
التجارية كي تستَ في الابذاه الذي يرغبو، وذلك عن طريق البنك الدركزي بدناشدة البنوؾ التجارية بزيادة أو خفض حجم 

سائل منها الاقتًاحات والتحذيرات الشفهية أو الكتابية، وتتمتع البنوؾ الدركزية الرائدة الائتماف في لراؿ معتُ من بو 
في النظاـ الدصرفي لدولة ما، لشا يؤىلها إلذ أف يقوـ بالتأثتَ على البنوؾ التجارية من خلبؿ الدقالات  ةكبتَ   بهيبةوالعريقة 

في الصحف والمجلبت والخطب لتغيتَ ابذاه ىذه الدؤسسات وفق الخطة والإستًاتيجية الدسطرة من قبل البنك الدركزي، وقد 
 1.سات النقدية الأخرى أوشي من التحذير والوعيدتزداد فعالية ىذه السياسة إذا ما اقتًنت ببعض السيا

 ( الإعلانات ): الإعلامالفرع الثاني
اره لدختلف لبؿ إظهعلبف سياستو النقدية الدستقبلية من خإالبنك الدركزي بق قياـ ويكوف ذلك عن طري

ويكوف ىذا الإعلبـ بوضع كل ءات التي سيتخذىا، االاستًاتيجيات التي يريد إتباعها معبرا على ذلك بالوقائع والإجر 
التي جعلتو يتبتٌ سياسة معينة التوجو للؤسباب ي العاـ، كتفستَ وأدلة اـ الرأتٍ أماـ عن حالة الاقتصاد الوطالحقائق والأرق

بل ققتصادية الدوضوعية من اسات الاحجم الائتماف، ويعمل ىذا الإعلبـ على زيادة ثقة الجمهور بالإجراءات والسي
 2.السلطات

 الأوامر والتعليمات الملزمة: لفرع الثالثا
وفيها يصدر البنك الدركزي الأوامر والتعليمات الدباشرة للبنوؾ التجارية التي تصبح بتنفيذىا وإلا تعرضت 
للعقوبات من قبل البنك الدركزي ،ولػقق ىدا الأسلوب لصاحا في الرقابة على الائتماف وخاصة في البلداف الدتخلفة التي لا 

 3أساليب الرقابة الكمية والنوعية في برقيقها. تنجح
 
 

                                                 
 .60لونيس، مرجع سبق ذكره، ص: إكن1

 .61إكن لونيس، مرجع سبق ذكره، ص:2

 .35-34:،ص ص2009،دار غيداء للنشر والتوزيع ،الأردف،1دور السياسة النقدية في الاستقرار والتنمية الاقتصادية،ط لزمد ضيف الله القطابري،3
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 الفصل الأول: خلاصة
 أنهاعرفت السياسة النقدية العديد من التعاريف لكن يبقى التعريف الشامل والعاـ الذي لؽكن إعطاؤه ىو 

لرموعة الإجراءات التي تقوـ ا السلطات النقدية لشثلة في البنك الدركزي والذي لػرؾ العرض النقدي ارتفاعا أو الطفاضا 
لتحقيق الأىداؼ المحددة والدرغوب برقيقها، وىذه الإجراءات تتم من خلبؿ أدوات السياسة النقدية الكمية منها 

ية سياسة نقدية إلذ معلومات عن لستلف القطاعات ،العائلي، الحكومي، والكيفية. وبرتاج السلطات النقدية عند وضع أ
 وقطاع الأعماؿ الخاص والعاـ، والقطاع الخارجي.  

وىذا  لوسيطةالأىداؼ اثم ويستلزـ بناء سياسة نقدية معينة وجود إستًاتيجية تبدأ من اختيار الأىداؼ الأولية 
: برقيق معدؿ عاؿ من النمو الاقتصادي، برقيق الاستقرار في الدستوى برقيق الأىداؼ النهائية والتي تتمثل في من أجل

 العاـ للؤسعار، العمالة الكاملة، توازف ميزاف الددفوعات.   
عدؿ الإحتياطي متتمثل الأدوات الكمية في كل من سياسة إعادة الخصم و كذا سياسة السوؽ الدفتوحة و 

 .  القانوني
في حتُ تتمثل الأدوات الكيفية في سياسة تأطتَ القروض  والسياسة الانتقائية للقرض ومبدأ ىذه الأدوات ىو 
التأثتَ الجزئي على بعض القطاعات فقط، فإذا رغب البنك الدركزي في تشجيع بعض القطاعات فإنو يقدـ تسهيلبت 

 عكس في حالة وجود تضخم في الاقتصاد. بسويلية  إلذ ىذه القطاعات ويأمر البنوؾ التجارية بذلك، وال
أختَا تتمثل الأدوات الدباشرة في تقدنً التوجيهات والنصائح للمؤسسات الدصرفية والدالية، والتأثتَ أيضا من خلبؿ الإقناع 

  الأدبي والدقالات في الصحف لتغيتَ ابذاه ىذه الدؤسسات لضو الابذاه الدرغوب لتنفيذ السياسة النقدية المحددة. 
 
 
 



 

 

 

 

 : ثانيالفصل ال
 فعالية السياسة النقدية
بالنسبة للبستقرار 

الاقتصادي
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 تمهيد:
البلداف  معظم البلداف بتحقيقها خاصة لتي يرغبلأىداؼ ا الاستقرار الاقتصادي من بتُ الذيعتبر الوصوؿ إ

 ميزاف فيعجز  بارتفاع معدلات التضخم ونسبة البطالة بالإضافة إلذ وجود النامية باعتبارىا تعاني من مشاكل تتعلق
ىذه البلداف، ادي في لاقتصستقرار االا عدـ لىالدؤشرات تدؿ عت لظو منخفضة فكل ىذه لاالددفوعات وبرقيقها لدعد

 .صاد العالدي ومتغتَاتولاقت االحاصلة فيبالنظر لدتطلبات الدسايرة والدواجهة أماـ زخم التطورات و 
دراسة للبستقرار الاقتصادي ومؤشراتو مع  وللئلداـ بدختلف جوانب الدوضوع،سيتم في ىذا الفصل عرض الإطار الدفاىيمي

في الدبحث الأوؿ أما في الدبحث الثاني سنقوـ بعض اثر السياسة النقدية في برقيق  لعوامل برقيق الاستقرار الاقتصادي
استًاتيجيات السياسة النقدية في برقيق الاستقرار الاقتصادي وفي الأختَ توضيح مدى الاستقرار الاقتصادي من خلبؿ 

 وازف الكلي.فعالية السياسة النقدية في برقيق الت
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 النظري للاستقرار الاقتصادي الإطارالأول :  المبحث

الوصوؿ إلذ حالات التشغيل الكامل ىدؼ أساسي تسعى لتحقيقو معظم البلداف وذلك من خلبؿ  يعتبر
برقيقها لدعدلات لظو مرتفعة وأدنى معدلات البطالة بالإضافة إلذ استقرار مستويات الأسعار لشا يسمح بتفادي الأزمات 

  .الاقتصادية في الدستقبل

 الاستقرار الاقتصادي إلىمدخل  :المطلب الأول
لقد تغتَ مفهوـ الاستقرار الاقتصادي عبر الزمن و أصبح ىناؾ العديد من التعريفات حسب الجانب الذي بسسو 
عملية الاستقرار وكذلك تعددت الآراء و تباينت حوؿ مدلوؿ الاستقرار إلا أنها بذمع بصيعا على أف الاستقرار الاقتصادي 

يعد مفهوـ الاستقرار من أىم الدفاىيم العالدية في  .يلة للوصوؿ إلذ غايات و أىداؼ أساسيةيعتبر في نفس الوقت غاية وس
  .الدفهوـ بداية في علوـ السياسة في منتصف القرف العشرين القرف العشرين وقد برز ىذا

 تصادي قمفهوم الاستقرار الا :الأولالفرع 
إذ أف ىناؾ من يربطو باستقرار الأسعار وىناؾ من يربطو لقد تعددت التعاريف الدتعلقة بالاستقرار الاقتصادي، 

 بالطفاض معدلات التضخم ووجود نسبة مهمة من اليد العاملة، وىناؾ من يربطو باستقرار قيمة العملة الوطنية.
  :ومن بتُ أىم التعاريف التي أعطيت للبستقرار الاقتصادي ما يلي 

ث في المجتمع بأبعاده الدختلفة من اقتصادية وسياسية واجتماعية يعتٍ الاستقرار الاقتصادي التغتَات التي برد
 .1وفكرية وتنظيمية من اجل توفتَ الحياة الكرلؽة لجميع أفراد المجتمع

يعرؼ الاستقرار الاقتصادي بأنو التشغيل الكامل للموارد الاقتصادية الدتاحة،وتفادي التغتَات الكبتَة في الدستوى 
 2.الاحتفاظ بدعدؿ لظو حقيقي في الناتج الوطتٍالعاـ للؤسعار مع 

كما لؽكن القوؿ بأف الاستقرار الاقتصادي يهدؼ إلذ برقيق التنمية الاقتصادية والمحافظة على الدعدلات الدرتفعة 
لاستمرار دفع لذا من خلبؿ التشغيل الرشيد للموارد البشرية والدادية والدالية مع برقيق الاستقرار السعري والنقدي الدلبئم 

  .عجلبت التنمية

ولؽكن القوؿ بأف الاستقرار الاقتصادي يتمثل في برقيق معدلات منخفضة من معدلات التضخم،وبرقيق 

                                                 
 .10، ص:2007للنشر، الأردف، دار وائل  ،مدحت القريشي ، التنمية الإقتصادية ، الطبعة الأولذ1
كتوراة، شهادة د أطروحة مقدمة لنيل ،2004-1990 دراسة حالة الجزائر خلبؿ الفتًة،"السياسة الدالية ودورىا في برقيق التوازف الاقتصاديدرواسي، " مسعود 2

 :77-78.، ص ص2006جامعة الجزائر، 
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معدلات لظو موجبة مقبولة ومعدلات بطالة منخفضة ومستوى معيشة أفضل وكذا الاستقرار والتوازف في ميزاف الددفوعات 
 1.وبذنب الأزمات بدختلف أنواعها

لشا سبق لؽكن إعطاء تعريف شامل للبستقرار الاقتصادي ولؽكن القوؿ بأف الاستقرار الاقتصادي ىو و 
الاستغلبؿ الأمثل والرشيد للموارد الاقتصادية الدتاحة بهدؼ برقيق استقرار في مستويات الأسعار والوصوؿ إلذ معدلات 

برقيق نسب مرتفعة في معدلات النمو الاقتصادي تضخم وبطالة منخفضة وبرقيق توازف في ميزاف الددفوعات من أجل 
يتضمن الاستقرار الاقتصادي ألعية الاستقرار الاقتصادي  :ثانيا .وبالتالر برقيق مستوى معيشة أفضل للؤفراد داخل القطر

2:  ىدفتُ أساستُ تسعى السياسات الاقتصادية لتحقيقهما يتمثلبف في
 

 الاقتصادية الدتاحة. واردلكامل للمغيل اى التشلى مستو فاظ عالح 
 لؤسعارـ لن الاستقرار في الدستوى العااسبة مبرقيق درجة من.  

 3ويلبحظ من التعاريف السابقة أف: 
 مفهوـ الاستقرار مفهوـ شامل حيث لا يركز على الجانب الاقتصادي فقط.  
 لاستقرار تعتٍ تغتَات ىيكلية في أبعاد المجتمع الدختلفة و ىيأف ا :  
 والقطاعات الخدمية ت الإنتاجية اعاالنسبية بتُ القطت في العلبقات حيث التغتَامن :الاقتصاديةالأبعاد  .0

  .اتج الوطتٍومسالعتها في الن
 ة التي تتمشى مع ظروؼ الدراحل ماعيت والتقاليد الاجتقا العلبللبزمة فيمن حيث التغتَات االأبعاد الاجتماعية: .4

  .مع من مرحلة معينة من التطور إلذ مرحلة أخرىالدختلفة التي تنشأ عن انتقاؿ المجت
وىذه تتطلب أيضا برقيق مرونة كافية وفعالة في الدؤسسات السياسية تتمشى مع متطلبات :ياسيةبعاد السالأ .3

  .مراحل التنمية بحيث توفر الاستقرار السياسي الدنشود
مطلبػػػػػػا ضروريػػػػػػػا لإحػػػػػػداث التنميػػػػػػػػػػػة حيػػػػػث أصبػػػػح الجهػػػاز ىػػػػػػػػذا يعػػػػػػػػػػػػػد و  عاد التنظيمية والإدارية:لأبا .2

 تها.قيادقع على عاتقو عبء التنمية ويتولذ  يالحكومػػػػػػػػػػي في معظم دوؿ العالد
 

                                                 
 .373:(، ص2011الإسكندرية: دار الفكر الجامعي، )،"السياسة في تعجيل النمو الاقتصاديإبراىيم متولر حسن الدغربي، "دور حوافز الاستثمار 1
جامعة دالر مذكرة ماجستتَ، ،2009-1990دور السياسة النقدية في برقيق الاستقرار الاقتصادي: دراسة حالة الجزائر خلبؿ الفتًة"أمتُ بن الدين،  لزمد2

 .72:ص،2009، إبراىيم
‌.12: ، ص 1999،  الإسكندريةعبد القادر لزمد عبد القادر ، ابذاىات الحديثة في التنمية ، جامعة 3
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 أسباب عدم الاستقرار الاقتصاديو الفرع الثاني:مؤشرات 
 :يمؤشرات الاستقرار الاقتصاد-أولا

تبياف أىم الدؤشرات الدستخدمة في شتي ألضاء العالد التي بدأت بالناتج القومي الإبصالر ثم أصبح الناتج لؽكن 
الوطتٍ للفرد ثم تغتَ إلر مؤشرات الرفاىية الاجتماعية ثم تطور أختَا إلر مؤشرات التنمية البشرية الدستدامة وىكذا تغتَت 

  .ة لستصرة عن تطور ىذه الدؤشراتالدؤشرات مع مرور الزمن ونستعرض في أدناه نبذ
ا يعتٍ زيادة مضطردة في لظإادي لاستقرار الاقتصف افي البداية اعتبر بأ:  :(GNP)لإجماليالناتج الوطني ا .0

ف أي ألأسعار إف ىذا الدؤشر لغب أف يستبعد التغتَات الحاصلة في ا .الناتج الوطتٍ الإبصالر خلبؿ فتًة زمنية طويلة
ظهر نو لا يا أار، كمأخذ لظو السكاف بنظر الاعتبي لاذا الدقياس أنو لى ىو يؤخذ ع .(بالأسعار الثابتةGNPإلايكوف 

 كاف،تُ فئات السلا يعكس توزيع الدخل بو التكلفة التي يتحملها المجتمع من جراء التلوث أو التحضر أو التصنيع، 
 1الدخل.في قياس إضافة إلذ صعوبات مفاىيمية 

اتج في نالاستقرار الاقتصادي ىو حصوؿ زيادة ر أصبح مؤش:  (GNP Per capita)للفردطني ج الو اتنال .4
زيادة السكاف لكي تتحقق  ؿأف يكوف معدؿ لظو الناتج الإبصالر الوطتٍ أكبر من معد الفرد لفتًة زمنية طويلة،وىنا يتعتُ

 زيادة في الناتج الوطتٍ للفرد.
بعد الانتقادات التي وجهت إلذ مؤشر الدخل للفرد و بسبب خيبة : (Basic Needs)الحاجات الأساسية .3
ية. فقد تم تبتٍ ىذا سو الدفكروف إلذ استخداـ مؤشر إشباع الحاجات الأسابذمقاربات النمو و توزيع الدخل امع الأمل 

الخمسينية ند ىذا الدفهوـ لأوؿ مرة في خطتها لذتبنت اوقد  1976لتشغيل في عاـلالدؤشر في الدؤبسر العالدي 
ى لو يؤكد ىذا الدفهوـ ع .لو (ILO )ليةو الدا الدفهوـ من قبل منظمة العمل ،أي قبل سنتتُ من تبتٍ ىذ1974في

 سكاف(.الأساسية للات اجة)أي الححيالخدمات الصو السكن اء و الكساء و الدو غذاء لضرورة توفتَ ا
ىذا الدؤشر ليعكس الخدمات الصحية و مستوى التغذية  تم تبتٍ: (Social Indicators)مؤشرات اجتماعية .2

ن التي بسثل مؤشرات اجتماعية عن حياة الأفراد و مستوى الرفاىية لذم. لكو و التعليم و الدياه الصالحة للشرب و السكن 
ه الدؤشرات للرفاىية و مكوناتو و الأوزاف لكل من ىذياسي التي يواجهها ىذا الدؤشر تكمن في تركيب الرقم القالدشكلة 

 Physical Quality of Life Indexاةعية الحيمقياس نو لأوؿ الاجتماعية. و قد تبلور مقياساف في ىذا الدضمار ا

أو ما يعرؼ اختصارا ‌ Human  Development Indexريةلتنمية البشوكذلك مقياس ا (Morris) تمدىاتي اعوال

                                                 
 .22:، صمرجع سابقمدحت القريشي ، التنمية الإقتصادية ، 1
‌



 الفصل الثاني: فعالية السياسة النقدية بالنسبة للاستقرار الاقتصادي

 

18 

 

