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"يٍ صُع إنٍكى يعشوفا فجاصوِ، فإٌ عجضتم  قال سسىل الله صهى الله عهٍّ وسهى:
 فادعىا نّ حتى تعهًىا أَكى قذ شكشتم فإٌ الله يحة انشاكشٌٍ" عٍ مجاصاتّ

 وعهى يا يٍ تّ يا أَعى تّ عهً تإتماو ْزا انثحث الحًذ لله أولا وآخشا عهى

ًّ يٍ تىفٍق وسذاد  وعهى يا يُحني إٌاِ يٍ صحح وقذسج عهى عه

 تخطً انصعاب وتزنٍم انعقثاخ.

 وبمقتضى واجة الاعتشاف تانفضم أود أٌ أتقذو تانشكش وانتقذٌش وانعشفاٌ

 زيتىني كمالالأستار انذكتىس إلى أستاري المششف 

 دني تّ يٍ خبرتّ انىاسعح وثقافتّ انعانٍحورنك لما أفا

ًّ تُصائحّ انقًٍح وتىجٍهاتّ انسذٌذج  إر لم ٌثخم عه

 وعهى صبرِ فجضاِ الله عني وعٍ طهثح انعهى خير الجضاء.

 وإلى كم يٍ قذو لي ٌذ المساعذج لإنجاص ْزِ المزكشج.
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 مقدمة
إذا كاف الفكر الاقتصادي مصدر الإلياـ لمباحث الاقتصادي، فإف تاريخ الأحداث والوقائع    

الاقتصادية ىو المخبر الذي يتـ فيو فحص وتجريب النظريات والسياسات الاقتصادية، فالوقوع في الأزمات 
ليؿ عمى سوء ابتكار التضخـ أكبر د -مشكمة –والاختلالات الاقتصادية وعمى وجو الخصوص ظاىرة 

  .وتفعيؿ واختبار فرضيات ونظريات وأدوات السياسات النقدية والسياسة المالية

نظراً لأف ظروؼ التضخـ تتميز بارتفاع المستوى العاـ للأسعار واتجاه الأجور أيضاً إلى الزيادة   
اتج المحمي، وبفرض وجود باضطراد تبعاً لنقص قيمتيا الحقيقية ومف ثـ زيادة النفقات بشكؿ عاـ عف الن

توظيؼ كامؿ في الاقتصاد المحمي فإف استخداـ وتفعيؿ كؿ مف أدوات السياسة النقدية والسياسة المالية 
يؤدي ليس فقط إلى الخروج مف الأزمة بؿ تحقيؽ توازف اقتصادي أيضاً عند مستوى التشغيؿ الكامؿ والقضاء 

 .يعمى الفجوة بيف الناتج المحمي والانفاؽ القوم

وتجدر الإشارة إلى أف التضخـ مشكمة ومعضمة اقتصادية تصيب اقتصاديات البمداف المتقدمة والنامية   
عمى السواء، ويزداد تأثير التضخـ عمى الاقتصاديات القومية كمما توفرت البيئة المناسبة لتنامي الضغوط 

امؿ والمتغيرات التي تساىـ في تغذية التضخمية في الاقتصاد والتي تعتمد في تأثيرىا عمى مجموعة مف العو 
الضغوط التضخمية ودفع مستويات الأسعار المحمية نحو الارتفاع وتعتبر اقتصاديات الدوؿ النامية مف بيف 
الاقتصاديات ذات البيئة المناسبة لتنامي الضغوط التضخمية، وما ساعد عمى ذلؾ ىشاشة أنظمتيا 

  .الثقافيةالاقتصادية، السياسية، الاجتماعية وحتى 

لذا تبحث الجزائر اليوـ عف الكفاءة والفعالية كأحدث الثوابت، عبر امتصاص الاختلالات في ميزانية   
الدولة والقياـ بإصلاحات في القطاع العمومي ومحاربة التضخـ وكذلؾ التحكـ في الكتمة النقدية عبر انتياج 

تختمؼ الوسائؿ لمعالجتو إذ يتـ التركيز عمى بعض فممتضخـ أثر في الموازنة العامة و  .سياسة مالية فعالة
وسائؿ السياسة النقدية مثؿ سياسة سعر الخصـ، وتعديؿ نسب الاحتياطي القانوني، إضافة إلى استخداـ 

 بعض وسائؿ السياسة المالية مثؿ فرض ضرائب جديدة والقروض والسياسة الإنفاقية.

ذات أسس قوية وأدوات مؤثرة لمواجية خطر التضخـ وبالتالي فإف عمى الجزائر وضع سياسة مالية   
 .الذي أصبح معدلو )مؤشره( في ارتفاع متواصؿ ومستمر
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مع مطمع التسعينات عرفت الجزائر عدة إصلاحات اقتصادية كاف اليدؼ منيا معالجة ومواجية   
ط المركزي حيث أف الأزمات والصدمات التي تولدت عف النظاـ الاشتراكي المنتيج الذي يرتكز عمى التخطي

الدولة انتيجت السبيؿ الذي يمكنيا مف تجاوز عقبات الضغوط التضخمية، والارتفاع غير المرغوب في 
معدلات التضخـ والارتفاع في المستوى العاـ للأسعار متبّعة في ذلؾ برامج ىادفة تتماشى مع التوجو 

 الاقتصادي الجديد، 

الي عدة إصلاحات وتطورات منذ الاستقلاؿ حتى يومنا ىذا، حيث عرؼ الجياز المصرفي، النقدي والم  
خاصة بعد دخوؿ الجزائر في ما يسمى باقتصاد السوؽ فقد تـ إتباع طرؽ وأساليب جديدة في التسيير مف 

بأداء دورىا في دفع عجمة التنمية الاقتصادية وبالدرجة  -السياسة النقدية والسياسة المالية -شأنيا تسمح لػ
  .فحة التضخـالأولى مكا

 الإشكالية:

عمى ما سبؽ، يمكف أف تبرز معالـ الإشكالية، مف خلاؿ الانطلاؽ مف تساؤؿ جوىري يأتي عمى  بناء  
 :النحو التالي

  ماىي التشكيمة المثمى الأدوات السياسة المالية التي يمكن للاقتصاد الجزائري استخداميا لمعالجة
 التضخم؟

ما ىو دور السياسة الاقتصادية في معالجة   :طرح الأسئمة الفرعية التاليةولمعالجة ىذه الإشكالية يمكف 
 التضخـ؟

 ما المقصود بالسياسة المالية وما دورىا في الاقتصاد؟ 

  ما ىو التضخـ وماىي انواعو؟ ما ىو واقعو في الجزائر؟ 

 وماىي أىـ المراحؿ التي مر عمييا الاقتصاد الجزائري؟ 

  ؟المسطرة والممكنة لمعالجتياوما ىي السياسات المالية 
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 فرضيات الدراسة

تقتضي معالجة الدراسة صياغة مجموعة مف الفرضيات ىي حصيمة مجموعة مف القراءات تساعد عمى 
 توجيو الدراسة وتمثؿ أكثر الإجابات احتماؿ عمى الأسئمة المطروحة وأبرز ىذه الفرضيات.

 ية ناتجة عف زيادة عرض النقود.اف أسباب التضخـ في الجزائر ترجع إلى أسباب نقد 

 .لمحاربة التضخـ لجأ بنؾ الجزائر إلى الأدوات غير المباشرة لمتحكـ في المعروض النقدي 

 ف السمطة النقدية في الجزائر تمارس الاستقلالية التامة في ادارة السياسة النقدية وىذا ما منحو اياىا ا

 .96/66قانوف النقد والقرض 

 أىمية الدراسة

 ىمية الدراسة في النقاط التالية:تظير أ

  المكانة الكبيرة التي تحتميا السياسة المالية في اقتصاديات الدوؿ النامية ومف بينيا الجزائر حيث اىتمت
 بالسياسات المالية لتطوير اقتصادىا.

  أىمية مؤشر التضخـ في الاقتصاد ومالو مف قدرة في رفع النمو الاقتصادي والتأثير عمى المواطف
 ورة مباشرة.بص

 .احتياجات الاقتصاد الجزائري الأدوات فعالة لمسياسة المالية لمعالجة التضخـ 

 أىداف الدراسة

 مف خلاؿ ىذه الدراسة نسعى إلى تحقيؽ مجموعة مف الأىداؼ لعؿ أىميا ما يمي:

 .الكشؼ عف مدى استخداـ السياسات الاقتصادية بشكؿ جيد ومدى فعاليتيا 

 سة المالية ودورىا في اقتصاديات الدوؿ.محاولة التعريؼ بالسيا 

 )محاولة تعريؼ التضخـ ووسائؿ السياسة المالية المعالجة لو )ضرائب والقروض 
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 د 

 

  محاولة التعرؼ عمى الوسائؿ والإجراءات التي انتيجتيا الجزائر عبر الزمف لمعالجة التضخـ الحاصؿ
 اد الحموؿ والاقتراحات.وذلؾ في إطار السياسة المالية ومقارنتا بالدوؿ الأخرى وايج

 معرفة أسباب ظاىرة التضخـ بعتيا الجزائر في مواجية ىذه الظاىرة. 

 أسباب اختيار الموضوع

 .رغبة الباحث بالاىتماـ بالاقتصاد المالي ولمتخصص مستقبلًا في ىذا المجاؿ 

 ة أيف يكمف رغبة مف الباحث في التعمؽ في البحث في السياسات النقدية والمالية في الجزائر ومعرف
 السبب في عدـ الاستقرار في المستوى العاـ للأسعار؛

   محاولة تسميط الضوء وكشؼ حقيقة وواقع السياسة النقدية والمالية في الجزائر وتقريب الحقائؽ إلى ذىف
 القارئ؛

 منيج الدراسة

ىذه المناىج لمتوصؿ لقد حاولنا في ىذه الدراسة أف نقوـ بإتباع بعض المناىج والتقيد باستخداـ أدوات   
إلى استيفاء البحث لجوانبو المنيجية، وأيضا كطريؽ نتبعو لموصوؿ إلى ما نبتغيو مف ىذه الدراسة، ليذا قمنا 
بمحاولة توظيؼ المنيج الاستقرائي عف طريؽ استقراء الدراسات والأبحاث والكتب والدوريات العربية والأجنبية 

حقيؽ التوازف وذلؾ لخدمة ىدؼ البحث بغية توضيح مفيوميا وأىدافيا التي تمت في مجاؿ السياسة المالية وت
بالإضافة إلى المنيج التحميمي الوصفي وذلؾ بيدؼ تحميؿ البيانات  .وخصائصيا ودورىا في معالجة التضخـ

التي تتوافر عف مشكمة البحث وفي إطار الإشارة إلى واقع الجزائر سنعتمد عمى البيانات الرقمية الرسمية 
 ...صادرة عف وزارة المالية، البنؾ المركزي، والديواف الوطني لإحصائياتال

 :حدود الدراسة

 .تقتصر الدراسة عمى معرفة التضخـ وطرؽ معالجتو في الجزائر بصفة عامة الحدود المكانية:

 )دراسة حالة الجزائر لمفترة(. 2663إلى  2665التركيز عمى الفترة  الحدود الزمنية:

 



 

 

 

 

 ل الأول الفص
 الإطار النظري لمسياسة النقدية

 وظاىرة التضخم
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 تمييد
تعتبر السياسة النقدية مف بيف أىـ السياسات الاقتصادية التي تعتمد عمييا الدوؿ في تحقيؽ       

والائتماف بما يتلاءـ  وظيفتيا مف خلاؿ تأثير في حجـ العرض النقدي تمارس والتيأىدافيا المختمفة، 
حقف الاقتصاد  قتصادية السائدة، بيدؼ امتصاص السيولة الزائدة في حالات التضخـ أووالظروؼ الا

 بالسيولة في حالة انتياج سياسة توسعية.

