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  مة عامة :مقد

  :توطئة -1

النظام المصرفي ، ویعتبر  اعليالمؤسسات المالیة حیث یصنف في  أهمیعتبر البنك المركزي من 

و وجوده  الأهمیةالعالم ، و تعتبر نشاطاته في غایة  أقطارللهیكل النقدي و المالي في  الأساسیةالدعامة 

السیاسة الاقتصادیة في الدولة  هما في تنفیذضروري لتنفیذ السیاسة المالیة للحكومة ،كما یلعب دورا م

  الاستقلال .یتمتع بالسیادة و و 

البنوك المركزیة على البحث في خلفیة الصراع بین  أعمالوتتجه معظم الدراسات الحدیثة في 

 الرأي أمامالمنافع التي تعود من عند البنك المركزي في الضغوط السیاسیة من ناحیة و بین مبدأ المساءلة 

عن اتخاذ القرارات الهامة و الحساسة في ما یخص السیاسات المختلفة للدولة من  المسئولین عام لأولئكال

  . أخرىناحیة 

سات كبیرة في الدرا بأهمیةیعد موضوع استقلالیة البنك المركزي من المواضیع التي تحظى 

 ،یة تحقیق الاستقرار الاقتصاديعملدور البنك المركزي في  لأهمیةالمصرفیة الاقتصادیة لاسیما المالیة و 

بعیدا عن كان البنك المركزي مستقلا و  إذاالمنادي باستقلالیة البنوك المركزیة انه  الرأي أنصارحیث یعتقد 

البرلمان فان السیاسة النقدیة التي یتبعها البنك المركزي في هذه  أوجانب الحكومة  سوءاالسیاسة  ضغوط

علیه فقد و  الأسعاردلات التضخم و تعمل على استقرار مستویات الحالة سوف تؤدي الى انخفاض مع

بوصفه هدفها الوحید  الأسعارركزت اغلب البنوك المركزیة على مدى العقود القلیلة الماضیة على استقرار 

  المفضل للسیاسة النقدیة . الإطارو كان هذا التركیز سببا في سیادة فكرة "استهداف التضخم " باعتباره 

  الدراسة : لیةإشكا -2

هذا  لأهمیةلقد تم التطرق الى موضوع دور استقلالیة البنك المركزي في استهداف التضخم نظرا 

السیاسة النقدیة فان ذلك یفرض علینا طرح التي یمر بها الاقتصاد الوطني و  الظروف العامةالموضوع و 

  :الآتیة الإشكالیة

 ؟ عیل استهداف التضخم ما هو دور استقلالیة بنك الجزائر في عملیة تف  
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معالجته من خلال  أردناالغموض عن مضمون ما  إزالة، وبغرض وكوسیلة لمعالجة هذه الإشكالیة

 الأساسیةنطرح بعض التساؤلات التي تعبر بشكل واضح عن المحاور  أنعلینا  الإلزامالموضوع كان من 

  : كالآتيلبحثنا هي 

 بنك المركزي ؟هي المعاییر الدالة على استقلالیة ال ما  

  في المدى الطویل ؟ الأسعارهل یمكن اعتبار سیاسة التضخم فعالة في تحقیق  

 متطلبات سیاسة استهداف التضخم على ضوء تجربة الجزائر ؟ أهمهي  ما  

 على ماذا یتوقف نجاح سیاسة استهداف التضخم ؟  

  الفرضیات : - 3

  : كالآتيدها ضیات نور قة وضعنا مجموعة من الفر على التساؤلات الساب للإجابة  

 معاییر استقلالیة البنك المركزي أهمانفراد البنك المركزي في وضع السیاسة النقدیة من ى مد.   

  تمثل سیاسة استهداف التضخم شكلا من أشكال السیاسة النقدیة التي تضع معدلات رقمیة أو مدة

  .في المدى الطویل  الأسعاروسیطة لتحقیق استقرار  كاستهدافللتضخم 

  استهداف التضخم . إستراتیجیةیعتبر تحقیق الشفافیة استقلالیة البنك المركزي أهم شرط لتطبیق  

 . یتوقف نجاح سیاسة استهداف التضخم على مدى وجود سیاسة نقدیة ذات كفاءة عالیة  

  : أهداف البحث - 4

كذا مرتبطة و  تهدف الدراسة الى بلوغ مجموعة من الأهداف المرتبطة باستقلالیة البنك المركزي  

  : الأهدافالى مجموعة من  الإشارةبسیاسة  استهداف التضخم یمكن 

 المتمثلةسیاسة استهدافه و التضخم و فاهیم المرتبطة بالبنك المركزي و اللثام على كافة الم إماطة 

  الواقع . ضمتطلبات تجسیدها على ار بكافة شروط و  الإلمامأساسا في طرح مفهوم دقیق لها و 

 ء التضخم .مدى قدرتها على احتواواقع استقلالیة البنك المركزي و  رق الىالتط  

  تقویم استقلالیة بنك الجزائر واثارها علي فعالیة السیاسة النقدیة في ضوء التوجهات الجدیدة لها

 .وفق قانون النقد والقرض 
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  : أهمیة البحث - 5

ین المختصین حول مدى فعالیة كثر الجدال با البحث من خلال حداثة الموضوع و یستلهم هذ  

بالتالي تحقیق الاستقرار في الأسعار حیث یثار جدال لنقدیة و السیاسة ا إدارةسیاسة استهداف التضخم في 

یث انقسم البنك المركزي في استهداف التضخم حاستقلالیة ؛ كبیر بین الاقتصادیین حول مدى فعالیة 

ة استهداف التضخم توفر نتائج جیدة بما فیه الكفایة حتى : الأول یعتبر أن سیاسالاقتصادیین الى فریقین

مستقرة دون التضحیة بالنمو ها تحقیق معدلات التضخم منخفضة و فقد استطاعت البلدان في ظل الآن

لم  الإستراتیجیة أنزعزعة استقرارها ،بالمقابل یؤكد الفریق الثاني  أوالاقتصادي على نحو غیر متناسب 

سعر الفائدة لكنها و  الإنتاجتحقق نتائج على مستوى التضخم و  أنهاكما  مضطربةة یتم اختبارها في بیئ

  تؤدي الى نتائج معاكسة في كثیر من البلدان التي تطبق نظام الصرف المرن .

  : دوافع اختیار الموضوع - 6

  یعود اختیارنا لهذا الموضوع لعدة أسباب نذكر منها :  

  عملیاأهمیة الموضوع علمیا و قیمة و .  

 التعمق في دراستهبمختلف جوانبه و  الإمكانقدر  الإلمامبة في الاطلاع على هذا الموضوع و الرغ.  

  كثرة النقاش الدائر بین أوساط المختصین حول دور استقلالیة البنك المركزي في حداثة الموضوع و

  استهداف التضخم .

  : منهج الدراسة -7

المنهج  إتباعاختبار صحة فرضیاتها سوف یتم المطروحة و  الإشكالیةعلى  الإجابةقصد   

صادیون في الأفكار التي قدمها الاقتو  الآراء، من خلال عرض التحلیليالوصفي و  بأداتیهالاستنباطي 

ثلت الأولى في مختلف المراجع تمأولیة متكاملة ،المستمدة من مصادر ثانویة و مجال استهداف التضخم و 
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كما تم نیة فهي جمیع البیانات الصادرة عن البنك المركزي الهیئات الدولیة ، أما الثامقتنیات مكتبیةو 

  الاعتماد علي المقالات والمجلات والمذكرات واستخدام شبكة الانترنت .

  الدراسات السابقة: - 6

  : الآتیةفي هذا المجال یمكننا استعراض الدراسات   

 ) ع جزء من كتاب الموضو  :ماستهداف التضخ استراتیجیة) بعنوان: 2013الطاهر لطرش

شروط و ة استهداف التضخم البنكي تطرق من خلاله الكاتب الى عناصر سیاسالاقتصاد النقدي و 

رغم ما میز هذه و  .عتهانجاو كیفیة تقییم أداء السیاسة دیة و السیاسة النق أثارانتقال  آلیة ،تطبیقها

  جربة دولیة في هذا المجال .أن ما یؤخذ علیها هو عدم الاستشهاد بأي ت إلاالدراسة 

  دراسة تجارب بعض - ):سیاسة استهداف التضخم2013بوعاملي یاسین (بوشرمة عبد الحمید و

التضخم في  :ي الثاني حولالموضوع عبارة عن ورقة عمل قدمت الى الملتقى الوطن–البلدان 

  .الجزائر

 لشلف ) تحت عنوان السیاسة دراسة بلعزوز بن علي جامعة الشلف وطیبة عبد العزیز (جامعة ا

مدي  إليهدفت  الدراسة  ،) 2006-  1990النقدیة واستهداف التضخم في الجزائر خلال الفترة (

تقییم  فعالیة السیاسة النقدیة وسیاسة استهداف التضخم في تحقیق الاستقرار الاقتصادي في 

انه لا تتوفر الشروط في  إلي، وخلصت الدراسة اقتصاد السوق إليالجزائر في مرحلة انتقالیة 

  الوقت الحالي لتطبیق سیاسة استهداف التضخم في الجزائر .

  : صعوبات الدراسة - 7

لال دراسة بجمیع جوانبه ،ومن جهة أخرى صعوبة الحصول على المعلومات خ الإلماممن أجل   

  و المصداقیة . الإفصاحو بمبادئ  یتنافىالمهنیة و هذا ما  الأسرارالحالة و هذا بحجة 



----------------------------------------------------------------- مقدمة عامة  
 

 
 ه

  هیكل البحث : - 8

تلیهم خاتمة قدمة و تقسیمه الى فصلین تسبقهم مبمختلف تطلعات البحث ،سیتم  الإلمامقصد   

 الإطار الأولالفصل  یتضمنو  ،تقدم التوصیات الضروریةو  إلیهاأهم الاستنتاجات المتوصل تعرض 

معاییرها  أهممفهوم استقلالیة البنك المركزي و سیاسة استهدافه متضمنة التضخم و النظري للبنك المركزي و 

لتطبیق هذه السیاسة بنجاح لیخصص الفصل الثاني  اللازمة الأدواتمفهوم سیاسة استهداف التضخم و و 

عرض تجربة الجزائر في مجال التطبیق الفعلي التطبیقي لسیاسة استهداف التضخم من خلال للإطار 

  العربیة منها . لاسیماللسیاسة قصد خدمة الدول التي تطوق الى تطبیق السیاسة 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



 

 

 

 

 والتضخم المركزي للبنك النظري الإطار

استهدافه وسياسة     

الأولالفصل   
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  تمهید:

من المواضیع  وأصبح الاقتصادیین موضوع استقلالیة البنوك المركزیة ،مقدمة اهتمام  ىلإبرز 

 المصرفیة .المطروحة علي الساحة  الأساسیة

 مستندینویؤید العدید من الاقتصادیین استقلالیة البنك المركزي في مجال وضع السیاسة النقدیة 

زادت  إذا أفضل،وسوف تكون  الأسعارمصداقیتها وقدرتها علي تحقیق الهدف الخاص باستقرار  أن إلي

 .درجة استقلالیة البنك المركزي علي السلطة التنفیذیة 

الالتزام بطریقة ذات مصداقیة بهدف تحقیق الاستقرار في  لیمكنهتابع للحكومة البنك ال أنوذلك 

الاقتصادیة سوف تلاحظ في هذه الحالة عدم التناسق في تصریحاته وتصرفاته ومن  الأعوانلان  الأسعار

 التزامه بتحقیق هذا الهدف . إمكانیةثم تفقد الثقة في 

اهیم العامة حول البنك المركزي واستقلالیته والتضخم وعلیه سیتم التركیز في هذا الفصل علي المف

 :وسیاسات استهدافه خلال الثلاث المباحث التالیة 

                              : ماهیة البنك المركزي  الأول المبحث

                                     اهیة التضخم م:  الثاني المبحث

  التضخم    سیاسة استهداف  : الثالث المبحث
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  :ماهیة البنك المركزي :الأولالمبحث 

تختلف البنوك المركزیة عن غیرها من البنوك والمؤسسات المالیة والنقدیة الاخري سواء بالنظر لمفهومها 

أو لطبیعة الوظائف التي تقوم بها والأهداف التي تسعي لتحقیقها فالبنك المركزي مؤسسة عامة تسعي 

لسیاسة النقدیة والاقتصادیة للدولة وتعمل علي حفظ التوازنات المالیة والنقدیة التي تكفل ا أهدافلتحقیق 

استقلالیة فیه  ویتضمن هذا المبحث مفهوم البنك المركزي ووظائفه وسنتناول الاستقرار والنمو الاقتصادي 

  .البنك المركزي

 :البنك المركزي أساسیات الأول: المطلب

 .أهدافه اهم إلي نشأة البنك المركزي وتعریفه وخصائصه و سنتطرق في هذا المطلب 

 : المركزي البنك وتعریف نشأة :ولالفرع الأ 

  : القدیمة المركزیة البنوك نشأة

لم یجر تطویر منتظم وواضح لمسیرة البنوك المركزیة ففي القدیم تولي مصرف واحد موقع البنك 

 أو الإصدارمن عملیة  الأكبراستحواذ علي الجزء  أودة العملة لوح بإصداركان یتمتع  لأنه أما المركزي،

 ألانعلي هذه البنوك اسم بنوك مركزیة كما هو علیه الحال كان بنك للحكومة ،وفي السابق لم یطلق  لأنه

النقود الورقیة وتامین الاحتیاجات  وإصداروتنظیم  الإشرافوكانت المهمة الرئیسیة للبنوك المركزیة هي 

 . المالیة للدولة

بهدف تقدیم القروض 1668في عام  أسسمصرف مركزي  أولكان البنك المركزي السویدي هو 

 '1694،بنك انكلترا عام  إنشاءالعملة وللغرض ذاته تم  إصدارحق  إعطاءهللحكومة مقابل 

بمرسوم ملكي لغرض منح التمویل لخزانة الملك في حربه  مع لویس  نشأتوهو شركة خاصة 

بنك له خبرة في فن الصیرفة  أولالعملة وكان بنك انكلترا  إصدارقابل منحه حق الرابع عشر وذلك م

النقود في انكلترا فقد كان مسموحا للمؤسسات  لإصداربنك انكلترا محتكرا جزئیا  وأصبح المركزیة.

_  1833وبموجب القانون الصادر عام  النقود الورقیة ، إصدار أشخاصالمصرفیة المكونة من ستة 

  1844وتم في عام  لنقود الورقیة الصادرة من قبل بنك انجلترا هي العملة القانونیة الوحیدة ،ا أصبحت

الجزئي  الإصدارلسحب هذه النقود ،لقد كان وظیفة  الإجراءاتواتخذت النقود  إصداروضع قیود علي 
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من  أفضلوظیفة بنك انجلترا كمصرف للحكومة ووكیلها هي وظائف مارسها البنك المذكور بشكل 

 أن 18،وقد اكتشفت البنوك في انجلترا حتى القرن  سمة خاصة في حیاته وأصبحت الأخرى 1البنوك

بالثقة و توسع حجم التداول  أوراقههناك فائدة للاحتفاظ بجزء من احتیاجاتها لدى بنك انجلترا وذلك لتمتع 

ریة عندما انتشرت البنوك قائما على احتیاجات البنوك التجا أصبحتدریجیا بنك الحكومة و  أصبححیث 

زاد  1845قائما على احتیاطات البلاد من الذهب و في عام  أصبحكما  1826كشركات مساهمة عام 

تسویات في  إجراءمن خلال مركز بنك انجلترا عندما تبنى وظیفة تسویة المقاصة بین البنوك التجاریة 

  .حساباتها بین الجانب الدائن و المدین في بنك انجلترا 

 الأزماتالبنوك التجاریة وحل   الائتمانعلي  للتأثیركما استخدم بنك انجلترا سعر الفائدة كوسیلة    

 له سمعة واحترام من قبل البنوك الاخري . أعطيالمالیة مما 

 : الحدیثة المركزیة البنوك نشأة

یات كان لكل بنك في الولا،فقد 20لم تكن هناك بنوك مركزیة في بعض البلدان في بدایة ق 

النقد مقابل ودائع بالسندات الحكومیة ولم تعمل هذه البنوك كصیرفي للحكومة  إصدارالمتحدة الحق في 

م  أمریكاالمالیة التي حدثت في  الأزمةوقد كانت  للإقراض أخیر كملجأ أوكوكیل لها  أو، الأمریكیة

 بإنشاء  1914عام لأمریكاة المركزی الصیرفة إلياللامركزیة  الصیرفةسببا مهما في التحول من  ،1907

وتم منح هذه البنوك احتكارا جزئیا مركزي احتیاطي للتنسیق بین هذه البنوك مقره في واشنطن  12

لإصدار النقود وأصبحت هذه البنوك كصیرفي للحكومة والقیم علي احتیاطات البنوك التجاریة والملجأ 

مجلس الاحتیاطي الاتحادي  أعضاءبتعیین  ةالأمریكی. وتقوم الحكومة الأخیر للإقراض في كل منطقة 

 أماالرئیس  یضمنهم إضافيتسعة مدراء لكل بنك  أصلمن قبل رئیس الجمهوریة وتعیین ثلاثة من 

یكون  أنویمكن في النظام  أعضاء أصبحتالمدراء الباقون فیتم بالانتخاب من قبل البنوك التجاریة التي 

القطاعات التجاریة والصناعیة والزراعیة في المنطقة ،كما هؤلاء مصرفیون ومتخصصون وثلاثة یمثلون 

البنك في البلدان المستقلة حدیثا بما فیها البلدان العربیة من البنوك المركزیة  والعدید إفریقيبنك  إنشاءتم 

ولذلك فان انتشار البنوك المركزیة بهذه الصورة  الأردنيالعراقي ومؤسسة النقد السعودي والبنك المركزي 

من قبل مؤسسة نقدیة  إدارتها  إليالحاجة بنوك كوفرة الاحتیاطات الدولیة و الحاجة لهذه ال إليعود ی

                                                             
 2013،عمان ، 2د هیل عجمي الجنابي ،النقود و المصارف و النظریة النقدیة ،دار وائل للنشر و التوزیع ،ط- أ - 1

  . 181،ص
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المصرفیة في  الأنظمةمراقبة العملة والائتمان المصرفي وكمؤسسة لتحقیق التعاون مع  إليوالحاجة 

 1كن تختلفوالبنوك المركزیة في وظائفها تمارس نمطا یمثل اتجاها واحدا ول الأخرىالبلدان 

كل بلد  تبعا لمرحلة التطور الاقتصادي درجة استخدام الوسائل النقدیة من قبل البنوك المركزیة 

الحكومة ، وهذه الخاص لمیزان المدفوعات ومیزانیة النقدیة والمالیة وحالة المركز  أسواقهومدي تطور 

تبعا للتغییر في الظروف  لآخريفترة  منالوسائل النقدیة التي یطبقها البنك المركزي كذلك یختلف تطبیقها 

                            .ي  الاقتصادیة والتوجه الاقتصاد

  : المركزي البنك مفهوم

لم یجمع المصرفیون والمفكرون الاقتصادیون علي تعریف موحد للبنوك المركزیة ،وذلك لاختلاف 

فیما و نذكرها  أهمهااقتصرنا هنا علي تقدیم وقد  لآخريالتي تلعبها البنوك المركزیة ،من دولة  الأدوار

  : یلي

النظام المصرفي في كل دولة ،لذا  وترأسالنقود  بإصدارالمؤسسة التي تتكفل  بأنه :المركزي البنك یعرف

بنك  أوفهو یشرف علي التسییر النقدي ویتحكم في البنوك العاملة في الاقتصاد علي اعتباره بنك البنوك 

تمویل المصارف عند الضرورة  بإعادة الأخیرعند حاجتهم للسیولة ویقوم هذا  إلیه الحكومة حیث یعودون

القوانین والتشریعات  إطارفیما یخص الجانب الحكومي فتحصل منه علي التسبیقات الضروریة في  أما

  2. للإقراض الأخیر الملجأیعد البنك المركزي  الأساسالسائدة ،وعلي 

كمیة النقود واستعمالها بصورة تسهل تنفیذ هدفها الرقابة علي یة ،هو مؤسسة مصرف :المركزي البنك

             المركزیة .  بالصرفةالمؤسسة المختصة  إذاالسیاسة النقدیة ،فهو 

قاصة هي العملة الرئیسیة له " البنك الذي یعتبر الم أنهاجونسي قد عرف البنوك المركزیة  أنونري  

                                                                                          3لتعریف جونسي الأساسین حسابات البنوك هي التسویات ب إجراءوظیفة  أنیتضح 

" البنك المركزي هو البنك الذي یقنن ویحدد الهیكل النقدي  بأنهاالبنوك المركزیة  دیكوكفي حین عرف 

لاقتصاد الوطني من خلال قیامه بوظائف متعددة كتقنین العملة ، والمصرفي بحیث یحقق اكبر منفعة ل

                                                             
  . 186- 185هیل عجمي الجنابي ، مرجع سابق ،ص د -أ-1

الطاهر لطرش ، مكانة السیاسة النقدیة و دورها في المرحلة الانتقالیة الى اقتصاد السوق ، أطروحة دكتوراه ، جامعة  - 2

  .328،ص  2004الجزائر ،دیسمبر 
  . 61، ص  2004عبد المنعم السید علي ،النقود و المصارف و الأسواق المالیة ،عمان ،  - 3
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 وإدارةالعملیات المالیة الخاصة بالحكومة ، احتفاظه بالاحتیاطات النقدیة للبنوك التجاریة ، بإدارةوالقیام 

 الأوراقالخصم  إعادةوقیامه بخدمة البنوك التجاریة ،من خلال  الأجنبیةاحتیاطات الدولة من العملات 

المقاصة بین البنوك التجاریة والقیام بالتنظیم  أعمالللبنوك التجاریة وانجاز لتجاریة وقیامه بدور المقرض ا

كما   .1السیاسة النقدیة  أهدافوالتحكم في الائتمان بما یتلاءم ومتطلبات الاقتصاد الوطني و تحقیق 

جد فیه مصرف واحد له السلطة " النظام المصرفي الذي یو  بأنهاسمیث البنوك المركزیة  فیراعرفت 

فقد ركز علي  شاو أماد النق إصدارفیرا سمیث في تعریفها علي وظیفة  أكدتالنقد ، إصدارالكاملة علي 

وظیفة البنك المركزي في كیفیة التحكم في حجم الائتمان وتنظیمه بتعریفه "هو البنك الذي یتحكم في 

                                         الائتمان وینظمه " 

علي عاتقه  یأخذجزء من الحكومة الذي  أوبان البنك المركزي " هو عضو  سایرزوجاء تعریف 

في سلوك المؤسسات المالیة مما  التأثیرالعملیات المالیة للحكومة ، وبواسطة هذه العملیات یستطیع  إدارة

علي وظیفة البنك المركزي كبنك یجعلها تتوافق مع السیاسة الاقتصادیة للدولة ، وهذا التعریف ركز 

  2.الحكومة 

  :خصائص البنك المركزي  : الفرع الثاني

في  وأهمیتهیتمتع البنك المركزي بمجموعة من الخصائص الممیزة له ،و التي تعكس دوره 

   : یلي ومن هذه الخصائص ماالاقتصاد الوطني 

الدیون  وتتمیز  وإبراء مقبولة قبولا عاما النقود القانونیة وهي النقود ال بإصداریقوم البنك المركزي  ●

                                                                        .بسیولة تامة

یمنع من وجود  وهذا لا النقود إصداریعتبر البنك المركزي المصدر الوحید والمستقل والمشرف علي  ●

   دقة وتنظیما . أكثرتسهل من مهامه وتجعله للبنك المركزي في المدن المحلیة  أخريفروع 

التسهیلات مقارنا  ولا یمنح الأفرادیقبل ودائع  مباشرة ،فهو لا الإفرادیتعامل البنك المركزي مع  لا ●

  بالبنوك التجاریة .