  :الإلظائي. و فيما يأتي شرح لستصر لكل من ىذين الدؤشرينو الذي طوره برنامج الأمم الدتحدة  (HDI ) ػ:ب
لتطوير ‌D. Morris من المحاولات الدعروفة في ىذا المجاؿ ىي لزاولةو  : ( PQLI )ة أ. مؤشر نوعية الحيا 

يتكوف ىذا الدؤشر من ثلبثة مكونات ىي وفيات و ‌(PQLI ) مؤشر جديد للبستقرار و ىو مؤشر نوعية الحياة الدادية
ويقيس ىذا الدؤشر مقدار . سنة 15 الأطفاؿ، و توقع الحياة عند السنة الأولذ للطفل، و القراءة والكتابة عند العمر

الإلصاز الدتحقق لإشباع الحاجات الأساسية و رفع مستوى الرفاىية للسكاف، و يؤخذ متوسط الدكونات الثلبث، و كل 
ىذا الدؤشر الصاز البلد في لراؿ الاستقرار من واحد إلذ مئة، حيث  %. و يقيس 33واحد منها لػمل وزنا متساويا يبلغ 

لؽثل الواحد الدستوى الأدنى وبسثل الدائة الدستوى الأعلى. و بخصوص توقع الحياة فإف الحد الأعلى الدساوي إلذ مئة قد 
د فإف توقع الحياة في  سنة و ضمن ىذه الحدو  28نى الدساوي إلذ واحد أعطي إلذ عمرلأدنة والحد اس77عمرأعطى إلذ 

  .كل بلد يتم ترتيبو من واحد إلذ مئة
 Human ذلك من خلبؿ تقاريره السنوية الدعروفة بتقارير التنمية البشريةو  : (HDI)مؤشر التنمية البشرية .ب

Development Reports HDR‌ في بلورة الرقم 1990بسثل الجزء الدركزي في ىذه التقارير، و الذي بدأ في عاـ و ،
لػاوؿ أف يرتب بصيع  (HDI )السابق ذكره فإف مقياس(PQLI )القياسي للتنمية البشرية. و كما ىو الحاؿ مع مقياس

 1 .الأعلى، في مقياس التنمية البشرية ي الدرتبة الأدنى، و ينتهي بواحد، وىي الدرتبةىالبلدياف على مقياس يبدأ بالصفر، و 
 :أسباب عدم الاستقرار الاقتصادي -ثانيا

يتعرض النشاط الاقتصادي عادة إلذ تقلبات سواء كانت نتيجة ظواىر طبيعية أو غتَىا، غتَ أف الاستقرار 
 ر الاقتصادي الاقتصادي زادت حدتو في السنوات الأختَة نتيجة تقلبات ولعل من بتُ أىم أسباب عدـ الاستقرا

 :2يلي ما
إذ يؤدي التغتَ في الدستوى العاـ للؤسعار سواء ارتفاعا أو الطفاضا إلذ : عارعام للأساللمستوى ي االتغيرات ف .0

إحداث آثار بالغة على الاقتصاد فالارتفاع في الدستوى العاـ للؤسعار )التضخم( لو آثار على متغتَات الاقتصاد الكلي 
ا الاقتصادي ما لغعل السلطات النقدية تضعو من الأولويات في رسمها للسياسة الاقتصادية كم وبالتالر على الاستقرار

اديتُ في السلطة الاقتصإلذ انعداـ ثقة الأعواف  (التضخم الصفر)العاـ للؤسعار أو انعدامووى دي الالطفاض في الدستيؤ 
النقدية وعرقلة النمو الاقتصادي،كما أف معدؿ تضخم صفري لا يسمح لدعدلات الفائدة الحقيقية بالالطفاض بدا يكفي 

                                                 
‌.27-24: ص.ص، مرجع سابق، مدحت القريشي 1
 .83:،صمرجع سابق،لزمد أمتُ بن الدين2
‌
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أضرار بالغة اؽ لتنشيط الطلب الكلي،كما لؽكن أف يؤدي التضخم الصفري إلذ حدوث رکود اقتصادي باستطاعتو إلح
تي تسعى السلطات أىم الأىداؼ اللؤسعار أصبح من بتُ عاـ لرار الدستوى التقلدالر ككل، لذا فإف اسلى النظاـ اع

 .النقدية والحكومات برقيقو
 بالرغم من الدوافع الإلغابية للتحرير الدالر لى الأسواق المعولمة:فتاح عالآثار السلبية للتحرير المالي والان .4

يادة قدرتو في الوساطة الدالية واستقطاب الدوارد الدالر وز طاع سواؽ الخارجية والدتمثلة في رفع كفاءة القالألانفتاح على وا
سار لد لؼل ف ىذا الداعية،إلا أوالاجتمادية لاقتصتنمية اشئة في الالخارجية للمساعدة في برقيق أىداؼ الدوؿ النامية والنا

إلغاء كل ها العالد،والتي من ألعمة القطاع الدالر والدصرفي في معظم دوؿ ى سلب أثرت سلبا علة التيخاطر الكبتَ الدمن 
عولدة وحرية انتقاؿ ف الحواجز أماـ الدنافسة الدصرفية وبزفيف القيود على العمل الدصرفي وعلى برركات رؤوس الأمواؿ كما أ

لذ عليو فإف تسارع الدوؿ إ، و عبر العالدا انتقالذة و رؤوس الأمواؿ عبر الحدود ساعدت على سرعة انتشار الأزمات الدالي
حرير الدالر وإزالة القيود على رؤوس الأمواؿ الأجنبية قبل تهيئة اقتصادىا ومؤسساتها الدالية للدخوؿ في الأسواؽ الدعولدة لتا

ىم ن أعد مة يعلى تقلبات أسعار الصرؼ والتباين في أسعار الفائدة والتي تتسم بعدـ الاستقرار والتذبذب والدخاطر الدتًتب
 .اديلاقتصلاستقرار ادـ الأزمات وعأسباب حدوث ا

ظاـ الوساطة الدالية القائم على أسعار في نو يث أنح: استفحال الدين العام والخاص ولاسيما القصير الأجل .3
الاعتماد على قوة الدشروع،كذلك فإف النظاـ الضريبي يشجع على لا من الفائدة يعتمد الدقتًض على قوة الضمانات بد

بإخضاع مدفوعات حصص الأرباح إلذ الضريبة في الوقت الذي يعامل فيو الفوائد لدين بدؿ الدشاركة وذلك استخداـ ا
ا نفقات قابلة للتنزيل بالإضافة إلذ ثورة الدعلومات وتكنولوجيا الاتصالات وبررير أسعار الصرؼ الأجنبي قد أدت نهعلى أ

ت الفائدة،الأمر الذي أدخل معدلا حدة التقلبات فيما زاد من خر،وىذا بلد لآبصيعها إلذ سرعة انتقاؿ الأمواؿ من 
بدوره قدرا كبتَا من عدـ التأكد في أسواؽ الاستثمار،ودفع الدقتًضتُ والدقرضتُ بالطريقة نفسها من سوؽ الدين طويل 

صندوؽ ه يؤكدما ثر في زيادة عدـ الاستقرار وىذا اف لذذا أالأجل إلذ سوؽ الدين قصتَ الأجل ذي الرافعة العالية وقد ك
ا أكثر تعرضا نهجل يبدو أالأين قصتَ الد عالية منات الويات الدستبلداف ذحوؿ رأيو عن ال 1998الدولر في تقريرهالنقد 

 .ات الداليةلؤزمللصدمات الداخلية والخارجية ومن ثم ل
 واؽ غتَلأسلك عندما تصبح االية وذواؽ الدلأسالحاد والعميق في عمل اوقف ا التد بهيقص: الأزمات المالية .2

ذين يعرضوف فرص الاستثمار ز اللأمواؿ بفعالية من أصحاب الفائض إلذ أصحاب العجاى تنظيم برويل رة علادق
  :رالدالية نذكذا يؤدي إلذ تعثر النشاط الإنتاجي الحقيقي ومن بتُ أىم عوامل حدوث الأزمات ي وىالإنتاج
 فاع في أسعار الفائدةالارت. 



 الفصل الثاني: فعالية السياسة النقدية بالنسبة للاستقرار الاقتصادي

 

20 

 

  اتالدؤسسة يزانيمأثر أسعار الأصوؿ الدالية على. 
  مهم جدا في لراؿ الوساطة الدالية وتعبئة الددخرات وبسويل دور الإفلبس في القطاع البنكي باعتبار البنوؾ تلعب

 .لذافي منح القروض دوف النظر إلذ رأس مامادي ـ التدا وجب عليها علاستهلبؾ لذعمليات الاستثمار وا
 الدوؿ ىي ف ل إية، بالدالو تصادية لاقؤسسات الدقط على البس ففلإحيث لا يقتصر اة الدولة زاني ميتلبؿ فيالاخ

ميزانية الدولة سلبا على كل لات ختلبس إ،بحيث تعك2010ا حدث مع اليوناف سنةلبس كممن الإفى قد تعاني الأخر 
 تصاد الكلي.لاقمؤشرات ا

 المطلب الثاني : عوامل وإجراءات تحقيق الاستقرار الاقتصادي
الأىداؼ الدرجوة من السياسة النقدية لا بد من توفر عوامل أساسية لتحقيق الاستقرار من أجل الوصوؿ إلذ 

 الاقتصادي بالإضافة إلذ إجراءات من طرؼ إدارة السياسة النقدية وبعض الدنظمات.
 .الفرع الأول : عوامل تحقيق الاستقرار الاقتصادي

  :من العوامل،و التي من ألعها ما يليإف برقيق الاستقرار الاقتصادي يرتبط أساسا بتحقق بدجموعة 
 :استقرار المستوى العام للأسعار -أولا 

باستقرار الأسعار، حيث يتًتب على عدـ الاستقرار في الأسعار  حيث أف الاستقرار الاقتصادي، يرتبط غالبا
الخارجية والاستهلبؾ )التضخم(، حدوث اختلبؿ في توزيع الدخوؿ وآثار أخرى تؤثر بالسالب على النمو والتجارة 

 1والعمالة وغتَىا، وبالتالر فاف ارتفاع الأسعار لؼل بالاستقرار الاقتصادي.
في البلداف الدتخلفة لدا  وخاصة ويعتبر ىدؼ برقيق الاستقرار ىو الذدؼ الأكثر ألعية بالنسبة للسياسة النقدية

  .الدتقدمة تعانيو من تضخم بصورة أكثر حدة من الدوؿ
تساعد على توسع  د من الإشارة إلذ أف ىناؾ ارتفاعات في الأسعار تكوف من الناحية الاقتصادية،إذإلا أنو لاب

وزيادة النشاط الاقتصادي،وخاصة في الدوؿ ذات النظاـ الاقتصادي الحر،لأف الطفاض أو بصود الأسعار يؤدي إلذ حالة 
  .من الركود الاقتصادي

 :2الاقتصادي والاجتماعية فيما يلي تغتَات الأسعار إذا ما ارتفعت على الدستوىار التي تتًكها لآثأىم ا ولؽكن حصر
 ار يؤدي إلذ الطفاض الأجر الحقيقي عحيث أف ارتفاع الأس:ثر على إعادة توزيع الدخل الوطنيالأ 

                                                 
‌.20، ص:2003الحميد، السياسات الاقتصادية، لرموعة النيل العربية، القاىرة، الطبعة الأولذ  عبد الدطلب عبد1
 لجزائر،ياسة الدالية ودورىا في برقيق التوازف الاقتصادي، أطروحة دكتوراه دولة غتَ منشورة، كلية العلوـ الاقتصادية وعلوـ التسيتَ، جامعة اواسي مسعود، السدر 2

‌.238-237:،ص ص0502- 2006
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  .لأصحاب الدخوؿ الثابتة
 الشرائية للنقود والدستفيد ىنا ىو الددين على ة ارتفاع الأسعار يؤدي إلذ ضعف القدر إف :  ينلى الدالأثر ع 

  .حساب الدائن
  عار يؤدي إلذ الطفاض الطلب على الدنتجات الوطنية وبالتالر لأساإف ارتفاع  ن المدفوعات:االأثر على ميز

  .الطفاض حجم الصادرات وزيادة حجم الواردات لشا ينعكس بصورة عجز في ميزاف الددفوعات
  إذ أف أصحاب عوائد حقوؽ التملك من الدستثمرين في العقارات والسندات  يع الثروة:الأثر على إعادة توز

أرباح وعوائد كبتَة نتيجة لارتفاع الأسعار، ومن ثم ارتفاع قيم لشتلكاتهم فضل لشا لػققونو من وغتَىا، سيكونوف في وضع أ
  .دخولذملشا يزيد من 
ىذه الآثار وغتَىا لؽكن ملبحظة ألعية الاستقرار النسبي وليس الدطلق في قيمة النقود، وكهدؼ ينبغي أف  من

ور نظامها الاقتصادي تسعى إلذ برقيقو السياسة الاقتصادية والسياسية النقدية في معظم البلداف وعلى اختلبؼ درجة تط
  .واختلبؼ طبيعتو الاجتماعية

 :التوظيف الكامل-ثانيا 
ض الكتابات الأخرى يطلق عليو العمالة الكاملة،والأىم أف ىذا الذدؼ وفي بع،ويسمى أيضا التشغيل الكامل

ما لؽكن من توظيف،والعمل عند أدنى مستوى لشكن من البطالة،وىذا يعتٍ رفع برقيق أقصى يعتٍ زيادة اليد العاملة و 
لأف ارتفاع معدؿ البطالة فيو خسارة اقتصادية لأنها  الاقتصادي،مستوى اليد العاملة من اجل زيادة الإنتاج وتعظيم النمو 

  .تنطوي على طاقة عاطلة،ناىيك عن الآثار الاجتماعية والسياسة والنفسية للبطالة
 ف الكامل يعتٍ ببساطة أف كل شخص قادر وراغب ويبحث عن عمل لغب أف يلحق بعمل،يواصطلبح التوظ

  .نتج عن الأختَ حالة من البطالةف يكوف غتَ كامل وييف التوظإالا فو 
الإنتاجية،بدعتٌ ألا تظل وظيف الكامل أيضا من خلبؿ مفهوـ التشغيل الكامل للطاقات ولؽكن التعبتَ عن الت

بعض الدوارد معطلة، الأمر الذي يؤدي إلذ القصور عن برقيق الناتج الدمكن أو المحتمل في ظل الدوارد والإمكانيات الدتاحة 
. وينتج عن ذلك  1بطالة بالدعتٌ الواسع للمفهوـ

 :تحقيق النمو الاقتصادي-ثالثا
إف الاستقرار الاقتصادي يتحقق أيضا من خلبؿ برقيق النمو الاقتصادي الذي يرتبط برفع معدؿ الاستثمار،ولدا  

                                                 
‌.19:ص،مرجع سابق،عبد الدطلب عبد الحميد1
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ـ لدواجهة اللبز د أف يقابلو ادخار،فإف رفع معدؿ الاستثمار يقتضي بالضرورة رفع معدؿ الادخار لابكاف كل استثمار 
إذا الدشكلة ىي مشكلة بسويل الاستثمار بدعتٌ آخر بسويل التنمية الاقتصادية، والتمويل قد يكوف  .ت الاستثمارمتطلبا

والحقيقة ىي أف القضية الأساسية لتحقيق التنمية ليست بالضرورة الدستوى الذي يرتفع إليو  .لزليا كما قد يكوف أجنبيا
اللبزمة لدفع ىذا الدعدؿ لضو الزيادة والارتفاع بصفة إلظا الدهم ىو وجود الإمكانية ر و معدؿ الادخار والاستثما

مستمرة،وىذا الارتفاع الدستمر في معدؿ الاستثمار لا يتوقف على الدستوى الذي يرتفع إليو معدؿ الاستثمار،لأف ارتفاع 
صاد الوطتٍ لضو التقدـ،لذذا فإف الارتفاع الدستمر في معدؿ الاستثمار دوف توافر مقومات التنمية الأخرى قد لا يدفع الاقت

معدؿ الاستثمار يتوقف على لظط وكيفية استخداـ ىذا الحجم من الاستثمار،لذذا تعمل السياسة النقدية على تعبئة 
بة وتقدنً اسوتنمية أكبر قدر لشكن من الدوارد ووضعها في خدمة عملية التنمية الاقتصادية مع توفتَ الشروط الدلبئمة والدن

  .طاعات التي بزدـ الاقتصاد الوطتٍت وتوجيهها لضو القالاستثماراالتسهيلبت الدطلوبة لقياـ 
 :التوازن الخارجي-رابعا

يعبر التوازف الخارجي عن التوازف في الدعاملبت الخارجية للبقتصاد الوطتٍ،حيث يكوف لرموع التزامات الاقتصاد 
حقوقو بذاه العالد الخارجي، ويبدو ذلك بتوازف ميزانا لددفوعات إذ يعكس وضع ميزاف  الوطتٍ تتعادؿ وتتوازف تقريبا مع

الددفوعات موقف الاقتصاد الوطتٍ بذاه باقي الاقتصاديات،ويؤدي اختلبلو الذي يعبر في الغالب عن حالة عجز إلذ زيادة 
وعات يسمح باستقرار قيمة العملة الوطنية وتنمية مديونية البلبد والذ تدىور قيمة عملتها،وبالتالر فاف توازف ميزاف الددف

  .الدبادلات الاقتصادية
ويتبلور ىدؼ التوازف الخارجي والتأثتَ الالغابي على ميزاف الددفوعات في ضرورة تعظيم الصادرات والعائد 

 1أعبائها.ىيكل معتُ للقروض الخارجية وبزفيض فتها وبرقيق منها،وبرقيق ىيكل معتُ من الواردات وبزفيض تكل
 إجراءات تحقيق الاستقرار الاقتصادي :الفرع الثاني

  :إف إجراءات برقيق الاستقرار الاقتصادي تتم وفق جانبتُ لعا
 من جانب إدارة السياسة النقدية:أولا

يرى بعض الاقتصاديتُ انو من اجل برقيق الاستقرار الاقتصادي،لغب إدارة سياسة نقدية تدور حوؿ أمرين اثنتُ 
 2احدلعا يتعلق بالادخار والآخر يتعلق بالاستثمار ويهدؼ الأوؿ إلذ:

  في الاقتصادات بصع وتعبئة ما لؽكن توفتَه من ادخار.  