حيث تمجأ السمطة النقدية لاستخداـ سياسة نقدية معينة داخؿ اقتصاد ما بغية الوصوؿ إلى   
ولة، حيث تـ تركيز السياسة النقدية ىدؼ معيف أو مجموعة مف الأىداؼ منيا تحقيؽ معدلات تضخـ مقب

وسيطية وىو ما يعرؼ بسياسة استيداؼ التضخـ التي  عمى معدلات التضخـ في حد ذاتيا كإستيدافات
تجعؿ استقرار أسعار في المدى الطويؿ ىو اليدؼ النيائي الذي يجب العمؿ عمى تحقيقو، وذلؾ أف 

مية في الاقتصاد، ولتحقيؽ ىذه اليدؼ يتطمب بتبني سياسة نقدية صارمة تؤدي إلى كبح القوى التضخ
 توفر مجموعة مف وسائؿ وأدوات السياسة النقدية وىذا ما سنتطرؽ إليو في ىذا الفصؿ كالتالي:

 السياسة النقدية في الفكر الاقتصادي 

 .ماىية السياسة النقدية 

  ـظاىرة التضخالسياسة المالية وانعكاساتيا عمى 
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 اسة النقدية في الفكر الاقتصاديالسيالمبحث الأول: 
لقد اختمؼ الاقتصاديوف في تحديد مدى فعالية السياسة النقدية في مواجية التقمبات   

الاقتصادية، ومدى قدرتيا عمى تحقيؽ الاستقرار الاقتصادي، وىذا مف مدرسة اقتصادية إلى أخرى، 
حسب نظرة وفرضيات كؿ فريؽ وكؿ  وأحيانا نجد الاختلاؼ بيف أصحاب الفكر أو المذىب الواحد وىذا

مدرسة، وسنتطرؽ إلى تحميؿ السياسة النقدية في مختمؼ المدارس وطرؽ تأثيرىا عمى الاقتصاد وموضوع 
 ىذا المبحث مف الدراسة.

 الأول: السياسة النقدية في التحميل الكلاسيكي المطمب
مدارس جاءت نتيجة لتركـ مجموع كؿ مدرسة مف الالقواعد الأساسية في الفكر الاقتصادي الكلاسيكي: 

 :1مف القواعد عمى غرار المدرسة الكلاسيكية حيث يمكف أف نمخص مجمؿ قواعدىا فيما يمي

 الحرية الاقتصادية وعدـ تدخؿ الدولة في النشاط الاقتصادي. .2

 الممكية التامة والمنافسة الحرة. .0

 حيادية النقود. .3

اي أف النقود لا تأثر عمى الظواىر الاقتصادية  مبدأ توازف الاقتصاد عند مستوى التشغيؿ التاـ: .4
الحقيقية، ا ذ اف التحميؿ الكلاسيكي قاـ عمى أساس الفصؿ بيف العوامؿ الحقيقية والعوامؿ النقدية والتقسيـ 

 يف القطاع النقدي والقطاع الحقيقي.

 مبدأ مرونة سعر الفائدة، ومرونة الأسعار والأجور. .5

 ض يخمؽ الطمب.قانوف السوؽ" قانوف ساي" العر  .6

في القطاع الحقيقي تتحدد العوامؿ الحقيقة كالدخؿ، والإنتاج بمعزؿ عف العوامؿ النقدية، أما القطاع      
النقدي فيحدد فيو كمية النقود، وىذا ما تذىب إليو النظرية الكمية لمنقود التي تشير إلى الدور الذي يمكف 

 تصادي في بمد ما.أف تؤديو النقود في تحديد مستوى النشاط الاق

                                                 
ب.س،  والتوزيع،الصفاء لمطاعة والنشر  داروأداء سوؽ الأوراؽ المالية: عباس كاظـ الدعي: السياسات النقدية المالية  1

 .47 -42ص ص 
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وتبحث تحديدا في اثر عرض النقود والطمب عمييا، عمى أسعار ومعدلات الفائدة والإنتاج والتشغيؿ  
 وبالتالي يمكف استنباط السياسة النقدية مف التحميؿ الكلاسيكي لمنظرية الكمية لمنقود.

ف مف بينيـ، "دافيد ، عمي يد الاقتصاديي99وتطورت النظرية الكمية الكلاسيكية في القرف    
ىيوـ "و"ألفريد ماشاؿ "و"بيجو" وغيرىـ، وقد قامت النظرية الكمية الكلاسيكية لمنقود عمى فرضيات التي 

 تمت عمى أساسيا بناء معادلة التبادؿ لفيشر، معادلة الأرصدة النقدية لمدرسة كامبرج.

روفة بمعادلة التبادؿ، والفكرة الرئيسية ويعتبر فيشر رائد النظرية الكمية لمنقود مف خلاؿ معادلتو المع 
ليذه المعادلة ىي تفسير العلاقة بيف كمية النقود والمستوى العاـ للأسعار, والصياغة الرياضية ليذه 

  MV = PTالمعادلة كالتالي: 

  حيث أف:

M.كمية النقود وىو متغير مستقؿ : 

P .المستوى العاـ للأسعار وىو متغير تابع : 

V اف وىو متغير ثابت.: سرعة الدور 

T.حجـ المعاملات وىو متغير ثابت : 

( الذي يمثؿ كمية السمع والخدمات Y( المتغير)Tولربط كمية النقود بمستوى الإنتاج فقد استبدلت )  
  MV= PYالمنتجة خلاؿ مدة زمنية معينة فأصبحت المعادلة كالتالي: 

دي البريطاني ألفريد مارشاؿ، إذ قدـ صياغة أخرى ولقد أعيد صياغة ىذه المعادلة فيما بعد لدى الاقتصا
لمطمب عمى النقود التي أطمؽ عمييا معادلة كامبردج أو نظرية الأرصدة النقدية، حيث تـ صياغتيا 

 كالتالي: 

 رياضيا .9

M= KPY 

وىي نسبة التفضيؿ النقدي، حيث تمثؿ الوحدة النقدية الواحدة التي يتحفظ بيا الفرد خلاؿ  k = 1/yحيث
 نة.الس
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 .بيانيا2

 يبيف التمثيؿ البياني لمعادلة كامبردج أو الأرصدة المالية (:22) الشكل

                                                          M المالية الأرصدة  

    
 M= KPY 

 

 

                                         Y الدخؿ الوطني 

 .4192روس ومحاضرات السنة الثالثة عموـ اقتصادية، جامعة المسيمة : النظرية النقدية، دالمصدر 

خلاؿ المدة التي طور فييا الكلاسيؾ نظريتيـ، وجدوا أف الناتج الإجمالي الحقيقي لا يتغير و    
طالما أف الموارد الاقتصادية محددة، والاقتصاد يتسـ بالتوظيؼ الكامؿ، معنى اف حجـ الإنتاج لا يمكف 

مى المدى القصير مما يجعؿ مستوى الأسعار عرضة لمتغير، نتيجة لمتغيرات التي تطرأ عمى أف يتغير ع
لأنيا تعتمد عمى متغيرات لا تتغير كثيرا، مثؿ أنماط الإنفاؽ وثروة الفرد  Vكمية النقود ثـ افترضوا ثبات

قصير، أي مف والتضخـ والمستوى العاـ للأسعار، ودورة الأعماؿ وىي متغيرات مستقرة في المدى ال
منظور السياسة النقدية أف البنؾ المركزي لف يستطيع مف خلاؿ قيامو بزيادة عرض النقود , التأثير في 
معدؿ النمو الاقتصادي ومف ىنا يتضح أف السياسة النقدية لكلاسيؾ ىي سياسة محايدة يتمثؿ دورىا في 

دد كمية النقود الواجب توفرىا، وىذا ما خمؽ النقود قصد تنفيذ المعاملات أي حجـ المعاملات ىو الذي يح
استطاعوا الوصوؿ إليو، لاف النقود لحد ىذه الحقبة مف الزمف لاتزاؿ تعد وسيمة لتسييؿ عممية التبادؿ 
وتتمتع بالحيادية، وبالتالي حيادية السياسة النقدية خلاؿ مدة الكلاسيؾ والنيوكلاسيؾ، فعلاقة النقود 

 لمسعار لا غيرىا. موجودة فقط مع المستوى العاـ
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 المطمب الثاني: السياسة النقدية في التحميل الكينزي 
رغـ الدور الكبير الذي كاف لمنظرية النقدية الكلاسيكية في تفسير الطمب عمى النقود لفترة معينة، إلا  

كانت أف أزمة الكساد الكبير الذي اصاب الاقتصاد العالمي في سنوات الثلاثينات مف القرف الماضي، 
بداية لنياية مصداقية الفكر الكلاسيكي نظر لعجز ىذه الأخيرة في معالجة ىذه الأزمة خاصة بعد ظيور 
النظرية العامة لمتشغيؿ والفائدة والنقود الذي جاءبيا الاقتصادي الانجميزي "جوف مانيرد كينز" سنة 

 :1، ومف أىـ فرضيات التحميؿ الكينزي ما يمي9926

دية النقود ويعتبره نشيطا ويؤثر عمى الحركة الاقتصادية وبالتالي فالتحميؿ يرفض كينز فكرة حيا .2
 الاقتصادي لا يمكف أف يتـ عمى أساس التفرقة بيف القطاعيف النقدي والعيني. 

 النقود متغير خارجي يترؾ تحديده لمسمطات النقدية. .0

 تغيرات سعر الفائدة.التحميؿ الكينزي يكوف في الأجؿ القصير وبالتالي يأخذ بعيف الاعتبار  .3

 الطمب ىو الذي يخمؽ العرض أي عدـ الإيماف بصحة" قانوف ساي".  .4

التحميؿ الكينزي ىو تحميؿ كمي، اىتـ بدراسة جانب الطمب الفعاؿ لتفسير البطالة وقاـ بتحديد  .5
 العوامؿ التي تؤثر في الطمب الفعاؿ )الاستيلاؾ، الإنفاؽ العاـ والخاص، الاستثمار(.

بة لعرض النقود في التحميؿ الكينزي فيو يشتمؿ عمى كمية السندات وكمية النقود مثمما ىو في أما النس 
التحميؿ الكلاسيكي، فاف عرض النقود الكمي عند كينز يكوف محدد خارجيا مف طرؼ السمطات النقدية، 

ند كينز كما أنو يكوف مستقؿ تماما عف معدؿ الفائدة ويمكف عرض التمثيؿ البياني لعرض النقود ع
 كالتالي: 

 

 

 

                                                 
زينب عوض الله، أسامة محمد الفولي: أساسيات الاقتصاد النقدي المصرفي، منشورات الحمبي الحقوقية، بيروت، لبناف،  1

 .تصرؼب. 449-448، ص ص، 4112
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 (: يبين الرسم البياني لعرض النقود حسب التحميل الكينزي20الشكل رقم )

                                                                                 I 

 

 

 

    
                                         M  

، ص 4112دي الكمي، ديواف المطوعات الجامعية، الطبعة الخامسة، الجزائر، : عمر صخري: التحميؿ الاقتصاالمصدر
499. 