                                                             
دراسة حالة البنك المركزي الجزائري ، أطروحة  -سعیدان عمر ، دور البنك المركزي في تحقیق الاستقرار النقدي  - 1

 2009دكتوراه ،معهد العلوم الاقتصادیة و علوم التسییر ،تخصص إدارة الأعمال ،جامعة العربي بن مهیدي ،أم البواقي ،

  . 21،ص 
  . 22،ص  سعیدان عمر ،مرجع سابق- 2
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، روعات الخاصة من حیث تحقیق الربحالمش أویختلف هدف البنك المركزي عن هدف البنوك التجاریة  ●

 إتباعه في تحقیق مصلحة الاقتصاد القومي من خلال تنظیم تدفق الائتمان ومراقبته ، وكذلك فیتمثل هدف

  تحقیق الربح في تعاملاته . أولویاتهیضع ضمن  السیاسة النقدیة وبالتالي فهو لا

النقود والرقابة علي الائتمان   إصداروذلك لقدرته علي  ،ك المركزي في قمة الجهاز المصرفيیقع البن ●

  .في قدرتها علي خلق النقود  والتأثیرخلال الرقابة علي البنوك التجاریة  من

  هناك علاقة وثیقة بین البنك المركزي والحكومة في كونه الموجه العام للاقتصاد . ●

    1یعد البنك المركزي ملكا للدولة ومستشارها المالي ،لذلك یطلق علیه اسم بنك الدولة . ●

  مة في كونه الوجه العام للاقتصادلبنك المركزي والحكو ناك علاقة وثیقة بین اه●

    یعد البنك المركزي ملكا للدولة ومستشارها المالي ،لذلك یطلق علیه اسم بنك الدولة .● 

  : المركزي البنك أهداف: ثالثالفرع ال

 ىي یقوم بها البنك المركزي في خدمة الاقتصاد الوطني الالت والأهداف الأدواریمكن تقسیم 

   جموعتان رئیسیتان هما : م

  : الوطنیة الأهداف – ا

 . المساهمة في ضمان الاستقرار النقدي والمالي 

  المساهمة في تحقیق التنمیة الاقتصادیة والاجتماعیة الشاملة . 

 . المساهمة في توفیر بیئة استثماریة جاذبة  

  : المؤسسیة الأهداف – ب

  : خلال من ذلك ویتم النقدي الاستقرار علي المحافظة

  . المحافظة علي معدل تضخم مقبول ومستقر  ●

  .المحافظة علي سعر صرف مستقر وضمان قابلیة تحویل العملة المحلیة  ●

                                                             
،ص  2015، عمان ، 2إیاد عبد الفتاح نسور ،المفاهیم و النظم الاقتصادیة الحدیثة ،دار صفاء للنشر و التوزیع ،ط  - 1

243 .  
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                     فائدة یتوافق مع حجم ومتطلبات النشاط الاقتصادي  أسعارهیكل  إیجاد ●

                                .خرات وتمویل الاستثمار دتوفیر البیئة المناسبة لحشد الم ●

 من السیولة المحلیة المناسبة لمتطلبات النشاط الاقتصادي  الأمثلالمحافظة علي المستوي  ●

    .وإدارتهاوالذهب  الأجنبیةالاحتفاظ احتیاطات الدولة من العملات من العملات  ●

  : یلي ما خلال من وذلك المحلیة العملة تحویل قابلیة ضمان

     .الأجنبیةاحتیاجات السوق المحلي من العملات  تلبیة ●

   .وإدارتهاوالذهب  الأجنبیةصرف العملات الرئیسیة  لأسعارالمراقبة المستمرة  ●

 1  .الصرافین للتحقق من تقیدهم بتعلیمات البنك المركزي أعمالمراقبة  ●

   .الأجنبیةصرف العملات الرئیسیة  لأسعارالمراقبة المستمرة  ●

  : خلال من المصرفي الجهاز ومنعة سلامة علي ةالمحافظ

مؤسسات الجهاز المصرفي وسلامة مراكزها المالیة  وفق تعلیمات  وأداء أعمالالتحقق من صحة  ● 

  البنك المركزي المبنیة علي الممارسات والمعاییر الدولیة .

  المؤسسیة . الحاكمةالتحقق من التزام البنوك بتطبیق قواعد  ● 

   : یلي ما خلال من ومتطور امن وطني مدفوعات نظام يعل المحافظة

  إدارة نظام التسویات الإجمالیة الفوریة . ●

  . للشیكات الالكتروني المقاصة نظام خلال من والواردة الصادرة المصرفیة الشیكات وتسویة تقاص ●

  2الواردة للدولة . الأموالمن مصادر  والتأكد الأموالمكافحة غسیل  ●

  

                                                             
  . 248إیاد عبد الفتاح نسور ،مرجع سابق ،ص  -د - 1
  . 249إیاد عبد الفتاح نسور ، مرجع سابق ، ص -د - 2
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   المركزي البنك وظائف:  ثانيال المطلب

  یؤدي البنك المركزي الوظائف التالیة :

  : المالیة الأوراق إصدار بنك : ولالفرع الأ 

القیام  أخربنك  لأيلا یسمح القانون  إذاالنقدیة ، الأوراق إصداریتمتع البنك المركزي باحتكار 

 الأوراق إصدارود تركیز ویحاضر ،وظائف البنك المركزي في الوقت ال أهمبهذه الوظیفة التي تعتبر 

  التالیة : الأسباب إلينوك المركزیة بالنقدیة في جمیع البلدان تقریبا بال

النقدیة تمثل الشكل  الأوراق أصبحتعندما  الإصدارمن الضروري تركیز عملیة  إنلقد وجد كل بلد  ●

بسبب ملاءتها  أصبحتلة ائتمان الرئیسي للعملة المتداولة ،وكذلك لتامین رقابة حكومیة فعالة علي وسی

  عملة  التداول القانوني المعلنة بموجب تشریع الدولة .

نوع من  إیجاد إليالتي خلقتها المصارف التجاریة ازدادت الحاجة  الودائعمع تزاید استعمال نقود  ●

  الرقابة علي الائتمان من قبل بنك المركزي .

بدعم 1النقدیة في مصرف واحد یتمتع  الأوراق ارإصدتركیز  أن أیضامن المسلم به  أصبحلقد  ●

 أثبتتوقد ، أخريالصادرة عن مصارف  الأوراقتتوفر في  صفة متمیزة لا الأوراقهذه  أعطيالحكومة 

 الأوراقاصدار  إنحیث      في ظروف طارئة . الأزماتلهذه الصفة قیمة عظیمة وقت  أنالتجربة 

 إصدارتركیز  الأصلحمن  أندر ربح كبیر وجدت الحكومة یكون في ظروف معینة مص أنالنقدیة یمكن 

عدد من  أیديفي  الإصداربدلا من ترك حق  أرباحهالنقدیة في مصرف واحد ضمن مشاركته في  الأوراق

                                           .  الضریبة إليالنقدیة في التداول  أوراقهامبالغ  إخضاعوان تم  حتىالمصارف 

  التالیة : الأشكالبمراحل عدیدة یمكن تلخیصها في  الإصدار أنظمة: مرت  الإصدار أنظمة 

النقدیة  راقالأو : في ظل نظام الغطاء الذهبي الكامل كان یتم تغطیة  الكامل الذهبي الغطاء نظام ●

في ظل نظام السبائك الذهبیة كان یحتفظ بجزء من العملة في التداول علي  بالمائةبرصید ذهبي مئة 

                                                       نائیة عن الذهب .  أوراقاالنقدیة  الأوراقنقدیة قابلة للاستبدال بالذهب وفي هذه الحالة تصبح  أوراقشكل 

                                                             
  . 30،ص  2دیوان المطبوعات الجامعیة ،ط-الجزء الأول–لاقتصاد ضیاء مجید الموسوي  ،أسس علم ا-د - 1
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یصدر  أنالجزئي الوثیق یسمح للبنك المركزي  الإصدارفي نظام  : الوثیق الجزئي الإصدار نظام ●

 إذمحددا من النقود بدون رصید ذهبي  أخرذهبا ، قدرا  بالمائةالمغطاة بنسبة مئة  الأوراق إلي بالإضافة

  .یة النقد الأوراقیتم استخدام سندات حكومیة  كغطاء لمقدار ثابت من 

الصادرة والرصید  الأوراقفي ظل نظام الغطاء النسبي تحدد نسبة بین المقادیر  :النسبي الغطاء نظام ●

  .بحیث تغطي الكمیات النقدیة الصادرة بنسبة معینة من الذهب  المعدني،

النقود الورقیة  لإصداریحدد سقف  للإصدار الأقصى الحد: في ظل نظام  للإصدار الأقصى حدال نظام ●

حیث لا یتم استخدام الذهب كغطاء للعملة ، وعادة ما بعین الاعتبار حجم الرصید الذهبي  الأخذدون 

  مزید من النقود .    إليیرفع هذا السقف كلما كانت البلاد بحاجة 

النقدي بمستوي النشاط  الإصدارالحر یرتبط حجم  الإصدار: في ظل نظام  الحر الإصدار نظام ●

الكمیات الضروریة اللازمة لتغطیة حاجة الاقتصاد  بإصدارم السلطات النقدیة الاقتصادي ،حیث تقو 

  1الوطني من النقود الورقیة .

  : ومستشارها وكیلها، الدولة بنك :ثانيالفرع ال

یدیر  إذتقوم البنوك المركزیة في كل الدول بوظیفة وكیل الدولة ومستشار لها في المسائل المالیة ،

ات المصرفیة للدوائر والهیئات والمشاریع الحكومیة ،ویقدم سلفا مؤقتة للحكومة البنك المركزي الحساب

الكساد  أوقاتسلفا غیر عادیة في الاقتراض من الجمهور ،كما یقدم للحكومة  أوبانتظار جبایة الضرائب 

یترتب  المواجهة م الأجنبیةبیع العملات  أوالمعاملات التي تتضمن شراء  بتنفیذوالحرب والطوارئ ویقوم 

المطلوبة  الأجنبیةیؤمن العملات  أنوعلي البنك المركزي  ،الأخرىالمالیة  والأعباءعلیها من الفوائد 

بمزیج من  أوالصناعات التصدیریة الرئیسیة ، أوبالاتفاق مع المصارف التجاریة  أوبشرائها من السوق 

 المختلفة بصفته وكیل الحكومة المالي،الخدمات  لإنجازالبنك المركزي  إليهذه الطرق كما تلجا الحكومة 

                 2 .ویعمل البنك المركزي بصورة عامة كمستشار للحكومة 

  

                  

                                                             
  . 31ضیاء مجید الموسوي ، مرجع سابق ،ص  -د- 1
  . 34ضیاء مجید الموسوي ،مرجع سابق ،ص  -د- 2
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  الفرع الثالث : البنك المركزي بنك البنوك 

ات  البنوك التجاریة باعتباره الاحتیاط إدارةبهذه الوظیفة من خلال دوره في یقوم البنك المركزي 

المقاصة بین البنوك وقیامه بمراقبة الائتمان المصرفي للبنوك  أرصدةوتسویة  للإقراض أخیر جأكمل

  التجاریة .

  : التجاریة للبنوك النقدیة الاحتیاطات إدارة – ا

 إصدارجاءت هذه الوظیفة للبنك المركزي نتیجة عملیة تربط بوظیفة البنك المركزي كبنك 

  : إليحتیاطات النقدیة للبنوك التجاریة لدي البنك المركزي یعود مركز الا فأهمیةوكصیرفي للحكومة ،

 أكثروجودها لدي البنك  المركزي یجعل الائتمان المصرفي  إذ انه یمثل مصدر قوة للنظام المصرفي ،● 

   حجما ومرونة مما لو كانت مبعثرة لدي عدة مصارف .                    

بوجود  إذ، زیادة مرونة وسیولة النظام المصرفي  إليلمركزي یؤدي تركیز الاحتیاطات لدي البنك ا أن ●

كفاءة ولمواجهة الضغوط  أكثربصورة  باستخدامهایقوم  أنهذه الاحتیاطات لدي البنك المركزي یستطیع 

  الموسمیة والحالات الطارئة .

في  شحهلتي تواجه للبنوك ا أرصدةتجمیع هذه الاحتیاطات لدي البنك المركزي یساعد في توفیر  إن ●  

                                      . للإقراض الأخیر الملجأالسیولة باعتباره 

علي حجم الائتمان المصرفي للبنوك  التأثیرتركیز الاحتیاطات لدي البنك المركزي یساعده في  أن ●

لبنوك التجاریة المحتفظ بها تخفیض الاحتیاطات النقدیة ل أوالتجاریة من خلال قیام البنك المركزي بزیادة 

  1 .الإلزاميلدي البنك المركزي بتغییر متطلب الاحتیاطي 

  : للإقراض الأخیر الملجأ – ب

ونعني بذلك قیام البنك المركزي بتقدیم قروض للبنوك التجاریة كونه المصدر للعملة الوطنیة 

المالیة  الأوراقخصم  إعادةل من خلا أوالمالیة  أوراقهاوتتخذ هذه القروض شكل قروض مباشرة بضمان 

المالیة للبنك المركزي  أوراقهاهو قیام البنوك التجاریة ببیع الخصم  وإعادة، التي بحوزة البنوك التجاریة 

                                                             
 2013،عمان ، 2هیل العجمي الجنابي النقود و المصارف و النظریة النقدیة  ، دار وائل للنشر و التوزیع ،ط  -د- 1

  . 195-194،ص 
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وك التجاریة نبهدف الحصول علي السیولة لتدعیم مركزها النقدي لقاء سعر فائدة یفرضها البنك علي الب

من وظیفة البنك المركزي  أقدمالخصم هي  إعادةسعر  إنبالذكر الخصم ومن الجدیر  إعادةیسمي بسعر 

  . للإقراض أخیر كملجأ

  : البنوك بین المقاصة أرصدة تسویة – ج

 أنالدائنة والمدینة بین البنوك التجاریة ویري البعض  الأرصدةیقوم البنك المركزي بتسویة 

بین مبالغ جوهریة  فورقاتلیوم تظهر ،وخلال االمقاصة هي العملیة الرئیسیة في الصیرفة المركزیة 

نیابة عن عملائها  آخرمصرف ومقدمة للدفع من قبل مصرف  أيالشیكات والسحوبات المسحوبة علي 

تسوي بواسطة قیود مدینة ودائنة في حسابات البنوك التجاریة لدي البنك  أنیمكن  الفرو قاتومثل هذه 

البنك المركزي فالبنك التجاري  أشرافیكات تحت المركزي وذلك من خلال غرفة المقاصة لتبادل الش

بشیك بقیام البنك المدین بتسدید ما علیه  آخريالدائن یستلم قیمة الشیكات المسحوبة لصالحة من بنوك 

  مسحوب علي حسابه الجاري لدي البنك المركزي .

  : المصرفي الائتمان إدارة – د

الید علاقة وثیقة مع البنوك للرقابة علي الائتمان التق أوبحكم القانون  إمالقد طور البنك المركزي 

كتحدید الحدود المصرفي للبنوك  التجاریة لغرض تحقیق الاستقرار النقدي وذلك من خلال عدة وسائل 

 الإقناعالعلیا للتسهیلات الائتمانیة وتعیین مكونات السیولة التي یجب ان تحتفظ بها البنوك واستعمال 

  1.......  إلزاميالبنوك بالاحتفاظ بنسبة من الودائع لدیه علي شكل احتیاطي  وإلزاموالدعایة  الأدبي

  : المركزي البنك استقلالیة :المطلب الثالث

تتعدد مفاهیم ومعاییر استقلالیة البنك المركزي ودرجة استقلالیته ، وله العدید من الأسباب  حیث 

ك المركزي أولا ومعاییر استقلالیة ثانیا وأنواع سنتطرق في هذا المطلب إلي كل من مفهوم استقلالیة البن

  ثالثا . الاستقلالیة

  

  

                                                             
  . 196هیل عجمي الجنابي ، مرجع سابق ،ص -د- 1
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  يالمركز  البنك استقلالیة تعریف:  ولالفرع الأ 

یتمثل في عزل السیاسة النقدیة عن الضغط السیاسي المستمر ،المتمثل في تعیین نوع من قواعد  ●

د من حریة البنك المركزي في التصرف عن وان كانت هذه القواعد تح حتى إتباعهاالسیاسة النقدیة یتحتم 

تدخل من السلطة السیاسیة وتضمن له استقلاله  أيتضمن عدم وجود  أنها إلاللسیاسة النقدیة ، إدارته

                                                      1عنها .

زي لیس مجرد محافظ ونائب البنك المرك آناوكسفورد الاقتصاد بجامعة  أستاذةحددت" بروسلاهكس "  ● 

البنك المركزي هو مجموعة من العقول ذات المعارف العلمیة والخبرة  وإنمامحافظ ومجموعة موظفین 

الواسعة في الشؤون النقدیة والاقتصادیة والقانونیة والتي ینظم عملها في مؤسسة لها صلاحیات واسعة 

 أغراض بأنها إقرارها إليصل العالم المتقدم التي و  الأغراضلتحقیق  أعمالهاواستقلالیة في ممارسة 

 السیاسة النقدیة بعیدا عن السلطة التنفیذیة بما لا إدارةفي البنوك المركزیة كونها تتمتع باستقلالیة وحریة 

لتمویل العجز في المیزانیة العامة ، نظرا لما قد یشكله تمویل العجز  كأداةیسمح بتسخیر السیاسة النقدیة 

  2من تضخم . الإصدارة عن طریق زیاد

  بان استقلالیة البنك المركزي تعني : الألمانيذكر الرئیس البندز  ●

  عن الحكومة والبرلمان (استقلالیة مؤسسیة ) والأوامراستقلالیة التعلیمات  -

ة (استقلالی الأدواتالسیاسة النقدیة بالكامل والحریة السیاسیة والاقتصادیة في استخدام هذه  أدوات إتاحة -

  ) . الأدوات

خارج رائ  أيعن  أرائهمالذین یستقلون في  الأعضاءالمكلفین بصناعة القرار من  الأشخاصتعیین  -

  البنك المركزي (استقلالیة شخصیة ).