                                                 
‌.21:الدطلب، مرجع سابق،ص عبد الحميد عبد1

.26، ص:2000ة الوراؽ، عماف، الطبعة الأولذ، بضزة لزمود الزبيدي، إدارة الدصارؼ، مؤسس 2
 



 الفصل الثاني: فعالية السياسة النقدية بالنسبة للاستقرار الاقتصادي

 

23 

 

 زيادة نسبة الاستثمار  -:سعى إلذفانو يما الثاني أ .لزاولة رفع معدؿ الادخار كنسبة إلذ الناتج المحلي الإبصالر
  .إلذ الناتج المحلي الإبصالر

 التي بزدـ النمو الاقتصادي أكثر من غتَىاعات ستثمارات لضو القطالاىذه ايو توج.  
مع الإشارة إلذ أف ىذه الأىداؼ لا لؽكن أف تتحقق إلا بالتوافق مع السياسات الأخرى للدولة كالسياسة الدالية 

  .فيما بينهما تعارضوالسياسة الضريبية أو إحدالعا، أو على الأقل أف لا يكوف 
عامة لؽكن إدراج الإجراءات التي لؽكن أف تتخذىا الدولة من اجل المحافظة على الاستقرار الاقتصادي وبصفة 
  :في النقاط الآتية
 عرض النقد ليتناسب مع حجم الناتج الحقيقي وذلك للحفاظ على استقرار الأسعار وبذنب تحكم فيال 

  .التضخم
 لعملة الأجنبيةلبد من اإضافة إلذ تعزيز احتياطي الب،المحافظة على سعر صرؼ العملة وقابلية برويلها.  
 ار في القطاعات الإنتاجية الدختلفة من خلبؿ إضفاء الدرونة ستثمكاف بتُ متطلبات ربحية الاالإمدر الدوازنة ق

  .على أسعار الفائدة الددفوعة والدقبوضة
  في بتوجيهو بابذاه دعم قطاع التصدير بزفيض العجز على ميزاف الددفوعات من خلبؿ التأثتَ على العمل الدصر

  .السلعي والخدمي على حساب قطاع الاستتَاد
  بشكل عاـ والقاعدة النقدية تطوير العمل الدصرفي وتوجيهو والرقابة عليو من اجل كفاءة الكتلة النقدية بشكل

  .خاص
 ة النقديةفاعلية السياسفي دة ة التطورات الاقتصادية والدساعهنوية لدواجسواؽ الأولية والثان الأتطوير كل م.  

 ثانيا: من جانب اقتراحات صندوق النقد الدولي
في إطار الإصلبحات الدقتًحة على الدوؿ التي تعاني عدة اختلبلات ىيكلية، فانو يستلزـ عليها تطبيق 

  .الاستقرار لاقتصاديالإجراءات الآتية والدتعلقة بإدارة الطلب الكلي وزيادة العرض الكلي، في لزاولة منها لتحقيق 
في الطلب الكلي دة فسر نظرية صندوؽ النقد الدولر العجز في ميزاف الددفوعات بالزيات :ليالطلب الكإدارة  .0

رتفاع مستويات الأسعار، وازدياد عجز الدوازنة الطلب ىي التي أدت إلذ ا إدارة ءة فيالعرض الكلي، واف عدـ الكفال مقاب
ز الإنتاج، وبالتالر اضعف من القدرة افلى حو ذلك عادية لاستخدامات غتَ منتجة، واثر كل لاقتصالعامة وابذاه الدوارد ا

  .الإنتاجية وزاد من حجم الافتًاض الخارجي
التضخم وتقليل عجز ووفقا لسياسات الطلب الكلي تتخذ لرموعة من الإجراءات تهدؼ إلذ القضاء على 
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  :ف الددفوعات،واىم ىذه الإجراءات ما يليالدوازنة العامة للدولة وكذا معالجة ميزا
 زيادة الضرائب على السلع والخدمات ورفع أسعار الفائدة الدائنة والددينة للحد من عجز الدوازنة.  
 عار الطاقة والخدمات الحكومية ومنتجات القطاع العاـسزيادة أ.  
  ن بذاوزىالو لا لؽكمن الائتماف الدصرفي الدمنوح للقطاع العاـ والحكومة ووضع حدود قصوى الحد.  

لي خاصة من السلع الدتاحة للتصدير لإنتاج المحتهدؼ سياسات العرض الكلي إلذ زيادة ا زيادة العرض الكلي: .4
واىم الإجراءات الدتضمنة في ىذه  لضو النمو الاقتصادي،ل وذلك عبر برستُ ظروؼ الإنتاج وتوجيهو في الأجل الطوي

 1السياسات ما يلي:
 لى الدشروعات الصناعية التي تتطلب فتًات إنشاء لاعتماد عيز على الدشروعات سريعة العائد وتقليل االتًك

  .طويلة الأجل، وبرتاج إلذ إنفاؽ استثماري كبتَ
  َادة العرض والطلب ويرجى من ذلك زي انتُقا لقو ياسات التسعتَ وتعديل نظم الأسعار لتحدد وفستغيت

  .لادخار المحلي، وترشيد استخداـ القروض والمحافظة على إيرادات النقد الأجنبيا
  جراءات تعتٍ بررير سعر الإبزفيض سعر العملة الوطنية، وإلغاء القيود على الدعاملبت الخارجية، وىذه

لآليات د وفقا ها بردالرقابة على النقد الأجنبي وعدـ التدخل في برديد قيمة العملة الوطنية وترك وإزالةالصرؼ، 
  .العرض والطلب

 لكليالتوازن ااثر السياسة النقدية في تحقيق المبحث الثاني :
 إف أكبر ىاجس للدولة ىو سعيها لتحقيق الاستقرار الاقتصادي خاصة لدى البلداف النامية منها،وذلك

بالاعتماد على بعض السياسات الاقتصادية والدتمثلة أساسا في السياسة النقدية والدالية والتجارية باعتبارىا من أىم 
الأدوات التي لؽكن لذا التأثتَ على الاقتصاد الكلي وذلك من خلبؿ استعماؿ لرموعة من الأدوات للتأثتَ على ميزاف 

، من خلبؿ بحثالنمو الاقتصادي،وىذا ما سنوضحو من خلبؿ ىذا الد الددفوعات،التضخم،البطالة وصولا إلذ برقيق
دراسة في الدطلب الأوؿ استًاتيجيات السياسة النقدية في برقيق الاستقرار الاقتصادي وفي الدطلب الثاني توضيح مدى 

 فعالية السياسة النقدية في برقيق التوازف الكلي ومن ثم الاستقرار الاقتصادي.
 الأول: إستراتيجية السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي المطلب

ة باختيار أداتيجية ابتداء ة،فهو يتبتٌ إستًالنقدية اغ أىداؼ السياسجية من اجل بلو ستًاتيركزي إبنك الديتبع ال
 النهائي.لذدؼ لر،فالوسيط إلذ الأو دؼ اثم الذدية لنقة امن أدوات السياس

                                                 
‌.32: بضزة لزمود الزبيدي، مرجع سابق، ص1
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 كزي عدة استًاتيجيات قدلؽة،ثم ظهرت بعد ذلك استًاتيجيات حديثة للسياسة النقدية.لقد اتبع البنك الدر 
 راتيجيات السابقة للسياسة النقديةلاستا :الفرع الأول

لكاملة اتيجية االآف فالإستً اني منها حتى و، ومازاؿ يعلة منذ نشأتامستًاتيجيات غتَ كلدركزي اؼ البنك ار لقد ع
ذكورة،ولد لدالدتطلبات اينقصها ىذه لك غتَ الكاملة متناسية لتمع أدوات وسيطة و  أوليةؼ أىداي على و ىي التي برت

ستًاتيجيات غتَ كاملة عدة ااستخدـ البنك الدركزي قد القرف العشرين،و ات من ستينؼ الإستًاتيجية الكاملة إلا في التعر 
 1: و ىي
  :نظرية القرض التجاري .0

وىو ابذاه تقليدي في سياسة الإقراض الدصرفي،يقتضي بأف تقتصر البنوؾ التجارية على تقدنً قروض تسدد 
نفسها أي تقتصر على القروض قصتَة الأجل،وتكوف متناسبة مع حاجات التجارة وتشمل فقط الأوراؽ التجارية مثل 

ائية إلذ نقود بعد نهذلك حتى تتحوؿ السلع الاتية و ذوالتي لذا خاصية التصفية ال الكمبيالة وفتح الإعتمادات والسندات،
 ستهلك،ثم تستخدـ حصيلة البيع في تسديد القرض وفوائده.الد لذها إعبي

 *مبدأ الاحتياطات الحرة .4
اية الستينات ولكنو لد يؤدي دوره كما دلبؿ الخمسينيات وبخ النقدية ياسةكدليل للس هوـاستخداـ ىذا الدف تم

 تكن حلقة وصل جيدة بتُ أدوات :أنها لدبدواصفات تؤىلو لأف يكوف مؤشرا ىاما ومن بينها ينبغي لأنو لد يتمتع
كن بناء لؽ لاليو وعصاديتُ،قتل ابن ققادات مالسياسة النقدية والأىداؼ الوسيطة وبالتالر فإف ىذا الدبدأ تعرض لعدة انت

  .قديةأساسية في السياسة النة ة كبداير الحالاحتياطات  ـاد على مفهو بالاعتمإستًاتيجية كاملة 
  :عار الفائدةسأ .3

ت حتياطاتعماؿ الاسمن ا دؼوكاف الذ، ؼ وسيط أو مؤشرالفائدة كهدر ية أسعاالنقدياسة استخدمت الس
فاع أو الالطفاض،وفي الواقع إف بالارت إما ()أسعار الفائدةالذدؼ ىذا على الحرة في الخمسينات والستينات ىو التأثتَ

تتأثر أسعار الفائدة بالتوقعات التضخمية  :نواحي دةع نة النقدية مياسالجيد للس شرلا بستع بدواصفات الدؤ  أسعار الفائدة
تقع برت سيطرة البنك الدركزي فقط،تتميز أسعار الفائدة بصعوبة معرفة وقياس   فإنها لاوبالطلب وعرض الائتماف،وبالتالر

  .لاسميةالفروقات بتُ أسعار الفائدة الحقيقية وا

                                                 
 37-36 ،ص ص،مرجع سابق،2009-2000النقدي في الجزائر خلبؿ الفتًةالسياسة النقدية ودورىا في ضبط العرض  ،إكن لونيس1
 .الإقراضلبنك الدركزي و تسمى صافي ن ام اقراضاتهالبنوؾ التجارية الفائضة لدى البنك الدركزي و حتياطات اا الفرؽ بتُ الاحتياطات الحرة ىي*
‌
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 الفرع الثاني:الإستراتيجيات الحديثة للسياسة النقدية
يد ىو ىدؼ النمو جدة تتمثل في اختيار ىدؼ وسيط يالبدفي االنقدية ة ة للسياستًاتيجية الحديثلإسكانت ا

 ولزاولة تصحيح وضبط الفروقات بتُ التقديرات والواقع واتبعت ىذه العملية بتنظيم ىذا النمو في النقدي خلبؿ السنة،
إبصالر الاحتياطات حتى يتوافق مع ىدؼ لظو للمجاميع النقدية،وبالتحكم في لظو عرض النقود يقوـ البنك الدركزي 

  .بالتحكم في معدؿ الفائدة على الأرصدة النقدية لدى البنوؾ
قدروف ويقوـ الاقتصاديوف بتقدير لظو النقد الدطلوب للوصوؿ إلذ الذدؼ الدسطر من قبل السلطات النقدية،كما ي

 ، لأفيطوسض النقد الذي وضع كهدؼ ر دة النقدية لدى البنوؾ الذي يكوف متناسبا مع لظو عرصسعر الفائدة على الأ
 الطفاض ؾ، كما أف ارتفاعو يؤدي إلذا لزيادة إقتًاضات البنو ععلى ىذه الأرصدة سيكوف مشج ةعدؿ الفائدمالطفاض 

 1 .وف في خدمة الذدؼ الوسيطعدؿ الفائدة سيكمتًاضات،ولذلك فإف ضبط الافتلك 
ولكن ىذه الإجراءات لد تؤدي دورىا ولد تلقى لصاحا كبتَا،وتعرضت الانتقادات عديدة ولذلك تم تطعيمها 

  :منها ةبإجراءات جديد
 .توسيع عريض للمجاؿ الذي يسمح فيو لدعدؿ الفائدة على الأرصدة الفدرالية بالتقلبات ضمنو 
  نوؾ احتياطات الب ىؼ أولر لضبط كمية النقود،ولذلك فقد تم التًكيز علهدالبنوؾ كاستخداـ لرموع احتياطات

 2غتَ الدقتًضة كوسيلة لضبط لرموع الاحتياطات.
  : النقدية الحديثةالسياسة الر يبتُ إستًاتيجية ل التوالشك

 
 
 
 
 
 
 

                                                 
لوـ ية العكل،رةو راه غتَ منشة دكتو مذكر ، - رحالة الجزائ - اديةتصلاقحات الإصلبا  ظللاقتصادي فيفي برقيق النمو اور السياسة النقدية د، دبشيشي ولي1
 .31ص:،2015-2014،اجي لستار،عنابةجامعة ب،صاديةـ الاقتقسم العلو ،علوـ التسيتَلاقتصادية و ا

 .122:صالح مفتاح،مرجع سابق،ص 2
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 ة النقدية الحديثةياسالس استراتيجية(:10-14)كل رقمش
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 122،ص2005 ح،النقود والسياسة النقدية،دار الفجر للنشر والتوزيع،القاىرة،ا صالح مفت : المصدر
 :(IS - LM ) في ظل النموذج التوازن الكليفعالية السياسة النقدية في تحقيق المطلب الثاني: 

الدقصود بفعالية السياسة النقدية ىي قدرة السلطة النقدية في التأثتَ والتحكم بعرض النقد وأدواتو بدا يتفق 
والأىداؼ الدطلوبة، فإف إدارة عرض النقد والتأثتَ فيو يرتبط بسعر الفائدة باعتباره من العناصر الدهمة والدؤثرة على 

ل القومي، كما أف فعالية السياسة النقدية تنحصر في مدى إمكانية الادخار والاستثمار وبرديد الطلب الكلي والدخ
استخداـ أدواتها في برقيق الغرض الأساسي من استخداـ ىذه الأدوات، وترتبط ىذه الفعالية أيضا بددى التوفق أو 

 فيها. اختيار الوقت الدلبئم لاستخداـ ىذه الأدوات في معالجة الأوضاع الاقتصادية والنقدية غتَ الدرغوب 
 ىداؼق الأقتصادي من اجل برقيمل النشاط الايقصد بفعالية السياسة النقدية مدى قدرتها على التأثتَ في لز

 1ليها. التي تسعى إ
 (IS-LM) لظوذج  الفرع الأول:

قتصاد الكلي ومنها الالظاذج ؿ استخداـ فعالية السياسة النقدية وأيضا السياسة الدالية من خلبم لؽكن تقيي
التوازف في القطاع الحقيقي وبتأثتَ بإحداث تغتَات في السياسة الدالية، ولؽثل  IS حيث لؽثل منحتٌ IS/LMلظوذج

ة لعرض النقدي والطلب عليو، وبتأثتَ بقرارات السياسن خلبؿ التوازف بتُ االتوازف في القطاع النقدي م LMمنحنی
 النقدية بشاف الدعروض. 