حيث اف كؿ زيادة في عرض الأرصدة النقدية الحقيقة يترجـ انتقاؿ موازي إلى اليميف لمنحنى عرض  
لا  النقود، وبالمقابؿ كؿ انخفاض في ىذا العرض يؤدي إلى انتقاؿ المنحنى إلى الشماؿ، في كمتا الحالتيف

 يتأثر بمتغيرات سعر الفائدة.

أما فيما يخص الطمب عمى النقود يشتمؿ عمى كمية السندات المطموبة وكمية النقود المطموبة، حيث  
يمكف معرفة الكميات المعروضة مف النقود عند أسعار الفائدة المختمفة وكذا الدوافع المختمفة للأفراد عند 

 الطمب عمى النقود.

 المختمفة لمطمب عمى النقود عند كينز؟. فما ىي الدوافع - 

يرى كينز أف ىناؾ ثلاثة دوافع للاحتفاظ بالنقود لدى الأفراد وىذه الدوافع ىي: دافع المعاملات، دافع  
 الاحتياط، دافع المضاربة.

: إف دافع المعاملات يرجع طمب النقود إلى الحاجة الحاضرة في المعاملات الجارية، دافع المعاملات  .9
مف الأفراد والمؤسسات والحاجة لمواجية دافع المعاملات ويعود ىذا الدافع إلى الفاصؿ الزمني الذي لكؿ 

، 1يقع بيف استلاـ الدخؿ وبيف إنفاقو وبالتالي فاف حجـ الأرصدة النقدية السائمة يتوقؼ عمى حجـ الدخؿ
 ويمكف التعبير عف ىذه العلاقة بالمعادلة التالية: 

Lt = F(Y) 

                                                 
1
 . بتصرؼ.971،ص9982الخامسة،  الطبعةرفي، الدار الجامعية، مصطفى رشدي الشيحة: الاقتصاد النقدي والمص 
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 حيث إف: 

- Lt : .طمب النقود بدافع المعاملات 

- Y : .مستوى الدخؿ 

في ىذه المعادلة توضح أف حجـ الأرصدة النقدية المطموبة بدافع المعاملات يتحدد بمستوى الدخؿ  
والعلاقة بينيما علاقة طرديو وتجدر الإشارة إلى أف الطمب عمى النقود بدافع المعاملات سوؼ ينتقؿ الى 

لة حدوث تغيرات في توقعات المجتمع فيما يخص بمستوى الدخؿ، وحجـ الدخؿ اعمي والى أسفؿ في حا
 المتاح وغيرىـ.

الطمب عمى النقود بدافع الاحتياط يمثؿ الرغبة ؼ الاحتفاظ بالارصدة النقدية  دافع الاحتياط:  .4
للازمة الحاضرة، لمواجية أحداث المستقؿ المستقبؿ كالمرض، والبطالة، وغيرىا وتختمؼ مقدار النقود ا

لإشباع ىذا الدافع حسب الأفراد والمؤسسات مف حيث مستوى الدخؿ، طبيعة النشاط ومدى توافر السوؽ 
لآجؿ وغيرىا، وتتوقؼ كمية النقود بدافع الاحتياط عمى مستوى الدخؿ والعلاقة بينيما تكوف علاقة 

 ، ويعبر عف ىذه العلاقة بالمعادلة التالية:1طردية

Lp = F(Y) 

 حيث أف :

Lp  :.الطمب عمى النقود بدافع الاحتياط 

Y : .مستوى الدخؿ 

وبما أف كؿ مف الاحتياط والمعاملات يتوقفاف عمى مستوى الدخؿ يمكف جمعيما في معادلة    
 واحدة 

 كالتالي:

L1 = Lt + Lp 

L1= F(Y) 
                                                 

في النظريات والسياسات النقدية، ديواف المطوعات الجامعية، الطبعة الثانية، الجزائر،  محاضراتبمعزوز بف عمي:  1
 ،تصرؼ.24، ص 4116
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 ويتصؼ الطمب عمى النقود بدافع المعاملات والاحتياط لأنو لا يتأثر تغيرات سعر الفائدة.

 (: بين التمثيل البياني لمعدلة الطمب عمى النقود بدافع المعاملات والاحتياط.23الشكل رقم )

L= F(Y)  

 

 

 

 

  

 .497ص  ،9982الخامسة،  الطبعةمصطفى رشدي الشيحة: الاقتصاد النقدي والمصرفي، الدار الجامعية، : المصدر

بالدوافع الأخرى، ليس فحسب لانو يعد مفيوما  : أعطي كينز ىذا الدافع أىمية مقارنة. دافع المضاربة3
نما بسب تأثيره عمى النقد.  جديدا في مجاؿ دراسة الطمب عمى النقود فحسب وا 

فالمضاربة تعني عممية شراء ويع الأوراؽ المالية مف أسيـ وسندات في الأسواؽ الماؿ بغية  
التنبؤ بأحواؿ البوصة فمو توقع  الحصوؿ عمى ارباح، وتعتمد ىذه الأخيرة عمى قدرة المضاربة عمى

المضارب ارتفاع في السعر الفائدة في المستقؿ فانو يؤجؿ عممية الشراء لمسندات ويحتفظ بنقوده سائمة أي 
يزيد تفضيمو النقدي، وعندما تتحقؽ توقعاتو اي تنخفض أسعار السندات يستطيع شراء سندات بأسعار 

رتفعة عند انخفاض في معدؿ الفائدة، فأسعار السندات منخفضة ويحقؽ ربحا عندما يبيعيا بأسعار م
 .1تتغير اتجاه معاكس لتغير أسعار الفائدة

وبالتالي ىناؾ علاقة عكسية بيف الطمب عمى النقود لغرض المضاربة وسعر الفائدة، ويكوف الطمب  
 عمى النقود مف اجؿ المضاربة دالة عكسية في سعر الفائدة وتكوف صيغتيا كالتالي:

Ls= f(i )  

 حيث اف: 

                                                 
 . بتصرؼ.929، ص 9989مرواف عطواف: مقايس النظرة النقدية، دار العبث، الجزائر،  1

L1 

i 
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Ls : .الطمب عمى النقود بدافع المضاربة 

i : .تمثؿ معدؿ الفائدة 

 ويمكف تمخيص ىذه المعادلة في الشكؿ التالي: 

 (: يبين التمثيل البياني لمطمب عمى النقود بدافع المضاربة24الشكل رقم )

 سعر الفائدة         

 

 

 

  الطمب عمى النقود لممضاربة 

 929عطواف: مرجع سبؽ ذكره، ص مرواف المصدر:

يتوجو الإفراد والمشروعات إلى الاستثمار كؿ الأمواؿ التي بحوزتيـ في  i1نلاحظ انو عند مستوى  
شراء السندات، ومف ثمة يكوف الطمب عمى النقود بدافع المضاربة عند ىذا المستوى عديـ المرونة فيعبر 

أي معدؿ الفائدة منخفض جدا  i3دما يكوف المستوى عند عنو بخط مستقيـ موازيا لممحور الرأسي، أما عن
عندىا يفضؿ الأعواف الاقتصادييف الاحتفاظ بأمواليـ في شكؿ سيولة فيكوف الطمب عمى النقود مرف 
مرونة لانيائية بالسبة لسعر الفائدة فيكوف منحى المضاربة خط موازي لممحور الأفقي ويبف ىذا الخط انو 

العماؿ أي فائدة مف الاستثمار ارصدىـ السائمة في شراء سندات وىي الحالة التي لا يجد الأفراد ورجاؿ 
 أشار إلييا كينز )بمصيدة السيولة(.

: يشتمؿ الطمب الكمي عمى النقود عند كينز عمى الطمب عمى النقود الطمب الكمي عمى النقود عند كينز
صوؿ عمى دالة الطمب الكمي بجمع دالتي بدافع المضاربة وبدافع المعاملات والاحتياط وعميو يمكف الح

الطمب عمى النقود بدافع المعاملات والاحتياط ودالة الطمب عمى النقود بدافع المضاربة ويمكف اف نطمؽ 
 ، وصيغتيا كالتالي:1عمييا دالة التفضيؿ النقدي

                                                 
 .924مرواف عطواف: مرجع نفسو، ص  1
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 Ld = f(y.i)  

 حيث أف:

Ld :  دالة الطمب عمى النقود عند كينز 

 دلة في الشكؿ الموالي: ويمكف تجسيد ىذه المعا

 y. i(: يبين التمثيل البياني لدالة الطمب الكمي عمى النقود عند كينز 25الشكل رقم )

 الطمب عمى                                الطمب عمى النقود بدافع المضاربة 

النقود بدافع      
 المعاملات 
  الاحتياط 

    m 

 

، 4118يب أحمد، دليمؾ في الاقتصاد، دار الخمدونية، القبة القديمة، الجزائر، : بمعزوز بف عمي، مصطفى طالمصدر
 .92ص

: إف التوازف الكمي عند كينز ىو توازف نقدي وعيني في سوؽ النقد، وىو تعادؿ الطمب التوازن الكنزي
عني أف النقدي مع العرض النقدي، أما التوازف في سوؽ السمع فيو تساوي الادخار مع الاستثمار، ىذا ي

مع الطمب عمى الأرصدة النقدية  (M)التوازف النقدي يتحقؽ بتعادؿ عرض الأرصدة النقدية الحقيقة 
، خلاؿ فترة زمنية معينة وىذا التوازف يمكف أف يتحقؽ في الأجؿ القصير، ويسمى بمنحنى (L)الحقيقة 

(LM)ي يسمى بمنحنى ، أما التوازف السمعي فيو الذي يتحقؽ بيف الاستثمار والادخار، والذ(IS)
1. 

وعمى العكس في سوؽ التوازف النقدي يتحقؽ التوازف في الأجؿ الطويؿ، أما التوازف الكمي فيو يتحدد 
، كما ىو مبيف (LM)مع منحنى التوازف النقدي  (IS)بنقطة تقاطع منحى التوازف في سوؽ الإنتاج منحنى 

   في الشكؿ التالي: 

 

 
                                                 

1
 ، بتصرؼ.217ناظـ محمد النوري الشمري: النقود والمصارؼ، مرجع سابؽ، ص  
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 ىيكس وىانس"(: يبين منحى "26الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 

Source: dawid begy, Macro economy, Editional, Paris, 1994, p219. 

الذي يعبر عف التوازف في سوؽ  (LM)والمنحنى  (IS)نقطة التوازف بيف المنحنى  (E)تعتبر النقطة  
تحقؽ التوازف النقد وسوؽ الإنتاج، فعمى الرغـ مف وجود عدة مستويات مف الدخؿ ومعدلات الفائدة التي 

في كؿ مف سوؽ الإنتاج والنقد إلا أف ىناؾ مستوى واحد مف الدخؿ ومعدؿ واحد مف الفائدة يحققاف 
 .(E)التوازف في السوقيف معا، وىذا المستوى يمثؿ نقطة تقاطع 

نلاحظ مف الشكؿ إف التوازف في السوؽ العيني والنقدي يتحقؽ عند مستوى الدخؿ وسعر الفائدة  
عمى المنحنى، ولكف ليس بالضرورة عند مستوى التشغيؿ التاـ، فإذا أرادت الدولة الوصوؿ إلى  المشتركيف

 1مستوى التشغيؿ التاـ فانو يمكف اتباع إحدى السياسيات التالية:

  إتباع سياسة نقدية لزيادة عرض النقود وتخفيض سعر الفائدة وذلؾ لتحريؾ المنحى(LM) إلى اليميف
 في الشكؿ السابؽ.