                                                             
زینب عوض االله و أسامة محمد الفولي ،أساسیات الاقتصاد النقدي و المصرفي ، بیروت ،منشورات الحلبي الحقوقیة، - 1

  . 284،ص  2003
، مذكرة تخرج لنیل 2014-1980دراسة قیاسیة للفترة الممتدة من –بن نافلة نصیرة ،تقییم السیاسة النقدیة في الجزائر - 2

 53-52،ص  2018- 2017شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة ،تخصص نقود مالیة و بنوك،جامعة أبي بكر بلقا ید ،

.  
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السیاسة النقدیة دون الخضوع  إدارةالاستقلالیة تعني حریة البنك المركزي في  أنوهكذا یتضح 

ن قبل الحكومة من خلال منحه حریة التصرف بشكل تام في رسم التدخلات السیاسیة م أوللاعتبارات 

یكون  وإنماوتنفیذ سیاسته النقدیة ، وهي بهذا لا تعني الانفصال التام بین البنك المركزي والحكومة ، 

السیاسة النقدیة بینهما .وكخلاصة لمفهوم استقلالیة البنوك  أهدافهناك اتفاق وتنسیق في تحقیق 

السیاسة النقدیة بعیدا عن  إدارة" استقلالیة الصیرفة المركزیة مرتبطة باستقلالها في  إنالمركزیة نقول 

  1یسمح  تدخل السلطة التنفیذیة بما لا

ارتفاع  إليیؤدي  أنیمكن  بتسخیر السیاسة النقدیة لتمویل العجز في الموازنة العامة ، وهو ما

السیاسة النقدیة فبقدر ما تكون ملتصقة بهدف  افأهدالتضخم ، وترتبط استقلالیة البنك المركزي بطبیعة 

فذلك یحد من استقلالیته ."  أخري بأهدافتكون مستقلة ، وعندما یكلف  بقدر ما الأسعاراستقرار 

والحریة المخولة والممنوحة للبنك المركزي في رسم وتصور السیاسة  إذن تعني حجم السلطةفالاستقلالیة 

قانوني مستقل ویعملون من اجل تحقیق المصلحة العامة ، وبالتالي  النقدیة ، ومن ثم یتمتعون بوضع

  2العام . الإنفاقالبنوك المركزیة بخلاف المسؤولین عن  أعمال لإدارة أشخاص إليفنحن في حاجة 

                                                   : يالمركز  البنك استقلالیة معاییر : ثانيالالفرع 

   وك المركزیة تبعا لدرجة استقلالیة كل منها یعتمد علي المعاییر التالیة  :ترتیب البن

  .                         إدارتهخدمات محافظ السلطة النقدیة ومجلس  وإنهاءشروط تعیین  ●

  في وضع السیاسة النقدیة وصیاغتها .مدي انفراد البنك المركزي ●

  بینهما الأسعارلاستقرار النسبیة  والأهمیةالبنك المركزي  أهداف●

اعتبار  إلي آخرینالبنك المركزي للخزینة العمومیة في حین ذهب  إقراضالحدود الموضوعیة علي ●

استقلالیة البنك المركزي  لدي مؤشرات قیاس درجة  یلاءم فیه ما ما توفر  إذاالبنك المركزي مستقلا 

  والمتمثلة في :

  للتجدید . مدي طول مدة تعیین المحافظ وقابلیتها -

                                                             
منصوري زین ،استقلالیة البنك المركزي و أثرها على السیاسة النقدیة، الملتقى الوطني حول المنظومة المصرفیة و - 1

  بجامعة شلف . 2004\12\15- 14واقع و تحدیات ،یومي  تحولات الاقتصادیة و
  منصوري زین ،مرجع سابق ، ص   .- 2
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 الإذن إصداروماهیة الجهة المخول لها  أخريممارسته لمهام  إمكانیةالمحافظ ومدي  إقصاء إمكانیة -

  بذلك .

  .)مع الحكومة  أومدي انفراد البنك المركزي بصیاغة السیاسة النقدیة (وحده  -

  .مدي مساهمة البنك المركزي في إعداد المیزانیة العامة للدولة  -

  الوسطیة (هدف وحید /متعددة /عدم التصریح بالأهداف ). –المركزي  أهداف البنك

     1معدل إمكانیة منح قروض للخزینة العمومیة (حكومة ) وشروط انتهاج ذلك .

  الاستقلالیة : أنواع :الفرع ثالث 

   الأدواتوالاستقلالیة في تحدید  الأهدافكما یتعین التمییز بین الاستقلالیة في تحدید 

  :                                                                 الأهداف تحدید في لیةالاستقلا ●

الاستقلالیة  أنالسیاسة النقدیة محددة بدقة فهذا یعني  أهداف أوالبنك المركزي  أهدافكانت  إذا

ه اكبر ، كما انه غیر محددة بدقة فتكون استقلالیت الأهدافكانت  فإذاضعیفة والعكس  الأهداففي تحدید 

كانت  إذاتتناقض وبالتالي تقل الاستقلالیة في تحدیدها ، كذلك  فإنهاكثیرة ومتعددة  الأهدافكانت  إذا

  2استقلالیة . أكثر فانه یكون الأسعارهي استقرار مهمة البنك المركزي 

  : الأدوات تحدید في الاستقلالیة ●

والعملة ، یجب  الأسعارحافظة علي استقرار لتحقیق الهدف الرئیسي للبنوك المركزیة وهو الم

مفروضة  الأدواتكانت هذه  فإذا، غیر المباشرة أوللسیاسة النقدیة سواء المباشرة  أدواتاستعمال عدة 

الناجعة لتحقیق  الأدواتكانت لدیه القدرة علي اختیار  إذا أماله استقلالیة ، نو تك فلاعلي البنك المركزي 

  3اسع من الاستقلالیة .فیكون له مجال و  أهدافه

                                                             
  . 53-52بن نافلة نصیرة ،مرجع سابق ،ص  - 1
ورقة في إطار الملتقى الدولي حول إصلاح النظام المصرفي ،مداخلة الأستاذ عزوز علي حول "قیاس الاستقلالیة البنك -  2

  . 3لمصرفیة الحدیثة ،ص المركزي في ظل الإصلاحات ا
،جامعة الشلف ،مداخلة  2004الملتقى الوطني حول المنظومة المصرفیة الجزائریة و التحولات الاقتصادیة ،دیسمبر - 3

  . 426- 425حول قیاس استقلالیة البنك المركزي و أثرها على فعالیة السیاسة النقدیة ،الأستاذ منصوري زین ،ص ص 
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  :خم التض ماهیة المبحث الثاني :

العصور القدیمة حیث  إليظاهرة تمتد  وإنما، النشأةیعتبر التضخم كظاهرة اقتصادیة لیست حدیثة 

والذي ولقد شاع مصطلح التضخم في العصر الحدیث  منذ القدیم، الأسعارعرفت البشریة ظاهرة ارتفاع 

التعریف بالتضخم واهم  إليوفي هذا المبحث سنتطرق  ف الاقتصادیین،استعمالا من طر  أكثریعتبر 

  . له نظریات أهمضخم وسنتناول الت وتأثیرات وأنواعه أسبابه

  وأنواعه : التضخم ریفتع:  الأول المطلب

  : التضخم تعریف :ولالفرع الأ 

ت لها الكثیر من تعتبر طاهرة التضخم من الظاهر المتشبعة الجوانب والمتعددة الاتجاه حیث تطرق

المفهوم المنتشر  أن إلامن الغموض والمتناقضات ،المدارس فمفهوم التضخم مهمة صعبة لان فیه الكثیر 

  1 ولهذا للأسعاربین جل العلماء هو :الارتفاع الغیر الطبیعي 

حالة معینة فان المقصود به هو  أوظاهرة  إلي الإشارةیستعمل مصطلح التضخم دون عندما 

  .سعارالأارتفاع 

  2 .خسارة النقود لقوتها الشرائیة  إليبصورة متواصلة مما یؤدي  الأسعارعلي انه حالة ارتفاع مستوي  ●

یصاحبه انخفاض في  للأسعارالعام  المستويكما یعرف التضخم علي انه ارتفاع كبیر ومستمر في  ●

النقدي زیادة في  الإصدارادة في تسارعا عندما یرافق الزی أكثرالقیمة الحقیقیة للنقود ، ویصبح التضخم 

   3النفقات الحكومیة التي یتم تمویلها بالقروض بدلا من الضرائب .

     : التضخم أنواع : ثانيالفرع ال

  :                                                                  یأتيكما  أنواع أربعةیضم 

                                                             
النمو الاقتصادي) بالجزائر  -التضخم على بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة (سعر الصرفطلحة محمد ،قیاس اثر  - 1

،اطروحة دكتوراه ،كلیة العلوم الاقتصادیة ،تخصص اقتصاد كمي،جامعة ابي بكر بن القاید  2017-1970الفترة الممتدة 

  . 14،ص  2018-2019،
لبنوك و الاقتصاد ،دار المریخ للنشر ،الریاض ،المملكة العربیة باري سیجل، ترجمة طه عبد االله منصور ،النقود و ا - 2

  . 554،ص  1987السعودیة ،
  هیل عجمي الجنابي ،مرجع سابق ،ص  .- 3
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 أوتتعلق بالطلب الكلي  لأسباببالتقلبات الاقتصادیة  : وهو التضخم الذي یرتبط الدوري التضخم 

كلما قارب الاقتصاد من حالة  للأسعارفي ارتفاع المستوي العام  تأثیراتهاالعرض الكلي وتنعكس 

  الاستخدام الشامل .                                                       

 خلال فترات یكون فیها  حتى الأسعارع بطئ في : الذي یتصف بارتفا الزاحف أو المتدرج التضخم

  الطلب الكلي معتدلا .

 من الارتفاع عن طریق سیاسات تتمثل  الأسعار: الذي یمثل حالة تمنع فیه  المكبوت التضخم

ذلك لا  أن،علي  الأسعارالكلي وتحول دون ارتفاع  الإنفاقبوضع ضوابط وعملیات تقنین تحد من 

قوة شرائیة فعالة في وقت  إليودات نقدیة وسائلة كبیرة یمكن تحویلها یمنع الجمهور من تجمیع موج

  لاحق .

 بشكل كبیر جدا وتزداد فیه سرعة تداول النقود وتتوقف  الأسعار: الذي ترتفع فیه  المفرط التضخم

انهیار النظام النقدي وتنهار معه  إلياستمر فانه یؤدي  فإذافیه النقود عن العمل كمستودع  للقیم  ، 

  1قیمة الوحدة النقدیة .

   وأسبابه التضخم تأثیراتالمطلب الثاني : 

  : التضخم تأثیرات : ولالفرع الأ 

یختلف التضخم عن البطالة بتأثیراته الكلیة في المجتمع ،فالبطالة لها تأثیر واضح یتمثل بالتكلفة 

أما التضخم فلا نستطیع تحدید  التي یتحملها المجتمع نتیجة لعدم استخدام الموارد البشریة استخداما كاملا

تأثیره الاجتماعي بالوضوح الذي یمكن تحدید تأثیر البطالة لان التضخم له تأثیرات سالبة علي بعض 

 فئات المجتمع وتأثیرات موجبة علي فئات أخري في إن واحد من هم إذا المتضررون ومن هم المستفیدون       

 :والمستفیدون المتضررون

  الأسعار عادة الفئات التالیة : یتضرر من ارتفاع

   .أصحاب الدخول النقدیة الثابتة أي التي ترتبط بتغیر الأسعار سواء كانوا من العاملین أو المتقاعدین ●

  .أصحاب المدخرات النقدیة سواء كانت بفائدة أو بدون فائدة  ●

                                                             
علي عبد المنعم السید ،نزار سعدالدین العیسى ،النقود و المصارف و الاسواق المالیة ، دار الحامد للنشر و - 1

  . 449- 448،ص ص  2003التوزیع،عمان ،
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  .المتعاقدون تجاریا علي تسلیم بضائع في المستقبل بسعر محدد سابقا  ●

لمقرضون لمبالغ نقدیة بسعر فائدة ثابت بموجب كمبیالات أو سندات قرض أو بأي شكل من أشكال ا ●

   .القروض الأخرى التي لا ترتبط بتغیر الأسعار

  أما المستفیدون من التضخم فهم الفئات التالیة :

  أصحاب الدخول المتغیرة أي التي تتغیر بتغیر الأسعار كالتجار وأصحاب المهن الحرة ●

                                        المقترضون بأسعار فائدة ثابتة علي اختلاف أنواعهم  ●

  .أصحاب الثروات المادیة بأشكالها المختلفة كالأراضي والعقارات والتحف ●

أصحاب المدخرات بالعملات الأجنبیة الذین یستفیدون من التضخم عندما یؤثر ارتفاع الأسعار العام  ●

انخفاض القوة  إلي، حیث یؤدي التضخم ر صرف العملة الوطنیة تجاه العملات الأجنبیة علي أسعا

 الأجنبیةصرف العملة الوطنیة بالعملات  أسعارالشرائیة للعملة الوطنیة والذي ینعكس عادة علي 

  1. الأجنبیةبانخفاض سعرها بالعملات 

د علي مدي توقع حصول التضخم حد بعی إليالتضخم في الحقیقة یعتمد  أثارمع ذلك فان تجسد 

التي  التأثیراتكان التضخم غیر متوقعا فان  فإذاغیر متوقعا  أوكان التضخم متوقعا  إذافیما  أيمسبقا ، 

انتقال الدخل والثروة من بعض الفئات الاجتماعیة  إليتؤدي  أنتتحقق فعلا وحصیلتها هي  أعلاهذكرناها 

توزیع   إعادةالحكم علي  أماتوزیع الدخل بین طبقات المجتمع  ةإعاد إليتؤدي  أنها أي، أخريفئات  إلي

المجتمعات عدمها فانه یعتمد علي مقاییس معیاریة خاصة بكل مجتمع من أو الدخل والثروة هذا بالعدالة 

  2.تبعا لاختلاف القیم المعیاریة بینهما  أخریعتبر كذلك في مجتمع  فما یعتبر عادلا في مجتمع ما قد لا

  : التضخم أسباب : الثانيالفرع 

وهي التفاعل  أساسیةمعظم النظریات المفسرة له تقوم علي فكرة  أن إلاالتضخم  أسبابرغم تعدد 

   نذكر ما یلي : الأسباببین الطلب الكلي والعرض الكلي ومن بین هذه 

                                                             
 1ابراهیم سلیمان قطف ،الاقتصاد الكلي مبادئ و تطبیقات ،دار الحامد و التوزیع ،ط -نزار سعد الدین العیسى ،د- د- 1

  . 264،ص  2006،عمان ،
  . 265ابراهیم سلیمان قطف ،مرجع سابق ،ص-نزار سعد الدین العیسى ،د-د- 2
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 الطلب جذبالتضخم  نظریة :  

الكلي  الإنتاجارتفاع  إليؤدي من خلال هذه النظریة یلاحظ بان ارتفاع منحني الطلب الكلي ی

تقترب من الاستخدام الكامل  الإنتاجیةلان الوحدات  للأسعارارتفاع المستوي العام  إليوبنفس الوقت 

وقد فسر الاقتصادیون  اعلي  بأسعار إلالطاقتها ومواردها فلا تستطیع زیادة الكمیات المنتجة 

 أكثرریة كمیة النقود بزیادة كمیة النقود في التداول نظ إليالكلاسیكیون ارتفاع الطلب التضخمي استنادا 

الكساد العالمیة في الثلاثینات من لبقرن  أزمة أن الىالخدمات المنتجة مما یحتاج له تبادل السلع و 

 النظریةمعها فاستبدلت  الإحصائیةالتشكیك في نظریة كمیة النقود لعدم توافق الدلائل  إلي تأدالماضي 

  الكلیین . والإنفاقت ارتفاع الطلب بزیادة الدخل الكینزیة التي فسر 

 التكالیف تضخم نظریة :  

من قدم تحلیلا علمیا لهذه النظریة  وأولنظریة التكالیف في التضخم هي لیست بالنظریة الجدیدة ،

هما :الارتفاع  الأجوركینز والذي میز بین نوعین من ارتفاع  .لاقتصادي الانكلیزي الشهیر جون مهو ا

 الأیدينتیجة لزیادة الطلب علي  الأسعارزیادة وارتفاع  إلي الأولي والارتفاع المحفز ویؤدي الارتفاع الذات

النظریة تفرض ضمنیا ،وهذه  الأسعارالارتفاع الثاني فهو ناتج عن زیادة سابقة ومحفزة في  أماالعاملة 

  یلي : وبالضرورة ما

نتیجة لارتفاع  الأسعارلشركات المنتجة من رفع بحیث تتمكن ا  الأسواقهناك سیطرة احتكاریة في  -

  1التكالیف .

ن نقابات العمال قادرة على نقل منحنى عرض العمل الى الیسار بالرغم من بقاء الطلب على وضعه أ -

هذا یعني رفع اجور العمال مقابل احتمال ارتفاع نسبة البطالة و انخفاض عدد العمال و  السابق"،

  2المستخدمین.

  

  

                                                             
  . 452-  451علي عبد المنعم السید ،مرجع سابق ،ص - 1
  . 454بد المنعم السید ،مرجع سابق ، ص علي ع- 2
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  لي:الهیك التضخم یةنظر  ●  

كل من  ینتج عن الاختلال في هیكل لأنهتفسر هذه النظریة التضخم الذي یصیب الدول المتخلفة 

الاختلال في سوق  ،الإنتاجيومن بین هذه الاختلالات اختلال الهیكل  ،الطلب الكلي والعرض الكلي

  1الزراعیة . المنتجاتوانخفاض مرونة عرض  العمل،

  : التضخم لظاهرة المفسرة نظریاتال: الثالث المطلب

  :: النظریة النقدیة الكلاسیكیة  الأولالفرع 

یرجع ظهور هذه النظریة الي عهد الرومان ، وكذلك الفكر العربي حیث بین الاقتصادي العربي " 

ذلك الوقت كان سببه ن الزیادة في الاسعار في مصر فااسعار  )1365- 1461تقي الدین احمد " (  

الفكرة علي ید وزیادة النقد ، وتطورت هذه  الأسعاروجود علاقة طردیة بین ارتفاع  أيد المتداول زیادة النق

تدفق المعادن النفیسة في فرنسا  إلي الأسعارالذي یفسر الارتفاع الحاد في   " "johi bodinالاقتصادي   

  مرورا باسبانیا . وأمریكا

، یجة توقفها عن العمل بنظام الذهبنت الأسعار وفي القرن التاسع عشر شهدت انجلترا ارتفاعا في

النقود الورقیة ، وفي تلك الفترة  إصدارفي  الإفراطكان ناتجا عن  الأسعارهنري بان ارتفاع  رأيوقد 

، وقد وصل الین نفس النتائج التي  الأولیةنفسها قدم الانجلیزي دافید ریكاردو نظریة الكمیة في صورتها 

  ن السابقین وهو وجود علاقة طردیة بین المستوي العام و كمیة النقود .توصل الیها الاقتصادیی

السابقة ماهي الا بدایة للنظریة الكمیة في مفهومها الجدید حیث یعتبر  الأفكارهذه  إن

تغیرات  تفسیرالكلاسیكیون اول من تطرق الي ظاهرة التضخم من خلال نظریة كمیة النقود التي حاولت 

تكون  الأسعارهذه النظریة ان التغیرات في  أصحابوعلاقتها بكمیة النقود ، فیري  عارللأسالمستوي العام 

  2في نفس الاتجاه الذي تتغیر فیه كمیة النقود وبالنسبة نفسها .

مرت هذه النظریة بعدو مراحل وكان فیشر اول من صاغ معادلة ریاضیة عن هذه النظریة 

ادلة الارصدة النقدیة علي ایدي علماء مدرسة كمبردج حیث وتسمي بمعادلة التبادل والتي تحولت الي مع

  :     إليتطرق فیشر 

                                                             
،مذكرة لنیل  2006- 1996، بورصة عمان - دراسة تطبیقیة للاسهم –بلجبلیة سمیة ، اثر التضخم على عوائد الاسهم - 1
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لهذه النظریة  الأساسيفیشر عنصر سرعة دوران النقود واعتبره المفهوم  أضاف:  النقود تداول سرعة ●

لعملیة  عدد المرات التي تدورها وحدة النقد خلال فترة زمنیة معینة من الزمن نتیجة بأنهحیث یمكن تعریفه 

  البیع والشراء .

تحلیلیة لشرح وتفسیر العلاقة بین كمیة النقود  كأداة: معادلة فیشر تستخدم فیشر نظریة مفهوم ●

 :  كالآتيوهي  للأسعاروالمستوي العام 

MV=PQ                             

 M.:كمیة النقود المتداولة  

  V : سرعة تداول النقود . 

 P : حجم المعاملات . 

Q:المستوي العام للاسعار.  

لتحقیق عدد من یقومون بالطلب علي النقود  الأشخاص إنفكرة  ركز فیشر في معادلته ع

   ) Q,P( للأسعارالمبادلات وتكون كمیة النقود المطلوبة في عدد المعاملات مضروبة في المستوي العام 

وحدة تسمح لنا بتحقیق فرد معین من في الاقتصاد لان كل  اللازمةولكن لیس هذا المقدار هو الكمیة 

  المبادلات بفضل تداولها المستمر وبالتالي یصبح لدینا كمیة النقود اللازمة .