  كما يلي : LMو IS ولؽثل الدنحنيتُ
 

                                                 
-2014 ،جامعة البويرة،من متطلبات شهادة الداستً في العلوـ الاقتصادية بزصص: اقتصاد کمیخليفي فايزة وشنافي خدلغة، مذكرة تدخل ض 1

 .13ص:،2015

التشغيلية أو الأغراض  الأدوات
 الأىداؼ الأولية

 الأىداؼ الوسيطة

 الدؤشرات

 الأىداؼ النهائية

 سعر الخصم-
 الاحتياطي القانوني-
 عمليات السوؽ الدفتوحة-
 

 سعر الفائدة في السوؽ النقدية -
 الاحتياطات الحرة -
 القاعدة النقدية -
 ابصالر الاحتياطات الدصرفية -
 

 النقود لظو -
 ابصالر الائتماف -
 معدلات الفائدة -
 
 لظو اقتصادي - 

 لزاربة التضخم -
 عمالة كاملة -
 توازف ميزاف الددفوعات -
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 LM: منحنى  (13-14الشكل)                                        ISمنحنى(: 14-14الشكل )   
 
 
 

  
 

، 2006، 04يواف الدطبوعات الجامعية، الجزائر، دالسياسات النقدي اضرات في النظريات بلعزوز بن على، لز المصدر:
 .93-89ص ص:
 يعبر منحنی IS ؤدي إلذ زيادة لفائدة ير ااض سعالطفف الدخل لاة و ة عكسية بتُ سعر الفائدلبقعن وجود ع

بتُ لؽثل التساوي  ISمضاعف الاستثمار،وحيث أف منحتٌ لبؿ الطلب على الاستثمار لشا يؤدي إلذ زيادة الدخل من خ
  .والاستثمارالادخار 
 يعبر منحنیما ك LM  ٍعن وجود علبقة طردية بتُ الدخل وسعر الفائدة، ذلك أف زيادة الدخل الوطت

ط، بينما ينخفض الطلب على النقود حتياالحقيقي سوؼ يؤدي إلذ زيادة الطلب على النقود لغرض الدعاملبت والا
  .الغرض الدضاربة، وبالتالر ترتفع أسعار الفائدة

يتم ، ISومنحتٌ LM  منحتٌ بتُؽ الإنتاج من خلبؿ التقاطع النقدي وسو ولػقق التوازف في السوقتُ السوؽ 
بتُ الدوالر يبتُ كيفية حدوث التوازف  بناءا على ذلك برديد القيم التوازنية لكل من الدخل وسعر الفائدة، والدنحتٌ

 النقد والقرضق ( : التوازن في سو 12-14لشكل )ا               1.   السوقي
 

 
 
 

 
 .175،ص: 2008امعية، الإسكندرية مصر، لجالسيد لزمد الستَتي، علي عبد الوىاب لصا، النظرية الاقتصادية الكلية، الدار المصدر: ا

                                                 
‌ . 178السيد لزمد الستَتي مرجع سبق ذكره، ص: 1
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 الفرع الثاني: دراسة فعالية السياسة النقدية
النقدية بزيادة حجم  سلطاتلبؿ قياـ القد من خنيظهر اثر السياسة النقدية على التوازف في سوؽ ال

فائدة فينخفض سعر الإلذ اليمتُ، LMالنقدي من اجل الرفع من مستوى الدخل، ونتيجة لذلك ينتقل منحتٌ  الدعروض
فتَتفع مستوى الدخل بفعل مضاعف اض سعر الفائدة زيادة الاستثمار،ب عن الطفتويتً نتيجة الزيادة عرض النقود،

 1الاستثمار.
  .والدنحتٌ الدوالر بتُ اثر زيادة عرض النقود على التوازف الكلي في السوقتُ

 : اثر زيادة عرض النقود على التوازن الكلي(12-14)الشكل
 
 
 

  
 

  
 

 .186السيد لزمد الستَتي مرجع سبق ذكره،ص: :المصدر

 R1 أدى إلذ الطفاض سعر الفائدة من LM2 إلذ LM1 من LM انتقاؿظ من الدنحتٌ أف يلبح
 Y2 .إلذ Y1 وكما أدى إلذ ارتفاع مستوى الدخل منR2إلذ

ث برقق ىذه السياسة أفضل النتائج عندما يكوف يبح  LMو IS ترتبط فعالية السياسة النقدية بديل الدنحنيتُ
ية ف من أىم المحددات للفعالأحاد، وعليو لؽكن القوؿ ميل  LM ميل ضعيف أو عندما يكوف للمنحتٌ IS للمنحتٌ

ذج لصد مرونة الطلب على النقود بالنسبة لسعر الفائدة، ومرونة الاستثمار بالنسبة و لنسبية للسياسة النقدية وفقا لذذا النما
  .لسعر الفائدة

  . مرونة الطلب على النقود بالنسبة لسعر الفائدة .0
 الدعروض النقدي ومن ثم الدخل على مدى مرونة الطلب على النقود بالنسبة لسعر يتوقف تأثتَ زيادة

نت الفائدة )التفضيل النقدي( أكثر مرونة بالنسبة لسعر الفائدة، كلما كاف مقدار الالطفاض في سعر الفائدة اقل وكا
                                                 

‌.14خليفي فايزة و شنافي خدلغة، مرجع سبق ذكره، ص:1
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 1. تثمار وثم الدخل اقل، وبالتالر تكوف السياسة النقدية اقل فعاليةالزيادة في الاس
  : الدنحتٌ التالرخلبؿ ك من ذلولؽكن 

 لى النقود بالنسبة لسعر الفائدةعمنحنى الطلب  : (12-14الشكل )
 
   
 
 
 
 
 

 .170ذكره،ص:صالح مفتاح، مرجع سبق المصدر : 

دة التوازنيتُ فلو افتًضنا ائلعا الدخل وسعر الف r0و Y0عرض النقود بالقيمة الحقيقية و MSO / PO لؽثل
الزيادة ف ،فاr0 وكاف سعر الفائدة التوازني ىوLO(y0+r0) بدلا منL1(y1+r1) أف الدنحتٌ الطلب على النقود ىو

، وبالتالر r1من  r2إلذ r0وؼ يؤدي إلذ الطفاض سعر الفائدة ، سMs1 P1 إلذMs0 / p0 رض النقود منفي ع
 ة اقل في الاستثمار والدخل نتيجة لالطفاض اقل في سعر الفائدة مقارنة مع الدنحنیيادؾ ز وف ىناسوؼ تك

L0(Y0.r0)  نتقاؿ اثر السياسة النقدية إلذ الجانب اأف ة إلذ )الطفاض اکبر في سعر الفائدة(، وعليو بذدر الإشار
 الحقيقي من النشاط الاقتصادي )الاستثمار، الدخل( سوؼ يكوف بطيئا جدا عند ما يكوف الطلب على النقود وكاف

Kenes النقدية غتَ فعالة في  ةياسسصيدة السيولة، بحيث تكوف الىو من تكلم عن الوضعية والتي سميت فيها بعد بد
 2حالة مصيدة السيولة.

  : التالرثيلها البياني ولؽكن بس
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 سياسة النقديةعدم فعالية ال(:حالة 12-14لشكل) ا
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 .171ص:صالح مفتاح، مرجع سبق ذكره، لمصدر:ا

 دةمرونة الاستثمار بالنسبة لسعر الفائ .4
 مار فاف السياسة النقدية سوؼ تكوف عدلؽةستثتَ على الاا تأثفائدة ليس لذكانت التغتَات في سعر ال  إذا

النظرية ترى الفعالية، بدعتٌ أف زيادة عرض النقود لا تؤثر على مستوى الدخل بالرغم من الطفاض سعر الفائدة، حيث 
التشاؤـ بتُ الدستثمرين بشاف مستقبل الاستثمار على الكينزية أنو عندما يكوف الاقتصاد في حالة كساد وتسود حالة 

لى عالرغم من زيادة عرض النقود والطفاض سعر الفائدة نتيجة لذلك، إلا أف الدستثمرين قد يشعروف باف الطلب 
 1 . ةفي سعر الفائدلبلطفاض يفا، وبالتالر يقل الاستثمار ولا يستجيب لاتهم لا يزاؿ ضعمنتج

 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                 
‌.14مرجع سبق ذكره، ص:1
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 الثانيالفصل  لاصةخ
لشا سبق لؽكن القوؿ أف الاستقرار الاقتصادي يتمثل في بزفيف نسب البطالة فضلب عن بزفيض نسب التضخم 
وبرقيق توازف ميزاف الددفوعات وبزفيف العجز في الدوازنة العامة،وذلك من خلبؿ إتباع السياسات الاقتصادية الدثلى التي 

باستخداـ أدوات السياسة الدالية والنقدية بالتعاوف مع مؤسسات مالية بسكننا من برقيق الاستقرار الاقتصادي،وذلك 
  .دولية ىدفت أساسا إلذ برقيق الاستقرار الاقتصادي على الدستوى الكلي

ة باختيار أداتيجية ابتداء ة،فهو يتبتٌ إستًالنقدية اغ أىداؼ السياسجية من اجل بلو ستًاتيركزي إبنك الديتبع الو 
 النهائي.لذدؼ لر،فالوسيط إلذ الأو دؼ اثم الذدية لنقة امن أدوات السياس

بفعالية السياسة النقدية ىي قدرة السلطة النقدية في التأثتَ والتحكم بعرض النقد وأدواتو بدا يتفق  ويقصد
على  والأىداؼ الدطلوبة، فإف إدارة عرض النقد والتأثتَ فيو يرتبط بسعر الفائدة باعتباره من العناصر الدهمة والدؤثرة

الادخار والاستثمار وبرديد الطلب الكلي والدخل القومي، كما أف فعالية السياسة النقدية تنحصر في مدى إمكانية 
استخداـ أدواتها في برقيق الغرض الأساسي من استخداـ ىذه الأدوات، وترتبط ىذه الفعالية أيضا بددى التوفق أو 

 معالجة الأوضاع الاقتصادية والنقدية غتَ الدرغوب فيها.  اختيار الوقت الدلبئم لاستخداـ ىذه الأدوات في
لؽكن تقييم فعالية السياسة النقدية وأيضا السياسة الدالية من خلبؿ استخداـ لظاذج الاقتصاد الكلي ومنها  كما

 . IS/LMلظوذج
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 تمهيد:
مرت السياسة النقدية في الجزائر بالعديد من التطورات التي ترجع إلذ طبيعة النظاـ الاقتصادي الدنتهجة 
الذي ينعكس أسلوب إدارتو على السياسات الاقتصادية الدطبقة عموما و بالسياسة النقدية بصفة عامة، ومن اجل 

لجزائر بعدة إصلبحات و سنحاوؿ إبراز أىم معالد مسايرة ىذه التطورات الحاصلة و برقيق الأىداؼ الدنشودة قامت ا
 السياسة النقدية في تلك الإصلبحات. 

فما  -الكلي  الاقتصادي الاستقرارالنقدي ومنو  الاستقرارإلذ برقيق  –وتهدؼ السياسة النقدية كما سبق توضيحو  
 .اؼ النهائية لذافي برقيق الأىد 2019-2014مسالعة السياسة النقدية الدعتمدة خلبؿ الفتًة  ىمد

دافها بالإضافة إلذ ىبعدما تطرقنا في الفصل الأوؿ للجانب النظري للسياسة النقدية من مفهوـ السياسة النقدية و أ 
إلذ الاستقرار الاقتصادي  تطرقنا فيو في الفصل الثانيأما أدواتها، وتعرفنا أيضا على السلطة النقدية و العرض النقدي.

واقع عل عنوانو لص. ومن خلبؿ ىذا الفصل الذي ارتأينا أف توازف الكليبشكل عاـ وفعالية السياسة النقدية بالنسبة لل
سوؼ نتطرؽ في الدبحث  4102-4102تحقيق الاستقرار الاقتصادي ودورىا في  السياسة النقدية في الجزائر

دية في نقدور السياسة الأما في الدبحث الثاني قد تعرضنا فيو إلذ  النقدية في الجزائر واقع ومؤشرات السياسةالأوؿ إلذ 
 .2019-2014قيق الاستقرار الاقتصادي في الجزائربر
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 رالجزائالسياسة النقدية في واقع ومؤشرات المبحث الأول: 
خلبؿ تطبيق الإصلبح النقدي وفقا شهد الاقتصاد الجزائري خلبؿ عشرية من الزمن تطورات ىامة جدا، من 

الدعدؿ و الدتمم لوحظ أف الوضع الاقتصادي  06-88و قانوف12-86للئطار القانوني، وعلى الرغم من إصدار قانوف
ليثبت التوجيهات الجديدة  1990افريل  14بتاريخ 10-90في الجزائر لزتاج إلذ نص قانوني جديدا ، جاء قانوف 

وذلك من خلبؿ مزاولة بررير النظاـ الدالر من القيود الدفروضة عليو، وتسجيل القانوف كل للبنتقاؿ إلذ اقتصاد السوؽ 
الدسائل الدتعلقة بالنقد و القرض،  وجاء بأفكار جديدة حوؿ دور القطاع الدصرفي و تنظيمو، ومن خلبؿ ىذا الدبحث 

لدطلب الأوؿ أما في الدطلب الثاني سنتطرؽ سنتطرؽ إلذ أىم التطورات و الإصلبحات التي شهدتها السياسة النقدية في ا
 إلذ أىم أدوات السياسة النقدية في الجزائر في الدطلب الثاني. 

  زائرفي الجة النقدية اس: واقع السيالمطلب الأول
،كتشريع 10-90،تاريخ صدور قانوف النقد والقرض1990في ىذا الإطار فإف الجزائر وبداية من سنة 

الإنتقاؿ إلذ إقتصاد السوؽ، فإنو أصبح للسلطة النقدية لشثلة في البنك الدركزي، الصلبحية الدطلقة في نقدي يؤطر عملية 
رسم السياسة النقدية بساشيا والظرؼ الإقتصادي، غتَ أف ىذا القانوف عرؼ فيما بعد عدة تعديلبت تبعا لتغتَ الظرؼ 

 1ي وحتى الإقتصادي للبلد.الدالر والنقد
 ار القانوني العام للسياسة النقدية  الإط:الأولالفرع 

، وذلك بعد صدور قانوف النقد  والقرض 1990عرفت السياسة النقدية في الجزائر تغيتَاً جذرياً بداية من سنة 
بعدما كانت مهمتو غتَ   (  والذي بدوجبو تم إعادة الإعتبار للسياسة النقدية  كمتغتَ أساسي في الإقتصاد90-10)

 : واضحة في الدرحلة السابقة ونتيجة لذذا الدبدأ برددت للبنك الدركزي وظائفو ومهامو الأساسية ومنها

  .إصدار الأوراؽ النقدية والقطع الدعدنية 
 برديد شروط وكيفية صنع وإتلبؼ الأوراؽ النقدية والقطع الدعدنية . 
 لية الجزائرية والأجنبيةمنح رخص تأسيس البنوؾ والدؤسسات الدا . 
  مكاتب ووكالات البنوؾ الأجنبية.  واعتمادالتًخيص بفتح 
  السهر على الستَ الحسن للسوؽ النقدية من خلبؿ تدخلو بالأدوات الدباشرة وغتَ الدباشرة ) معدؿ الخصم، سياسة

 النقدي الإجباري(. الاحتياطيالسوؽ الدفتوحة، 
   .إنشاء سوؽ نقدية حقيقية 

                                                 
‌.9-8،ص ص:مرجع سبق ذكره،2018-2001في الجزائر خلبؿ الفتًة  الاقتصاديةروشو عبد القادر، الإطار القانوني للسياسة النقدية في ظل التحديات 1
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 . صة أف ىذا الدهاـ بذسد الإنتقاؿ لضو إقتصاد السوؽ في جانبو الدالرالخلب
 2001تعديل قانون النقد والقرض لسنة  .0

، الدعدؿ والدتمم لأحكاـ 01-01إفّ أوؿ تعديل خضع لو قانوف النقد والقرض ىو ذلك الذي تّم بدوجب الأمر 
التعديل حوؿ تقسيم لرلس النقد والقرض إلذ ، وكاف ينصب ىذا 2001فيفري 27، وذلك بتاريخ 10 -90القانوف 
 :ىيئتتُ

 الذيئة الأولذ: تتمثل في لرلس الإدارة والدكلف بإدارة وتوجيو "بنك الجزائر." 
الذيئة الثانية:وتتمثل في لرلس النقد والقرض، والذي لؼتلف عن المجلس السابق، حيث أصبح مكلف بد ور السلطة 

 النقدية . 
 2003قرض لسنة تعديل قانون النقد وال .4

، ليعدؿ ويتمم القانوف الدتعلق بالنقد والقرض الصادر سنة 2003أوت 20الدؤرخ في  11-03جاء الأمر 
، ففي لراؿ السياسة النقدية حاوؿ ىذا النص التشريعي ضبط مهمة البنك الدركزي )كسلطة نقدية( بدا يتماشى 1990

 2001.1رامج الإنعاش الإقتصادي بدءاً من سنةوالدتمثل في تطبيق ب آنذاؾوالظرؼ الإقتصادي السائد 
 منو على النحو التالر: "تتمثل مهمة بنك الجزائر في ميادين النقد والقرض  35وفي ىذا الإطار صيغت الدادة 

الداخلي والخارجي  الاستقرارمع السهر على  بالاقتصادوالصرؼ في توفتَ أفضل الشروط والحفاظ عليها لنمو سريع 
 . للنقد"

حالة الإستقرار النقدي  اسية لذذا التعديل ىو الوصوؿ إلذيستنتج لشا سبق أنو من الأىداؼ الأس
والإقتصادي،كما لؽكن إستنتاج أيضا أفّ الذدؼ الأساسي من ىذا التعديل ىو تقليص الصّلبحيات التي كاف يتمتع بها 

وبالتالر تقليص إستقلبلية بنك الجزائر التي كاف يتمتع بها، لزافظ بنك الجزائر، والتي تعد لزل نزاع بينو وبتُ  وزير الدالية ،
،  ومن جهة ثانية تدعيم الإشراؼ  والرقّابة وتطبيق قواعد الحذر في البنوؾ الخاصة بعد 10- 90وفقًا لدضموف القانوف 

 حدوث أزمة البنوؾ الخاصة الجزائرية. 
 2010تعديل قانون النقد والقرض لسنة  .3

( السابق 11-03من الأمر )  35إف أىم ما جاء بو ىذا الأمر في المجاؿ النقدي ىو تعديلو أيضا للمادة 
الذكر، حيث بست صياغة الدادة الثانية منو كما يلي:"تتمثل مهمة بنك الجزائر في الحرص على إستقرار الأسعار  كهدؼ 

                                                 
عن الدركز الدلؽقراطي العربي، أبو بكر خوالد، تقييم إصلبح قانوف النقد والقرض الجزائري وأبرز التعديلبت الطارئة عليو، لرلة العلوـ السياسية والقانوف، الصادرة 1

‌.2018فبراير 07برلتُ ألدانيا، عدد
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النقد والقرض والصرؼ والحفاظ عليها لنمو مدعم للئقتصاد نهائي للسياسة النقدية، وفي توفتَ أفضل الشروط في ميادين 
 مع السهر على الإستقرار النقدي والدالر". 