 اع سياسة مالية لتخفيض الاستثمار عف طريؽ الإنفاؽ العاـ ذلؾ بتحريؾ منحنى إتب(IS)  إلى اليسار
 في الشكؿ السابؽ.

  المزج يف السياستيف معا وذلؾ بتحريؾ السياسة النقدية والسياسة المالية وذلؾ بتحريؾ المنحنييف معا
 في اتجاه اليميف.

                                                 
1
 . بتصرؼ.299، ص 9982صبحي تادريس قريصة: النقود والبنوؾ، دار النيضة العربية، بيروت،  

LM 
IS 

R 

Y 
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لاؿ نظرياتو أف يقدـ نموذجا كاملا عف تحميؿ الأوضاع مما سبؽ نستخمص أف الفكر الكنزي تمكف مف خ 
( وصؼ 9922-9949ولذلؾ نجد أف تحميمو للازمة الاقتصادية التي سادت فترة الكساد العالمي ) 

بالتحميؿ العممي والواقعي واستطاع أف يربط بيف النظرية النقدية نظرية الدخؿ ونظرية التشغيؿ وذلؾ مف 
ود ومف خلاؿ الجمع بيف التحميؿ النقدي والتحميؿ العيني، ونجد كذلؾ انو خلاؿ إعطاء دورا ىاما لمنق

عارض الكلاسيؾ في فكرة الحد مف الأرصدة النقدية الذي في نظرىـ تعتبر خطرا حقيقيا عمى الاقتصاد 
الوطني، بينما كينز يعتبر اف زيادة المعروض النقدي مف شانو أف يؤدي إلى زيادة الاستثمار وبالتالي 

 دة الدخؿ وزيادة مستوى التشغيؿ.زيا

ويتضح أيضا أف كينز أعطى أىمية كبيرة لمسياسة المالية غير أنو لـ يغفؿ السياسة النقدية ولكف تزايد  
 مخاطر التضخـ والبطالة في الوقت الحاضر أصبح لمسياسة النقدية دورا كبيرا في معالجة ىذه المخاطر.

 تحميل النقديالمطمب الثالث: السياسة النقدية في ال
تعرضت الأفكار الكنزية إلى انتقادات مف طرؼ أصحاب المدرسة النقدية التي تزعميا الاقتصادي  

الأمريكي "ممتف فريدماف"، ويبنى أصحاب ىذه المدرسة أفكارىـ بالاعتماد عمى " مدرسة المنفعة" والتي 
ة كمية النقود الكلاسيكية التي غابت تفترض اف النقود تعطى منفعة لحائزييا ,كما انيا تعيد احياء نظري

 :1، عمى يد فريدماف وتتمحور أفكار المدرسة النقدية حوؿ9926لمدة عقد مف الزمف وعادت لتظير سنة 

 الحرية الاقتصادية وحصر تدخؿ الدولة في النشاط الاقتصادي.  -

 حقيؽ الاستقرار.التشكيؾ في كفاءة السياسة المالية والتأكيد عمى فعالية السياسة النقدية في ت -

دالة الطمب عمى النقود ثابتة أما دالة عرض النقود متغيرة باستمرار وليس ليا علاقة بالطمب عمى  -
 النقود.

 رفض فكرة مصيدة السيولة عند بناء دالة الطمب عمى النقود. -

 عدـ وقوع الأعواف الاقتصادييف في الخداع النقدي. -

                                                 
 .442، ص 4112بدار حامد لمنشر، عماف،  عبد المنعـ السيد عمي، سعد الديف العي 1



 النقدية وظاهرة التضخم الإطار النظري للسياسة  ـــــــــــــــــــالفصل الأول ـ

 

98 

 

 

لاحتفاظ الثروة والتى يمكف أف تتجسد في السندات والأسيـ يعتبر فريدماف أف النقود إحدى الوسائؿ ا 
والسمع العينة وراس الماؿ البشري، عمى ىذا الأساس فاف دالة الطمب عند فريدماف تعتمد عمى مقدار 

 إجمالي الثورة المحتفظ بيا عمى أشكاؿ مختمفة وتكمفة تمؾ الإشكاؿ المختمفة ىي بالشكؿ التالي:

)...
1

....( uw
p

yp

pt

p
rerppfM d






 
 حيث أف: 

 Md .دالة الطمب عمى النقود : 

 P .المستوى العاـ للأسعار : 

Rp : .عائد السندات بسعر الفائدة السوقي 

Re .عائد الأسيـ ويتمثؿ الأرباح السنوية: 

 pt

p 1
.





 : معدؿ التضخـ المتوقع. 

 w .راس الماؿ البشري : 

 u .أذوات ترتيبات الأفضمية : 

الصيغة أف كؿ مف معدؿ التضخـ وعوائد الأصوؿ المالية والنقدية متغيرات خارجية في ويتضح مف  
 متغيرات داخمية وعد فريدماف تأثيرىا ضئيلا في المدى القصير. ( W U)حيف أف 

أما فيما يتعمؽ بعرض النقود فقد لاحظ أف ليا أىمية كبيرة في تحقيؽ الاستقرار الاقتصادي،    
في عرض النقود وبنسبة ثابتة مستقرة تبعا لمعدؿ النمو الاقتصادي، والذي يحقؽ  لذا يجب ضبط التغيير

 الاستقرار النقدي وىذا ىو دور السياسة النقدية.

فقد أشار فريدماف إلى اف الزيادة في عرض النقود تؤدي إلى الزيادة في الطمب الكمي في المدى  
طويؿ تترتب عنو زيادة في معدلات التضخـ والذي القصير، وزيادة الناتج والأسعار ولكف في المدى ال

 يعتبره ظاىرة نقدية بحتة ويسعى لمقضاء عمييا.
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 ماىية السياسة النقدية: الثانيالمبحث 
تعتبر السياسة النقدية مف بيف الوسائؿ الفعالة لإصلاح الأوضاع الاقتصادية، والتي تتخذ مف  

مات الاقتصادية التي شيدتيا العديد مف الدوؿ دفعت المعطيات النقدية موضوعا لتدخميا، فجراء الأز 
بسمطات ىذه الاقتصاديات لمبحث عف سبؿ لمعالجتيا، وتعتبر السياسة النقدية مف الاجراءات التي يمكف 
استعماليا لمحفاظ عمى الاستقرار النقدي، وتبرز أىمية ىذه السياسة مف خلاؿ قدرة السمطات النقدية عمى 

 نمو.التأثير عمى معدؿ ال

 المطمب الأول: تعريف السياسة النقدية وأنواعيا
 سيتـ التطرؽ في ىذا المطمب الى مختمؼ تعاريؼ السياسة النقدية وكذا أنواعيا. 

 الفرع الأول: تعريف السياسة النقدية 

إلى التحكـ في الأوضاع النقدية  السياسة النقدية ىي مجموعة مف الاجراءات التي تيدؼالتعريف الأول: "
والائتمانية في الدولة تحقيقا لأىداؼ اقتصادية معينة تتمثؿ اىميا في استقرار الأسعار، المحافظة عمى 

1 قيمة العممة، زيادة الناتج...الخ، وذلؾ باستخداـ أدوات مباشرة وادوات غير مباشرة".
 

ت النقدية مف أجؿ عبارة عف الاستراتيجية المثمى أو دليؿ العمؿ الذي تنتيجو السمطاالتعريف الثاني: "
 2المشاركة الفعالة في توجيو الاقتصاد القومي إلى تحقيؽ النمو والوصوؿ إلى الاستقرار الاقتصادي".

ويكوف البنؾ المركزي  ،"ىي الإجراءات التي تتخذىا الحكومة في إدارة النقود والمصارؼالتعريف الثالث: 
عادة وفؽ الصلاحيات المخولة لو مف قبؿ ويعمؿ  ،سياسةال ىو الجية التنفيذية المسؤولة عف ىذه

 3جميا البنؾ."أف يعمؿ مف ألأىداؼ التي يمكف ا والذي قد تحدد بيا ،الحكومة بموجب القانوف الخاص بو

                                                 
، 9997ولي ومجدي محمود شياب، "مبادئ النقود والبنوؾ"، دار الجامعية الجديدة لمنشر، الاسكندرية، فأسامة محمد ال 1

 .417ص

حسيف، السياسات النقدية والبعد الدولي لميورو. مؤسسة شباب الجامعة،  د، سيير محمد السيىأحمد فريد مصطف 2
 .29، ص.4111الاسكندرية،

 .249، ص4197ولمة المالية وأثارىا عمى نظاـ الصرؼ، دار الحامد لمنشر والتوزيع، الطبعة الأولى،قشي مايا، الع 3
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السياسة النقدية ىي كافة الإجراءات التي تتخذىا السمطات النقدية لمتأثير عمى كمية " التعريف الشامل:
نقدية والتأثير عمى الائتماف المصرفي مف أجؿ تحقيؽ أىداؼ السياسة النقود أي التحكـ في الكتمة ال

 ية".الاقتصاد

 الفرع الثاني: أنواع السياسة النقدية 

يمكف لسياسة النقدية أف تكوف توسعية أو انكماشية وذلؾ مرىوف بنوع المشكمة القائمة وسبؿ معالجتيا،    
 داف النامية عمى وجو الخصوص.في بعض اقتصاديات البم بالإضافة إلى وجود خصائص

تعني أف حجـ وسائؿ الدفع المتاحة وكذلؾ التغير في قيمة النقود تتجو  السياسة النقدية التوسعية: -2
يؤدي إلى  اقتصاديا، لأنونحو توسع النشاط الاقتصادي، وطبعا ممكف أف يرافؽ ىذا معدؿ تضخـ مقبوؿ 

وكذلؾ توسيع القوة الشرائية لممستيمكيف وبالتالي  تحفيز أصحاب الأعماؿ نتيجة تحرؾ طفيؼ في الأسعار
 .1رفع الطمب الفعاؿ

وىذا مف خلاؿ قياـ البنؾ المركزي بزيادة العرض النقدي إما بتخفيض سعر الخصـ أو بتخفيض نسبة  
الاحتياطي الإجباري أو دخوؿ مشتريا في سوؽ الأوراؽ المالية، ىذه الأدوات تزيد مف قدرة البنوؾ عمى 

ستثمار ومنو زيادة مستوى الناتج والدخؿ لائتماف وخمؽ الودائع وىو ما ينتج عنو زيادة حجـ الامنح ا
 .2والتوظؼ وانخفاض سعر الفائدة

عكس الحالة التوسعية ىنا يمجأ البنؾ المركزي لتخفيض العرض  الانكماشية:السياسة النقدية  -4
اطي القانوني أو الدخوؿ بائعا في سوؽ النقدي مف خلاؿ قيامو برفع سعر الخصـ أو رفع نسبة الاحتي

الأوراؽ المالية، مما يحد مف قدرة البنوؾ عمى منح الائتماف وخمؽ الودائع، الأمر الذي ينتج عنو ارتفاع 
 سعر الفائدة وىو ما يحد في نياية مف التضخـ.