 الإنفاقتكون مجموع المبادلات التي تمت في فترة معینة مساویة لمجموع  أنلذلك یجب علینا 

  .النقدي خلال نفس الوقت 

لنقص الذي تمیزت به نظریة فیشر والذي یتمثل في : جاءت هذه النظریة لتغطیة ا كمبردج مدرسة ●

التغییر في كمیة النقود من جانب العرض فقط وانه هو  أنللطلب علي النقود حیث اعتبرت  إهمالها

  . الإفرادالطلب علي النقود ثابت ومرتبط باحتیاجات  أن أیضالكمیة النقود ، واعتبرت  الأساسيالمحدد 

دورها  أیضا في   للنقود باعتبارها وسیلة للتبادل فهي  أخريوظیفة ادخل الكلاسیك  الأسبابلهذه 1

 الإفرادوهو طلب وظیفتها الثانیة  إليعلي النقود بالنظر  أخركمخزن للقیمة ، ومن هنا یخلق لدینا طلب 

                 ما اسماه مارشال بالتفضیل النقدي     النقدیة السائلة وهذا  للأرصدة
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التعدیلات التي جاءت بها نظریة كمبردج وقد عرف مارشال الطلب علي  أهمیعتبر من  التفضیل النقدي :

                                                                                               الاحتفاظ بها في اي وقت وفي شكل سائل . الإفرادالنقود علي النقود الشرائیة التي یرید 

  :نزیة یفرع الثاني : النظریة الكال

 ن كساد للسلع وزیادة نسبة البطالةوما نتج عنها م  1929المالیة سنة     الأزمةمع ظهور             

جدیدة حیث  أفكارحیث باتت النظریة الكلاسیكیة غیر صالحة في هذا الظرف قدم كینز  الإنتاجوتوقف 

راجع بصفة رئیسیة الي تغیرات سعر الفائدة والتفاوت  لأسعارلالتغییر في المستوي العام  أنیؤكد كینز 

الادخار والاستثمار عند سعر الفائدة التوازني الذي یكون  یتساوىبین الاستثمار والادخار حیث ان عندما 

مساویا للسعر النقدي ، وتستقر الاسعار وتصبح ثابتة ولكن یري كینز انه لیس بالضرورة ان یكون 

للاستثمار من الممكن وجود فرق بینهما وهذا الاختلاف هو الذي بدوره یعید التوازن بین الادخار مساویا 

الادخار والاستثمار ، وهذا ما اسماه بالطلب الكلي الفعال وهو الذي یشمل كل المبالغ من طرف جمیع 

وحجم العمالة الوحدات الاقتصادیة ، فاعتبر الكثیر ان الطلب هو المحدد الرئیسي للدخل ومستوي الانتاج 

ویتكون هذا الطلب علي السلع والخدمات الاستهلاكیة .ونجد ان الفائدة  للأسعاروبالتالي المستوي العام 

  .   للأسعارعلي المستوي العام  التأثیرعند كینز تلعب دورا هاما الي جانب كمیة النقود في 

  :الفرع الثالث : النظریات الحدیثة المفسرة لظاهرة التضخم 

 للأفكارظهور التضخم الركودي في نهایة الستینات تعتبر بمثابة انقلاب اقتصادي بالنسبة ن إ   

والنظریات التي كانت سائدة في ذلك الوقت مما ادي الي بروز مدارس ونظریات جدیدة تباینت وجهات 

  میزها في مجملها اختلافها مع الفكر الكینزي ومن بین هذه النظریات : نظرها ، لكن ما

 ما أتى: لقد تضمنت هذه النظریة الاهتمام بجانب العرض عكس  العرض جانب اقتصادیات سةمدر  ●

به كینز الذي اهتم بالطلب الفعال في تفسیره للتضخم ، فاتت لتثبت العكس ومن بین رواد هذه المدرسة " 

  1جورج جیلدر " و"اشكي " ومن اهم الافكار التي اتت بها :

ینص علي ان كل عرض یخلق طلب وان الاختلاف عطائه اهمیة والذي الرجوع الي قانون ساي وا –ا 

الكلي بین الطلب الكلي والعرض الكلي راجع الي تدخل الدولة في النشاط الاقتصادي ، حیث ان تدخل 

  الدولة یؤدي الي تقیید حریة الافراد والمؤسسات مثل مایراه النقدیین . 

لي ارتفاع الاسعار اضافة الي المعروض النقدي حیث ان اعتبروا ان الزیادة في الضرائب تؤدي ا –ب 

  الضرائب المرتفعة تعتبر من التكالیف ، فكلما زادت هذه التكالیف ستؤدي بالضرورة الي ارتفاع الاسعار .
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حیث تؤید النقدیین في معظم افكارهم وجاءت   1916 ظهرت سنة  : الرشیدة التوقعات نظریة –ج 

، ویري  للأفرادقد التدخل الحكومي وتحبذ بالمقابل الحریة الاقتصادیة معارضة للكثیر حیث ان تنت

تحدید الحكومات لسیاسات  الاقتصادیة المستقبلیة بشكل معلوم اصحاب هذه النظریة علي ضرورة 

من اجل اتخاذ القرارات  القیام بالتوقعات الرشیدة بإمكانهاوواضح لدي جمیع الوحدات حتي یكون 

الافراد  ذخأذا عرف وعلم الافراد بان الحكومة ستقوم بزیادة عرض النقود في المستقبل سی، فمثلا االمناسبة

هذه المعلومة بعین الاعتبار في سلوكهم الاقتصادي بشكل یتناسب مع الزیادة التي ستحدث في المستوي 

  . للأسعارالعام 

ذه النظریة "جالبریت " : من اهم نظریات الفكر المعاصر ومن بین اصحاب ه المؤسسیة المدرسة –د 

"جوان " " روبنسون " "توماس " ،حیث اعطت هذه النظریة دورا كبیرا للعوامل الاجتماعیة والمؤسسیة في 

تحلیلهم للتضخم ، حیث یري جالبریت ان هناك عاملین اساسیین في زیادة التضخم هما الاحتكارات 

  والنقابات العمالیة .

لوجود مؤسسات انتاجیة ضخمة تهیمن علي السوق ، وتقوم بالسیطرة نتیجة الاحتكارات : یقع الاحتكار 

في تحدید الاسعار وبالتالي تحدد الاسعار خارج اطار العرض والطلب في السوق وتتخذ هذه المؤسسات 

باستخدام نوعین من الاستراجیتین لتكون الاسعار الاحتكاریة استراتیجیة دفاعیة ،تقوم المؤسسات بهذه 

من اجل السیطرة والهیمنة علي السوق وابعاد كل منافس او منتج صغیر عن طریقها ، وذلك الاستراتیجیة 

  بواسطة : 

  *تخفیض اسعار المنتجات الي مستوي یؤدي بالمنافسین الي تحقیق خسائر .

  *سیاسة الاغراق .

  *التحكم والسیطرة علي المواد الاولیة والخام .

  1.ین بخلق طلب كبیر علي منتجاتها *الدعایة والاعلام من اجل تحطیم المنافس

تنتهي من الاستراتیجیة الدفاعیة وتثبیت مكانها في السوق تبدا بتحدید  بعد ما :استراتیجیة هجومیة

الاسعار التي تحدد لها اقصي ربح ممكن، النقابات العمالیة : یري جالبریت انه كلما كانت النقابات قویة 
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العمال ، فالمستفید من هذه الزیادات والتراكمات هي المؤسسات  تخضع المؤسسات الي زیادة اجور فأنها

  1الاحتكاریة بحصولها علي ارباح اضافیة وذلك من خلال رفع الاسعار .
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    :م خالتض استهداف سیاسة المبحث الثالث :

داف باسته أساسابعض الدول تتبني سیاسة نقدیة حدیثة مع مطلع التسعینات تتعلق  بدأت

استهداف التضخم لتحل محل السیاسة النقدیة  بسیاسةمجالات محددة للتضخم ،تعرف  أومعدلات كمیة 

حیث سنتناول في هذا المبحث التعریف بسیاسة استهداف التضخم  التقلیدیة في الحد من ظاهرة التضخم ،

  وعیوبها ومزایاها .ا تقییمهوأدواتها بالإضافة إلي وتطورها وشروط قیام هذه السیاسة  أسبابهاواهم 

  : التضخم استهداف سیاسة واسباب  تعریف:  الأول المطلب

  تعریف سیاسة استهداف التضخم :ى الفرع الاول :

عناصر :الالتزام المؤسسي باعتماد استقرار  أربعةالسیاسة النقدیة تقوم علي  لإدارة إستراتیجیةهو   

السیاسة  لبنك المركزي مسئولا عن انجاز الأهدافامما یجعل  النقدیة ، للآلیة أساسيكهدف  الأسعار

اتخاذ ، والأسواقالعام عن مستویات التضخم المستهدف ،وتبني سیاسة اتصال بالجمهور  الإعلانالنقدیة ،

  القرارات الحاسمة من مسؤولیة البنك المركزي .

یتم  وإنماوسیط  یكون له هدف كما یعرف استهداف التضخم علي انه { انه النظام النقدي الذي لا   

 الأوليیتم تحقیق هذا الهدف من خلال اتباع ثلاثة خطوات :  إذاستهداف معدل التضخم بشكل مباشر 

البنك المركزي  یتنبآ أنالثانیة یجب  إماتحدید السیاسة النقدیة الكفیلة بتحقیق معدل التضخم المستهدف ، 

نقدیة انكماشیة سیاسة  إتباعمعدل المستهدف یتم بمعدل التضخم في المستقبل ،والثالثة تكمن في مقارنة ال

  والعكس صحیح .

السیاسة النقدیة ، یعتمد علي استقلالیة المصرف المركزي  أسالیب: احد  بأنه أیضاویعرف 

النقدیة لتحقیق معدل التضخم المعلن كهدف وسیط بغیة تحقیق استقرار  أدواتهالكاملة في استخدام 

   1الطویل . المدىمعدل نمو اقتصادي مرغوب به علي  إليكهدف نهائي للوصول  الأسعار

                                                             
الوطني  كبوط عبد العزیز ،جادلي سمیر ،متطلبات فعالیة سیاسة استهداف التضخم في ظل التجارب الدولیة ، الملتقى- 1

كلیة العلوم الاقتصادیة و  -جیجل –الثاني حول التضخم في الجزائر ،المنظم من طرف جامعة محمد الصدیق بن یحي 

  . 4،ص  2013اكتوبر  29-  28التجاریة و علوم التسییر ، یومي 



استھدافھ وسیاسة والتضخم المركزي للبنك النظري الإطار -------------- الفصل الأول     
 

 
31 

هي التضخم عن عمل جید للسیاسة النقدیة ، یعمل علي حل مشكلة قدیمة  إطار:  بأنه  وبإضافة

الاخري التي فشلت في  الوسیطیةكهدف وسیط عوضا عن الاستهدافات طریق استهداف معدل التضخم 

  استهداف المجمعات النقدیة .حل هذه المشكلة ، كاستهداف سعر الصرف و 

لخفض معدلات التضخم وحسب  أسلوباستهداف التضخم لیس عبارة عن  أنویري هازیرولان : 

  في اقتصاد ما بعد فترة من تراجع معدلات التضخم . الأسعاربل یعتبر كمرساة لمراقبة وضبط استقرار 

للعامة ، یتجلي في نقطة معینة خم رسمي عن معدل التض إعلان بأنهتوتر : فیري استهداف التضخم  أما

 الأسعاراستقرار  أنفي الحسبان  الأخذ) مع  أكثر أومجال محدد للتضخم ، لفترة زمنیة محددة ( سنة  أو

  1الطویل . المدىللسیاسة النقدیة علي  الأساسيهو الهدف 

  : التضخم استهداف سیاسة تطبیق أسباب:  الثاني الفرع

یلي :     الي تطبیق هذه السیاسة في البلدان المتقدمة او النامیة مانجد ان من الاسباب الداعیة 

  یلخص میرلو   اسباب تطبیق سیایة استهداف التضخم في اربعة نقاط :                      

التكامل المتزاید لاسواق المنتجات والاسواق المالیة علي المستوي الدولي وبالتالي یعتبر عاملا  – اولا 

رح التغیرات في اطار السیاسة النقدیة ، وقد قررت العدید من البلدان نظام سعر الصرف المرن مشتركا یش

بحیث انه اكثر قدرة علي تخفیف اثر الصدمات الخارجیة علي اداء الاقتصاد الوطني من نظام العملة 

مثبت اسمي  الثابت ، ومع ذلك فان الانتقال من نظام ثابت الي نظام مرن یتطلب تحدید معاییر لضمان

واضح للسیاسة النقدیة واستهداف التضخم یمكن ان یلعب هذا الدور .                                                               

الابتكارات في المنتجات المالیة وسلوك الاسواق المالیة ،ولا سیما في سیاق تحریر حساب راس  – ثانیا 

سواق المالیة الحدیثة تؤثر حتما علي العلاقات ما بین النشاط المالي والاقتصاد المال وتطویر الانظمة والا

الحقیقي في هذا السیاق تجمع العملات والقروض قد تفقدها موثوقیتها وفائدتها كهدف نقدي وسیط لتلبیة 

  اهداف التضخم والنمو .                          

ان ارتفاع معدلات التضخم یعوق النمو و والتوزیع العادل اصبح من المقبول علي نطاق واسع  – ثالثا 

سة المالیة لتحقیق معدلات تضخم منخفضة وكذا ومن المفید ضمان والحفاظ علي استدامة السیا ،للثروة

                                                             
رة ،مجلة جامعة توفیق عباس عبد عون و صفاء عبد الجبار علي ،تقییم سیایة استهداف التضخم في البلدان المختا- 1

  . 65،ص  2011كربلاء العلمیة ،العراق ،العدد الثاني ،



استھدافھ وسیاسة والتضخم المركزي للبنك النظري الإطار -------------- الفصل الأول     
 

 
32 

استقلالیة وشفافیة ومساءلة البنك المركزي في تعزیز و مصداقیة السیاسة النقدیة مما ادي الي نتائج 

  1م والنمو .افضل فیما یخص التضخ

من حیث استهداف التضخم على نطاق واسع باعتباره نموذج ینظر الي تجربة البلدان الصناعیة  – رابعا 

جیدا للتطبیق و تشیر التقدیرات الى ان استهداف التضخم یعطي مصداقیة للسیاسیة النقدیة و المرونة مما 

وزیادة قدرتها على التصدي للصدمات  یسمح لهذه البلدان بتحسین ادائها على مستوى التضخم و النمو

  ونجد اسباب اخرى تتمثل في :

ارتفاع معدلات التضخم التي تؤثر سلبا في معدلات النمو الاقتصادي وفي تخفیض الموارد الاقتصادیة  ●

  النقدیة في المدى الطویل. ةذا یجب تخفیض معدل التضخم و التحكم فیه كهدف اساسي للسیاسل

قة بین المتغیرات النقدیة و التضخم مما یخلق مشكلة للسیاسة النقدیة التي تستهدف عدم استقرار العلا ●

علاوة  المتغیرات النقدیة ،و ان عدم استقرار هذه العلاقة لا یعطي نتائج مرضیة لتحقیق تضخم منخفض،

 على ذلك فان سیاسة الاستهداف النقدي لا تزود البنك المركزي باشارات كافیة عن موقف السیاسة

ذا كانت هناك صدمات نقدیة فان هذه السیاسة لا تساعد على تثبیت معدلات التضخم المتوقعة إف النقدیة،

لكي تكون دلیلا جیدا لمسائلة البنك المركزي اضلفة الى ذلك لا یساعد الاستهداف النقدي على زیادة 

  معدل التضخم .في استقرار  التأثیرشفافیة السیاسة النقدیة یؤدي الى زیادة فعالیتها في 

یحدد البنك المركزي معدلا او مجالا للتضخم في فترة محددة حتى یتفادى مشكلة تضارب الاستهدافات  ●

(كاستهداف سعو الصرف او المتغیرات النقدیة ) ، و تحدید هذه المعدلات من شانه ان یضع قیودا امام 

ر الاسعار في المدى الطویل من دون البنك المركزي في ادارة السیاسة النقدیة مما یحقق هدف استقرا

  استهداف المتغیرات الاخرى .

  

  

  

                                                             
،مذكرة مكملة لنیل شهادة الدكتوراه ،كلیة - دراسة قیاسیة –یوسفي كریمة ،استهداف التضخم في دول المغرب العربي - 1

،ص 2016/2017ر بلقاید ،العلوم الاقتصادیة و التجاریة و علوم التسییر ،تخصص نقود مالیة و البنوك ،جامعة ابي بك

78 .  
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   م وادوات تطبیقها:التضخ استهداف سیاسة تطور:  الثاني المطلب

  : تطور سیاسة استهداف التضخم :الأولالفرع 

ي تربط الهدف النهائي بالاستهدافات التالسیاسة النقدیة یرتبط بمدي العلاقة  أهدافتحقیق  إن 

التي سبقت فترة الثمانینات حیث كان الاعتقاد السائد بصحة الفرضیة القائمة علي ،في المرحلة  الوسط

مع  الأخیرةوثیقة بین هذه  هدافات الوسیطیة وان هناك علاقةتقدرة البنوك المركزیة علي التحكم في الاس

 استهداف وسیط ،الصرف غیر فعالة ك جعل أسعار انهیار نظام بروتین وودز إنالنهائیة ، الأهداف

جیدة الهدف النهائي.                                                وسیط یمكن التحكم فیها وتعكس بصفةفظهرت المجمعات النقدیة كاستهداف 

یخلق عدم  النقدیة مماالسیاسة  أهدافبین  الأولیوجد سببان لتعثر الاستهداف النقدي یتعلق 

                                           تحقیقها . المراد الأهداف ویةأولالثقة لدي الجمهور في 

الاستهدافات علي الهدف النهائي  وتأثیربضعف وتغیر قوة ارتباط السبب الثاني فیتعلق  إما

المستحدثة في للسیاسة النقدیة خاصة في ظروف انعدام استقرار دالة الطلب علي النقد نتیجة لابتكارات 

استهدافات  إليسمح بالانتقال  استقلالیة كبیرة للبنوك المركزیة هذا ما إعطاءلمالیة وعدم ا الأسواق

الطویل  المدىفي  الأسعارلمعدلات ومجالات محددة للتضخم كاستهدافات وسیطیة وتحقیق الاستقرار في 

  هو الهدف النهائي .

انیة الي بدایة التسعینات من الاستهداف الوسیط انتقلت منذ بدایة الحرب العالمیة الث أن نلاحظ

  الاستهداف النقدي الي استهداف التضخم . إلياستهداف سعر الصرف 

: یمثل استهداف سعر الصرف نظام للسیاسة النقدیة یحاول من خلالها   الصرف سعر استهداف:  أولا

 إدارةي فاستقرار سعر الصرف عن طریق تغیرات سعر الفائدة مع تدخل مباشر  تأسیسالبنك المركزي 

بما یحقق معدلات منخفضة للتضخم لا یمكنها ان تنحرف بعیدا عن معدل التضخم في  الأجنبيالصرف 

السماح لسعر الصرف المثبت المتقلب في مجال معین بتدخل  وإماالبلد الذي تم ربط سعر صرفها به ، 

  البنك المركزي عندما تحدث انحرافات خارج ذلك المجال .

بنمو  یتأثر الأسعارمستوي  أنحقیقة مفادها  إلي: یستند هذا النظام  النقدیة جمعاتالم استهداف:  ثانیا

للمجمع النقدي المختار كاستهداف وسیط  ملائمالطویل مع ضمان معدل  المدىالعرض النقدي في 

 ابتدءامختلفة من المجمعات النقدیة للسیطرة علي التضخم  أنواعحددت معظم الدول استهدافات تخص 
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صرف مرنة ،  أسعارفي ظل تطبیق  وسطیةدیة استهدافات تصف السبعینات تصبح للمجمعات النقمن من

علي نمو العرض النقدي من  بالتأثیریقوم  الأسعاریتمكن البنك المركزي من تحقیق الاستقرار في  حتى

  1لطویل .ا المدىكسعر الفائدة باعتبار ان له علاقة وثیقة بمستویات التضخم في  أدواتهخلال توجیه 

  :لفرع الثاني :ادوات تطبیق سیاسة استهداف التضخما

باعتبار اسلوب استهداف التضخم هو اطار عمل لادارة السیاسة النقدیة فهو یسعى الى تحقیق    

  اهدافها من خلال استخدام ادواتها .

تي یراها ومن هذا المنطلق فان المصرف المركزي وفي اطار تطبیق سیاسة التضخم یستخدم الادوات ال

مناسبة في الوقت و الظرف المناسب للوصول الى معدل تضخم مستهدف و تحقیق استقرار الاسعار 

  .على المدى الطویل 

  سیاسة سعر التضخم –السوق المفتوحة عملیات –الاحتیاطي القانوني وهذه الادوات هي :

یه من ودائع المصارف التجاریة : هو النسبة التي یفرض البنك المركزي احتجازها لدالقانوني الاحتیاطي●

  دون مقابل .

اذا اراد المصرف المركزي اتباع سیاسة نقدیة انكماشیة لیخفض معدل التضخم المتوقع الي 

المعدل المستهدف فیمكنه ان یزید نسبة الاحتیاطي القانوني ،مما یؤدي الى تراجع قدرة المصارف التجاریة 

دوره یؤدي الى تراجع العرض النقدي الذي یخفض مستوى الطلب على منح الائتمان و خلق النقود والذي ب

  الكلي وبالتالي ینعكس ایجابا على معدل التضخم .

الي یحدث العكس في حال قرر البنك المركزي اتباع سیاسة توسعیة لرفع معدل التضخم المتوقع و 

مصارف التجاریة على منح المستوي المستهدف ،فیقوم بتخفیض نسبة الاحتیاطي القانوني و تزداد قدرة ال

  .الائتمان و بالتالي زیادة مستوى الطلب الكلي في انخفاض معدل التضخم 

ویحدث العكس في حال قرر المركزي اتباع سیاسة توسعیة لرفع معدل التضخم المتوقع الى 

ى منح الاحتیاطي القانوني .فتزداد قدرة المصارف التجاریة علالمستوى المستهدف .فیقوم بتخفیض نسبة 

  . للأسعارالائتمان و بالتالي زیادة مستوى الطلب الكلي فانخفاض معدل التضخم المستوى العام 

                                                             
  . 79یوسفي كریمة ،مرجع سابق،ص- 1
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تعتبر هذه الاداة فعالة خاصة في البلدان النامیة نتیجة لغیاب اسواق المال المتطورة التي تحد من 

  استخدام عملیات السوق المفتوحة كما سنرى في الفترة التالیة.

:هي عملیات البیع و الشراء للسندات الحكومیة و الاوراق التجاریة و المالیة  المفتوحة السوق عملیات●

  التي یقوم بها المصرف المركزي للتاثیر على عرض النقود .

المالیة  للأوراقعندما یرید المركزي تخفیض حجم الكتلة النقدیة المعروضة .فانه یدخل كبائع 

وك تجاریة) شبكات مسحوبة علیهم للمركزي مقابل الاوراق المباعة (بنحكومیة).فیدفع المشترون -(تجاریة

انخفاض السیولة المتاحة لدیها و بالنتیجة على منح الائتمان بسبب ،ما یخفض قدرة المصارف التجاریة 

  1ینخفض حجم العرض النقدي ما یؤثر ایجابا غلى معدل التضخم.