يتضح من نص الدادة السابقة أف إستقرار الدستوى العاـ للؤسعار ىو ىدؼ نهائي للسياسة النقدية، أي أف الدش 
 1النقدية.رع فضل الذدؼ النهائي الوحيد بدؿ تعدد الأىداؼ النهائية للسياسة 

 2017تعديل قانون القرض والنقد لسنة  .2
. والذي كاف الذدؼ منو تغطية 2016لينتهي في أكتوبر  2016لقد أطلقت الجزائر عملية القرض السّندي في أفريل  

السّلطات العمومية في الجزائر  عجز الديزانية العامة للدّولة، غتَ أف ىذه العملية لد تبلغ الدستوى الدطلوب، لذلك إنتقلت
 11الدؤرخ في  10 -17إلذ إعتماد عملية التمويل غتَ التّقليدي، وذلك بتعديل قانوف القرض والنقد بدوجب القانوف

. إضافة لذلك اصدر لرلس النقد والقرض نظاما يتعلق بالصتَفة التشاركية، يهدؼ ىذا النظاـ إلذ برديد 2017أكتوبر 
لى الدنتجات التشاركية ، التي يتًتب عنها برصيل أو تسديد فوائد ،حيث تشمل فئات الدنتجات في القواعد الدطبقة ع

 2وكذا الودائع في حسابات الاستثمار. إطار الدرابحة والدشاركة والدضاربة والإجازة والاستصناع والسلم،
 القانوني لأدوات السياسة النقدية  طارالا الفرع الثاني:

، ونظراً لتحسن الوضع في الأسواؽ العالدية للمحروقات، عرفت ىذه الدرحلة فائضاً في 2001مع بداية سنة  
(، غتَ 2000-1990السيولة الدصرفية الأمر الذي جعل لستلف أدوات السياسة النقدية للعشرية التي سبقت) 

الأدوات السابقة وإدخاؿ أدوات  مستعملة بدا فيها أداة إعادة الخصم، لشا دفع السلطات النقدية إلذ إعادة تنشيط بعض
 :  نقدية جديدة تتماشى والوضع الدتميز بفائض السيولة فكاف ما يلي

  01-01إعادة تنشيط الإحتياطي الإجباري كوسيلة غتَ مباشرة للسياسة النقدية بدوجب تعليمة البنك الدركزي رقم 
الإحتياطات ومعدلات الفائدة الدكافئة لذا  ،حيث تم في ىذا المجاؿ تغيتَ معدلات تكوين11/02/2001الدؤرخة في 
 عدة مرات.

  تم إدخاؿ وسيلة جديدة غتَ مباشرة وىي 11/04/2002الدؤرخة في  2002-02بدوجب تعليمة البنك الدركزي رقم ،
إستًجاع السيولة عن طريق نداءات العروض، وتهدؼ ىذه الوسيلة إلذ تعقيم إمتصاص السيولة الفائضة لدى النظاـ 

 .2013أشهر بدءاً من جانفي  06أشهر أو لددة  03أياـ أو لفتًة نضج   07، وتتم ىذه العملية لفتًة نضج لػ البنكي

                                                 
،مذكرة مقدمة لنيل شهادة الداستً في العلوـ الاقتصادية  2014-2000،فعالية السياسة النقدية في برقيق الاستقرار النقدي في الجزائر خلبؿ الفتًة  لؽينة شبتَة0

‌.81-80،ص ص: 2016-2015،بزصص نقود ومالية ،جامعة لزمد خيضر بسكرة ،
‌.2018،ديسمبر  2018وتوجهات  2017بنك الجزائر،حوصلة حولة التطورات النقدية والدالية لسنة 2
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 إستحداث وسيلة جديدة غتَ مباشرة لإمتصاص فائض السيولة البنكية وتسمى تسهيلة الودائع 2015ما تم سنة ك ،
، وىي وديعة تتم بدبادرة 14/06/2015الدؤرخة في  05-04الدغلة للفائدة، وذلك بدوجب تعليمة البنك الدركزي رقم 

 . ساعة مقابل فائدة ثابتة لػددىا البنك الدركزي 24من البنك التجاري لدى البنك الدركزي لددة 
  الدتعلق  02-09إف كيفية إستخداـ ىذه الوسائل وغتَىا من أدوات السياسة النقدية تضمنو النظاـ القانوني رقم

 . 26/05/2009دية، أدواتها  وإجراءاتها الدؤرخ في بعمليات السياسة النق
  برت رقم  06/12/2017كما صدر مؤخراً نظاـ آخر يتمم ويعدؿ ىذا النظاـ، وىو الصادر عن البنك الدركزي بتاريخ

من النظاـ  06،07مواد عدلت الدواد  04والدتعلق بعمليات السياسة النقدية وأدواتها وإجراءاتها، والدتضمن  17-03
(  وتتعلق ىذه التعديلبت بالأوراؽ العمومية الدصدرة أو الدضمونة من طرؼ الدولة القابلة للتفاوض في 02-09السابق) 

 1. السوؽ،  والدقبولة في عمليات السياسة النقدية وأيضاً برديد الأوراؽ الخاصة القابلة للتفاوض وغتَ القابلة للتفاوض
 الثاني: مؤشرات السياسة النقدية في الجزائر  المطلب

سوؼ نتناوؿ في ىذا الدطلب أدوات السياسة النقدية التي يستعملها بنك الجزائر،وكما نعلم أف السلطة النقدية  
كانت قد شرعت في إصلبح أدوات السياسة النقدية بتهيئة عدة أدوات غتَ مباشرة لبنك الجزائر تتماشى مع الحاجة التي 

ومن أجل ضماف فعالية للؤدوات غتَ الدباشرة للسياسة النقدية واصل  بها الاقتصاد خاصة إقتصاد السوؽ النقدية،يتطل
 بنك الجزائر تطويره للبرنامج النقدي وتسيتَه للسيولة الإبصالية. 

 2 :فيا لؼص عمليات السياسة النقدية يستعمل بنك الجزائر الروافع النشطة الآتية
 السيولة في السوؽ النقدية بهدؼ إمتصاص فائض السيولة في ىذه السوؽ إستًجاعات . 
 لواجب تكوينها من طرؼ البنوؾ على شكل ودائع لدى بنك الجزائر.يا اية الدنار جبلاحتياطات االإ 

من زاوية وضعية الديزانية العمومية تنعكس الحسابات  عمليات بنك الجزائر لبلوغ ىدؼ السياسة النقدية من خلبؿ
  :التالية

 .حسابات تسجيل عمليات إعادة بسويل البنوؾ 
 التي تعتبر توسط بررؾ للودائع لفتًة تكوين يةالإجبار ا فيها الاحتياطات وؾ بدسابات ودائع البنح 
 حتياطات الاجبارية.الإ
 . حسابات ودائع الخزينة العمومية 

                                                 
 .9 :صمرجع سبق ذكره ، ،2018-2001روشو عبد القادر، الإطار القانوني للسياسة النقدية في ظل التحديات الإقتصادية في الجزائر خلبؿ الفتًة 1
 .12.، ص2004النقد العربي، أبوظبي، السياسة النقدية في الجزائر، صندوؽ  منولزمد لعصابية، الوضعية النقدية و 1
‌
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 .حسابات العوائد والأعباء 
 حسابات إصدار النقود الورقية.  

تنعكس عمليات السياسة النقدية لبنك الجزائر مباشرة في حسابات العوائد والأعباء في غياب إعادة بسويل 
البنوؾ،لد تسجل ىذه الحسابات عوائد متعلقة بهذا النوع من العمليات،في حتُ بسكن تكاليف عمليات السياسة النقدية 

  .يولة والإحتياطات الإجبارية وتسهيلبت الودائعلبنك الجزائر في الأعباء الدتعلقة بدكافئة إستًجاعات الس
تنعكس تدخلبت بنك الجزائر بدوجب عمليات السياسة النقدية جزئيا على مستوى تطور العملة النقدية قيد 

  .التداوؿ والدصدرة من طرفو
تلجأ البنوؾ إلذ إعادة التمويل لدى بنك الجزائر سواء بدوجب إعادة الخصم أو عمليات الشراء في السوؽ النقدية 

 2012أو خارجها، لشا يؤثر على عشرية من فائض السيولة على مستوى السوؽ النقدية حيث إزدادت سيولة البنوؾ في
 1 .ترابطا مع إرتفاع الودائع الدصرفية

 .دل إعادة الخصممع :الفرع الأول
إعادة الخصم ىي وسيلة يرجع البنك التجاري بدوجبها إلذ بنك الجزائر للحصوؿ على السيولة مقابل التنازؿ عن 
الأوراؽ التجارية ويعتبر أحد الأدوات الأساسية في السياسة النقدية، يستعملو بنك الجزائر للتأثتَ في قدرة البنوؾ التجارية 

يعامل القطاعات الإقتصادية وفق  10-90كاف بنك الجزائر قبل قانوف   على منح القروض بالزيادة أو النقصاف، حيث
تم تعويضو بنظاـ  1992معيار الدفاضلة في منح القروض بتطبيق معدؿ إعادة خصم خاص بكل قطاع، لكن منذ سنة 

يات وشروط شهر تقريبا، ويقوـ لرلس النقد والقرض بكيف 12التحديد الدوحد لدعدؿ إعادة الخصم الذي يتم تغيتَه كل 
 2 .برديده

وفي بداية كل سنة يقدـ بنك الجزائر لمجلس النقد والقرض التوقعات الدتعلقة بتطور المجاميع النقدية والقرض ويقتًح 
في نفس الوقت أدوات السياسة النقدية لتحقيق الذدؼ المحدد حسب الأىداؼ الوسيطة لبلوغ الذدؼ النهائي، وفي بداية  

 3 .زائر الدبالغ الإبصالية القصوى التي تكوف قابلة لإعادة الخصمكل ثلبثي يبرمج بنك الج
  :دى بنك الجزائروالجدوؿ التالر يوضح مراحل تطور معدؿ إعادة الخصم ل

 
                                                 

‌.13:، صمرجع سابقالسياسة النقدية في الجزائر،  منولزمد لعصابية، الوضعية النقدية و 1
‌.15:، صمرجع سابقالسياسة النقدية في الجزائر،  منولزمد لعصابية، الوضعية النقدية و 2
  .قانوف النقد والقرض،من 69 ، 71 ، 70 الدواد3
‌
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 4102-4102ل الفترةعادة الخصم في الجزائر خلا(:تطور معدل إ10-13الجدول رقم)
 يحسب ابتداء من إلى  المعدل

 %4.00  2016/09/30  2004/03/07 
 %3.5 01/05/2017 2016/09/30 
 01/05/2017 حتى الآف 3.75%

 .17، ص: 2019, مارس 37بنك الجزائر, النشرة الإحصائية الثلبثية،العدد: المصدر

 4102-4102(: منحنى تطور معدل إعادة الخصم في الجزائر خلال الفترة  10-13الشكل رقم ) 
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 من إعداد الطالباف اعتمادا من معطيات الجدوؿ السابق.: لمصدرا

 2016سنة نهاية حتى  يقدري حيث كاف صم في الطفاض تدرلغادة الخلبؿ الجدوؿ نلبحظ أف معدؿ إعمن خ
،حيث %3.5م إلذبسبب الحالة الدالية الجيدة على مستوى البنك و استمر الطفاض معدؿ إعادة الخص% 4 نسبة

شهدت ىده الفتًة إعادة تنشيط عمليات إعادة الخصم للسندات الخاصة والعمومية وخفض معدلذا مع الاستعادة 
،ويعد ىذا %3.75وبقي ىذا الدعدؿ ثابت إلذ غاية اليوـ بنسبة 2017الدباشرة في عمليات السوؽ الدفتوحة ابتداءا من 

أصبحت لا زائر، التي ى بنك الجم، وعدـ إعادة التمويل لدالدؤشر جيدا حيث يعبر على التحسن في مستويات التضخ
 ليو البنوؾ التجارية بسبب السيولة الكبتَة التي بسيز ىذه الدرحلة.تلجأ إ

 الإحتياطي الإجباري  :الفرع الثاني
نقد تعتبر نسبة الاحتياطي الإجباري أداة ىامة من أدوات السياسة النقدية في الجزائر والتي نص عليها قانوف ال

% إلا في حالات 28حدد فيها صلبحيات بنك الجزائر في فرض ىذه النسبة بقيمة لا تتعدى  10-90والقرض 
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 1 .كإحدى أدوات السياسة النقدية  استخدامهاالضرورة الدنصوص عليها قانونا، وفوض لو 
نظرا لوضعية السيولة الضعيفة لدى البنوؾ، لكن الأمر رقم  2001 غتَ أنها لد تطبق فعليا وبقيت إلذ غاية أفريل

والذي وضع ىذه الأداة دوف التكفل بها من جانب آخر  93ألغى الدادة  10-90( الدعدؿ والدتمم للقانوف 03-11)
  .وينص القانوف الجديد على أدوات السياسة النقدية ما عدا الاحتياطي القانوني

ة باعتبارىا الضماف الأوؿ للمودع وأداة فعالة في السياسة النقدية، كاف على لرلس النقد ونظرا لألعية ىذه الأدا
خلبلذا  والتي حدد من 12/03/2004الدؤرخ في 02-04والقرض إعادة إدراجها وىو ما يقر عليو القانوف رقم )

 2 .خضوع لستلف الودائع لدعدؿ الإحتياطي الإجباري
 4102-4102الإجباريياطي الاحت( : تطور أداة  14-13جدول رقم )

 مليار دينار :الوحدة                                                                                                 
 4102 4102 4102 4102 4102 4102 السنة

 12 10 4 8 12 12 معدل الاحتياطي الإجباري
حجم الاحتياطي الإجباري 

 دينارمليار 
1003.5 1091.2 888.5 1475.5 1239.2 1590.6 

 .17-9ص ، ص2019، جواف 37بنك الجزائر، النشرة الإحصائية الثلبثية ، العدد : المصدر

 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                 
 .10-90:من القانوف 93الدادة 1
 .76:، مرجع سبق ذكره ،ص  2014-2000لؽينة شبتَة، فعالية السياسة النقدية في برقيق الاستقرار النقدي في الجزائر خلبؿ الفتًة 2
‌
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4102-4102باريلإجي الاحتياطا حجم(: منحنى تطور 14-13الشكل )
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 إعداد الطالباف اعتمادا من معطيات الجدوؿ السابق. منالمصدر: 

 
 4102-4102باريلإجي الاحتياط(: منحنى تطور معدل ا13-13الشكل ) 

 
 تماد على معطيات الجدوؿ.لاعمن إعداد الطلباف با: المصدر

%، 12دج مقابل معدؿ مليار  5 . 1003 إلذ حجم 2014باري وصل سنة ؿ الاحتياطي الإجإف معد
كية، في حتُ نهائية لسيولة البنكأداة تنظيم رىا  لؽكن اعتبا% إلا أنو لا 9إلذ  5 . 6 %من رفع النسبة من رغم على ال

 أمامليار دج،  2 . 1091إلذ 2015سنةطي القانوني فقد ارتفع في م الاحتيا،أما بالنسبة لحج 15 % صل إلذقد ت
مليار،  8 . 887حجم الاحتياطي الإجباري إلذ% و 8لذ الإجباري إة الاحتياطي فقد الطفض كل من نسب  2016ةسن

% عن السنة السابقة ليصل حجم الاحتياطي  50فقد تم بزفيض نسبة الاحتياطي القانوني بنسبة  2017أما في سنة 
حالة السيولة الكبتَة التي  إلذا راجع ذ% وى 4مليار دج ،ومعدؿ الاحتياطي الإجباري بلغ  1475.5الإجباري إلذ 

عرفتها الدنظومة البنكية وتدخل السلطة النقدية يهدؼ إلذ امتصاص السيولة الزائدة لدى البنوؾ.أما في السنوات الدتبقية 
ا الارتفاع في السنوات الأختَة إلذ الارتفاع في ذفقد عاود ارتفاع معدؿ الاحتياطي الإجباري مرة أخرى ويعود السبب ى



 4102-4102 اديــــالاقتص الاستقرار قـتحقي في ودورىا الجزائر في ةــالنقدي السياسة عـواق: الثالث الفصل

 

42 

 