                                                 
 ،4192 الجزائر، ،4ط ديواف المطبوعات الجامعية، عبد القادر خميؿ، مبادئ الاقتصاد النقدي والمصرفي، الجزء الثاني، 1

 .921ص
 مصر، دار التعميـ الجامعي لمطباعة والنشر والتوزيع، صادية الكمية،أسامة أحمد الفيؿ، النظرية الاقت رمضاف محمد مقمد، 2

 .477 -476ص ص  ،4194
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لية لابد أف يصؿ لكف يرى الكثير مف الاقتصادييف أنو لكي تصبح السياسة النقدية الانكماشية ذات فعا 
جاؿ ر سعر الفائدة إلى مستوى مف الارتفاع مبالغ فيو حيث لا يمكف تجاىمو مف قبؿ المستثمريف و 

 .1الأعماؿ

ىذه السياسة تناسب البمداف النامية التي تعتمد  النامية:الاتجاه المتعمق بالسياسة النقدية لمدول  -2
مجأ البنؾ المركزي إلى زيادة حجـ وسائؿ الدفع في تصدير المواد الأولية، وىنا يو عمى الزراعة الموسمية 

2ؿ.مرحمة بدأ الزراعة وتقميؿ مف ىذه الوسائؿ في مرحمة بيع المحاصي
 

 المطمب الثاني: أدوات السياسة النقدية
ىدفيا التحكـ بكمية النقود المتاحة في  ،يستخدـ البنؾ المركزي لتنفيذ السياسة النقدية مجموعة أدوات

 يمي: السوؽ وىي كما

 الأدوات الكمية لمسياسة النقدية -2

وتشمؿ ىذه الأدوات الوسائؿ  ،حجـ الائتماف دوف تميز ىإف اليدؼ منيا ىو التأثير عم  
نسبة  ،عمميات السوؽ المفتوحة ،المعروفة لمتحكـ في كمية وحجـ النقود وىي سعر إعادة الخصـ

 الاحتياطي القانوني.

 إعادة الخصم معدل  .أ 

دة الخصـ مف الوسائؿ التقميدية الشائعة الاستعماؿ مف طرؼ البنوؾ المركزية في تنفيذ يعتبر معدؿ إعا 
السندات قصيرة  ىويمثؿ معدؿ إعادة الخصـ ذلؾ المعدؿ الذي يطبقو البنؾ المركزي عم ،سياسيتيا النقدية
يأخذ ىذا المعدؿ ولا ، السيولة ىلإعادة خصميا عندما تحتاج إل البنوؾ التجارية إليو تبنتياالأجؿ التي 

ف ىذا المعدؿ لا يكتسي الصفة التجارية أوبما  ،ية السوؽآل و لا يتحدد بواسطةإنطابعا تجاري وبالتالي ف
 3حجـ السيولة في الاقتصاد.ى لمتأثير عم فانو يستعمؿ بشكؿ مطمؽ كأداة

                                                 
 .992ص  سابؽ، مرجع بمعزوز بف عمي، 1
 .982ص ،4198 الابتكار لمنشر والتوزيع، الأردف، الاقتصاد النقدي والأسواؽ المالية، عبد الصمد سعودي، 2

 .922ػ924، ص4192ديواف المطبوعات الجامعية، الطبعة الأولى،  الطاىر لطرش، الاقتصاد النقدي والبنكي، 3
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ف السيولة أبالبنؾ المركزي  ىر ي إذ ،ية بسيطةآلإف استعماؿ معدؿ إعادة الخصـ يتـ نظريا وفؽ  
الحالية في الاقتصاد متوفرة بكثرة )وىو ما يزيد مف احتمالات التضخـ ( يتدخؿ عف طريؽ رفع معدؿ 

ف ىذا المعدؿ ألدييا مف سندات تجارية لاعتقادىا ب خصـ ما ىعادة الخصـ فيقؿ لجوء البنوؾ التجارية إلإ
ف ىناؾ نقص في أب البنؾ المركزي يعتقد إذا كاف، أما فيتقمص توزيعيا لمقرض ،مرتفع ويفوؽ طاقة تحمميا

خفض معدؿ إعادة الخصـ بشكؿ يشجع ى نو يمجا إلإالسيولة الحالية )وىو ما يقوي احتمالات الانكماش(ف
 لدييا مف سندات تجارية والتوسع وبالتالي في توزيع القرض. إعادة خصـ ما ىالبنوؾ التجارية عم

 عمميات السوق المفتوحة 2-0

في كونو بائعا أو مشتريا للأوراؽ  ،رأس الماؿ والنقد ف تدخؿ البنؾ المركزي في أسواؽوىي عبارة ع 
 ،البنؾ التجاريى حيث تزيد عممية الشراء مف السيولة المتاحة لد ،(والاذوناتالمالية الحكومية )السندات 

 فيما تقوـ عممية البيع بسحب السيولة المتاحة فييا. 

سحب فائض ى والتي ييدؼ مف ورائيا إل ،بسندات الخزينة ىيسم مابإصدار  يقوـ البنؾ المركزي 
وفي حالة  ،مستويات مقبولة مف الأسعارى لمحفاظ عم ،الجميور )البنوؾ التجارية( ىالسيولة المتاحة لد

وذلؾ لزيادة السيولة النقدية المتاحة في البنوؾ وفي  ،الركود الاقتصادي يتدخؿ البنؾ المركزي مشتريا ليا
 1الجميور لاحقا.أيدي 

إما ، الخصـ مثميا في ذلؾ مثؿ معدؿ إعادة ،حجـ السيولة ىثارىا عمآ وتحدث سياسة السوؽ المفتوحة 
 .ر السعرأثالحجـ أو عف طريؽ  أثرعف طريؽ 

 ىلدة حجـ السيولة المتاح ىو يؤثر مباشرة عمإنعندما يتدخؿ البنؾ المركزي مشتريا أو بائعا لمسندات ف 
 ارية إما بالزيادة أو بالنقصاف.البنوؾ التج

ماإذا تدخؿ بائعا فمف أعندما يتدخؿ مشتريا لمسندات تنخفض أسعار الفائدة نظرا لتزايد عرض السيولة  
ينتظر  ىالسيولة ففي الحالة الأولى رفع معدلات الفائدة نظرا لتزايد الطمب عم ىف يؤدي إلأف ذلؾ أش

                                                 
إياد عبد الفتاح النسور، المفاىيـ والنظـ الاقتصادية الحديثة )التحميؿ الاقتصادي الجزئي والكمي(، دار صفاء لمنشر  1

 .461والتوزيع، الطبعة الأولى، ص
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عكس الحالة الثانية التي يتقمص فييا منح القروض عمى مفتيا زيادة التوسع في منح القروض لانخفاض تك
 1لارتفاع تكمفتو.

 معدل الاحتياطي الإجباري  2-3

المصارؼ التجارية تحتفظ بيا  ىإف الاحتياطي النقدي القانوني يمثؿ نسبة معينة مف إجمالي الودائع لد 
تبارىا محددة مف قبؿ البنؾ المركزي وىي احتياطات قانونية باع ،كاحتياطات لواجية سحوبات المودعيف

تبعا لتقديره لطبيعة الأوضاع الاقتصادية السائدة فيما إذا كانت تستوجب تقيد الائتماف المصرفي في ظؿ 
 ناء الركودأثالتوسع في منح الائتماف المصرفي  ىالتضخـ الاقتصادي أو تستوجب تشجيع المصارؼ عم

نسبة الاحتياطي النقدي القانوني مف قبؿ البنؾ المركزي في  تغير أي لذلؾ فاف ،أو الكساد الاقتصادي
يا يكوف مرتبطا بطبيعة الأوضاع الاقتصادية السائدة ضىذه النسبة أو تخفية سواء ىذا التغير كاف بزياد

 ف تكوف أوضاع تضخـ أو ركود اقتصادي.أك

تخفيض قدرة المصارؼ زيادة نسبة الاحتياطي النقدي القانوني مف قبؿ البنؾ المركزي يعني  إف 
 ف ىناؾ جزء مف الاحتياطات النقدية القابمة للإقراضأباعتبار  ،منح الائتماف المصرفي ىالتجارية عم

سيستبعد لفرض مواجية الزيادة في الاحتياطات النقدية الموجية كسيولة نقدية لفرض تمبية سحوبات 
 2تضخـ.ناء الأثومثؿ ىذا التوجو يتبناه البنؾ المركزي  ،المودعيف

التوسع في منح ى ما تخفيض نسبة الاحتياطي النقدي القانوني فيكوف مشجعا لممصارؼ التجارية عمأ 
ليذا يعد  ،ناء الكساد أو الركود الاقتصاديأثمثؿ ىذا الاتجاه البنؾ المركزي ى ويتبن ،الائتماف المصرفي

 أو توسيع حجـ الائتماف المصرفي.تقيد  ىالاحتياطي الإجباري مف سياسات الرقابة الكمية الفعالة عم

 ـ الأدوات الكيفية لمسياسة النقدية 0

جؿ التأثير عمى النشاط أعمى نوعية الائتماف المصرفي وذلؾ مف لمتأثير تيدؼ ىذه الأدوات  
حيث تشجع السمطات النقدية تدفؽ ، الاقتصادي وذلؾ حسب حالة الاقتصاد مف حيث التضخـ والانكماش

والحد مف انتقاؿ الموارد ، إلى موارد مالية نحو القطاعات الميمة في الاقتصاد والتي تحتاجالموارد المالية 

                                                 
 .922الطاىر لطرش، مرجع سابؽ، ص 1
، 4118الشروؽ، مدخؿ في عمـ الاقتصاد، دار زىراف لمنشر والتوزيع، عماف، الأردف،  ناظـ محمد الشمري، موسى 2

 .22ص
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 إلى وحيث تيدؼ ىذه الأدوات ،القطاعات الإنتاجية كالقطاعات الاستيلاكية والمضاربات المالية إلى
غوبة وحجبو عف وذلؾ بتوجيو الانتماء إلى مجالات مر ، التأثير عمى الكيفية التي يستخدـ بيا الانتماء

 1القرض والسياسة الانتقائية لمقرض. تأطيروالتي تتمثؿ في سياسة ، مجالات أخرى

 القرض تأطيرسياسة  0-2

رشادات لمبنوؾ تتعمؽ  تأطيريوف تضع سياسة اتستطيع الدولة   توجييية وذلؾ بإعطاء توجييات وا 
القروض ليا وذلؾ عند ظيور  ونوعية القطاعات التي يجب توقيؼ، بمقادير القروض وطريقة منحيا

قرض  تأطيرة فاف الدولة تقدـ عمى صياغة سياسة حدشر التضخـ بتا عندما ين، أمالبوادر الأولى لمتضخـ
لمقادير القروض الممنوحة مف طرؼ البنوؾ أو تحديد  الأعمى فيقوـ البنؾ المركزي بتحديد الحد، إجبارية

 معدؿ نمو القروض.