المعروضة ،فانه یدخل كمشتر للاوراق المالیة  اما عندما یرید المركزي زیادة حجم الكتلة النقدیة

الحكومیة من المصارف التجاریة .و یدفع قیمتها شیكات مسحوبة علیه تودع لدى المصارف التجاریة ما 

یزید من قدرة هذه المصارف على منح الائتمان و خلق النقود و بالتالي زیادة الكتلة النقدیة المعروضة ما 

  م.یؤثر سلبا على معدل التضخ

ویتطلب تطبیق هذه الاداة وجود سوق مالیة متطورة لتفعیل اثرها ولیتمكن المركزي من دخول و 

السوق بمرونة و سرعة .لذلك نراها تستخدم في البلدان المتقدمة بكثرة مع انحسار استخدامها و خروج 

  فعالیتها في البلدان .

ي یمنحها للبنوك التجاریة مقابل اعادة هو السعر الذي یفرضه المركزي على القروض الت :الخصم سعر●

  خصمه الاوراق المالیة و التجاریة .

 غیر المباشر التأثیرالغرض من هذه الاداة هو السیطرة على حجم الائتمان الداخلي .من خلال 

و الذي غالبا ما یوضع اساس سعر  على سعر الفائدة على القروض التي تمنحها المصارف التجاریة.

  .لیه هامش ربحالخصم مضافا ا

                                                             
ر ستمیس  توفیق مسلم، استخدام اسلوب التضخم في الدول النامیة و امكانیة تطبیقه في سوریا ،مذكرة لنیل شهادة الما-  1

  . 45- 44، ص 2015تخصص الاقتصاد و التخطیط ،جامعة تشرین ، كلیة الاقتصاد، في الاقتصاد،
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ط الدورة الاقتصادیة ورفع معدلات التضخم المركزي بزیادة عرض النقود وتنش و علیه عند رغبة

فانه یخفض سعر اعادة الخصم ما یخفض بدوره سعر الفائدة علي القروض الممنوحة ما یزید قدرة 

  ارف التجاریة على منح الائتمان و تنشیط الدورة الاقتصادیة .المص

ة المعروضة و اتباع یالمركزي بتخفیض حجم الكتلة النقدلعكس عند رغبة البنك و العكس با

سیاسة انكماشیة و تخفیض معدلات التضخم فانه یرفع سعر اعادة الخصم ما یرفع بدوره سعر الفائدة 

على القروض الممنوحة فیخفض القدرة على منح الائتمان و بالتالي حجم الكتلة النقدیة المعروضة ما 

  ایجابا على معدل التضخم . ینعكس

الكمیة السابقة یمكن للمركزي استخدام ادوات نوعیة اخرى للسیطرة على معدل  للأدوات بالإضافةوهذا 

  یلي : التضخم و تحقیق المعدل المستهدف و من هذه الادوات ما

 تثمار بشكلالاسالتحكم بالائتمان :حیث یمكن ان تشجع المصارف التجاریة بتوجیه من البنك المركزي -

یمكن تضییق  في قطاع معین كالزراعة مثلا عن طریق منح الائتمان بشروط میسرة او العكس، أوعام 

منح الائتمان على قطاع معین او بشكل عام عن طریق تشدد بشروط منح ائتمان كما یمكن التحكم بسعر 

دل السائد وفقا لما یرید البنك للجهة المقترضة سواءا بتخفیض او رفع سعر الفائدة عن المعالفائدة تبعا 

  1المركزي وذلك بهدف السیطرة على معدل التضخم .

طریق عملیات  ل بسعر الصرف في السوق المحلي عنیمكن للمصرف المركزي التدخ سعر الصرف:-

السوق المفتوح من خلال احتیاطي العملات الاجنبیة و المتوفرة لدیه فعندما یزید سعر الصرف عن حد 

معین و یؤدي الى انخفاض قیمة العملة الوطنیة یدخل المركزي كبائع للعملة الاجنبیة فیطرح كمیات في 

  الوطنیة مرة اخرى.السوق تؤدي الى تخفیض سعر الصرف و بالتالي ارتفاع قیمة العملة 

عن حد معین یؤدي الى ارتفاع قیمة العملة  أیضافي الحالة المعاكسة ،عندما ینخفض سعر الصرف  أما

على حركة تصدیر و تنشیط الطلب الخارجي فان المركزي یدخل كمشتري للعملة  تأثیرهاالوطنیة و 

و قیمة العملة السوق المحلیة  في السوق ما یرفع سعر الصرف من جدید و یعید التوازن الى الأجنبیة

  الوطنیة یتم ذلك بهدف السیطرة على معدل التضخم .

                                                             
  . 46یس توفیق مسلم ،مرجع سابق ،ص م - 1
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وبناءا على ما سبق یستخدم المصرف المركزي ادوات السیاسیة النقدیة الكمیة والكیفیة في ظل 

ضبط معدلات التضخم المتوقعة وتحقیق المعدل المستهدف وفقا لسبب حیاد المعدل المتوقع عن 

  1المستهدف. 

                                : وتقییمها  التضخم استهداف سیاسة قیام شروط المطلب الثالث:

                                             التضخم  استهداف سیاسة قیام شروط:   الأول الفرع

عدلات السلطة النقدیة التحكم في م إمكانیةفعالیة سیاسة استهداف التضخم تتعلق بمدي  إن   

، ولضمان فعالیة هذه السیاسة یجب توفر نوعین من  المدىللسیاسة النقدیة في   أساسيالتضخم كهدف 

  الشروط :

تتمیز الدولة المعنیة  أنالخصائص التي یجب  أو: نعني بالشروط العامة المعاییر  العامة الشروط – أولا

بلد لا نستطیع  أيذه الشروط في نقص شرط من ه فإذاتستهدف التضخم ،  أنهانقول  أنیمكن  حثي

   :هي أساسیةالحكم علي انه یستهدف التضخم ، حیث یحدد خمسة شروط 

 المتوسط تلتزم السلطة النقدیة التزاما  الأجلرقمیة لمعدل التضخم في  أهدافالعام عن  الإعلان

  صریحا بتحقیق معدل تضخم محدد خلال فترة زمنیة محدد.

  أوالطویل مع الالتزام  المدىللسیاسة النقدیة في  أوليكهدف  سعارالأالتزام مؤسساتي لاستقرار 

  2التعهد بتحقیق الهدف المسطر .

 المعلومات الشاملة التي تحتوي علي العدید من المتغیرات ( تتعلق بالفترة المستقبلیة  إستراتیجیة

لتنبؤ بمعدل متقدمة ل آلیاتتتوفر لدي البنك المركزي  أنللتحكم في معدل التضخم ، حیث یجب 

  التضخم المحلي ) .

  وأهدافحول خطط  والأسواقالسیاسة النقدیة للاتصال بالجمهور  إستراتیجیةزیادة الشفافیة حول 

  صانعي السیاسة النقدیة .

 للسیاسة النقدیة في  أساسيفي هدف التضخم كهدف  أكثرالبنك المركزي للمساءلة  إخضاع

  الطویل . المدى
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  :  التضخم لاستهداف الأولیة الشروط – ثانیا

تكون  حتىتتوفر في دولة ما  أندئیة التي یجب بفي تلك المعاییر الم الأولیةتتمثل الشروط 

لسیاسة استهداف التضخم فعالیة اكبر في تطبیقها ، علي عكس الشروط العامة فان سیاسة استهداف 

لفعالیة  أولیةة شروط توفر بعض الشروط حیث توجد ثلاث حتىتكون سیاسة فعالة  أنالتضخم یمكن 

  سیاسة استهداف التضخم وهي : 

استقلالیة  إعطاءلاستهداف التضخم من خلال  الأساسیة: یعتبر من المتطلبات  المركزي البنك استقلالیة

معدل تضخم منخفض ، ونشیر ضمنیا  إليالنقدیة للوصول  لأدواتهكاملة للبنك المركزي في التعدیل الحر 

لا یكون  أنالمركزي لعجز المیزانیة الحكومیة من خلال التوسع النقدي ، كما یجب عدم تمویل البنك  إلي

هناك ضغط سیاسي علي البنك المركزي لرفع معدلات النمو الاقتصادي بطریقة تتعارض مع تحقیق 

  الطویل . الأجلفي  الأسعاراستقرار 

سعر  أووالتشغیل  الأجور مثل أخري: ویتمثل هذا الشرط في انعدام استهدافات  وحید هدف امتلاك

  الطویل . المدىفي  الأسعارالصرف تتعارض مع تحقیق استقرار 

  : التضخم ومعدل النقدیة السیاسة أدوات بین مستقرة علاقة وجود

السیاسة النقدیة ومعدل التضخم ، لذا  أدواتتكون هناك علاقة مستقرة ویمكن التنبؤ بها بین  أنیجب 

المتاحة بفعالیة في حالة انحراف  بأدواتها التأثیرتكون لها القدرة علي  أنیجب علي السلطة النقدیة 

 الأنجعالمال متطورة للاستخدام  لرأسمالیة  أسواقتكون هناك  أنالمعدل عن قیمته في المستقبل ولابد 

حدث انحراف عن معدل التضخم المستهدف یمكن  إذاعلي النشاط الاقتصادي  أثرهالینتقل  الأدواتلتلك 

  1حیحها في الوقت المناسب .تص

  :و مزایاها و عیوبها  التضخم استهداف سیاسة فعالیة تقییم : الثاني الفرع

   تقییم فعالیة سیاسة استهداف التضخم : :أولا●

تعتبر مشكلة التضخم من المشاكل التي عانت منها الاقتصادیات المتقدمة والنامیة علي جد سواء    

، ولذلك كان هدف كل سیاسة نقدیة هو استقرار  للأسعارللمستوي العام  فهو یعبر عن الارتفاع المستمر

                                                             
  . 103رجع سابق ،ص طیبة عبد العزیز ،م- 1



استھدافھ وسیاسة والتضخم المركزي للبنك النظري الإطار -------------- الفصل الأول     
 

 
39 

من خلال وسائل یمكن  إلاالاخري ولا یمكن بلوغ هذا الهدف  الأهدافكهدف تسعي لتحقیقه دون  الأسعار

فعالیة  أن إلاالسیاسة النقدیة داخل الاقتصاد ،  إدارةعلیها بواسطة البنك المركزي المخول له  التأثیر

من القرن الماضي التي تزامنت مع حركة شدیدة  الأخیرتینسیاسة النقدیة تراجعت كثیرا في العشریتین ال

 أكثرالمدرسة النقدیة المعاصرة والاهتمام  أفكارسعر صرف مرنة مع هیمنة  أنظمة وإتباع الأمواللرؤوس 

علي محاربة  أساسامرتكزة لسیاستها النقدیة ال أفضل أداءتتمكن من  حتىباستقلالیة البنوك المركزیة 

  1التضخم باعتباره ظاهرة نقدیة بحتة .

  مزایا و عیوب سیاسة استهداف التضخم: ثانیا:●

واسع بین الدول النامیة و الصناعیة على حد سواء و  إطارانتشر تطبیق استهداف التضخم على 

ایا عدة فلا بد من وجود حالة تراجع عن تطبیقه من قبل هذه الدول وكما لهذه السیاسة مز  أيلم تسجل 

  بعض العیوب التي لابد من ذكرها .

   مزایا سیاسة استهداف التضخم:-1

یوفر تطبیق استهداف التضخم للسلطة النقدیة تحقیق معدل تضخم منخفض و مستقر ما ینعكس 

  بصورة ایجابیة على النمو الاقتصادي من خلال خلق بیئة مستقرة للاستثمار .

النقدیة  الأدواتاستقلالیة مطلقة في استخدام  المركزيلتضخم المصرف تمنح سیاسة استهداف ا

  تؤدي الى ضغوط تضخمیة . أنالسیاسیة التي من شانها  الضغوطلتحقیق الهدف ما یعزله عن 

الشفافیة و التقاریر الدوریة للتضخم التي یفصح عنها المركزي للعامة تبث جوا من الثقة  أنكما 

التوازن في السوق و بالتالي تحفیز  الاستقرار ومتعاملین مما یؤدي الى خلق بین السلطة النقدیة وال

  2.أخرىالتضخم من جهة  أهداففي تحقیق  الاستثمار و النمو من جهة و المساهمة 

نشرات التنبؤ بالتضخم التي یعدها المصرف المركزي و التعدیلات الدوریة التي یقوم بها  إن

المركزي مرونة و قدرة على  یمنحدیلات دوریة و مثلى في الاقتصاد ما للوصول الى الهدف تؤدي الى تع

.                                               الأخرىو هذا تفقده السیاسات المستهدفة التعامل مع الطلب الكلي و صدمات العرض 
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                                                     :           التضخم استهداف سیاسة عیوب-

متغیرات الحدودیة الهدف في تطبیق استهداف التضخم والتركیز علي معدل التضخم وترك  إن

كبري في حدوث اختلالات اقتصادیة وعدم تحقیق الهدف المرجو من الاخري لقوي السوق یخلق مخاطرة 

  هذه السیاسة .

تفقده العدید من الدول  تطلب مرونة كبیرة في سعر الصرف وهذا ماتطبیق استهداف التضخم ی

  مشكلات مالیة كبري  إليیؤدي  أنخاصة الدول النامیة كما من شانه 

في اتخاذ  إدارتهیعتمد تطبیق استهداف التضخم علي استقلالیة المصرف المركزي وحكمة 

في  الإدارةیوجد ضمانة فعلیة لنجاح هذه  لا النقدیة ، وبالتالي الأدواتالقرارات المناسبة عند استخدام 

  1تحقیق معدل التضخم المستهدف .
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  :ل خاتمة الفصل الأو 

النظري لكل من البنك المركزي واستقلالیته  والتضخم  الإطارتم الوقوف في هذا الفصل علي 

وحید المكلف سیاسة استهداف التضخم ، حیث ركزنا علي البنك المركزي كونه المفوض ال إلي بالإضافة

البنك  نشأة،ففي هذا الجزء من دراستنا تناولنا  الأسعاربحمایة قیمة العملة المحلیة وتحقیق استقرار 

ومن ثم ،بنك دولة ،بنك البنوك )  إصداروظائفه ( بنك  أهم إليوتطرقنا  وأهدافهالمركزي واهم خصائصه 

زم والضمانة الرئیسیة بوضع وتنفیذ سیاسته درسنا قضیة استقلالیة البنك المركزي باعتبارها الشرط اللا

  . وأنواعهامعاییرها  أهم، حیث تناولنا  الأسعارنحو تحقیق هدف استقرار  التنفیذیة

التضخم  إليدراستنا ترتكز علي دور استقلالیة البنك المركزي في استهداف التضخم تطرقنا  أنوباعتبار  

ي تطرق لها الكثیر من المفكرین و العلماء الاقتصادیین عروفة اقتصادیا والتالظواهر الم أكثركونه من 

  . وأسبابهمظاهره  أهموتعرفنا علي 

 أسلوبفهي تعد من المفاهیم الحدیثة نسبیا لتطویر قمنا بعرض سیاسة استهداف التضخم  الأخیروفي 

تعرفنا علي  السیاسة النقدیة من قبل البنوك المركزیة من خلال التركیز علي معدل التضخم ، حیث إدارة

  وشروط قیامها . أسبابها أهم

  

  

  

  

  

  

  

  



 

 

  

  

  

  

  

  

  

    

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 ياسةس واقع تحليل:  التطبيقي الاطار

 ومتطلبات الجزائر في التضخم استهداف

 الفترة الجزائر بنك استقلالية ظل في تفعيلها

2018-2001( مابين ) 

الثانيالفصل   
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  تمهید :

یعد التضخم مشكلة عانت منها جمیع الاقتصادیات ،ویترتب علي عدم وجود استقرار في الاسعار تذبذب 

ظم حجم الناتج المحلي وضألة تعبئة المدخرات المالیة وسوء توزیع الدخول والثروات ،ویتفق مع

یتم متابعته من قبل البنك المركزي واتخاذ  للأسعارالاقتصادیین علي ان التحول في المستوي العام 

انه یمثل الانتقال من  ما عرفناالاجراءات الضروریة للحد منه ،ومن هذا المنطلق یعد تحولا ضمنیا اذا 

تهداف التضخم نفسه استهداف لعرض النقد بمفاهیمه المختلفة وذلك باستهداف سعر الصرف الي اس

والنقدیة نفسها ،وبذلك في بدایة التسعینات اتبعت العدید من البلدان اسلوبا ادوات السیاسة المالیة  باستخدام

  السیاسة النقدیة بغیة تحقیق الاستقرار في الاسعار عرف "بسیاسة استهداف التضخم "  لإدارةحدیثا 

من الدراسة النظریة علي واقع اقتصاد الجزائر ومدي وسنحاول من خلال هذا الفصل اسقاط ما اكتسبناه 

فعالیة هذه السیاسة المنتهجة التي تهدف الي الحد من القوي التضخمیة ومن اجل ما سلف ذكره فان 

  الدراسة في هذا الفصل تكون من خلال المباحث التالیة :

  : متطلبات تطبیق سیاسة استهداف التضخم یتضمن المبحث الاول 

بحث الثاني : واقع سیاسة استهداف التضخم في ظل استقلالیة بنك الجزائر دراسة قیاسیة ویتضمن الم

   2018-2001بین  الفترة ما
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  متطلبات تطبیق سیاسة استهداف التضخم في الجزائر المبحث الاول : 

قدیة من تعد سیاسة استهداف التضخم من المفاهیم الحدیثة نسبیا لتطویر اسلوب ادارة السیاسة الن

قبل البنوك المركزیة من خلال التركیز علي معدل التضخم ،وتتمثل هذه السیاسة في اعلان صریح من 

  قبل السلطة النقدیة بان هدف السیاسة هو تحقیق لمعدل التضخم خلال فترة زمنیة محددة .

  المطلب الاول : لمحة عن استهداف التضخم في الجزائر :

 ،لاهداف النهائیة للسیاسة النقدیةالمتعلق بالنقد والقرض ا 10- 90من قانون  55حددت المادة 

حیث تتعدد هذه الاهداف بحسب المادة نفسها لتشمل هدف تحقیق معدل نمو اقتصادي ثم التشغیل الكامل 

بعین لاعتبار سوي  یأخذغیر ان بنك الجزائر لم  فبهدف استقرار الاسعار والحفاظ علي استقرار العملة،

،وجاءت خلاصة التقریر السنوي لبنك 11- 03والامر 10- 90عار كهدف ینص علي القانون استقرار الاس

باعتبارها كما یلي "ان الهدف الاساسي للسیاسة النقدیة هو الحفاظ علي استقراریة الاسعار ،2003الجزائر 

  زیادة تدریجیة محددة لمؤشر اسعار الاستهلاك ".

،یبقي الهدف الاساسي للسیاسة النقدیة الذي حدده  ومن وراء الغموض السائد في صیاغة الاثبات

بنك الجزائر هو استقرار الاسعار ومراقبة وتیرة التضخم التي یقیسها مؤشر اسعار الاستهلاك ،قبل سنة 

كان من غیر الممكن الحصول علي نسبة رقمیة للتضخم في حین احتوي تقریر سنة 2003

ي للسیاسة النقدیة بعبارات استقرار الاسعار علي المدي استدلالیا هدفا محددا "ان الهدف الاساس2003

...." وتجدر الاشارة ان بنك الجزائر 2003٪ امكن بلوغها سنة 3المتوسط اي نسبة التضخم تقل عن 

  ٪كما ذكر اعلاه .3منهحا لتطبیق السیاسة النقدیة ،واستهداف نسبة تضخم لاتزید عن  2003انتهج سنة 

٪ في 3سه هو :هل یمكن الحفاظ علي سقف نسبة تضخم قدرها یبقي السؤال الذي یطرح نف

  الظروف الحالیة للبطالة والازمة المالیة العالمیة وتدهور القدرة الشرائیة 

اختراق هذا السقف ،بما ان مؤشر اسعار 2004یبدو الرهان صعب للغایة وبالفعل شهدت سنة 

  . حصائیاتللإ٪ حسب احصائیات الدیوان الوطني 3,6الاستهلاك قدرت ب 
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المتمیزة بمخاطر تضخمیة متزایدة قد سمحت لبنك الجزائر باحتواء 2008ان الادارة المنسقة سنة 

وقد سجلت سنوي )  1٪كمتوسط4 -٪ 3الضوط التضخمیة واتمام استراتیجیة هدف التضخم بشكل ناجح (

  ٪ ورغم الاثر الجوهري للتضخم المستورد .4,4معدل 2008سنة 

جه من هذا التحلیل هو ان السیاسة النقدیة تعتبر فعالة في تحقیق استقرار ان ما یمكن استنتا

الاسعار لذا یعد هدف استقرار الاسعار الهدف الوحید الذي حققته السیاسة النقدیة علي عكس السیاسات 

  الاخري .

كین اما اجمالا فلا یمكن ان نقول ان السیاسة النقدیة كانت فعالة في تحقیق كل اهدافها ،لان تم

السیاسة النقدیة من تحقیق هدف واحد من شانه ان یزید في فعالیتها وهو هدف استقرار الاسعار وبالتالي 

نستنتج ان فعالیة السیاسة النقدیة تتقلص كلما تعدت الي تحقیق اهداف اخري غیر هدف التحكم في 

  التضخم وهذا خاصة اذا كانت تمر بمرحلة انتقالیة .