 الدصرفية.السيولة 
 عمليات السوق المفتوحة :ثلثالالفرع ا

نك الجزائر في السوؽ النقدية لبيع و شراء السندات العمومية و التي يكوف تاريخ ل بتتمثل ىذه الأداة في تدخ
( 10-90ندات خاصة قابلة للخصم، أو بغرض منح القروض و حدد القانوف )س( أشهر، و 6استحقاقها أقل من ستة )

% 20مليات، على أف لا يتجاوز سقف لعلى انك الجزائر أف لغريها عندات العمومية التي لؽكن لبالية للسبصالقيمة الإ
ىذا السقف تم التخلي عنو منذ صدور الأمر رقم  أف ، غت1َةبقاللدولة بالنسبة للسنة الدالية السات العادية من الإيراد

سوؽ الأولية للحصوؿ على ال( منو ، كما لا يسمح لو بالتدخل في 54الدتعلق بالنقد و القرض في الدادة رقم ) 03-11
 .2سندات الخزينة

السيولة في  ومنذ صدور فائض طبقها إلا مرة واحدة بصفة بذريبيةف بنك الجزائر لد يرغم فعالية ىذه الأداة إلا أ
يتمكن بنك الجزائر من بيع سندات عمومية لامتصاص السيولة الفائضة، لكن منذ سنة ، لد 2001عاـالسوؽ النقدية 

تعمالذا كأداة نقدية فعالة و على الرغم من الدمهدات بقيت عمليات السوؽ الدفتوحة ؿ لاسىناؾ لرهوداف تبذ 2004
،رغم أف دورىا يبقى مهم و فعاؿ و قوي الذي يسمح بتعديل 2009ةو إلذ غاية سن 2002نذ سنةغتَ مستعملة م

 3 . ةالسيولة البنكي
 4102-4102حقيق الاستقرار الاقتصادي في الجزائرتدية في نقالمبحث الثاني: دور السياسة ال

تذليلبتها ولذلك إىتمت النظرية الإقتصادية في  يعتبر الاستقرار الإقتصادي من الاىتمامات الأساسية لأية دولة،
خدمة  السياسة الاقتصادية في أية دولة على برقيق ىذا الذدؼ والحفاظ عليو، سبدفهومو وأنواعو وكيفية برقيقيو،إذ تدر 

التي لا تتحقق إلا بوضع يسود في التوازف والاستقرار الإقتصادي ،وتستعمل السياسة الإقتصادية  للتنمية الإقتصادية،
جزئية لدكافحة الإختلبلات وبلوغ التوازف ومن بتُ ىذه السياسات لصد السياسة النقدية  الكلية عدة سياسات إقتصادية

لراؿ عملها  د الأجزاء الدهمة الدكونة للسياسة الاقتصادية الكلية،بدا لديها من أدوات وإجراءات تدخل ضمنحالتي تعد أ
شك أنها تنقل الإقتصاد من  فلب ستعمالذا،وبسكنت من حسن إ وبزصصها،وإذا توفرت السلطة النقدية الظروؼ الدمكنة،

 :وقمنا بتقسيم ىدا الدبحث إلذ مطلبتُ الإختلبؿ إلذ حالة الاستقرار. حالة
  2019-2014الدطلب الأوؿ: تطور الكتلة النقدية و مقابلبتها في الجزائر

                                                 
1
‌.01-81مه‌قاوون‌الىقد‌والقرض‌‌65،66المادتيه‌‌
 .03-11 من الأمر41الدادة رقم2
‌.89-88لؽينة شبتَة ،مرجع سبق ذكره ،ص ص :3
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 الدطلب الثاني: تطور أىم الدؤشرات الدستهدفة من قبل السياسة النقدية في الجزائر 
  2019-2014خلبؿ الفتًة                           

  4102-4102في الجزائرتها : تطور الكتلة النقدية و مقابلاالأولالمطلب 
شكلت متابعة تعزيز الوضعية النقدية و التحسن الواضح في السيولة لدى البنك إلذ تكوين الأسس المحددة 

تلة كقد خصصنا ىذا الدطلب لدعرفة تطور ال، و ستَ السياسة النقدية ىو ما يؤثر بعمق على الوضعية النقدية و، و لتطورىا
 مقابلبتها.ية و النقد

  الفرع الأول: تطور الكتلة النقدية 
ناصر تتكوف الكتلة النقدية في الجزائر من العالنقد الدتداوؿ في أي اقتصاد،و  لكتلة النقدية بأنها حجمتعرؼ ا

1التالية :
 

للكتلة الأساسية تتمثل في تداوؿ النقود الورقية من بنكنوت و قطع نقدية، و تعتبر من الدكونات  أولا: النقود الورقية:
 النقدية في الجزائر. 

ت الطلب لدى البنوؾ التجارية و ودائع مراكز الحساب الجاري وصناديق ع برتتمثل في الودائ ثانيا: النقود الكتابية:
 اب أخر.لخزينة، و التي تتداوؿ عن طريق الكتابة من حساب بنك إلذ حسالتوفتَ و الأمواؿ الخاصة الدودعة لدى ا

، دى البنوؾ التجارية، و الودائع الخاصة الدستَة من قبل مؤسسات القرضجل لشمل الودائع لأوتثالثا: أشباه النقود:
 .M2ة المحليةولقتصادية، وىي تشكل ما يسمى بالسيلامواؿ الدوظفة للؤعواف الأوالتي بسثل ا

قبل لرلس النقد و القرض و بسكن بنك الجزائر من التحكم في معدلات لظو الكتلة النقدية مقارنة مع تلك المحددة من 
  . عكس قدرتو على ضبط العرض النقدي بالأدوات التي استعملتها يىذا ما

  . لتالر يوضح تطور الكتلة النقدية في الجزائراوالجدوؿ 
 4102-4102ة في الفترةديالنق (: تطور الكتلة03-13دول رقم ) ج

 مليار دينارالوحدة:                                                                                              
 M2 الكتلة النقدية M1النقود  أشباه النقود النقود الكتابية النقود الورقية السنة

2014 3658.9 5944.1 4083.7 9603.0 13686.8 
2015 4108.1 5153.0 4443.4 9261.1 13704.5 
2016 4497.1 4909.9 4403.2 9407.0 13816.3 

                                                 
‌.167:،صمرجع سابقية، لزاضرات في النظريات والسياسات النقدبلعزوز بن علي، 0
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2017 4716.9 5549.2 4708.8 10266.1 14974.6 
2018 4926.8 6477.3 5232.6 11404.1 16636.7 
2019 5138.0 6941.4 5235.1 12079.4 17314.5 

 .10، ص:2016-2015-2014، مارس 37ة ، العددشرة الإحصائية الثلبثيالنبنك الجزائر،  :المصدر
 . 10، ص2019، جواف 46ة ، العددشرة الإحصائية الثلبثيالنبنك الجزائر،            

والتي بسثل السيولة المحلية كاف بشكل ضعيف من سنة أخرى ففي سنة  M2نلبحظ من الجدوؿ أف لظو إف الكتلة النقدية  
 0.13أي بنسبة لظو ) 2015دج سنة  13704.5مليار دج إلىمليار ػ13686.8ية بػ:قدسجلت الكتلة الن 2014

جل %( وىذا راجع للبلطفاض الكبتَ لودائع لأ 0.81دج أي بنسبة لظو) 13816.3بلغت  2016%( وفي سنة 
%، وىدا بسبب ارتفاع  3.91%و9.99%،7.73لقطاع المحروقات ،أما السنوات الدتبقية فبلغت نسبة النمو على : 

 % لودائع لأجل. 6.8% مقابل  20.1لودائع برت الطلب على مستوى الدصارؼ بنسبة 
لبفا مع % خ 8.4( بنسبة M2بنمو الكتلة النقدية ) 2017بسيزت التطورات على الصعيد النقدي في سنة

% على التوالر (، ويعود ىذا الارتفاع  0.8% و 0.1)  2016و 2015معدلات لظوىا الجد ضعيفة خلبؿ السنتتُ 
%( بالدوازاة مع تسديد الخزينة العمومية لجزء من  20.5الزيادة في الودائع برت الطلب لدى الدصارؼ )+ إلذ أساسا

 دخوؿ التمويل غتَ التقليدي قيد التنفيذ. ديونها بذاه الشركة الوطنية للمحروقات ،وذلك عقب
%، ويرجع ذلك لسببتُ ولعا الزيادة في الأرصدة 20.95وعموما فقد بلغ متوسط لظوىا خلبؿ فتًة الدراسة 

كما أف فائض السيولة الذي كاف لؽيز النظاـ 2014النقدية الصافية الخارجية مع إرتفاع إحتياطي الصرؼ إلذ غاية 
، لشا جعل السياسة النقدية الدطبقة 2016، بروؿ إلذ نقص في السيولة بدءا من أوت 2015 غاية الدصرفي الجزائري إلذ

 تعتمد على إستعماؿ أدوات لضخ السيولة لضماف إعادة بسويل النظاـ الدصرفي. 
 الفرع الثاني: مقابلات الكتلة النقدية

جانب الدوجودات من ميزانية النظاـ البنكي، إف الكتلة النقدية التي تظهر جانب الدطلوب لذا من يقابلها في 
و تسليفات للخزينة العمومية، و قروض مقدمة ، وىذا الدقابل يظهر في شكل أصوؿ خارجية )ذىب و عملبت أجنبية

للبقتصاد(، وتعرؼ مقابلبت الكتلة النقدية بأنها لرموع التسليفات العائدة لدصدري النقد و شبو النقد و على ىذا 
 1ة.كتلمقابلبت اللأولذ إلذ اطورات التي بردث على الكتلة النقدية ترجع بالدرجة الأساس فالت

 صول الخارجية )الأصول الأجنبية(:أولا: صافي الأ
                                                 

 .160:، ص،مرجع سابقة خلية النقدية الدااسقود و السيملبؾ، النوساـ 1
‌
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صوؿ الخارجية تتيح خلق حقوؽ على باقي دوؿ العالد، ولؽكن برليل الأصوؿ الخارجية من حساب ميزاف الأ
الدولية لدى الجهاز البنكي، و يكوف مصدرىا صادرات السلع و الخدمات، الددفوعات و تشمل لرموع وسائل الدفع 

  .لداخللذ ايلبت الأشخاص إالدداخل الصافية لرؤوس الأمواؿ، برو 
صوؿ الخارجية في الجزائر مرتبطا أساسا بإيرادات قطاع المحروقات، لشا لغعل احتياطات الصرؼ لأإف مصدر ا

نبية الدرحلة الأجعملبت بالية التي لػوزىا بنك الجزائر تشكل الدصدر الأوؿ للتوسع النقدي، إف عملية برويل الدوارد الرسم
ىذه الأصوؿ في ارتفاع ف إلذ الجزائر و الدتنازؿ عنها لبنك الجزائر بقوة القانوف فيما يتعلق بإيرادات صادرات المحروقات، إ

السنة في رى، أحيانا تسجل ارتفاعا مقارنة بنسبة النمو الدسجلة سنة لأخة بزتلف من مستمر كل سنة، غتَ أف ىذه النسب
  .ةبقاالسنة السفي الطفاضا عن تلك الدسجلة  لالسابقة و أحيانا تسج

للبلبد بحيث تتيح  ،لبلبدالدولية لغب أف يتماشى مع إحتياجات الاستتَاد ل عإف حيازة لسزوف من وسائل الدف
ل قد يتسبب في اضطرابات وسائتعلق بتمويل الواردات من الخارج، وفي حالة عجز أو نقص في ىذه الما ييف ماىامش أ

 الواردات. 
-2014% خلبؿ فتًة الدراسة  43.49في الطفاض مستمر بنسبة  الدوجودات الخارجيةيلبحظ أف حجم 

وىو ما لؽثل على العموـ  2019مليار دج في سنة  8891.1إلذ  2014مليار دج سنة 15734.5من  2019
 ظرؼ يتميز باستقرار شبو كلي لقيمة الدينار مقابل الدولار الأمريكي . 

  . قتصادللاثانيا: القروض المقدمة 
تُ من أجل مواجهة ىي عبارة قروض لشنوحة من طرؼ الجهاز البنكي إلذ الأعواف الاقتصادية غتَ الدالي

 :1إلذسم القروض قاحتياجاتو، وتن
 ىذه قدـ ث تيقروض مقدمة من طرؼ بنك الجزائر إلذ البنوؾ التجارية لتلبية حاجاتهم من السيولة النقدية، ح

واف الأعصم الأوراؽ التجارية التي تقدمها البنوؾ التجارية لقاء تعاملها مع إعادة خـ بقياالقروض على أساس ال
 للئقراض.تَ لأخر بصفتو الدلجأ ايتُ غتَ الداليتُ البنك الجزائالاقتصاد
 تحويلبتقروض صادرة عن البنوؾ التجارية لصالح الأعواف الاقتصاديتُ بدقدار معتُ باستعماؿ الشيكات أو ال.  

مليار دج سنة  6504.6من  % 36.85عرفت القروض الدوجهة للبقتصاد ارتفاعا متزايدا خلبؿ فتًة الدراسة بدعدؿ 
، مع وتتَة ارتفاع اقوي بالنسبة للقطاع العمومي ،بحيث تهيمن حصة  2019مليار دج سنة  10300.8 إلذ 2014

                                                 
 جامعة الجزائرادة ماجستتَ، كلية العلوـ الاقتصادية و علوـ التسيتَ، ه،مذكرة مقدمة لنيل شفي الجزائرية النقدلسياسة ة وضرورة تفعيل ابضيد، العولدرسوؿ 1

 .119:،ص2007-2008
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وىذا ما يشتَ إلذ استمرار توجيو الدوارد الدالية لضو  % 70القروض متوسطة وطويلة الأجل بشكل واسع بنسبة اكبر من 
 الاستثمار.
 .)الخزينة( ةجهة للدولو الموض ثالثا: القر 

 1 :ر التاليةعناصالخزينة العمومية،في الثلة في تتمثل القروض الدمنوحة للدولة الدتم
 .تسبيقات البنك الدركزي للخزينة  
 دات الخزينة من طرؼ البنوؾ التجارية. سنالإكتتاب في 
  قروض أخرى(.ودائع الدؤسسات و الأشخاص في حسابات الخزينة ومنها الحسابات البريدية( 

في حالة حدوث إختلبؿ في توازف ميزانية الدولة تلجأ إلذ بنك الجزائر لدنحها قروض تسد بها عجزىا  
 لو "أذوف الخزينة". ابدديونيتهوتعالج بها الإختلبؿ، وتقدـ لو الخزينة قابل ذلك سندات تعتًؼ فيها 

عرفت ارتفاعا  2016وفي سنة  2015سنة  إلذ 2014عرفت القروض الدوجهة للدولة ارتفاعا كبتَا من سنة 
برت  2016مليار دينار سنة  2682.2 إلذ 2015سنة  دينارمليار  567.5% حيث انتقلت من  78.84قدره 

اثر تقلص استحقاقات الدولة على بنك الجزائر وارتفاع مستحقات الدولة على الدصارؼ وظرؼ يتميز بتقلص السيولة 
% برت اثر تزايد مستحقات بنك الجزائر على الخزينة  42.83فت ارتفاعا جديدا قدره عر  2017الدصرفية، أما في سنة 

 %. 15.08% و  25.82حيث ارتفعت على التوالر بنسبة : 2019و 2018العمومية ،نفس الشيء كاف في سنتي 
 :2019-2014والجدوؿ التالر يلخص مقابلبت الكتلة النقدية وتطورىا في الجزائر خلبؿ الفتًة 

 4102-4102(: تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة 04-13ل رقم )جدو 
 :مليار دينارالوحدة                                                                                                

 4102 4102 4102 4102 4102 4102 السنة
الأصول 
 الخارجية

15734.5 
 

15375.4 12596.0 11227.4 9485.6 8891.1 

قروض 
إلى 

 الدولة

-1992.5 
 

567.5 2682.2 4691.9 6325.7 7449.8 

قروض 
 الاقتصاد

6504.6 
 

7277.2 7909.9 8880.0 9976.3 10300.8 

                                                 
 .119:رسوؿ بضيد، مرجع سابق، ص 1
‌
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 .10، ص2019، جواف 46ة ، العددشرة الإحصائية الثلبثيالنبنك الجزائر،  :المصدر 
 4102-4102تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة  : منحنى(12-13الشكل رقم)

 
 من إعداد الطالباف اعتمادا من معطيات الجدوؿ السابق. المصدر: 

 تطور أىم المؤشرات المستهدفة من قبل السياسة النقدية في الجزائر خلال المطلب الثاني:
  4102-4102الفترة 

ا ذسعت السلطة النقدية في الجزائر في إطار برنامج الإصلبح الاقتصادي إلذ برقيق حالة الاستقرار ،وفي ى
 .2019-2014الدطلب سنتناوؿ دور السياسة في برقيق الاستقرار الداخلي والخارجي خلبؿ الفتًة 

  دور السياسة النقدية في معالجة التضخم )ىدف استقرار الأسعار(الفرع الأول: 
التي طبقت فيها السلطة النقدية  2019-2014منح بنك الجزائر أولوية كبتَة لذذا الذدؼ خاصة خلبؿ الفتًًة 

 سياسة نقدية توسعية عرفت ارتفاعا ملحوظا في معدلات التضخم وتذبذب في معدلات النمو الاقتصادي.
ولدعرفة مدى برقيق ىذا الذدؼ من طرؼ بنك الجزائر نستعتُ بالجدوؿ التالر الذي يبتُ تطورات معدلات 

 التضخم. 
 4102-4102( : تطور معدلات التضخم في الجزائر خلال الفترة 05-13جدول رقم )

 :نسبة مئوية الوحدة                                                                                             
 السنوات 2014 2015 2016 2017 2018 2019

 التضخم 2.92 4.8 6.4 5.59 4.27 1.95
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  ،2018فيفري،2017وتوجهات سنة  2016حوصلة حوؿ التطورات النقدية و الدالية لسنة ،: بنك الجزائرالمصدر

 .18ص:
 2019-2014تطور معدلات التضخم في الجزائر للفترة  (: منحنى12-13الشكل رقم )

 نسبة مئوية  الوحدة:                                                                                              

  
 من إعداد الطالباف اعتمادا على معطيات الجدوؿ. المصدر: 

% في سنة  8,4الذ   2014سنة  2.92تسارع ارتفاع الأسعار من جديد،أدى إلذ ارتفاع معدؿ التضخم من 
، 2017، واصل التضخم ارتفاعو، إلذ غاية شهر مارس من سنة 2017سنة فيو . 2016% في سنة 4,6و2015

في نهاية   5.59بشكل طفيف، لتبلغ ، تراجعت وتتَة التضخم ،2017%. منذ شهر مارس 07,7ليبلغ معدلو 
 ات لذذه التطوارت في التضخم: .  بعض التفستَ 2017
  أنها راجعة إلذ 2017، رغم تراجع وتتَتو في 2016و 2015لا تبدو حدة الارتفاع في التضخم لسنتي ،

للمنتجات الأساسية،  المحدّدات الكلبسيكية للتضخم )أي تطور الكتلة النقدية، تغتَّ معدؿ الصرؼ، الأسعار العالدية
 التضخم الدستورد...(. 