القرض مرافقة برنامجيا استقراري يشمؿ التقميؿ مف النفقات العمومية  رتأطيتكوف سياسة  عادة ما 
صدار السندات العمومية والقياـ بكؿ الإجراءات الكفيمة بتخفيض كمية النقود الفائضة  وتشجيع الادخار وا 

 المتداولة.

 السياسة الانتقائية لمقروض 0-0

القطاعات التي تعتبرىا السمطات  ىإل توجيو القروضى تيدؼ ىذه السياسة الانتقائية لمقروض إل 
بحيث تأخذ ىذه السمطات القرارات الضرورية بإعفاء بعض  ،النقدية أكثر نفعا للاقتصاد الوطني

 شكاؿ:أعدة ت القروض الخاصة بيذه القطاعات، وىكذا اتخذ  ىالتسييلات إل

 إقرار معدؿ الخصـ المفضؿ. 
 الضرورية.ا الشروط إعادة خصـ الأوراؽ التي لا تتوفر فيي إمكانية 
  السقؼ ىقبوؿ إعادة خصـ الأوراؽ فوؽ مستو. 
 أو منح تمديد لمدة استحقاؽ القروض ومعدؿ الفائدة إعطاء. 

 
 
 

                                                 
 .216، ص4192خبابة عبد الله، الاقتصاد المصرفي، دار الجامعة الجديدة، الاسكندرية، الطبعة الأولى،  1
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 المطمب الثالث: أىداف السياسة النقدية
وفيما يمي شرح  تسعى السمطات النقدية مف خلاؿ السياسة النقدية إلى تحقيؽ جممة مف الأىداؼ، 

اؼ بصفة عامة عمى أف يتـ التطرؽ لأبعاد ىذه الأىداؼ في إطار مبادئ كؿ نظاـ عند مبسط ليذه الأىد
 الحديث عف أدوات السياسة النقدية:

 الفرع الأول: العمل عمى استقرار قيمة النقود

يعد تحقيؽ استقرار قيمة النقود وسيمة ىامة لتحقيؽ الاستقرار الاقتصادي والاجتماعي في الدولة،  
لسمطات النقدية لتحقيقو مف خلاؿ تفادي العوامؿ المسببة للازمات الاقتصادية مف تضخـ ولذلؾ تسعى ا

وانكماش، عف طريؽ إدارة عرض النقود، بحيث تزداد الكتمة النقدية بنسبة مماثمة لزيادة حجـ الإنتاج 
خداـ الكامؿ، الحقيقي مف السمع والخدمات، فيتوازف الادخار والاستثمار المرغوبيف، ويتحقؽ مستوى الاست

أما الأسعار فتبقى حرة في التغير تبعا لمتغيرات في مستوى الكفاءة الإنتاجية وتبعا لمتغيرات في تفصيلات 
المستيمكيف بيف الأنواع المختمفة لمسمع، ويتطمب استقرار قيمة النقود تدخلا مستمرا مف قبؿ السمطة 

 1يدة والمستمرة لعرض النقد.النقدية، لمتأثير في تدفؽ الدخؿ عف طريؽ الإدارة الرش

إف الآثار السمبية للازمات الاقتصادية، وخاصة حالة التضخـ منيا، جعمت "ىدؼ استقرار المستوى  
العاـ للأسعار"، مف خلاؿ استقرار قيمة النقود ىدفا استراتيجيا يمكف أف تتحقؽ مف خلالو معدلات جيدة 

قدمة تتجو في الآونة الأخيرة نحو تكميؼ البنؾ في النمو الاقتصادي، مما جعت مختمؼ الدوؿ المت
عطائو الاستقلالية في إدارة السياسة النقدية  المركزي بميمة رئيسية ىي الحفاظ عمى استقرار الأسعار، وا 

2بالطريقة المناسبة لتحقيؽ ىذا اليدؼ، ويأتي إعطائو الأولوية ليدؼ استقرار الأسعار "للأسباب التالية":
 

طة النقدية بقدرتيا عمى تحقيؽ ىذا اليدؼ أكثر مف أي سياسة أخرى وقدرة اقؿ عمى تتمتع السم :أولا
 تحقيؽ الأىداؼ الأخرى لمسياسة الاقتصادية.

إف تعدد الأىداؼ يقمؿ مف القدرة عمى تحميؿ المسؤولية لمبنؾ المركزي والدولة فالفشؿ في تحقيؽ  ثانيا:
 رى.ىدؼ معيف يمكف تبريره بالاىتماـ بالأىداؼ الأخ

                                                 
 .242، ص 4112الأردف،  طبعة الأولى،عبد الله وموفؽ الخميؿ، النقود والبنوؾ والمؤسسات المالية، مركز يزيد الكرؾ، ال 1

2
ىيؿ عجمي جميؿ الجنابي، النقود والمصارؼ والنظرية النقدية، دار وائؿ لمنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، عماف، الأردف،  

 .461، ص 4119
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يعد تحقيؽ ىدؼ استقرار الأسعار تحققا آليا لأىداؼ أخرى، وىو ـ لوحظ فعلا في الدوؿ مثؿ  :ثالثا
ألمانيا وسويسرا وغيرىما، حيث انخفضت معدلات التضخـ وقؿ عجز الموازنة موازاة مع تحقيؽ النمو 

 الاقتصادي.

 ذلؾ أف انخفاض قيمة النقود يعني: -

ا كوحدة حساب عادلة وأمينة، فيجعؿ النقود أداة ظالمة لممدفوعات عدـ صلاحية النقود لأداء دورى .أ 
الآجمة، ومخزنا غير موثوؽ بو لمقيمة، فيظمـ الناس بعضيـ بعض ولو عف غير قصد، مف خلاؿ 

 ؛انخفاض القيمة الحقيقة لموحدة النقدية

حقيقية لمرصيد زيادة الاستيلاؾ عمى حساب الادخار طالما أف الادخار يعني فقد جزء مف القيمة ال .ب 
 ؛النقدي

عدـ التقيف في اتخاذ القرارات الاقتصادية، فيمكف لممستثمر أف يقبؿ بانجاز مشروع لا يعرؼ كـ  .ج 
 ؛ستكوف تكمفتو في المستقبؿ، في ظؿ عدـ استقرار قيمة النقود مما يؤدي إلى تقميؿ حجـ النشاط الإنتاجي

بتة والدائنوف بانخفاض قيمة النقود، مما يزيد سوء توزيع الدخوؿ، حيث يتأثر أصحاب الدخوؿ الثا .د 
 يعني ظمما كبيرا لفئة واسعة مف المجتمع. 

لمسياسة النقدية لأىميتو البالغة في تحقيؽ  وعميو فاف تحقيؽ استقرار قيمة النقود ىو "اليدؼ الرئيسي" 
 أىداؼ السياسة الاقتصادية لمدولة.

دؼ استقرار النقود ومعالجة التضخـ، مف بيف الدوؿ التي سارت شوطا كبيرا في تحقيؽ ى   
  1تمؾ الدوؿ التي تتمتع بنوكيا المركزية باستقلالية أكثر وخاصة ألمانيا وسويسرا ونيوزيمندا.

 

 

 

 
                                                 

1
 .461نفسو، ص لمرجعاىيؿ عجمي جميؿ الجنابي،   



 النقدية وظاهرة التضخم الإطار النظري للسياسة  ـــــــــــــــــــالفصل الأول ـ

 

47 

 

 

 الفرع الثاني: تحقيق معدل نمو مرتفع لمدخل القومي

ي وتحسيف إف تحقيؽ النمو الاقتصادي يتطمب تضافر جيود الدولة والأفراد نحو تقدـ الفف الإنتاج 
استخداـ الموارد الطبيعية وزيادة إنتاجية العمؿ، وىذا لتحسيف مستوى المعيشة مما يؤدي إلى الاستقرار 

 الاجتماعي والسياسي.

وتحقؽ السياسة النقدية ىذا اليدؼ مف خلاؿ تعبئة المدخرات واستغلاليا استغلاؿ أمثؿ، مف خلاؿ  
والناتج القومي  لقومي، مما يؤدي إلى زيادة حجـ الدخؿزيادة نسبة الاستثمارات إلى إجمالي الدخؿ ا

 1وتوجيو الاستثمار نحو القطاعات التي تخدـ النظاـ الاقتصادي بزيادة معدلات نموىا.

 الفرع الثالث: المساىمة في تطوير الجياز المصرفي بما يخدم الاقتصاد القومي

المصرفية والمالية بما يتلاءـ وطبيعة  يتطمب تحقيؽ اليدفيف السابقيف، تحقيؽ تطور في المؤسسات 
 ويعتمد ذلؾ عمى الأسس التالية: النظاـ الاقتصادي والأىداؼ المراد تحقيقيا،

تطوير النظاـ النقدي بمكوناتو المختمفة، سواء المؤسسات التي تعمؿ فيو أو القوانيف التي تحكمو  أولا:
ـ في حجـ الكتمة النقدية ونشاطات المصارؼ والسياسات المتبعة، مما يمكف المصرؼ المركزي مف التحك

 التجارية.

إيجاد المؤسسات اللازمة والآليات المناسبة لتعبئة المدخرات الكافية وتوجيييا نحو الاستثمارات ذات  ثانيا:
2الأولوية.

 

ى مسار اتخاذ الإجراءات الوقائية اللازمة لتفادي الوقوع في الاختلالات النقدية، التي تؤثر سمبا عمثالثا: 
ثـ اتخاذ السياسات النقدية المناسبة كما استدعى الوضع الاقتصادي  النشاط الاقتصادي وتوزيع الموارد،

 3ذلؾ.

 

                                                 
1
، ص 4111 المبناني لمطباعة والنشر، الطبعة الأولى، بيروت، لبناف، وساـ ملاؾ، النقود والسياسات الداخمية، دار المنيؿ  

469. 
2
 .62ص ،4117، الجزائر،رمفيد عبد اللاوي، محاضرات في الاقتصاد النقدي والسياسات النقدية، مطبعة مزوا  
 .92جماؿ بف دعاس، مرجع سابؽ، ص  3
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 الفرع الرابع: تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات

ميزاف المدفوعات لدولة ما ىو "سجؿ منتظـ بجميع معاملاتيا الاقتصادية مع العالـ الخارجي في سنة  
)الموازنة العامة( بينما تستخدـ السياسة  وتستخدـ السياسة المالية لتصحيح الاختلاؿ الداخمي معينة"،

النقدية لتصحيح الاختلاؿ الخارجي )ميزاف المدفوعات(، كما يعرؼ ميزاف المدفوعات بأنو "الحساب الذي 
املاتو خلاؿ فترة تحدد يسجؿ قيمة الحقوؽ والديوف بيف بمد معيف والعالـ الخارجي، نتيجة لمبادلاتو ومع

عادة بسنة "، ويمكف التعرؼ بواسطتو عمى درجة التقدـ الاقتصادي وتحديد مركز الدولة المالي بالنسبة 
 لمعالـ الخارجي.