وابرز التعدیلات تقلالیة بنك الجزائر ضمن قانون النقد والقرض وبخصوص قیاس وتقییم اس

الطارئة علیه فقد تطلب تحول الاقتصاد الجزائري من الاقتصاد الموجه الي اقتصاد السوق احداث اصلاح 

المتعلق  1990 – 04-14المؤرخ في 10- 90سیاسة النقدیة بواسطة القانون عمیق في لاطار وسائل ال

تم احداث تعدیل  2003ذي كما اشرنا سابقا اعطي استقلالیة واسعة لبنك الجزائر وفي بالنقد والقرض وال

حیث مست في مجملها الاستقلالیة العضویة  11-03للصلاحیات العامة لبنك الجزائر بواسطة الامر رقم 

ملاءمة ( بنك والوظیفیة لبنك الجزائر وتم تكلیفه بتنظیم الحركة النقدیة والتوجیه والرقابة بكل الوسائل ال

المعدل  04-10) اضافة الي ذلك اعطت الاحكام التشریعیة الحدیدة المدعمة بالامر رقم 2013الجزائر 

،ارساء قانوني لاستقرار الاسعار كهدف صریح للسیاسة النقدیة مبرزا ضرورة  11-03والمتمم للامر 

تم تعدیل قانون  2014عام  استهداف التضخم ونظرا للصعوبات التي تعرض لها الاقتصاد الوطني منذ

المتعلق بالنقد  11-  03وذلك عبر تعدیل الامر  2017اكتوبر 11المؤرخ في  10-17النقد والقرض 

والقرض ویعد هذا التعدیل الاخیر تعدیلا ذو طابع انتقالي یكون تنفیذه محدودا في الزمن وقد تمت صیاغة 

ؤثر في مضمون بقیة احكام قانون النقد والقرض مكرر لای 45هذا القانون ضمن مادة واحدة وهي المادة 

                                                             
امینة بركات،نور الدین جلید ،مصداقیة سیاسة النقدیة و اشكالیة استهداف التضخم في الدول النامیة دراسة تحلیلیة - 1

  . 707،ص  2020،الجزائر  01ائر ، العدد ،مجلة جامعة الجز 
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مكرر التي منحت 45مما انعكس ذلك عن تراجع استقلالیة بنك الجزائر وهذا راجع الي احكام نص المادة 

  1الخزینة حق الاقتراض من البنك المركزي وبدون حدود .

  المطلب الثاني :عوامل ودوافع انتهاج سیاسة استهداف التضخم في الجزائر 

في الدول الصناعیة منذ منتصف الثمانینات مشكلة تعثر سیاسة استخدام جهت البنوك المركزیة وا

هما زیادة النمو  المتغیرات الوسیطیة كالقاعدة النقدیة وسعر الصرف لتحقیق هدفین متناقضین ،

الاقتصادي وتخفیض معدل التضخم ،وقد استندت تلك السیاسة علي فرضیة القدرة علي التحكم 

  وبان هناك علاقة وثیقة بین هذه المتغیرات  تغیرات الوسیطیة ،بالم

  هذه السیاسة الي سببین هما : الوسیطیة وتلك الاهداف ،ویرجع تعثر

: حیث یخلق التناقض بین اهداف السیاسة النقدیة حالة من عدم الیقین لدي  الاهداف بین التناقض ●

یة في التحقیق مما یؤدي الي بالتالي الي عدم الثقة في الجمهور وعملاء الاسواق بشان اي منها له الاولو 

مقدرة البنك المركزي الي تحقیق اهدافه خصوصا فیما یتعلق بتخفیض معدل التضخم والتحكم فیه 

  بالاوقات الصعبة التي تحتاج الي بناء الثقة لدي عملاء السوق .

عثر هذه السیاسة الي ان هذه المتغیرات : یرجع السبب الثاني لت الوسیطیة المتغیرات ارتباط قوة تغیر ●

علي كل من  تأثیرهاالوسیطیة مثل معدل نمو القاعدة النقدیة او اسعار الصرف قد تتغیر قوة ارتباطها 

الي هذین السببین فان تبني نظام  بالإضافة لأخرمعدا نمو الناتج الوطني ومعدل التضخم من وقت 

النقدیة في في العدید من الاقتصادیات خلال السنوات استهداف التضخم كاطار عام جدید السیاسة 

السابقة یعتبر دافع ومحفز قوي وان الدول التي تبنت تلك السیاسة الجدیدة تمكنت من تخفیض كل من 

الي ذلك فقد ساهم هذا  بالإضافةفي حساب التضخم في سیاستها النقدیة  الخطأمعدلات التضخم وهامش 

الرقمیة  فالأدلةدیة وخفض حدة التقلبات في معدل التضخم وزیادة استقراره في رفع مصداقیة السیاسة النق

تشیر الي ان نظام استهداف التضخم له اثر ایجابي علي مصداقیة الدولة واداء سیاستها النقدیة ، كما انه 

  یقلل معدلات التضخم المتوقعة ومن العوامل التي ساهمت في تبني هذه السیاسة نذكر منها :

                                                             
  . 708امینة بركات ،نور الدین جلید ،مرجع سابق ،ص- 1
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ع معدلات التضخم في الثمانینات القرن الماضي ،الامر الذي اثر علي معدلات النمو الاقتصادي ارتفا -

  وعلي تخفیض الموارد الاقتصادیة وهذا استوجب تخفیض التضخم والتحكم فیه .

ان الاعتماد علي المجمعات النقدیة كاستهدافات وسیطیة نتج عنها مشاكل في ظل اتساع الابتكارات  -

ي جانب عدم اتفاق حول المجمع الاكثر دلالة علي التضخم ، وقد توصلت بعض الدراسات التي المالیة ال

تقسم بین  اجریت علي السیاسات النقدیة المتبعة في عدد من الدول النامیة ،الي ان هذه الدول عادة ما

 استهداف المعروض النقدي او سعر الصرف او التضخم ثم تخلي العدید منها عن استهداف سعر

فاصبح الاتجاه العام هو المزج بین استهداف المعروض النقدي الصرف علي اثر ازمات العملات 

  1والتضخم .

تطرح سیاسة استهداف المجمعات النقدیة مشكلة المحافظ المالیة للاعوان الاقتصادیة نتیجة تغیرات في  -

المجمعات النقدیة الواسعة  اسعار الفائدة القصیرة والطویلة الاجل ، مما یؤدي الي اختلاف تشكیلة

والضیقة من حیث الحجم حیث انخفاض اسعار الفائدة قصیرة المدي مقارنة باسعارها في المدي الطویل 

یساعد علي تضخیم المجمعات الواسعة بسبب الاعوان الغیر مالیین سیوظفون اموالهم في شكل سندات 

  اكثر منها في شكل ودائع لاجل .

ة ، مما نتج عنه التقلیل من قیمته والتخلي عنه لصالح سیاسة استهداف تستهدف المجمعات النقدی

  التضخم ،وعدم استقرار هذه العلاقة لایعطي نتائج مرضیة لتحقیق تضخم منخفض 

تسعي البنوك لتحدید معدل للتضخم في فترة محددة لتجنب مشكلة تضارب الاستهدافات ( سعر  -

  2،المجمعات النقدیة )الصرف 

  :: متطلبات تفعیل سیاسة استهداف التضخم في الجزائر  الثالمطلب الث

یعتبر استهداف التضخم من القضایا التي یدور حولها نقاش واسع علي المستوي العالمي وذلك 

علي الرغم من مرور تسعة وعشرون عاما علي تبني أول دولة لهذا النظام (نیوزلندا ) كهدف وحید 

 25حوالي  2008بلغ عدد الدول التي طبقت هذا النظام بنهایة عام  ،وقد 1990للسیاسة النقدیة في عام 

                                                             
  تماعیة مجلة العلوم الاج الاثار الاقتصادیة والاجتماعیة لبرامج التكیف والتعدیل الهیكلي في الجزائر، عیسى بن ناصر،- 1

  . 127،ص 2002باتنة  ، 7الانسانیة ،العددو 
  . 128مرجع سابق ،ص صر،عیسى بن نا- 2
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دولة وعدد كبیر في أخر طریقة لتبني هذه السیاسة وعلي اعتبار أن مشكلة التضخم أصبحت تهدد 

اقتصادیات معظم الدول وبالخصوص الاقتصاد الجزائري فان ذلك استدعي منا استخلاص شروط 

لتضخم في ظل استقلالیة بنك الجزائر وهذا ما سوف نفصل فیه فیما ومتطلبات تفعیل سیاسة استهداف ا

  یلي :

  اسقاط شروط استهداف التضخم علي الاقتصاد الجزائري :- 1

سنحاول من خلال هذا الفرع اسقاط بعض الشروط الاولیة والعامة لسیاسة استهداف التضخم في الجزائر 

  كما یلي :

ا السابق لدي استقلالیة بنك الجزائر وقفنا علي اهم القوانین استقلالیة بنك الجزائر :من خلال عرضن ●

حدیث للسیاسة النقدیة  كأسلوببنك الجزائر في الوقت الذي سایر استهداف التضخم  تأسیسالتي حكمت 

وهو ما یبین ان  0,476بلغت  11-03، حیث تبین ان لنا درجة استقلالیة  بنك الجزائر بموجب الامر 

الي خفض  01- 01ي اعادة بعض صلاحیات بنك الجزائر ،بعدما ادي صدور عمل عل 11- 03الامر 

ة جدرجة استقلالیة السلطة النقدیة وبصفة عامة اعطي قانون النقد والقرض والامران المعدلان له در 

  1استقلالیة معتبرة لبنك الجزائر بالرغم من التفاوتات في درجتها 

الشرط فان التوجه نحو استهداف التضخم ابتداءا من الاعلان عن معدل معین للتضخم : فحسب هذا  ●

٪ للسنوات 4ادي بمجلس النقد والقرض الي تحدید هدف التضخم ب  2009السداسي الثاني من 

2011 - 2012 -2013-2014   

للاجراء التنظیمي  2009الهدف الاولي للسیاسة النقدیة هو استقرار الاسعار : بعد تعدیل ماي ●

استقرار  2010السیاسة النقدیة ، ادخل التعدیل القانوني في هذا المجال في اوت  المتضمن ادوات تسییر

كسعر  الأخرىالاسعار كهدف اولي للسیاسة النقدیة للحد من التضخم مع الحفاظ علي الاهداف الكمیة 

  ) .2010الصرف والمجمعات النقدیة (بنك الجزائر 

یرید ان یتبع سیاسة استهداف التضخم اصدار تقاریر  توفر البیانات : یتعین علي البنك المركزي الذي ●

 تأثیرومطبوعات رسمیة ودوریات وبیانات عن الوضعیة المستقبلیة للمتغیرات الاقتصادیة والنقدیة التي لها 

                                                             
براهیم بوكرشاوي ،جمیلة بغداوي ،تحلیل درجة استقلالیة بنك الجزائر و دورها في استهداف التضخم خلال - 1

  . 78،ص  2020،الجزائر  02،العدد  12)،مقال للدراسات الاجتماعیة و الانسانیة ،المجلد 2018_2001(
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علي معدل التضخم كما یعتبر بنك الجزائر احسن بكثیر من بنوك دول اخري حیث انه یقوم بنشر تقاریر 

  .10- 90من قانون 109نصت علیه المادة  شهریة وسنویة حسب ما

تحدید توقعات التضخم :قد عزز بنك الجزائر التوقعات ذات الاجل القصیر لمعدل التضخم بواسطة  ●

نموذج من نوع اریما ویتبین ان الخصائص الاحصائیة لهذا النموذج النظري المعتمد وتوزیع المعاینات 

مل ،حیث تم التاكید من صلابة هذا النموذج من خلال المستعملة في تقریر معالم النموذج بشكل كا

عن معدل  2010الاختبارات الاحصائیة فعلي سبیل المثال لم یختلف توقع متوسط التضخم النقدي لنهایة 

نقطة مئویة وبالتالي بقي  0,1التضخم الفعلي المحسوب من طرف الدیوان الوطني للاحصائیات الا ب

  مع التوقعات علي المدي القصیر . متوسط التضخم السنوي في تناغم

من خلال تقییمنا لمتطلبات استهداف التضخم یمكن القول ان استهداف التضخم من 

الاستراتیجیات الحدیثة التي حاولت ان تتبناها الجزائر لاحتواء معدل التضخم ،حیث بینت الدراسة ان 

یق الجید والفعال لهذه السیاسة الحدیثة معظم الشروط الاولیة الاخري غیر متوفرة وهذا ما حال دون التطب

،والذي ارتفع معه معدل التضخم وكذا الانحراف بین المعدلین  2012خاصة مع ارتفاع اسعار السلع سنة 

  الفعلي والمستهدف وهذا ما شكل تحد كبیر من اجل البقاء ضمن نطاق الاستهداف .
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 –دراسة قیاسیة –ي ظل استقلالیة بنك الجزائر ف التضخم المبحث الثاني : واقع سیاسة استهداف 

   2018-2001الفترة ما بین 

سوف نحاول من خلال هذا المبحث اجراء تقییم شامل لسیاسة استهداف التضخم في ظل 

استقلالیة السلطة النقدیة الجزائریة والتي انتهجتها هذه الاخیرة بعد اتباعها لسیاسة نقدیة توسعیة تزامنت 

من اجل تحقیق الهدف  2018-2001في الفترة الممتدة من طبیق البرامج التنمویة الثلاثة مع مع بدایة ت

،وبالتالي تحقیق استقرار دائم لمؤشرات الاقتصاد  للأسعارالنهائي المتمثل في التحكم في المستوي العام 

  الكلیة .

  المطلب الاول : ادخال استهداف التضخم ضمن السیاسة النقدیة لبنك الجزائر :

هدف  04- 10 بالأمرالمتعلقة بالنقد والقرض والمتمم  11- 03من قانون  35تبین المادة 

السیاسة النقدیة " ان مهمة البنك المركزي الحفاظ علي استقرار الاسعار كهدف للسیاسة النقدیة وتوفیر 

ي تحقیق الظروف الملاءمة في مجال النقد والقرض والصرف لنمو منتظم للاقتصاد الوطني مع السهر عل

  الاستقرار النقدي والمالي " 

كما جاء في التقریر السنوي لبنك الجزائر فان الهدف النهائي للسیاسة النقدیة هو الحفاظ علي 

الاستقرار النقدي من خلال استقرار الاسعار والمقاس بمؤشر اسعار الاستهلاك ، حیث تم تحدید بمعدل 

غ معدل التضخم الفعلي مقاسا بمؤشر اسعار كهدف ، في حین بل 2003٪ سنة  3تضخم اقل من 

 4,2و  2002٪ سنة  1,4مقابل معدل  2003٪ سنة  2,6الاستهلاك الخاص بمدینة الجزائر العاصمة 

  . 2001٪ سنة 

في الجزائر ان السیاسة النقدیة  2003جاء في تقریر البنك المركزي لسنة  تبین المادة اعلاه وما

٪  4او  3یزید عن  استقرار الاسعار ، یستهدف البنك معدل تضخم لا بعین الاعتبار سوي هدف تأخذلا 

٪ وهذا نتیجة تكوین سیولة نقدیة 11,8معدل  2007مع ان معدل البطالة مرتفع جدا فمثلا بلغ سنة 

 . 2001ابتداءا من سنة مفرطة 

 الجزائر لا ان السیاسة النقدیة في 2003تبین المادة اعلاه وما جاء في تقریر بنك المركزي لسنة 

٪ مع  4او 3بعین الاعتبار سوي هدف استقرار الاسعار ، یستهدف البنك معدل تضخم لایزید عن  تأخذ
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٪ وهذا نتیجة تكوین سیولة نقدیة مفرطة  11,8معدل  2007ان معدل البطالة مرتفع جدا فمثلا بلغ سنة 

  1. 2001ابتداءا من سنة 

٪ كهدف للتضخم كما  حدد 3معدل لمتوسط حدد مجلس نقد والقرض علي المدي ا 2004سنة 

٪ ،ومعدل 3علي المدي المتوسط ب فقد حدد  2005٪ وكذلك بالنسبة لسنة 15٪ و 14معدل نمو بین 

٪ حیث ان هذه الاهداف تعتمد علي احتمال سعر البترول 16,5٪و 15,8بین  ما  2نمو الكتلة النقدیة م

  دولار للبرمیل . 46,5ب 

٪ ،كما حدد معدل نمو الكتلة 3عند معدل  2006مدي المتوسط سنة كان هدف التضخم علي ال

٪ ومعدل نمو الكتلة 3فقد حدد هدف التضخم ب 2007٪ اما سنة  15,5٪ و 14,8بین  ما 2النقدیة م

 2008٪ ،ابقي مجلس النقد والقرض علي نفس هدف التضخم بالنسبة لسنة 18,5٪ و17,5النقدیة بین 

  لتضخم المستورد .وهذا لاحتمال ارتفاع معدل ا

ارتفاع معدل التضخم علي المستوي الدولي وخاصة في الدول الناشئة ،ولذلك  2008شهدت سنة 

  . 2009٪ بالنسبة لسنة 4فقد حدد مجلس النقد والقرض معدل تضخم مستهدف 

،اذ تم التصریح علنیا علي ان  2010اعید تشكیل الاطار المؤسساتي للسیاسة النقدیة سنة 

سعار هو الهدف الاساسي للسیاسة النقدیة ،كما ان بنك الجزائر وضع نموذج تنبؤ للتضخم استقرار الا

٪ بسبب زیادة 4ب 2010علي المدي القصیر وقد حدد مجلس النقد معدل التضخم المستهدف سنة 

وبسبب الضغوطات التضخمیة اما فیما یخص الهدف الوسیط للسیاسة النقدیة ( المجمعات النقدیة ) 

  ٪ .9- 8معدل التضخم العالمي ، فقد حدد ایضا مجلس النقد والقرض معدل نمو الكتلة النقدیة بارتفاع 

،كانت بسبب ارتفاع  2010-  2000وبحسب بنك الجزائر فان اسباب التضخم خلال العشریة 

اكه الاسعار المواد الزراعیة المستوردة والتوسع الكبیر في الكتلة النقدیة ، وارتفاع اسعار الخضر والفو 

  ٪ .7٪ ،62٪ ، 31الطازجة ،كما ساهمت في احداث التضخم بالنسب علي التوالي 

معدل  2011،استهدف مجلس النقد والقرض سنة  2010بسبب ارتفاع معدل التضخم سنة 

  ٪ .14-13٪ ،اما فیما یخص معدل نمو الكتلة النقدیة فقد استهدف عند المجال 4تضخم 

                                                             
سیاسة استهداف التضخم في  الجزائر ،مجلة جامعة محمد خیضر بسكرة العیفة لویزة ،تومي صلاح ،مجلة واقع تطبیق -  1

  . 239،ص  2018،دیسمبر  24،العدد 
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ي یتبعها البنك المركزي ،یحدد الهدف النقدي بمعدل في اطار سیاسة استهداف التضخم الت

٪ وهذا نظرا 4ب 2012سنة التضخم المستهدف ،وقد حدد هذا الاخیر من طرف مجلس النقد والقرض 

وسیطیة تتماشي مع معدل التضخم المستهدف حدد  وكأهداف،  2011لارتفاع اسعار المواد الاولیة سنة 

٪ بالنسبة لمعدل نمو  15,5٪الي  13,5٪ ومن 12و 10,5بین  ما 2معدل نمو الكتلة النقدیة م

  1القروض الموجهة للاقتصاد .