  ولد تكن الزيادات في الأسعار، لاسيما أسعار السلع الاستهلبكية غتَ الغذائية، التي جرّت التضخم ،متناسبة مع
شبو استقرار؛ ولد ترتفع إلّا  قليلًب خلبؿ سنة  2016و 2015تغتَات ىذه المحدّدات. بالفعل: عرفت الكتلة النقدية في 

، أف تفسّر ىذه الارتفاعات 2017، كما لا لؽكن للبلطفاضات في سعر صرؼ الدينار، ابتداء من شهر جويلية 2017
من السلع والخدمات الددرجة في احتساب  %25في وتتَة التضخم، حيث لا بسثل السلع الدستوردة سوى ما يقُارب 

 2018معطيات الجدوؿ إلذ أف معدلات التضخم كانت منخفضة سنتي  تَعند الاستهلبؾ، وتش مؤشر الأسعار
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ا بسبب ضعف ذ% وى3مقارنة بدعدؿ التضخم الدستهدؼ الدقدر بػ :  على التوالر%1.95و % 4.4بػ:  2019و
 مسالعة سعر الصرؼ والأسعار عند الاستتَاد في التضخم الكلي.

 ت النمو الاقتصادي )ىدف النمو الاقتصادي(الفرع الثاني:  دور السياسة النقدية في زيادة معدلا
والذي تضمنو أيضا  10-90يعتبر ىذا الذدؼ أيضا من أىم أىداؼ السياسة النقدية التي نص عليها قانوف 

إلذ إرساء دعائم  2000،وقد أدت العودة إلذ استقرار الاقتصاد الكلي سنة 2003أوت  26الدؤرخ في 10-03الأمر 
 والدالر، وتطبيق برنامج الإنعاش والنمو الاقتصادي، الذي جعل السياسة النقدية توسعية. تعزيز الاستقرار النقدي 

معدؿ النمو الإقتصادي خلبؿ ىذه فتًة الدراسة بسيز بالضعف وعدـ الإستقرار رغم البرامج الإنفاقية التي 
الدستوى الدطلوب خلبؿ الأربع سنوات يعتٍ ىشاشة النتائج المحققة، ولد يبلغ ىذا الدعدؿ  اعتمدت خلبؿ  الفتًة، ىذا ما

 . 2014لسنة  الدوالية
 والجدوؿ التالر يوضح لنا تطور معدؿ النمو ومدى بركم السياسة النقدية في ىذا الذدؼ.

 4102-4102( : تطور معدل النمو في الجزائر للفترة 06-13جدول رقم )
 نسبة مئويةالوحدة:                                                                                        

 السنوات 4102 4102 4102 4102 4102 4102

 المعدل 3.8 3.7 3.3 2.1 1.2 0.8

 : المصذر

www.ons.dz 

‌

 . 4102-4102(: منحنى تطور معدل النمو في الجزائر للفترة 12-13الشكل رقم )

 
 من إعداد الطالباف اعتمادا من معطيات الجدوؿ السابق.  المصدر:

http://www.ons.dz/
http://www.ons.dz/
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% وبذدر الإشارة أننا إذا بحثنا عن مصدر ىذا 3.8معدؿ  2014بلغ معدؿ لظو الناتج المحلي الإبصالر سنة 
النمو لصده مرتبطا ارتباطا وثيقا بأسعار المحروقات التي عرفت ارتفاعا ملحوظا في ىذه الدرحلة, لشا أدى إلذ حدوث وضعية 

في ميزاف الددفوعات، وشكل ذلك زيادة في احتياطات الأجنبية اقتصادية لشيزة حيث ارتفعت إيرادات لشا جعل فائض 
بقي معدؿ النمو مستقر نسبيا على نفس  2015بالإضافة إلذ القياـ بالتسديد الدسبق للمديونية الخارجية. وفي سنة 

 ة.زيادة الطلب الداخلي والأداء الجيد لقطاع الخدمات الدسوقة والبناء والزراع إلذ،وىذا  2014وتتَة سنة 
 إبصالرحيث بلغ  2016% في سنة 3.3وتراجع النمو في الالطفاض و التذبذب في السنوات الدتبقية حيث بلغ 

%  فقد عرفت تباطأ في النشاط الاقتصادي 2.1فقد بلغ  2017مليار دج، أما سنة  17406.8الناتج الداخلي 
 إبصالراجع القوي لنشاط المحروقات بحيث بلغ الوطتٍ والدعبر عنو بدعدؿ لظو الناتج الداخلي بشكل ملحوظ بسبب التً 

ولكن بشكل نسبي بنسبتي  2019و 2018مليار دج .كما عاود الارتفاع في سنتي  18906.6الناتج الداخلي بػ:
 % على التوالر.2.4% و 3.3

 الفرع الثالث:  دور السياسة النقدية في معالجة مشكل البطالة )ىدف التشغيل( 
بر إنعاش الاستثمار والنمو، لذا فإف برقيق النمو ينعكس بالإلغاب على ىدؼ التشغيل، بسر مكافحة البطالة ع

الذي يظهر من خلبؿ الطفاض معدلات البطالة، رغم أف الذدؼ ليس مشروطا بالسياسة النقدية لوحدىا، بل تتشارؾ 
 لبؿ الجدوؿ التالر:  فيو مع السياسة الدالية، ولؽكن ملبحظة وقراءة تطور معدؿ البطالة في الجزائر من خ

 4102-4102(:تطور نسبة البطالة في الجزائر خلال الفترة 07-13جدول رقم)
 نسبة مئوية الوحدة:                                                                                               

 .9www.ons.dzالمصدر

 
 
 
 

 السنة 4102 4102 4102 4102 4102 4102

 معدل البطالة 10.6 11.2 10.5 11.7 11.1 12.5

http://www.ons.dz/
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 .4102-4102(: منحنى تطور نسبة البطالة في الجزائر خلال الفترة 12-13الشكل رقم)
 نسبة مئوية الوحدة:                                                                                  

 
 من إعداد الطالباف من خلبؿ معطيات الجدوؿ. المصدر:
 2015من خلبؿ معطيات الجدوؿ يتضح أف معدلات البطالة في الجزائر كانت قد مرت بارتفاع خلبؿ سنة  

الإستثمارية بعد تدني إيرادات ، وىذا نتيجة صعوبة بسويل الدشاريع 2016%سنة  1% ثم لتنخفض وتصل 0.9بنسبة 
المحروقات، كما تتصف مناصب الشغل الدستحدثة بكونها مؤقتة، أما باقي السنوات فقد شهدت ارتفاع متزايد لنسبة 

وىذا الارتفاع راجع بالأساس إلذ الإجراءات الدتخذة من  الأخرى% مقارنة بالسنوات 11.7 إلذ% 10.5البطالة من 
 يد التوظيف ماعدا القطاعات الحساسة ،وىذا نتيجة لانهيار أسعار البتًوؿ.طرؼ الحكومة من خلبؿ بذم

 وعلى العموـ لؽكن القوؿ أف معدؿ لظو نسبة البطالة كاف مرتفعا طيلة فتًة الدراسة رغم بعض التذبذب. 
 الفرع الرابع: دور السياسة النقدية في تحقيق التوازن الخارجي

لتحليل  قتصادي ويشكل الدنهج النقديالاتقوـ السياسة النقدية بدور مهم في تصميم وتنفيذ برامج الإصلبح 
الدنهج النقدي بأنو لػلل  تصادي ويتميزلاقساس النظري لكافة برامج التصحيح افي الأميزاف الددفوعات عنصرا مهما 

الخارجي الناتج عن ازف لتو تلبؿ اتصاد الجزائري فقد عاف من اخميزاف الددفوعات باعتباره ظاىرة نقدية وفيما يتعلق بالاق
  .اختلبؿ مكونات ميزاف الددفوعات وبرديد الديزاف التجاري

الخارجية سعر  نا لذذا وقبل التطرؽ إلذ ميزاف الددفوعات سنقوـ أوؿ بتحليل تطور الدديونيةخلبؿ برليلمن و 
 .الصرؼ الجزائري

 الخارجيةونية المديتطور :ولاأ
أسعار  شهدىاات التي كانت تاؽ العالدية جراء التغتَ لتي كانت تعاني منها الأسو أنو وبالنظر إلذ الاضطرابات ا

ت الشاملة وذلك مع صندوؽ النقد الدولر قصد الحصوؿ يد من الإجراءات والإصلبحاإلذ العدئر لجأت النفط فإف الجزا
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 1 .لددفوعاتا التنمية ومواجهة العجز في ميزافعلى الدساعدات الدالية الضرورية لاستمرار عملية 
 . 2019 إلذ 2014والجدوؿ التالر لؽثل تطور الدديونية الخارجية للجزائر من 

 4102-4102(: تطور المديونية الخارجية للجزائر 08-13جدول رقم )
 مليار دولارالوحدة: 

 4102 4102 4102 4102 4102 4102 السنة
 3.858 4.042 3.989 3.849 3.021 3.735 المديونية الخارجية

 www.ons.dz:المصدر

www.bank of Algeria.dz 
www.mf.dz   

 4102-4102(: منحنى تطور المديونية الخارجية للجزائر 12-13الشكل رقم)
 دولارمليار الوحدة: 

 
 من إعداد الطالباف من خلبؿ معطيات الجدوؿ. المصدر:

 لؽكن القوؿ أف حجم الدديونية تناقص بشكل كبتَ وذلك بسبب عملية التسديد الدسبق التي قامت بها الجزائر
وىي بسثل خلبؿ فتًة الدراسة في الأساس ديوف متوسطة وطويلة الأجل+ ديوف قصتَة الأجل )قروض متعددة الأطراؼ 

 ،قروض ثنائية الأطراؼ ،قروض مالية وإعانات الدؤسسات الأـ لفروعها في الجزائر( . 
 2015من الجدؿ استقرار نسبي في حجم الدديونية الخارجية رغم الطفاضها بشكل ملحوظ في سنة  ونلبحظ

 4.042مليار دولار ، 3.989مليار دولار ، 3.849مليار دولار ،الا انها بقيت في مستوى  3.021حيث بلغت 
 على التوالر. 2019و 2016،2017،2018مليار دولار لسنوات  3.858مليار دولار و

                                                 
 . 70،ص 2014زائرللجتصادي لاقالسنوي لينك الجزائر،التطور ا تقريرلا 1
 

http://www.ons.dz/
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 تطور احتياطات الصرف وسعر الصرف :اثاني
يدير بنك الجزائر السياسة النقدية في إطار لزيط اقتصادي كلي يتميز بتحستُ أغلب مؤشراتو الداخلية والخارجية 

 منها، ومن أىم مؤشرات الاستقرار الخارجي سعر الصرؼ واحتياطي الصرؼ.
 ونوضح ذلك من خلبؿ الجدوؿ التالر: 

 4102-4102(:تطور احتياطات الصرف وسعر الصرف خلال الفترة 09-13جدول رقم )
 :مليار دولارالوحدة                                                                                            

 السنة 4102 4102 4102 4102 4102 4102
 احتياطي الصرف 178.9 144.7 114.1 97.33 86.08 62

 سعر الصرف مقابل الأورو 107.05 117.05 116.37 137.48 135.38 134.13

 سعر الصرف مقابل الدولار 78.9 100.76 109.46 114.93 118.29 119.13

 .2017-2016-2015-2014بنك الجزائر, التطورات الاقتصادية و النقدية المصدر:

 4102-4102خلال الفترة (: منحنى تطور احتياطات الصرف وسعر الصرف 12-13الشكل )
 مليار دولارالوحدة: 

 
 من إعداد الطالباف بالاعتماد على معطيات الجدوؿ .  المصدر:

ىذا الدنطلق تابع بنك الجزائر تطبيق سياسة صارمة لتحقيق الاستقرار في سعر الصرؼ الفعلي الحقيقي من  ومن
خلبؿ إدارة سعر الصرؼ وتدخلو في سوؽ الصرؼ بتُ البنوؾ، لضماف استقرار سعر الصرؼ مقابل تقلبات العملبت 
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ائر في إطار سياسة التعونً الدوجو إلذ معدؿ صرؼ الأخرى. أما سياسة تسيتَ سعر الصرؼ، فإنها تندرج من قبل بنك الجز 
الدينار مقابل العملبت الصعبة الرئيسية,  أما من زاوية العرض فإف بنك الجزائر يبقى ىو الدتدخل الرئيسي في سوؽ 

ك الصرؼ ،  على أساس أف جزءا كبتَا من إيرادات صادرات المحروقات تغدي الاحتياطات الرسمية للصرؼ التي يستَىا بن
 الجزائر.

على  2016و 2015من الجدوؿ أعلبه يتبتُ أف سعر الصرؼ عرؼ بعض الاستقرار النسبي خلبؿ السنتتُ 
% 15.35%و 4.75الاورو بنسبة التي عرفت الطفاض كبتَ لسعر صرؼ الدينار مقابل الدولار و  2017عكس سنة 

فة إلذ عمليات الصرؼ نقدا وفرع عمليات على التوالر كما شهدت ىذه السنة إقامة فرع عمليات الصرؼ لأجل،إضا
 الخزينة بالعملة الصعبة، لشا يسمح الاستجابة لتطلعات الدتعاملتُ الاقتصاديتُ .

فقد عرؼ سعر الصرؼ الطفاض نسبي على عكس سعر الصرؼ مقابل الدولار  2019و 2018أما في سنتي 
 الذي عرؼ ارتفاعا ملحوظا. 

ؼ عند مستوى مرتفع نسبيا خاصة بالنظر إلذ القائم الدنخفض جدا للدين وعلى الرغم من بقاء احتياطات الصر 
 الخارجي إلا أنها في تآكل مستمر بسبب الالطفاض الكبتَ في أسعار البتًوؿ خاصة في السنتتُ الأختَتتُ.

 تتًجم ىذه التطورات ،بالتالر ،تعديلبت لزدودة على سعر صرؼ الدينار مقابل ىاتتُ العملتتُ ،ذات الصلة
بتطورات أسعار صرفيهما في الأسواؽ الدولية ،في سياؽ برسن نسبي في الأساسيات )أداء أفضل لسعر البتًوؿ،وبدرجة 
أقل تقلص فارؽ التضخم(.من جهة أخرى تسمح ىذه التعديلبت بتجنب تأجيج الضغوطات التضخمية الكامنة 

إلذ التمويل النقدي لتغطية ،على وجو الخصوص  ،لاسيما في ظرؼ يتميز بوفرة نسبية في السيولة ،نابصة عن اللجوء
 ،احتياطات بسويل الخزينة والدين العمومي.

 وعليو عرؼ تطور سعر صرؼ الدينار ثلبثة مراحل:
حيث قيمة الدينار مقابل الدولار  2016ونهاية السداسي الأوؿ  2014الدرحلة الأولذ تنحصر بتُ جواف  .0

 الصرؼ دور الدقاوـ الأوؿ للصدمات.% كمتوسط شهري حيث لعب سعر  28بواقع 
إلذ غاية نهاية  2016الدرحلة الثانية ىي مرحلة استقرار سعر صرؼ الدينار امتدت من بتُ السداسي الثاني  .4

 وبسيزت باستقرار نسبي لسعر الصرؼ. 2017السداسي الثاني 
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الدينار وفقا لأىم ، وتتميز بتعديل سعر صرؼ 2018الدرحلة الثالثة وىي منذ بداية السداسي الأوؿ  .3
 1العملبت الدرجحة، أي الدولار و الأورو.