وفي الغالب لا يتساوى طرفا ميزاف المدفوعات، فقد يتحقؽ فائض أو عجز تسعي الدولة لتلافيو  
 قييد الواردات.باستخداـ وسائؿ منيا تشجيع الصادرات وت

فالعجز يتطمب سياسة نقدية تتفادى "الضغوط التضخمية" التي ترفع أسعار السمع المحمية، مما يؤدي  
إلى ضعؼ قوتيا التنافسية مع أسعار السمع الأجنبية، فتتحجـ الدوؿ الأخرى عف استيرادىا، بينما يسعى 

فيزداد  ار اقؿ مف أسعار السمع المحمية،المستوردوف في الداخؿ إلى جمب السمع الأجنبية ببيعيا بأسع
 .عجز ميزاف المدفوعات

والسياسة النقدية السميمة ىنا ىي "إتباع سياسة انكماشية" لمحد مف ارتفاع الأسعار وذلؾ عف طريؽ  
1سحب جزء مف المعروض النقدي باستخداـ أدوات السياسة النقدية.

 

أو تخفيض العجز في ميزاف المدفوعات عف طريؽ حيث يمكف أف تساىـ السياسة النقدية في إصلاح  
قياـ البنؾ المركزي برفع "سعر إعادة الخصـ" فيؤدي بدوره إلى قياـ البنوؾ التجارية برفع أسعار الفائدة 
عمى القروض مما يؤدي إلى تقميؿ الائتماف والطمب المحمي عمى السمع والخدمات مما يخفض مف حدة 

 .الوارداتالي تشيع الصادرات وتخفيض ارتفاع الأسعار المحمية وبالت

ومف ناحية أخرى يؤدي ارتفاع أسعار الفائدة داخميا إلى إقباؿ المتعامميف الأجانب عمى إيداع أمواليـ  
بالبنوؾ الوطنية وبالتالي دخوؿ المزيد مف رؤوس الأمواؿ إلى الدولة مما يساعد عمى تقميؿ العجز في 

                                                 
1
 .62مفيد عبد اللاوي، مرجع سابؽ، ص   
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قميؿ حجـ النقود الائتمانية داخؿ الاقتصاد الوطني مف خلاؿ رفع ميزاف المدفوعات، وىكذا نجد أف ت
 أسعار الفائدة يمعب دورا كبيرا في خفض العجز في ميزاف المدفوعات.

 1وىناؾ أىداؼ أخرى لمسياسة النقدية وتتمثؿ فيما يمي:

 المساىمة في تحقيؽ ىدؼ التوظيؼ الكامؿ 

زيادة عرض النقود في حالة البطالة والكساد لتزيد مف وتشترؾ في ذلؾ مع السياسة المالية وتقوـ عمى  
 الطمب الفعاؿ فيزداد الاستثمار والتشغيؿ في الاقتصاد القومي.

  مكافحة التقمبات الدورية 

سية ىدؼ علاج التقمبات الدورية التي يتعرض ليا الاقتصاد القومي مف تضخـ يمف بيف الأىداؼ الرئ 
 يتأثر الاقتصاد القومي ليزات عنيفة تنعكس سمبا عمى مستوى وانكماش والتخفيض مف حدتيا حتى لا

التوازف الاقتصادي العاـ )الإنتاج والتوظيؼ والدخؿ( وبعبارة أخرى "الحفاظ عمى الاستقرار النقدي" وذلؾ 
 2مف خلاؿ "التعادؿ بيف الادخار والاستثمار".

 (: المستويات الثلاث لأىداف السياسة النقدية27الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 بالاعتماد عمى ما سبؽ ذكره. الطالبتيفمف إعداد المصدر: 

                                                 
 .92سابؽ، ص  جماؿ بف دعاس، مرجع 1
  .911، ص4112صالح مفتاح، النقود والسياسة النقدية، دار الفجر لمنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، بسكرة، الجزائر،  2
 

 الأىداؼ النيائية

 الأىداؼ الوسيطية

 الأىداؼ الأولية
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 انعكاسات السياسة النقدية عمى التضخم: الثالثالمبحث 
إف التغيرات الكثيرة في الأسعار تحدث اختلالات واضطرابات كبيرة عمى مستوى الاقتصاد سواءا  

لآثار التي يخمفيا التضخـ التي ارتفعت أو انخفضت، ومف اىـ أسباب تحقيؽ استقرار الاسعار ىو ا
تنعكس سمبا عمى الاقتصاد، وسيتـ التطرؽ في ىذا المبحث إلى علاقة التضخـ بالنقود وطرؽ وأساليب 

 معالجتو.

 المطمب الأول: فعالية السياسة النقدية
 ياسةالكلاسيؾ الس اعتبر فقد الاقتصادييف، بيف واسعا جدلا النقدية السياسة فعالية موضوع أثار لقد 

 وعجز 9949 بعد أزمة لكف التضخـ، حالة وتفادي الاقتصادي الاستقرار لتحقيؽ الفعالة الأداة أنيا النقدية
 أقؿ وأىمية المالية أكبر لمسياسة أىمية أعطى الذي الكنزي الفكر جاء معالجتيا عمى النقدية السياسة
 وفعاليتيا. أىمتييا ة النقديةلمسياس أعادت التي شيكاغو مدرسة بعدىا لتأتي النقدية، لمسياسة

 والكنزي الكلاسيكي الفكر في النقدية السياسة فعالية. الأول الفرع

 النقدي في الإصدار التحكـ طريؽ عف مباشرة بطريقة النقدي العرض في التأثير النقدية لمسياسة يمكف 
 التي النقود عمى بالتاليالائتماف و  منح في البنوؾ قدرة عمى التأثير خلاؿ مف مباشرة غير بطريقة أو

 الاحتياطي ونسبة الخصـ تغيير سعر المفتوحة، السوؽ عمميات طريؽ عف المصرفي الجياز يخمقيا
 1القانوني.

 .LMمنحنى  تغيرات خلاؿ مف الانكماشية أو التوسعية النقدية السياسة أثر إيضاح ويمكف   

 

 

 

 

 

                                                 
 .262، ص 4119نعمة الله نجيب، مقدمة في اقتصاديات النقود والصيرفة والسياسات النقدية، الدار الجامعية، مصر،  1
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 (: فعالية السياسة المالية28الشكل رقم )

 
محمد محمود عطوه يوسؼ، عصاـ الديف البدراوي، اقتصاديات النقود والبنوؾ: النظريات المفسرة والسياسات،  :المصدر

 .99، ص 4117مصر، 

( ىي المنطقة الوسطى أما 4( تسمى بالمنطقة الكنزية، والمنطقة رقـ )9حيث أف المنطقة رقـ ) 
 ( فتسمى بالمنطقة الكلاسيكية.2المنطقة رقـ )

 النقود في عرض زيادة مثلا حدث فإذا الدخؿ، عمى النقدية السياسة تأثير السابؽ الشكؿ يوضح حيث 
 عف منو، التخمص يريد أصحابيا النقدية الأرصدة في فائض يوجد الحالة ىذه في الكلاسيكية المنطقة في

 الطمب) ةالفائد أسعار تنخفض أسعارىا، وبالتالي فترتفع عمييا الطمب يزيد التي السندات شراء طريؽ
 غير يكوف أف يفترض المعاملات لغرض والطمب النقدي المنطقة ىذه في صفر يساوي لممضاربة النقدي
 تكوف وىكذا الدخؿ، زيادة وبالتالي الاستثمار يشجع سعر الفائدة انخفاض وبالتالي ،(الفائدة لسعر حساس
 .الكلاسيكية في المنطقة الفعالية كاممة النقدية السياسة

ذا  زيادة  إلى الزيادة ىذه فتؤدي LMالمنحنى  مف الوسطى المنطقة في النقود في الزيادة ثتحد وا 
بجزء  الأفراد للاحتفاظ ميؿ بسبب الكلاسيكية، المنطقة في حدثت التي الزيادة مف أقؿ تكوف لكف الدخؿ،

 .المضاربة لأغراض النقود مف
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 المعروضة لا النقود كمية لأف المفعوؿ، فةضعي تصبح النقدية السياسة فإف الكنزية المنطقة في أما 
 فعالية ىنا تكوف وبالتالي النقدية بالسياسة يتأثراف لا والدخؿ الاستثمار وبالتالي الفائدة، سعر عمى تؤثر

 1الكامؿ. التشغيؿ حالة واستعادة الكساد حالات معالجة في أكبر المالية السياسة

 النقدويين عند النقدية السياسة فعالية :الثاني الفرع

 الذيف رأى الكنزيوف كما المالية، السياسة فعالية مف أقوى النقدية السياسة فعالية أف النقدويوف اعتبر لقد 
 عمى أثر النقدية أف لمسياسة النقدويوف اعتقد حيث للانتقاؿ، كآلية والاستثمار الفائدة سعر عمى ركزوا
 حيث. معو عكسيا ويتناسب سعر الفائدة بتغير يتغير قد فالاستيلاؾ الأخرى، المتغيرات خلاؿ مف الدخؿ
 إلى تؤدي النقود عرض في والزيادة دخمو للادخار، مف بجزء المستيمؾ ضحى الفائدة سعر ارتفع كمما أنو

 .لمدخؿ التوازني المستوى يتزايد وبالتالي الكمي، الطمب الذي يدعـ الاستيلاؾ وزيادة الفائدة سعر انخفاض

 كما سعر الفائدة، مع عكسيا يرتبط الاستيلاؾ كاف إذا فعالة تكوف النقدية السياسة ففإ لذلؾ ونتيجة 
 زاد فإذا بيا، الأفراد الاحتفاظ يرغب التي الأصوؿ نمط تغيير خلاؿ مف الدخؿ عمى النقدية السياسة تؤثر

 الثروة تزيد تاليوبال يتزايد، النقود الحقيقي عرض فإف ثابتا الأسعار مستوى وبقي الاسمي النقدي العرض
2لمدخؿ. التوازني والمستوى. الكمي الطمب يدعـ الذي الاستيلاؾ، ومعيا

 

 الثروة دالة في الاستيلاؾ كاف إذا السيولة، مصيدة ظؿ في حتى فعالة تكوف النقدية فالسياسة وبالتالي 
 .يفالنقدي حسب المالية السياسة مف فعالية أكثر النقدية السياسة تكوف الحالة ىذه في

 

 

 

 

 

                                                 
 .911ـ الديف البدراوي، مرجع سبؽ ذكره، ص محمد محمود عطوه يوسؼ، عصا 1

 .972-974، ص ص 4112مفتاح صالح، النقود والسياسة النقدية، دار الفجر لمنشر والتوزيع، مصر،  2
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 المطمب الثاني: التفسيرات لظاىرة التضخم
تختمؼ النظريات النقدية في تفسيرىا لظاىرة التضخـ ولممصادر الدافعة لارتفاع الاسعار المتواصؿ،  

 ولمتعرؼ عمى ىذه المصادر سوؼ يتـ التطرؽ في ىذا المطمب غمى أىـ النظريات المفسرة لمتضخـ.