٪ ومعدل نمو كتلو نقدیة عند 4فقد استهدف بنك الجزائر معدل تضخم مقدر ب 2013اما سنة 

  ٪.11-9المجال 

حدد مجلس النقد نظرا لانخفاض معدل التضخم والانكماش الحاصل في منطقة الاتحاد الاوربي 

  .2015،وكذلك بالنسبة لسنة  2014٪ لسنة 4رض معدل تضخم مستهدف عند والق

الذي  2010اوت 26المؤرخ في  04- 10في اطار سیاسة استهداف التضخم وتماشیا مع الامر 

یعطي ارساءا قانونیا لاستقرار الاسعار ، كهدف صریح للسیاسة النقدیة ،اصبح التنبؤ بمعدل التضخم 

الذي  2015لقد كان معدل التضخم المتوقع لدیسمبر  2011اصة منذ سنة علي المدي القصیر اهمیة خ

٪ حیث كان هذا المعدل قریبا من معدل التضخم الفعلي مقاسا 4,96هو  2015توقعه في سبتمبر 

 2 ٪.4,78بمؤشر اسعار الاستهلاك الذي بلغ 

  : 2018-2001دراسة قیاسیة في الجزائر خلال  :نيالمطلب الثا

یاسیة تمر بمراحل متعددة انطلاقا من الاستقراریة وصولا الى دراسة العلاقة في ان الدراسة الق

  المدى القصیر و الطویل لذا حاولنا في هذا المطلب اعطاء فكرة على كل مرحلة 

  الفرع الاول : استقرار السلاسل الزمنیة :

ین المتغیرات ان من بین شروط اللازمة لتطبیق سیاسة استهداف التضخم دراسة الاستقراریة ب

  الاقتصادیة 

  اولا : نموذج الدراسة :

                                                             
  . 239العیفة لویزة ،تومي صلاح ،مرجع سابق ،ص- 1
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ان الهدف من دراستنا هو دراسة العلاقة بین السیاسة النقدیة و سیاسة استهداف التضخم لذا قمنا باختبار 

 :مجموعة من المتغیرات تتمثل في 

                .نسبة نمو الناتج الداخلي الخام  -

    .تطور الكتلة النقدیة -

       .ل التضخم معد -

  1معدل الصرف : وهو یرمز الى قیمة العملة بالدولار الامریكي 

الحصول علیها -  مشاهدة قد تم 25اي ما یغطي  2018_2001وقد اعتمدنا في دراستنا على الفترة من 

   )www.donnees.banquemandiales.org(من الموقع الالكتروني للبنك العالمي    

  كما تم الاعتماد على برنامج Eviews 8    للحصول على النتائج    

  ثانیا :اختبارات النموذج :

  في هذه الاختبارات تمر بالمراحل التالیة :

  دراسة استقرار السلاسل الزمنیة بالاعتماد على اختبار "دیكي فولر" :●

 من اهم الاختبارات 1979الذي قدم من طرف "دیكي و فولر "  سنة  ار "دیكي فولر "یعتبر اختب

  الكشف عن جذر الوحدة في السلسلة الزمنیة و نوضح ذلك من خلال المعادلة التالیة :

                    Yt=pyt-1 +et ...(1)                  -1≤p≤1  

تنص على جذر الوحدة و بالتالي یمثل   الخطأ العشوائي ویختبر وجود الفرضیة العدمیة التي 

التي یتم اختبارها و الفرضیة  و یمكن صیاغة الفرضیة العدمیة بارسكون السلسلة الزمنیة عن طریق اخت

  البدیلة   كما یلي :

                                                             
 2018- 1990ة الجزائر خلال الفترة (وجدي جمیلة ،السیاسة النقدیة وسیاسة استهداف التضخم دراسة قیاسیة لحال- 1

)،مذكرة لنیل شهادة الماجستار ،جامعة ابي بكر بلقاید ،كلیة العلوم الاقتصادیة والتسییر والعلوم التجاریة ،تخصص اقتصاد 

  .130، ص 2015,2016قیاسي بنكي ومالي ،
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                                                    H0:p =1 ou � = 0 

                                                    H1:P <1 ou  � < 0  

التي یختبر عندها سكون السلسلة الزمنیة و فیما یلي  3احدى الحالات  1حیث تعتبر المعادلة 

   3صیغ الحالات 

  Yt=� +�y(t-1)+��+et     ( القاطع و الاتجاه)

   Yt=�+�y(t-1) +et ( قاطع)                                                               

  Yt =��(t-1)+et( بدون قاطع)                                                                  

یة عند درجة نرفض الفرضیة العدم سوبة اصغر من القیمة الجدولیة اذا كانت القیمة المح

   1مستقر والعكس صحیح المعنویة المختارة ونقول ان المتغیر

  السلاسل الزمنیة باعتماد علي اختبار دیكي فیلر الموسع دراسة استقرار  ●

اذا كانت السلسلة الزمنیة مرتبطة ذاتیا الي درجة عالیة من التباطئ الزمني فان اختبار "دیكي 

الى تحسین النموذج السابق مع الاحتفاظ بنفس  1981فولر" لا یعود مجدیا هذا ما دفع به في سنة 

و الافتراض ان  ختبار دیكي فولر الموسع " البدیلة و هذا ما یسمى ب " االفرضیات السابقة العدمیة و 

  السلسلة الزمنیة تخضع لنموذج الانحدار الذاتي فان الحالات التي یتم اختبارها هي كما یلي :

∑-xi=px(t-1)∆                                         بدون قاطع
�
��� ∅�∆xt-(j+1)+∈t  

∑-xi=px(t-1)∆قاطع  ∅�
�
���  ∆xt-j+1 +c +∈ �  

∑-xi=px(t-1)∆قاطع و اتجاه   ∅�
�
���  ∆x(t-j+1) +c+bt+∈ �  

اختبار جذر الوحدة دیكي فولر الموسع على كل متغیر عند المستوى ، في حالة وجود سنقوم بتطبیق 

 ل الجدول الموالي :جذر الوحدة نقوم باعادة تطبیق الاختبار عند الفرق الاول و النتائج مبینة من خلا
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  الموسع لجذر الوحدة  –):اختبار دیكي فولر  1الجدول رقم (

  المتغیرات المستوى الفرق الاول

 بدون قاطع قاطع قاطع و اتجاه بدون قاطع قاطع قاطع و اتجاه

0,0000 0,0000 0,0000*** 0,0987 0,0488 0,4116 pib 

0,0032 0,0006 0,0000*** 0,6316 0,5991 0,1663 Inf 

0,0064 0,0015 0,0001*** 0,4009 0,6881 0,6981 M2 

0,0641 0,0355 0,0066* 0,6678 0,0218 0,8532 exch 

  من اعداد الباحثة المصدر :

  */**/*** ٪ على التسلسل10-٪5-٪1رفض فرضیة العدم (وجود جذر الوحدة) عند معنویة 

ل مقارنة القیمة الجدولیة و القیمة المحسوبة فاذا كما اشرنا في السابق ان هذه الاختبارات تتم من خلا

كانت القیمة الجدولیة اكبر من القیمة المحسوبة تكون السلسلة غیر مستقرة و العكس صحیح كما قمنا 

الفرق الاول في هذه الحالة و علیه من خلال نتائج الجدول اعلاه تعتبر جمیع المتغیرات غیر  بإدخال

المتغیرات مستقرة بمعنى متكامل من الدرجة الاولى 1ي حالة الفرق الاول فجمیعمستقرة عند المستوى اما ف

  اذن لدینا احتمال وجود تكامل متزامن 

یتم استخدام هذا الاختبار  1988على اختبار" فیلبس بیرون"  دراسة استقرار السلاسل الزمنیة باعتماد●

تباینات الاخطاء في نموذج دیكي فولر  في حالة وجود ارتباط بین الاخطاء العشوائیة او عدم تجانس

  حیث یتم اختبار بخمسة مراحل : 

  فولر العادي بطریقة المربعات الصغري المعممة . -تقدیر نموذج اختبار دیكي -ا

  تقدیر التباین في المدي القصیر .- ب

�2=
�

�
∑ ��2�
���  

  تقدیر التباین في المدي الطویل .-ج

St2=
�

�
∑ ��2	�
��� +2∑ (1 −

�

���
)�

�
�

�
 ∑ ��	�

����� et(t-1)  
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 بیرون  –حساب احصائیة فیلبس - د

T�*=√� ( 
���

�
 ) + (  

�(���)�

√�
) Avec K=

��

���
  

  مقاربة الاحصائیة المحسوبة مع الجدولیة .- ه

 لر فو  –فولر ودیكي  –بیرون بنفس الفرضیات دیكي  –یحتفظ فیلبس 

H0:�=0 

H1:� < 0  

  1فولر ودیكي فولر الموسع  –كما ان المقارنة تكون نفسها التي قمنا بها في اختبار دیكي 

  بیرون لجذر الوحدة  –):اختبار فیلیبس  2الجدول رقم (

 المتغیرات المستوى  الفرق الاول

 بدون قاطع قاطع قاطع و اتجاه بدون قاطع قاطع  قاطع و اتجاه

0,0000 0,0000 0,0000****  0,1089 0,0607 0,2374 pib 

0,0018 0,0004 0,0000**** 0,6 316 0,6021 0,1700 inf 

0,0058 0,015 0,0001**** 0,1371 0,6881 1,6916 M2 

0,0739 0,0380 0,0075* 0,6725 0,0315 0,9300 exch 

  من اعداد الباحثة المصدر :

٪ علي التسلسل ،اذن 10٪،5٪،1حدة )عند معنویة ***/**/* : رفض فرضیة العدم (وجود جذر الو 

بیرون لددینا نفس القراءة بمعني ان المتغیرات مستقرة عند  –كما نلاحظ انه من خلال اختبار فیلبس 

  اي متكامل من الدرجة الاولي  بدرجات معنویة متفاوتالفرق الاول 

  الذاتي واختبار التكامل المشترك  الفرع الثاني : اشعة الانحدار

سنقوم في هذا الفرع بالقیام اولا باختبار التكامل المتزامن ثم نقوم باختبار العلاقة في المدي 

  القصیر والطویل .
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  اولا : اختبار التكامل المشترك :

اول مرحلة في هذه الطریقة تتمثل في اختبار التكامل المتزامن بین مختلف المتغیرات ، سنقوم اذا 

ثم نختبر معاملات العلاقة الطویلة  یقة المربعات الصغري الاعتیادیةابقا بطر بتقدیر المعادلة المذكورة س

یمكن صیاغته  الاختبار باسم اختبار الحدود یعرف هذا انت مفسرة احصائیا بصفة متزامنةلنري ما اذا ك

  ریاضیا كالتالي :

H0:�1	=�2 = �3	= �4 =0 

H1:�1 ≠ 	�2 ≠ �3 ≠ �4 ≠ 0  

یة   الي نفي وجود علاقة تكامل متزامن بین المتغیرات لاجراء الاختبار حیث تشیر الفرضیة العدم

،نقوم باللجوء الي اختبار والد حیث نقوم بمقاربة قیمة الاحصائیة المحسوبة   مع قیم جدول   واخرون 

) ،فاذا كانت اكبر من قیمة الحد الاعلي   فنقوم برفض الفرضیة العدمیة ،اذا كانت اصغر من 2001(

الادني   فلا نستطیع رفض الفرضیة العدمیة ،اما اذا كانت هذه القیمة محصورة بین الحدین فلا الحد 

    1یمكننا اعتماد نتائج الاختبار .

  جاءت نتائج الاختبار كما هو مبین في الجدول التالي :

 ) :نتائج اختبار الحدود 3الجدول رقم (

HQ SC ALC FPE LR LogL  التباطؤات 

6,978895 7,130536 6,932164 0,012045  -72,25381 0 

3,181816* 3,940021 2,948164* 0,000231* 92,45527* -12,42981 1 

3,972646 5, 337416 3,55073 0,000502 11,05827 -3,072807 2 

3,657441 5,628775 3,049947 0,000502 17,61004 18,45058 3 

  من اعداد الباحثة ر:المصد

تقراریة في السلسلة الزمنیة المستخدمة في النموذج تؤكد غیاب العلاقة طویلة الاجل ان غیاب درجة الاس

  بین المتغیرات ولتحقیق ذلك لا بد من توفر شرطین التالیین :

  كل المتغیرات مستقرة عند نفس المستوي .-
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  ) . 0هذا المستوي یكون اكبر من (-

  س الدرجة .لذا سنقوم باختبار التكامل المشترك للمتغیرات في نف

 اختبار التكامل المشترك  ) :4(الجدول رقم       

Hypothese nùlle Valeùr propre Statistiqùe de la 

trace 

Statistiqùe de la 

valeùr propre 

maximal 

prob** 

None* 0,648897 50,28389 47,85613 0,290 

Aù maximùm1 0,522134 26,21491 29,797907 0,1224 

Aù maximùm2 0,241 320 9,231199 15,49471 0,3444 

Aù maximùm3 0,117661 2,879122 3,8414166 0,0897 

  من اعداد الباحثة المصدر :

من الجدول اعلاه یتضح ان القیمة المحسوبة  اصغر من القیمة الحرجة عند مستوي المعنویة 

ترك بین المتغیرات ، وبالتالي لا توجد ٪ وبالتالي تقبل الفرضیة العدمیة  مما یعني عدم وجود تكامل مش5

  علاقة طویلة الاجل بین المتغیرات ،وهذا ما ستتاكد منه خلال الدراسة علي المدي القصیر .

  1ثانیا : اختبار العلاقة علي المدي القصیر

، حیث یسمح هذا  الخطأختبار العلاقة علي المدي القصیر لا بد لنا من القیام بنموذج تصحیح لا

والمستخرجة من  الدراسةبقیاس العلاقة القصیرة وطویلة الاجل بین المتغیرات وتظهر معادلة الاخیر 

  كما یلي :   البرنامج

  ) :العلاقة في المدي القصیر  5الجدول رقم (

 coefficient std.Error t.statistic Prob  

C (1) -0,000441 0,044946 -0,009810 0,9923 

C (2) -0,676605 0,235978 -2867234 0,0107 

C (3) 0,235054 0,107446 2,187660 0,0430 

C (4) 8,69922 7,933976 1,117967 0,2791 
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C (5) 9,363600 7,617425 1,229234 0,2357 

C (6) -0,382439 0,532600 -0,718061 0,4825 

  من اعداد الباحثة المصدر :

ر معنوي هذا ما یفسر غیاب العلاقة وهو سالب لكن غی الخطأ) معامل تصحیح  1اذ یعتبر (

               قصیرة المدي بین المتغیرات و بالتالي لن تكون هناك علاقة في المدي الطویل .

التفسیر الاقتصادي : تعتبر غیاب العلاقة بین المتغیرات لان معظم المتغیرات لا تؤثر في  ما عادة 

  1. تأثیربما انها تسعر بالدولار وبالتالي یكون هناك معدل الصرف وهذا نظرا لاعتماده علي المحروقات و 

  :  2018-2001الفترة  سة استهداف التضخم في الجزائر فيالمطلب الثالث : تقییم سیا

  ان هدف التضخم الكامن في الاطار التنظیمي الجدید للسیاسة النقدیة والذي وضع في اوت 

ي الافاق المتوسطة الاجل تطویر وسائل ، اصبح اساسیا وعلیه تطلب استهداف التضخم عل2010

ملاءمة تسمح بتعمیق الاطار التحلیلي ، تدهیمها لصیاغة السیاسة النقدیة ولتطبیقها بطریقة مرنة من 

طرف بنك الجزائر ،اي وضع اطار مرجعي یبرز فیه الهدف المرن للتضخم اكثر فاكثر (بنك الحزائر 

جال استهداف التضخم في الجزائر ،واستلزم تطبیق نقطة تحول في م 2010) لذلك تعتبر سنة 2013

  2المرور ببعض المراحل نوجزها فیما یلي :هذه السیاسة 

  اول سنة لتطبیق استهداف التضخم الضمني علي الافاق المتوسطة الاجل .2011●

  الاعلان عن فكرة تطبیق استهداف المرن للتضخم الذي یعتمد علي مؤشر اسعار الاستهلاك . 2012 ●

  ( خارج ودائع قطاع المحروقات ). 2ایجاد علاقة بین التضخم والمجمع النقدي م ●

بوادر الازمة مما ساهم في ظهور بوادر تضخمیة التي كانت نتیجة انخفاض  بدأت 2014منذ سنة  ●

اسعار المحروقات في الاسواق الدولیة ، ومما عمق من هذه الازمة اكثر هو لجوء الحكومة الي اسلوب 

  توضحه اكثر بیانات الجدول الموالي : وهذا ما 2017غیر التقلیدي نهایة سنة  التمویل
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) سنة 2018 -2001خلال الفترة (خم الفعلي والمستهدف في الجزائر : تطور معدل التض) 6جدول (

 ) 100= 2001الاساس ( 

 السنوات  2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

المستوي  100,0 101,40 1405,72 109,92 111,43 114,01 118,2

العام 

  للأسعار

  

3,68 

  

2,31 

  

1,38 

  

3,97 

  

4,26 

  

1,40 

  

4,20  

 

معدل 

التضخم 

 الفعلي ٪

  

3 

  

3 

  

3 

  

3 

  

3 

  

3 

  

3      

معدل 

التضخم 

المستهدف 

٪ 

 

0,86 

 

-0,69 

  

-1,62 

  

0,97 

  

1,26 

  

-1,6   

  

1,2  

   

 

الانحراف 

 (الفجوة )٪

 السنوات  2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

  

164,72 

  

160,05 

  

155,00 

  

142,34 

  

136,19 

  

131,06 

 

123,95    

المستوي 

العام 

 للاسعار 

  

2,92  

 

  

3,26 

  

8,89 

  

4,52 

  

3,91 

  

5,74 

  

4,86 

معدل 

التضخم 

 الفعلي ٪

  

4 

  

4 

  

4 

  

4 

  

4 

  

4 

  

4 

معدل 

التضخم 

المستهدف 

٪ 

  

-1,08 

  

-0,74 

  

4,89  

 

  

0,52  

 

  

0,91  

 

  

2,74 

  

1,86 

نحراف الا

 (الفجوة )٪

 السنوات  2015 2016 2017 2018   

المستوي            
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العام  172,65 183,70 193,97 202,25

  للأسعار

     

4,27 

  

5,59 

  

6,40 

  

4,78 

معدل 

التضخم 

 الفعلي ٪

    

4 

 

4 

 

 

   

4 

  

  

4 

معدل 

التضخم 

المستهدف 

٪ 

     

0,27 

  

1,59 

  

2,40 

  

0,78 

الانحراف 

 (الفجوة )

  30-10صفحة 2015تقریر بنك الجزائر في جوان  المصدر:

  29ص 2019الصادرة عن بنك الجزائر بتاریخ جوان  46النشرة الاحصائیة رقم 

داء من أنلاحظ ان السلطة النقدیة في الجزائر قد حققت افضل  1من خلال قراءة الجدول رقم 

اف في الحدود نطاق ، وخفضت الانحر  2013 -2011 -2010حیث استهداف التضخم خلال السنوات 

٪ علي التوالي ، وذلك علي الرغم من  0,74-٪ ،  0,52٪ ،+ 0,91٪ ) الي + 1التغییر المسموح به (

الارتفاع الذي شهدته  اسعار المواد الاولیة المستوردة مما ادي الي الي تزاید حدة الضغوط التضخمیة اما 

 وهذا في ظل ما ،٪ علي التوالي 2,74٪ و 1,86اف ب فقد تزاید الانحر  2009و 2008في سنة 

فرضته الازمة المالیة العالمیة (ازمة الرهن العقاري ) من تباطؤ في معدلات النمو ، وتزاید جموح التضخم 

  المستورد .

الكمیة  بالأهدافالاطار القانوني للسیاسة النقدیة مع الاحتفاظ   بإصلاح 2010تمیزت سنة 

هدف نهائي ،وقد ساهمت الادارة المنسقة للسیاسة النقدیة المنتهجة النقدیة این تم اعتبار هدف التضخم ك

 2014الي  2007من طرف بنك الجزائر الي احتواء الضغوط التضخمیة التي تولدت في السنوات من 

) والي ارساء مزید من 2013ذات الصلة بالتوسع المیزاني والتوسع النقدي المرتبط به (بنك الجزائر 

واثیر  2014الي  2002لي الرغم من حدة الفائض الهیكلي للسیولة خلال السنوات الاستقرار النقدي ع

  1الازمة المالیة الدولیة والازمة الاقتصادیة العالمیة 
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  وكذا الزیادات الكبیرة في اجور القطاع العام دون مقابل انتاجي . 2008منذ 

الاساسیة التس حدثت في  ذلك ساهم الطابع الداخلي اساسا لتضخم اسعار المنتجات ىعلاوة عل

٪ مما دفع ببنك الجزائر في بدایة  8,89والتي بلغت نسبة  2012في ذروة التضخم سنة  2011بدایة 

الي ادخال اداة جدیدة لاسترجاع السیولة والي رفع معدل الاحتیاطات الاجباریة في شهر ماي في  2013

بني منهج استشرافي وبافعل اذا كان معدل نفس السنة ، وهذا بهدف تحقیق ادارة السیاسة النقدیة ویت

المعدل المستهدف علي المدي المتوسط ،فان المنهج الاستشرافي للسیاسة  2012التضخم قد تجاوز في 

نحو الهدف الذي حدده  2013بنك الجزائر قد دعم عودة معدل التضخم ابتداءا من سنة  بإدارةالنقدیة 

٪ فقط  2,92بمعدل  2014٪ وسنة  3,26ل تضخم قدره مجلس النقد والقرض حیث اغلقت السنة بمعد

لیصیر بذلك التحكم في التضخم فعلیا ویساهم في ارساء اقوي للاستقرار النقدي والمالي ( بنك الجزائر 

لیبلغ  2015،عاد التضخم نح الارتفاع في سنة  2014و2013) بعد تراجعه المعتبر في سنتي 2013

٪ ویعود ذلك الي ضعف المراقبة  6,4معدل  2016لغ في دیسمبر ٪ وب 4,8المتوسط السنوي لوتیرته 

والتنظیم علي مستوي العدید من اسواق السلع والخدمات والتي یتمیز البعض منها بتواجد وضعیات مهیمنة 

ویعود  2018٪في سنة  4,27٪ و 5,6بمعدل  2017) لیعرف تراجعا في سنة 2017( بنك الجزائر 

یة قلیلة الرشادة في ظل استمرار الاختلالات في التنظیم والوضعیات ذلك الي نشوء توقعات تضخم

المهیمنة في غالبیة اسواق السلع والخدمات ، وبالخصوص المنتجات الفلاحیة الطازجة في ظل الادارة 

  1) . 2017الحذرة للسیاسة النقدیة (بنك الجزائر 

  خم في المستقبل الفرع الثاني : صعوبات التطبیق الفعال لسیاسة استهداف التض

توجد عدة اسباب تمنع السلطة النقدیة اذا استهدفت التضخم من تحقیقه بفعالیة اكبر ، تتمثل هذه 

الاسباب في عدم توفر الشروط الاولیة الاستهداف الي جانب وجود صعوبات اخري تتعلق بطبیعة 

  الاقتصاد الوطني .
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یة لاستهداف التضخم بحیث ترتبط هذه تعتبر استقلالیة البنك المركزي من بین الشروط الاول

الاستقلالیة بجانب الممارسة اكثر من الجانب القانوني ، ونجد ان تجربة الجزائر حدیثة نسبیا في 

  1الممارسة المیدانیة الاستقلالیة مقارنة بالعقود الثلاثة الماضیة التي ورثتها الجزائر من 

حوها بسرعة سواء في علاقة السلطة تطبیق الاقتصاد الموجه مما تركت سلوكیات یصعب م

  النقدیة او في اداء النظام المصرفي او الجهاز الانتاجي .

یعد استخدام استهداف وسیط وحید متمثل في المعدل الرقمي او مدي مستهدف الشرط الثاني من 

الشروط الاولیة المسبقة لنجاح سیاسة استهداف التضخم ، فلایمكن ان تستهدف السلطة النقدیة 

ستهدافات اسمیة اخري غیر هذا الاستهداف حتي لایحدث تعارض بین الاستهدافات مما یؤدي الي عدم ا

تحقیق استقرار الاسعار في المدي الطویل ، لذا یتعین علي السلطة النقدیة في الجزائر عدم استهداف 

  سعر الصرف اذا ارادت ان تطبق بفعالیة استهداف التضخم .