 ثالثا :تطور ميزان المدفوعات
من الدعروؼ أف ألعية ميزاف الددفوعات تتلخص في كونو وسيلة مهمة للتحليل الاقتصادي حيث يوضح الدركز 

 2الذي برتلو الدولة في الاقتصاد العالدي.
، حيث بدأ في تسجيل عجز مستمر، وىذا 2014ية إلذ غاية حيث عرؼ ىو الآخر برسن مع بداية الألف

بفعل سلبية الديزاف التجاري الدعتمد على تصدير المحروقات والتي عرؼ سعرىا الطفاضا حادا بداية من السداسي الثاني 
ة، رغم وعليو لؽكن القوؿ أف ىناؾ انعكاسا إلغابيا لاعتماد سياسة نقدية توسعية مع بداية ىذه الفتً  .2014لسنة 

وجود ضغوط تضخمية في الإقتصاد، لكن إلغابية ىذه الدؤشرات بدأت في التًاجع في الآونة الأختَة بسبب انهيار أسعار 
البتًوؿ، ولشا سيسرع من ىذا التًاجع ىو عدـ توفر شروط لصاح التمويل غتَ التقليدي الدعتمد، خاصة ما تعلق منها بعدـ 

 لوطتٍ .مرونة الجهاز الإنتاجي للئقتصاد ا
 .2019-2014والجدوؿ التالر يوضح تطور رصيد ميزاف الددفوعات 

 4102-4102(: تطور رصيد ميزان المدفوعات10-13دول رقم )ج
 : مليار دولار أمريكيالوحدة                                                                                     

 4102 4102 4102 4102 4102 4102 السنة
 5.90 - 15.82 -  21.76 -  26.03 -  27.54 -  5.88 - ميزان المدفوعات

 2017، 2016، 2015، 2014 ،05/33/45/46،رقم النشرة الإحصائية الثلبثية : بنك الجزائر،المصدر
 .15،ص :2019، 2018،

الددفوعات على مدار من خلبؿ الدعطيات الدوجودة بالجدؿ أعلبه نلبحظ استمرار تسجيل عجز في ميزاف 
وىذا بفعل التًاجع الرىيب في أسعار البتًوؿ حيث وصل في بعض الفتًات حدود   2019-2014سنوات الدراسة

دولار للبرميل وىو تهديد خطتَ للبقتصاد الجزائري ،إلا انو سجل برسن في عجز ميزاف الددفوعات خاصة بداية من  25
 وىذا بسبب : 2016سنة 

                                                 
 . 2018،ديسمبر  2018وتوجهات  2017بنك الجزائر،حوصلة حوصلة التطورات النقدية والدالية لسنة 1
، 2016-2011لزمد، دور السياسة الدلية في برقيق الاستقرار الاقتصادي الكلي الجزائري خلبؿ : روشو عبد القادر ،أ.د راتوؿ2

 .179ص:
‌
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 لدرتفع لواردات الدنتجات الغذائية.استمرار الدستوى ا 
 ه الفئة من الواردات ، الواردات من ذتتضمن ىاستمرار ارتفاع الواردات من السلع الاستهلبكية غتَ الغذائية

 .CKDالسيارات ومن لرموعة 
 الواردات من التجهيز الصناعي. ضالطفاا 
 .)الطفاض الواردات من منتجات لرموعة الطاقة)الوقود 

مليار دولار سنة  21.76،مقابل  2018مليار دولار في سنة  15.82عموما سجل ميزاف الددفوعات عجزا بػ: 
% ( لذذه السنة ،على عكس السنوات  16.40% ( مقابل الطفاض قدره )  27.30أي بالطفاض بنسبة ) 2017

 الأولذ للدراسة أين سجل ارتفاعا ملحوظا.
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 الفصل الثالث  لاصةخ
لقد حاولنا في ىذا الفصل أف نتعرض إلذ الإطار القانوني والتنظيمي للسياسة النقدية والتعديلبت التي 

 2019-2014طرأت على قانوف النقد والقرض،بالإضافة إلذ دراسة السياسة النقدية الدنتهجة في الجزائر خلبؿ الفتًة 
ا, ودور السياسة النقدية في برقيق الاستقرار الداخلي ،بالإضافة إلذ دراسة تطور مكونات الكتلة النقدية ومقابلبته

 والخارجي، ومن أىم النتائج التي تم التوصل إليها ما يلي: 
  . يستمد الإطار القانوني للسياسة النقدية في الجزائر إلذ قانوف النقد والقرض والتعديلبت التي مستو بعد ذلك 
 ثلة في ىدؼ استقرار الأسعار وىدؼ النمو الاقتصادي على اعتماد السياسة النقدية في برقيق أىدافها الدتم

 . نقدي والاقتصاديالأدوات الغتَ مباشرة من بينها معدؿ إعادة الخصم,  بقصد برقيق الاستقرار ال
  2014إف برليل سلوؾ السياسة النقدية في الجزائر خلبؿ ىذه الفتًة يتطلب دراستها على فتًتتُ  الأولذ سنة ،

أما الفتًة الثانية ،، ذلك أف الفتًة الأولذ إرتبطت بتحسن في مداخيل المحروقات 2019-2015والثانية بزص الفتًة 
 .  2019لسوؽ العالدية إلذ نهاية فهي الدتعلقة ببداية تدىور أسعار النفط على الدستوى ا
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  الخاتمة العامة
صادية العامة، الرامية إلذ ، أف السياسة النقدية، من أىم مكونات السياسة الاقته الدراسةخلصنا من خلبؿ ىذ

الاستقرار  برقيقفي  السياسة النقدية، ومن خلبؿ دراستنا لدوضوع الدراسة فعالية الاستقرار لقد الاقتصادي برقيق
الاستقرار  برقيق،تم التطرؽ إلذ الدور الكبتَ والفعاؿ للسياسة النقدية في  2019-2014في الجزائر  الاقتصادي
ء دراسة وصفية برليلية من خلبؿ بصع البيانات في الجزائر ،وىو ما درسناه من عدة جوانب بإجرا الاقتصادي

 والإحصائيات وبرليلها بشيء من التفصيل والتعمق بغرض دراسة الدوضوع من بصيع جوانبو.
ركزنا في البداية على أىم الجوانب النظرية  ذحيث تم استعراض الدوضوع في ثلبثة فصوؿ وفي عدة نقاط أساسية ،إ

وأىم مؤشراتو وفعالية السياسة في برقيق  الاقتصادي دواتها ،ثم تناولنا مفهوـ الاستقرارللسياسة النقدية وأىدافها واىم أ
 التوازف الكلي وفي الأختَ من خلبؿ فصل تطبيقي وبرليلي لأىم مؤشرات الاستقرار الاقتصادي في الجزائر.  

 ائج عامة، و نتائج بذريبية.، وقفنا على لرموعة من النتائج، التي لؽكن تقسيمها إلذ نت ه الدراسةمن خلبؿ ىذ
 النتائج العامة: 

 من خلبؿ الدراسة النظرية ، تم التوصل إلذ النتائج التالية: 
 الإجراءات التي تقوـ ا السلطات النقدية، لشثلة في البنك الدركزي، والذي لػرؾ  لستلفالسياسة النقدية، في  تكمن

، وىذه الإجراءات تتم بالاعتماد على أدوات السياسة الدرجوة، لتحقيق الأىداؼ بالزيادة أو النقصاف العرض النقدي
 النقدية، الكمية منها، والكيفية.

  سالعت السياسة النقدية في الجزائر نسبيا في استقرار الأوضاع الاقتصادية وبرقيق مستويات لستلفة في مؤشرات
 الاقتصادي. رالاستقرا
  لزددات الاستقرار الاقتصادي.ىناؾ علبقة تشابكية بتُ أدوات السياسة النقدية و 
  تعكس الدتغتَات الاقتصادية الكلية، الوضع الاقتصادي العاـ للبلد، حيث يعكس معدؿ لظو الناتج المحلي

الإبصالر، مستويات النمو الاقتصادي، أما معدؿ التضخم فيعكس لنا مدى استقرار الدستوى العاـ للؤسعار، ومعدلات 
 ل، أختَا سعر الصرؼ ىو مؤشر يعكس الوضع الخارجي للبقتصاد الوطتٍ.البطالة فهي تعكس وضع سوؽ العم

  والتًاجع في معدلات التضخم، والتعامل بأسعار فائدة حقيقية موجبة، ىي ةالنقدي حجم الكتلةإف التحكم في ،
ارتفاع  مؤشرات دالة على التوازف النقدي الداخلي، كما أف تقليص الدديونية الخارجية والطفاض خدمات الدين، و

 .احتياطي الصرؼ، ىي مؤشرات دالة على صلببة الدركز الدالر الخارجي
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 ؤدي السياسة النقدية دورا ىاما، في برقيق الاستقرار، في لستلف الدتغتَات الاقتصادية الكلية، وذلك بالتأثتَ في ت
افظة على توازف ميزاف الددفوعات، عرض الائتماف و في استعمالاتو، لزاربة التضخم عن طريق وسائل الرقابة النقدية ،المح

 .سياسات اقتصادية أخرى معها افرضتإلا أف الاعتماد على السياسة النقدية لوحدىا  غتَ كافي، إذ لابد من 
   الاقتراحات: و التوصيات

إليها، من خلبؿ دراستنا ىذه، لؽكن تقدنً بعض التوصيات، التي نراىا ضرورية، و  انطلبقا من النتائج الدتوصل
 مكملة لتحقيق الأثر الدطلوب، من السياسة النقدية، على لستلف الدتغتَات الاقتصادية الكلية، ونذكر منها:  

  ياسة النقدية  كأداة تأطتَ وض بفعالية، لضو الأنشطة الإنتاجية، وىذا بالاعتماد على أدوات السلزاولة توجيو القر
القروض، و الإقناع الأدبي، وكذا توزيع ىذه القروض، بطريقة متكافئة للتحكم في العرض النقدي، والتخفيف من طلبات 

 .التمويل
  السنوات الأختَة، في تنمية الاقتصاد وخلق ىاتو خلبؿ وخاصة العمل على الاستغلبؿ الجيد، لاحتياطي الصرؼ

 .لاستثمار الوطتٍ، وجذب الاستثمارات الأجنبية، وىذا كلو من شأنو بزفيض معدلات البطالة الدرتفعةمناخ ملبئم لدفع ا
  ضرورة ابزاذ سياسة نقدية مستقلة و شاملة بدعناىا الصحيح متماشية مع برنامج استقرار اقتصادي أوسع يتخذ

 علبقة بذلك. إصلبحا ماليا لتقوية السياسة النقدية مع إصلبح  كل الدؤسسات التي لذا
  وجوب تضافر لستلف السياسات الاقتصادية مع السياسة النقدية، لتحقيق لظو كبتَ ودائم وىذا بالنظر لكوف
% من إيرادات الصادرات الجزائرية متأتية من قطاع المحروقات، و ىذا ما يدعو إلذ ضرورة تطوير الصادرات 95

لزراعي و الخدماتي، فيجب تنويع إيرادات الدولة و ذلك خارج المحروقات و النهوض بكل من القطاع الصناعي وا
 بإعادة ىيكلة القطاع الإنتاجي و ترشيد نفقات الدولة.

  لكي تؤدي السياسة النقدية دورىا في التأثتَ على الدتغتَات الاقتصادية الكلية وبرقيق الاستقرار الاقتصادي، لابد
ساليب فعالة حتى لا تتسرب الدوارد الدالية المحلية لضو الخارج من وجود سوؽ نقدية ومالية والعمل على تطويرىا، بأ

 بحثا عن الفوائد الدغرية، و الأماف الدفقود في بلدنا.
  ،البحث عن استقرار السياسة النقدية عن طريق الحفاظ، على معدلات منخفضة للتضخم وأسعار الفائدة

، وعلى بنك الجزائر استخداـ أدوات السياسة النقدية بفعالية وفرض احتياطي قانوني للبنوؾ الوطنػية بهدؼ تقليل الدخاطر
 مثل أداة الاحتياطي الإجباري و سياسة السوؽ الدفتوحة.

 اختبار الفرضيات:
  للسياسة النقدية دور للسياسة النقدية تأثير على وضع المؤشرات الاقتصادية الكلية في الجزائر ،أي أن
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حيث توصلنا إلذ أف :ر الاقتصادي باستخدام مختلف الأدوات المعروفةفعال في التأثير على مؤشرات الاستقرا
الاقتصادية من خلبؿ ضبط العرض النقدي بغرض توفتَ السيولة  تالسياسة النقدية لذا مباشر وغتَ مباشر على الدتغتَا

 يثبت صحة الفرضية.اللبزمة للبقتصاد، وىذا ما 
  بصفة عامة والجزائر بصفة الدول الناميةيكون تقييم فعالية ونجاح السياسة النقدية في اقتصاديات 

:توصلنا الوصول إلى الاستقرار الاقتصاديخاصة من خلال مساىمتها في تحقيق أفضل الأىداف وبالتالي 
لعامة وبرقيق الاستقرار إلذ أف عملية تقييم السياسة النقدية من خلبؿ مدى فعاليتها في برقيق الأىداؼ ا

وكاف بصفة مطلقة في بعض الدؤشرات ،وبصفة نسبية في الاقتصادي بصفة خاصة في الجزائر لد يكن بالشكل اللبزـ 
 .ينفي صحة الفرضيةبعض الدؤشرات الأخرى، وىذا ما 

 :دراسةآفـاق ال
تتعلق بفعالية السياسة في برقيق ه النتائج والتوصيات السابقة بذعلنا نقف أماـ أسئلة أخرى ذإف الوصوؿ إلذ ى

الاستقرار الاقتصادي في الجزائر وبالتالر لػتاج ىدا الدوضوع إلذ دراسات وبحوث أخرى، وعليو نقتًح بعض الإشكاليات 
 التي لؽكن أف تكوف لزل بحث في الدستقبل وألعها:

 .دور السياسة النقدية والدالية في برقيق الاستقرار الاقتصادي في الجزائر 
 الية السياسة النقدية في برقيق الاستقرار الاقتصادي للجزائر في ظل التحديات الاقتصادية.عف 
  غتَ التقليدي.ألعية السياسة النقدية في برقيق استقرار اقتصادي في ظل عملية التمويل
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 ملخص الدراسة: 

تعتبر السياسة النقدية أحد الركائز الأساسية التي تقوـ عليها السياسة الإقتصادية، حيث يتم 
بإستخداـ لستلف إذ يقوـ البنك الدركزي بإتباع إستًاتيجية معينة  إستخدامها لتحقيق أىداؼ ىذه الأختَة،

  .الأدوات الدتاحة لأجل بلوغ الأىداؼ الدنشودة للسياسة الإقتصادية

فالسياسة النقدية الدعاصرة، براوؿ التأثتَ على لرمل النشاط الاقتصادي بشكل عاـ وفي برقيق 
 وتهدؼ ىذه الدراسة إلذ إبراز مدى فعالية السياسة النقدية في برقيق النمو والاستقرار الاقتصادي.

 .1108-1103الاستقرار الاقتصادي من خلبؿ دراسة برليلية لوضعية الاقتصاد الجزائري للفتًة

ولتحقيق الذدؼ الدطلوب من الدراسة تم استعراض لدفهوـ السياسة النقدية وأىم أىدافها وأدواتها، 
مو الاقتصادي، الن البطالة، بالإضافة إلذ استعراض مفهوـ الاستقرار الاقتصادي وأىم مؤشراتو )التضخم،

التوازف الخارجي(، بعد ذلك تم التطرؽ إلذ دراسة وبرليل واقع السياسة النقدية في برقيق الاستقرار 
وذلك من خلبؿ تطور مسار السياسة النقدية في  1108-1103الاقتصادي في الجزائر خلبؿ الفتًة

لاقتصادي في الجزائر خلبؿ الفتًة الجزائر خلبؿ الفتًة الددروسة، ودراسة برليل أىم مؤشرات الاستقرار ا
 الددروسة ،والتي أظهرت أنو برقق الأثر الدطلوب منها على معظم الدتغتَات ما عدا على بعض الدتغتَات. 

الاستقرار الاقتصادي، معدلات التضخم، معدلات البطالة،  الكلمات الدفتاحية : السياسة النقدية،
 .معدلات النمو الاقتصادي، التوازف الخارجي

Abstract : 
Monetary policy is considered of the main pillars on which economic policy is 

based, as it is used to achieve the goals of the latter, as the central bank adopts a 

specific strategy using the various tools available in order to achieve the desired goals 

of monetary policy . 

The modern monetary policy attempts to influence on the whole economic 

activity aiming to realize growth and economic stability,The objective of this study is 

to examine the effectiveness of monetary policy in achieving economic stability 

through an analytical study of the situation of the Algerian economy for the period 

2014-2019. 

 In order to achieve the objective of the study, there was a review of the 

concept of monetary policy and its main objectives, its development in economic 
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thought as well as the concept of economic stability and its most important indicators 

(inflation, unemployment, economic growth, external balance). The study examined 

the analysis of the reality of monetary policy in achieving economic stability in 

Algeria during the period (2014-2019); this is through the development of the 

monetary policy process in Algeria during the period studied and the study of the 

most important indicators of economic stability in Algeria during the period studied, 

This study showed that the expected impact was realized upon almost all the 

variables except unemployment rates. 
Key words: monetary policy, economic stability, inflation rates, unemployment rates, 

economic growth rates, external balance. 