علي انتاج الثروات الباطنیة التي تشكل حل صادراته مما جعل الناتج  یعتمد الاقتصاد الجزائري

الاجمالي المحلي یخضع لاسعار المحروقات في الاسواق العالمیة ، حیث ان جهاز الانتاج خارج قطاع 

المحروقات غیر مرن مما لایستطیع استیعاب الصدمات الخارجیة مما یؤثر علي معدل التضخم في 

تطور الاسواق المالیة والنقدیة وعدم كفاءة النظام المصرفي له تاثیر سلبي علي معدل المستقبل ، ان عدم 

التضخم المستهدف باعتبار ان النظام المصرفي هو الذي یقوم بخلق الائتمان داخل الاقتصاد ویقوم 

 بتخصیص المواد المالیة في القطاعات ذات المردودیة ،فیترتب عن عدم اداء هذه المهام بصفة جیدة

  زیادة مفرطة للتوسع النقدي غیر مرغوب فیه المنشاة للفجوات التضخمیة .

ان نجاح سیاسة استهداف التضخم مرتبطة بتقلیل هذه الصعوبات باعطاء استقلالیة كبیرة للسلطة 

النقدیة في تحقیق هدف استقرار الاسعار باعتباره الهدف الوحید والاساسي لسیاسة النقدیة في المدي 

خلال اصدار التشریعات التي تعزز الاستقلالیة من الناحیة القانونیة ومن ناحیة الممارسات الطویل من 
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المیدانیة ، كما یعد بناء نماذج تنبؤیة بمعدل التضخم وعلاقته بادوات السیاسة النقدیة اهم خطوة لنجاح 

  1هذا الاطار لادارة السیاسة النقدیة .
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  خاتمة الفصل الثاني :

ستنتج من هذه الدراسة ان الاقتصاد الجزائري قد عرف عدة اصلاحات علي المستوي النقدي ن

والحقیقي ، حیث كان صدور قانون النقد والقرض بمثابة نقطة تحول اعطت دورا للسیاسة النقدیة التي 

م في نظرا لارتفاع معدلات التضخ 1994كانت مهمشة ، تم اتباع سیاسة نقدیة صارمة ابتداءا من سنة 

 ،حیث تمیزت تلك الفترة بفرط سیولة 2001تلك الفترة ثم تغیرت اتجاهات السیاسة النقدیة منذ سنة 

  وعموما تعد اهداف السیاسة النقدیة كنماقضة مع انها اثبتت فاعلیة في تحقیق استقرار الاسعار .

حقیق استقرار السیاسة النقدیة وتهدف الي ت لإدارةتمثل سیاسة استهداف التضخم اطارا جدیدا 

الاسعار في المدي الطویل ، ولضمان تطبیق هذه السیاسة بكل فاعلیة یجب توفر عدة شروط ومن خلال 

دراستنا نستنتج ان الجزائر وككل الدول الناشئة لم توفر جمیع شروط تطبیق هذه السیاسة ، مع انه یمكن 

لنقد والقرض والاوامر المعدلة له مثل القول ان درجة استقلالیة  البنك المركزي ارتفعت بصدور قانون ا

  ،ولنجاح تطبیق سیاسة استهداف التضخم في الجزائر یجب مایلي :  04-10والامر  11-03الامر 

  رفع درجة استقلالیة البنك المركزي والسیاسة النقدیة ودرجة المساءلة الشفافیة . ●

فیما یخص جانب الانتاج الذي یتمیز عمیقة في الجانب الاقتصادي الحقیقي وخاصة  بإصلاحاتالقیام  ●

  بالجمود وعدم المرونة .

  الاهتمام والبحث في حل المشاكل المتعلقة بمصادر التضخم غیر النقدیة . ●

  اعتماد البنك  الجزائري علي نموذج احصائي متطور ودقیق للتنبؤ بمعدل التضخم .●

  محاولة تطویر السوق المالیة الجزائریة والنقدیة . ●
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  خاتمة عامة : 

حاولنا من خلال هذه الدراسة تسلیط الضوء علي قضیة اثارت جدلا كبیرا بین مدارس الفكر 

الاقتصادي، الا وهي قضیة استقلالیة البنوك المركزیة والتي ترتبط بمدي حریة السلطة النقدیة عن 

نا في الاخیر ان التضخم یعتبر المشكل الاساسي الذي تعاني منه معظم الدول ، الحكومة ، كما استخلص

نتیجة افراط البنك المركزي في خلق الكتلة  للأسعاروالذي یعبر عن الارتفاع المستمر في المستوي العام 

كما ان  النقدیة ،وعلیه فالسیاسة النقدیة تهدف الي تحقیق الاستقرار في الاسعار باعتباره هدفها الاول

الاجراءات المتبعة من قبل السیاسة النقدیة تهدف الي تحقیق اهداف السیاسة الاقتصادیة وذلك من خلال 

استخدام مجموعة من الادوات سواء كانت كمیة او كیفیة ،وهذا بالرغم من ان فعالیتها تقاس بمدي 

جب توافرها والمتطلبة للتضخم وذلك بتطبیق كل من الشروط الوا منخفضةاستهدافها لادني معدلات 

للتضخم من بینها اعطاء استقلالیة اكبر للبنك المركزي ومدي التزامه بالمصداقیة والشفافیة ومن هنا یمكن 

،وهو الامر الذي ادي بالبنك المركزي الي البحث وكتشاف  للأسعارتحقیق استقرار في المستوي العام 

  ا ما یعرف بسیاسة استهداف التضخم .تقنیة جدیدة لمواجهة هذا المشكل والتحكم فیه وهذ

ومن هذا فقد تطرقنا في الفصل الاول الي الاطار النظري لكل من البنك المركزي  ونشاته واهم 

وتناولنا استهداف التضخم من جانبه   تأثیراتهواهم  وأسبابهخصائصه وادواره والتضخم من ناحیة مفهومه 

  ي تبني هذه السیاسة .النظري من حیث تطورها والاسباب التي ادت ال

اما الفصل الثاني فقد تم التطرق  الي محاولة التعرف علي فعالیة  استهداف التضخم في الجزائر 

وذلك من خلال استخدام الدراسة القیاسیة التي كان لها نصیب من هذا البحث وذلك من خلال الفترة 

  . 2018-2001الممتدة من 

  التضخم والمتمثلة اساسا في افصاح البنك المركزي .وهناك عدة شروط لنجاح سیاسة استهداف 

وما نستنتجه في الاخیر ان سیاسة استهداف التضخم تتطلب اولا ان یكون البنك المركزي مستقلا 

بعید عن قرارات السیاسة المالیة ،حیث صرح البنك المركزي مؤخرا عن صدور بیان الوزارة المالیة وبیانه 

ن طرف الخزینة العمومیة وهذا ما یدل علي ان البنك المركزي لا یتمتع الي انه كانت علیه ضغوطات م

بالاستقلالیة الكاملة التي من خلاله تمكنه من تحقیق سیاسة استهداف التضخم ،وان  تكون له الیة خاصة 

تمكنه من التنبؤ بمعدلات التضخم لذا یجب علیه بناء قاعدة تحتوي علي كافة المعطیات التي تخص 
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الي تعزیزه لمبدا الشفافیة  بالإضافةت والتي تمكنه من رصد معدل التضخم علي المدي البعید المتغیرا

  والمصداقیة من خلال تكثیف الاتصال بالجمهور ومختلف الاسواق لشرح مختلف اهدافه .

الي ان المؤشرات تشیر الي عدم تمتع بنك الجزائر بالاستقلالیة اللازمة لتطبیق سیاسة  بالإضافة

اف التضخم ،ویعتبر استهداف التضخم اكثر فعالیة من الاستهداف النقدي الذي یقوم علي المقاربة استهد

الغیر المباشرة لمواجهة التضخم ولنجاعة هذا الاطار لابد من توافر عدة الشروط التي تحدد مدي التزام 

ائر هو عدم بتطبیق من عدمه ، وان السبب الذي یعود الي فشل سیاسة استهداف التضخم في الجز 

تحكمها في معدلات التضخم ،ویعود الي ان الجزائر تعتمد بشكل كبیر علي الاستیراد اكثر من التصدیر 

یعرف بالتضخم المستورد فلو انها قامت بتدعیم جانب الصادرات لكان ذلك افضل لتبني هذه  وهو ما

  السیاسة . 

  اولا : نتائج اختبار الفرضیات :

مختلف جوانب الموضوع في كلتا فصلیه ، توصلنا الي نتائج خاصة بعد معالجتنا وتحلیلنا ل

دت صحة هذه للفرضیة الاولي  فان الدراسة قد اك فالنسبة ،م علي صحة الفرضیات التي طرحناهابالحك

ي هذه الاستراتیجیة والتي تعتبر اطارا جدیدا نبالفرضیة جملة وتفصیلا، فقد قامت العدید من الدول بت

  النقدیة لتحقیق الاستقرار في الاسعار . اتبعته السیاسة

ما جاء فیها حیث ان سیاسة استهداف التضخم من  تأكیداما بالنسبة للفرضیة الثانیة فقد تم 

اشكال السیاسة النقدیة ،كما ثبتت صحة الفرضیة الثالثة ایضا حیث تعتبر شفافیة واستقلالیة البنك 

متطورة واستقرار  الي توفر بنیة تحتیة وتقنیة بالإضافةجیة المركزي اهم المتطلبات لتطبیق هذه الاستراتی

، كما ان الفرضیة الرابعة ایضا اثبتت صحتها فنجاد سیاسة استهداف التضخم یتطلب الاقتصاد الكلي

سیاسة نقدیة ذات كفاءة عالیة اضافة الي توافر قدر كبیر من الشفافیة حول السیاسات الاقتصادیة 

فیها درجات عالیة من  ، لهذا نجد الدول التي لا تتوافرعلي التنبؤ بمعدلات التضخملقدرة والنقدیة وكذلك ا

ان الامر یتطلب وقتا طویلا القدرات الفنیة الجیدة صعوبة في تبني استهداف التضخم كما الشفافیة و 

  . نسبیا
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  ثانیا : الاستنتاجات :

لاستنتاجات والتي نوردها عرض في هذا البحث ،تم التوصل الي مجموعة من ا ضوء ما ىعل   

  علي النحو التالي :

یتمتع البنك المركزي في الجزائر بدرجة استقلالیة غیر تامة حیث تؤثر التدخلات الحكومیة في تعیین  ●

المحافظین وكذا تعیین ممثلي الحكومة في مجلس ادارة البنك ، علي التوجهات الصارمة في السیاسة 

قرارات البنك بتوجهات السیاسة المالیة مما یجعل اثرها تلك  تتأثرذلك النقدیة لتحقیق الانضباط في ظل 

  القرارات محدودا .

استهداف التضخم عبارة عن اطار للسیاسة النقدیة یمكن البنك المركزي من خلاله تحقیق انخفاض  ●

  طویلة .ال الآجالمعدلات التضخم في المدي القصیر ،والوصول الي المحافظة علي استقرار الاسعار في 

لتطبیق سیاسة استهداف التضخم بنجاح یجب توفر جملة من الشروط تتمثل في توفر درجة كبیرة من  ●

للسیاسة المالیة ،اضف الي ذلك توفر المقدرات  التأثیراتالاستقلالیة للبنك المركزي من الضغوط او 

لطات من الوسائل والنماذج القیاسیة التحلیلیة والبنیة التحتیة للبیانات وذلك من خلال توفر النظم بدیلة للس

  التنبؤات دقیقة للتضخم . لإعدادالمتطورة 

لا تخلو سیاسة استهداف التضخم من الانتقادات منها لا توجد ضمانات كافیة بان یكون البنك المركزي  ●

ترات ناجحا في استعمال تقدیره بوضع سیاسة نقدیة ملائمة تستجیب لرد الصدمات المحتملة نتیجة وجود ف

  زمني في عملیة التنبؤ بمعدل التضخم . تأخر

  ثالثا : التوصیات 

بحسب ما تم التوصل الیه من استنتاجات نتقدم بمجموعة من التوصیات التي نراها ضروریة وهي 

  كالاتي :

ضرورة تعزیز نشاط البنك المركزي وذلك من خلال اعطاءه استقلاله الفعلیة لممارسة نشاطه ومسالته  ●

  فه الرسمیة .عن اهدا

ضرورة توفیر الظروف الملاءمة لضمان فعالیة اكبر لادوات السیاسة النقدیة لتحقیق سیاسة استهداف  ●

  التضخم .
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  الاسراع في التوجه الي اقتصاد السوق . ●

لتفعیل الیة استهداف التضخم یجب ان تهدف التشریعات والقوانین الي القضاء علي التشوهات السوقیة  ●

الاحتكاریة التي یعاني منها التنویع وتتعارض مع قواعد المنافسة مع ضرورة انقاذ الرقابة  والممارسات

  علي الاسعار ولاسیما السلع .

  لا بد من اعتماد تقنیات حدیثة ومتطورة في مجال التنبؤ بمعدل التضخم في المستقبل . ●

حول السیاسات الاقتصادیة  غي توافر قدر كبیر من الشفافیةبتخم یسیاسة استهداف التض لإنجاح ●

  خصوصا للتضخم .

  رابعا : افاق الدراسة 

یبقي هذا الموضوع یثیر عدة تساؤلات ، لذا نقترح افاق اخري لهذه الدراسة مكملة لما جاء فیها 

  واشكالیات جدیدة یمكن ان تكون محاور لبحوث مستقبلیة ونوردها فیما یلي : 

  لتحریر المالي .دراسة سیاسة استهداف التضخم في ظل ا ●

  تاثیر سیاسة استهداف التضخم للحد من المد التضخمي في الجزائر . ●

  مساهمة سیاسة استهداف التضخم في معالجة مشكلة البطالة دراسة قیاسیة . ●

        .ي اثار استرجاع السیولة علي استقلالیة البنك المركز  ●



 

 
71 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

قـائمة المراجع والمصادر     



----------------------------------------------------- قائمة المراجع والمصادر  
 

 
72 

   قائمة المصادر والمراجع :

  اولا :الكتب المعتمدة :

، عمان  2نسور ، المفاهیم والنظم الاقتصادیة الحدیثة ، دار صفاء للنشر والتوزیع ،ط حایاد عبد الفتا - 1

،2015.  

باري سیجل ،ترجمة طه عبد االله منصور ،النقود والبنوك والاقتصاد ،دار المریخ للنشر والتوزیع  - 2

  . 1987،الریاض مملكة العربیة السعودیة ،

زینب عوض االله واسامة محمد الفولي ، اساسیات الاقتصاد النقدي والمصرفي ،بیروت ،منشورات  - 3

  . 2003الحلبي الحقوقیة ،

  . 2004عبد المنعم السید علي ، النقود والمصارف والاسواق المالیة ، عمان  - 4

ق المالیة ،دار الحامد للنشر علي عبد المنعم السید ،نزار سعد الدین عیسي ،النقود والمصارف والاسوا- 5

  . 2003والتوزیع ،عمان 

  . 2ضیاء عبد المجید الموسوسي، اسس علم الاقتصاد ، دیوان المطبوعات الجامعیة ، ط - 6

نزار سعد الدین العیسي ، ابراهیم سلیمان قطف ، الاقتصاد الكلي مبادئ وتطبیقات ، دار الحامد  - 7

  . 2006، عمان  1للنشر والتوزیع ، ط

، عمان  2نشر والتوزیع ، طهیل عجمي الجنابي ، النقود والمصارف والنظریة النقدیة ، دار وائل لل - 8

2013 .  

  ثانیا : المذكرات المعتمدة :

ي اقتصاد السوق ، اطروحة الطاهر لطرش ، مكانة السیاسة النقدیة ودورها في المرحلة الانتقالیة ال - 9

  . 2004جامعة الجزائر ، دیسمبر  ،دكتوراء

-1996بلجبلیة سمیة ، اثر التضخم علي عوائد الاسهم دراسة تطبیقیة للاسهم ،بورصة عمان  -10

  .2010ر علوم التسییر ،جامعة قسنطینة ،یمذكرة مكملة لنیل شهادة الماجست ، 2006
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 2014-1980بن نافلة نصیرة ،تقییم السیاسة النقدیة في الجزائر دراسة قیاسیة للفترة الممتدة من  -11

   2018-2017،مذكرة دكتوراء في العلوم الاقتصادیة ،جامعة ابي بكر بلقاید ،

دراسة حالة بنك المركزي الجزائري –سعیدان عمر ،دور البنك المركزي في تحقیق الاستقرار النقدي  -12

  . 2009، -ام البواقي –،اطروحة دكتوراء في العلوم الاقتصادیة ،جامعة العربي بن مهیدي  -

توفیق مسلم ، استخدام اسلوب استهداف التضخم في الدول النامیة وامكانیة تطبیقه في سوریا  میس -13

  . 2015،مذكرة ماجستار في الاقتصاد ،جامعة تشرین ،

النمو  –طلحة محمد ،قیاس اثر التضخم علي بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة (سعر الصرف  -14

اطروحة دكتوراء في الاقتصاد الكمي ،جامعة ابي بكر  2017-1970الاقتصادي ) بالجزائر الفترة مابین 

  . 2019- 2018بلقاید ،

-1994طیبة عبد العزیز ،سیاسة استهداف التضخم كاسلوب حدیث للسیاسة النقدیة حالة الجزائر  -15

  .2005،مذكرة ماجستار ،جامعة حسیبة بن بوعلي ،الشلف ،  2003

اسة استهداف التضخم دراسة قیاسیة لحالة الجزائر خلال الفترة وجدي جمیلة ، السیاسة النقدیة وسی -16

  . 2016مذكرة ماجستار في العلوم الاقتصادیة ،جامعة ابي بكر بلقاید ،ورقلة ،  2018- 1990

یوسفي كریمة ، استهداف التضخم في دول المغرب العربي ،دراسة قیاسیة ، مذكرة دكتوراء في  -17

  . 2017بكر بلقاید ، ورقلة ، العلوم الاقتصادیة ،جامعة ابي

  ثالثا : قائمة الملتقیات :

كبوط عبد العزیز ، جادلي سمیر ، متطلبات فعالیة سیاسة استهداف التضخم في ظل التجارب  -18

الدولیة ، الملتقي الوطني الثاني حول التضخم في الجزائر ، الاسباب الاثار والعلاج علي ضوء المتغیرات 

العالمیة الراهنة المنظم من طرف جامعة محمد الصدیق بن یحي ،جیجل ، كلیة الاقتصادیة المحلیة و 

  . 2013اكتوبر  29- 28العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر ،یومي 

منصوري زین ، استقلالیة البنك المركزي واثرها علي السیاسة النقدیة ، الملتقي الوطني حول  -19

  بجامعة الشلف . 2004/  12/ 15-14ت ،یومي المنظومة المصرفیة واقع وتحدیا
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عزوز علي ، ورقة في اطار الملتقي الدولي حول " اصلاح النظام المصرفي " مداخلة حول " قیاس  -20

  استقلالیة البنك المركزي في ظل الاصلاحات المصرفیة الحدیثة " .

  رابعا : المقالات والمجلات :

اقیة السیاسة النقدیة واشكالیة استهداف التضخم في الدول امینة بركات ، نور الدین جلید ،مصد -21

  . 2020،الجزائر  01النامیة دراسة تحلیلیة ، مجلة جامعة الجزائر ،العدد 

العیفة لویزة ، تومي صلاح ، واقع تطبیق سیاسة استهداف التضخم في الجزائر ،مجلة جامعة  -22

  . 2018، دیسمبر  24محمد خیضر ،بسكرة ،العدد 

توفیق عباس عبد العون وصفاء عبد الجبار علي ، تقییم سیاسة استهداف التضخم في بلدان مختارة  -23

  . 2011، 2،مجلة جامعة كربلاء العلمیة ،العراق ،العدد 

عیسي بن ناصر ،الاثار الاقتصادیة والاجتماعیة لبرامج التكیف والتعدیل الهیكلي في الجزائر  -24

  . 2002،باتنة  7لانسانیة ، العدد ،مجلة العلوم الاجتماعیة و ا

براهیم بوكرشاوي ،جمیلة بغداوي ،تحلیل درجة استقلالیة بنك الجزائر ودورها في استهداف التضخم  -25

،الجزائر  02،العدد  12) مقال للدراسات الاجتماعیة والانسانیة ،المجلد  2018 -2001خلال الفترة (

2002 .  

 

  

  

  

  



 

 

  الملخص: 

علي التضخم بشكل غیر مباشر ، من خلال  التأثیرینات القرن العشرین تبین ان منذ نهایة الثمان

، لا یساعد كثیرا في تحقیق ذلك الهدف الامر الذي دفع ي المجامیع النقدیة او سعر الصرفالتحكم ف

ببعض الدول المتقدمة والدول الناشئة لاحقا الي تبني مقاربة مباشرة للسیطرة علي التضخم ، عرفت 

ة استهداف التضخم كاطار لتحقیق الهدف النهائي من السیاسة النقدیة اذ تطمح هذه السیاسة الي بسیاس

السیطرة علي التضخم والحفاظ علي معدلات النمو الاقتصادي عند المستویات المطلوبة ، بما یسهم 

لي جذب بتوفیر بیئة اقتصادیة تتمیز بمعدلات نمو غیر تضخمیة سیكون لها بالغ الاثر الایجابي ع

الي ایجاد فرصة  بالإضافةوتعزیز الاستثمارات الخاصة علي الصعیدین المحلي والاجنبي علي حد سواء 

  مواتیة للتوظیف وبالتالي الارتقاء بمستوي المعیشة .

الضوء علي سیاسة استهداف التضخم والمتطلبات اللازمة  بإلقاءبناء علي ما سبق فالدراسة تهتم 

الي التطرق لمختلف المتطلبات اللازمة  بالإضافة ،من مستویات الشفافیة المطلوبة فعلتجسیدها بنجاح والر 

  التي یجب علي الجزائر تطبیقها لتبني هذه الاستراتیجیة .



 

 

  

  

  

  

 

 

 