 ة الكمية لمنقودالفرع الأول: التضخم في النظري

( ومواطنو 9712-9624قاـ بوضع "النظرية الكمية لمنقود" وتطويرىا كؿ مف الاقتصادي جوف لوؾ )  
(، ويقوـ مضموف ىذه النظرية عمى اف التغير في 9826-9772( ثـ ميؿ )9776-9689دافيد ىيوـ )

وىذا بافتراض بقاء العوامؿ كمية النقود يؤدي إلى التغير في مستوى الاسعار بنفس المعدؿ والاتجاه، 
 .1الاخرى ثابتة

يرى أنصار النظرية الكمية اف الزيادة في كمية النقد المتداوؿ في السوؽ ىي سبب ظيور البوادر  
التضخمية، أي انو كمما طرحت في السوؽ كميات مف النقود المتداولة كمما ارتفعت الاسعار والتي تنجـ 

  وتفسير ذلؾ مف خلاؿ معادلة "فيشر" و"كامبردج". عف حصوؿ ظاىرة تضخمية في المجتمع،

 2معادلة فيشر: -2

يؤكد آرثر فيشر في نظرية الطمب عمى النقود لغرض المبادلات وظيفة النقد كوسيمة لممبادلة، وتقوـ  
نظريتو عمى مطابقة حسابية أساسيا أف أي مبادلة تجري بيف البائع والمشتري تتطمب استبداؿ النقود 

و الخدمات أو الأوراؽ المالية. ويترتب عف ذلؾ حقيقة مؤداىا أف قيمة النقود يجب اف تساوي بالسمع أ
 قيمة السمع أو الخدمات أو الاوراؽ المالية التي تـ تبادليا بالنقود.

ففي أي لحظة مف الزمف يجب أف تتساوى قيمة السمع والخدمات والأوراؽ المالية مع عدد المعاملات  
( تكوف مساوية إلى PT(، وعمى ذلؾ فاف قيمة )Pمضروبا في معدؿ سعر المعاملات) (Tفي تمؾ المحظة)

( ويتـ التعبير عف V(مضروبا في سرعة تداوؿ النقود)Mقيمة التدفؽ النقدي الذي يتمثؿ في قيمة النقود)
 ىذه المعادلة كالتالي: 

 MV=PT……(1) 

                                                 
سعيد ىتيات، " دراسة اقتصادية وقياسية لظاىرة التضخـ في الجزائر"، رسالة ماجستير) غير منشورة(، قسـ العموـ  1

 . 28، ص 4116والعموـ الاقتصادية، جامعة ورقمة،  الاقتصادية كمية الحقوؽ
  .84، 89ضياء مجيد الموسوي، "الإقتصاد النقدي"، دار الفكر، الجزائر، ص ص  2
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 حيث:

M:  ي.عامؿ خارجي يتحدد مقدارىا بواسطة البنؾ المركز 

T:  ،دالة في متوسط الدخؿ، ويفترض الكلاسيكيوف أف الدخؿ يكوف دائما عند مستوى الاستخداـ التاـ
 تعتبر ثابتة في الأمد القصير.Tلذلؾ فاف

V: ثابتة ومستقمة عف باقي المتغيرات (M ،P ،T لأنيا تعتمد عمى عوامؿ فنية، وبناءا عمى ذلؾ يمكف )
 الي لتحديد مستوى السعر:( إلى الشكؿ الت1) تحويؿ المطابقة

 P= MV/T……(2)  

ومنو فاف مستوى السعر يعتمد عمى كمية النقود، والتغير في السعر يكوف بنفس التغير         
 . V ،Tفي كمية النقود مع ثبات كؿ مف 

 (: معادلة فيشر بيانيا29الشكل )

 

 

 

   

 

 

 

 

 .84، ص ضياء مجيد الموسوي، الاقتصاد النقدي، مرجع سابؽالمصدر: 

( يتزايد بزيادة كمية النقود، وينخفض بانخفاض كمية Pمف خلاؿ الشكؿ يلاحظ أف مستوى السعر)    
 (.MVالنقود)

A 

B 

C 

M1 M2 M3 

P1 

P2 

P3 

Y 

Y=f (MV) 

X

X 

 (p)مستوى الأسعار 
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رغـ أىمية التبادؿ لفيشر غير أف العلاقة بيف كمية النقود والمستوى العاـ للأسعار التي تضمنتيا       
سعار قد ترتفع لأسباب لا علاقة ليا بزيادة كمية ىذه النظرية ليست بالبساطة التي تصورتيا، وذلؾ أف الأ

 النقود.

 معادلة كامبردج للأرصدة النقدية -0

يعود الفضؿ في صياغة ىده المعادلة إلى ألفريد مارشاؿ، بيجو وأعضاء مدرسة كامبردج     
ادلة، غير أف ىذه النيوكلاسيكية، وتعتبر ىذه المعادلة الوجو الثاني لمنظرية الكمية لمنقود بعد معادلة المب

 . 1المبادلة تركز عمى جانب الطمب عمى النقود كمحدد أساسي لحجـ الدخؿ النقدي

يتمحور تحميؿ مدرسة كامبردج عمى العوامؿ التي تحدد طمب الافراد عمى النقود للاحتفاظ بيا عمى  
التوقعات في  شكؿ أرصدة نقدية عاطمة )سعر الفائدة، مقدار ثروة الفرد، وسائؿ تسييلات الشراء،

المستقبؿ حوؿ الاسعار...إلخ.(، حيث تعتقد المدرسة أف التغيرات في ىذه العوامؿ تكاد تكوف ثابتة في 
 .2الامد القصير، وأنيا تكوف بنفس نسبة التغير في دخوؿ الأفراد

 :3وبناءا عمى ذلؾ يمكف التعبير عف معادلة الأرصدة النقدية عمى النحو التالي

 M= K (Y.p)……(1)  

 حيث: 

M .كمية النقود : 

Y: .الناتج الوطني الحقيقي، ويتكوف مف كميات المنتج النيائي مف السمع الاستيلاكية والاستثمارية 

P:  مستوى الاسعار ويختمؼ عنو في معادلة فيشر، إذ أنو يمثؿ متوسط عاـ للأسعار لكافة المعاملات
دلة كامبردج تمثؿ متوسط أسعار المنتجات ( في معاPفي معادلة فيشر، أما ) (Tالتي تشمؿ عمييا)

 النيائية فقط.

                                                 
  .22سعيد ىتيات، مرجع سابؽ، ص  1
  .86ضياء مجيد الموسوي، مرجع سابؽ، ص  2

 
 . 22سعيد ىتيات، مرجع سابؽ، ص 3
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K:  يعبر عف التفضيؿ النقدي لممجتمع عند مارشاؿ، ويشير إلى النسبة مف الدخؿ الوطني التي ترغب
 العناصر الاقتصادية في مجموعيا في الاحتفاظ بيا عمى شكؿ نقدي سائؿ.

 (yؿ الوطني النقدي )( = الدخy.pوبما أف القيمة النقدية للإنتاج الوطني )

 ( عمى النحو التالي:9يمكف صياغة المعادلة )

 M= K.Y…...(2)  

( مف الدخؿ kوفقا ليذه المعادلة يتحدد الطمب عمى النقود تبعا لمدخؿ، حيث أف ىناؾ نسبة مف )     
 يرغب الافراد بالاحتفاظ بيا في صورة أرصدة نقدية سائمة.

 بردج إلى ما يمي:يمكف أف نخمص مف تحميؿ معادلة كام

 ( ىي علاقة طردية.P( والأسعار)Mالعلاقة بيف كمية النقود) -
 (.K( والتفضيؿ النقدي)Pالعلاقة العكسية بيف مستوى الأسعار) -
 ركزت معادلة فيشر عمى وظيفة المبادلة لمنقود، بينما أضافت معادلة كامبردج وظيفة الادخار. -
جات النيائية فقط، بينما معادلة فيشر فتركز عمى تركز معادلة كامبردج عمى متوسط أسعار المنت -

 (.Tالمتوسط العاـ للأسعار لكافة المعاملات في المحظة)
 (: معادلة كامبردج بيانيا22الشكل)

 

 

 

 

 

 

 .92ضياء مجيد الموسوي، الاقتصاد النقدي، مرجع سابؽ، ص المصدر: 

y 

Md=ky 

Md 

دية الأرصدة اننق

 انحقيقية

 اندخم انىطني انحقيقي
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ور صيغة كامبردج أكثر مف فيشر، إلا مف خلاؿ تحميؿ النظرية الكمية لمنقود نخمص إلى أنو رغـ تط 
أف صيغة كامبردج لا تأخذ بعيف الاعتبار أثر المتغيرات الاقتصادية التي تؤثر عمى الطمب للأرصدة 

نما تفترض ثباتيا في الأمد القصير.  النقدية، وا 

 الفرع الثاني: التضخم في النظرية الكينزية

لنقدية الحديثة" نتيجة النقائص في "النظرية النقدية جاءت النظرية الكينزية فيما يعرؼ "بالنظرية ا 
الكلاسيكية" التي خمصت إلى أف الأثر الوحيد لكمية النقود ينصب عمى المستوى العاـ للأسعار والطمب 
عمى النقود ىو بدافع المعاملات، في حيف أوضح كينز أف ىناؾ آلية معينة تؤثر بيا التغيرات في كمية 

خؿ الوطني الحقيقي، وتتحدد تمؾ الآلية التي تؤثر مف خلاليا كمية النقود في النقود عمى مستوى الد
1الدخؿ فيما يمي:

 

 .تؤدي الزيادة في كمية النقود إلى إنخفاض سعر الفائدة 
 .يؤدي إنحفاض سعر الفائدة إلى زيادة الإنفاؽ الاستثماري 
 .تؤدي زيادة الإنفاؽ الإستثماري إلى زيادة الإنفاؽ الكمي 
  2ا يتميز التحميؿ الكينزي في تفسيره لمتضخـ بمرحمتيف أساسيتيف:وعموم 

لا تكوف فييا كؿ الموارد الإنتاجية مستغمة، وبالتالي عند زيادة الإنفاؽ الوطني بزيادة  المرحمة الأولى:
إنفاؽ الحكومة سوؼ يؤدي ذلؾ إلى زيادة الدخوؿ، والذي ينتج عنو زيادة الإنفاؽ عمى الاستيلاؾ، أي أف 
الطمب الكمي يزيد فينعكس ذلؾ عمى الإنتاج ويؤدي إلى إرتفاع بسيط في الأسعار، لأف فائض الطمب 

 يمتصو التوظيؼ والإنتاج.

وىي مرحمة التشغيؿ التاـ، حيث تكوف الطاقات الإنتاجية قد وصمت إلى أقصى حد مف المرحمة الثانية:  
نجر عنيا زيادة في الإنتاج أو العرض الكمي لمسمع تشغيميا، فمع افتراض أف الزيادة في الطمب الكمي لا ت

والخدمات، فإنو سوؼ ينتج فرؽ بيف الطمب الكمي والناتج الوطني يسمى "فائض الطمب" الذي ينعكس 
 عمى ارتفاع الأسعار.

 الارتفاع في الأسعار سوؼ يستمر باستمرار وجود فائض الطمب )القوى التضخمية(.
                                                 

  .211ؽ، ص عبد المطمب عبد الحميد، مرجع ساب 1
  .922، 922بمعزوز بف عمي، مرجع سابؽ، ص ص  2
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 (: تضخم سحب الطمب22الشكل)

 

 

 

 

 

 

حسيف جواد كاظـ، "محددات التضخـ في إطار جدلية الفكر الاقتصادي: دراسة لواقع التضخـ في الاقتصاد : المصدر
 .921، ص4196، 21، العدد24("، مجمة الاقتصادي الخميجي، المجمد4192-4112العراقي والعوامؿ المحددة لو لمفترة )

سيؤدي إلى حصوؿ تضخـ، وذلؾ  AD2إلى AD1مف خلاؿ الشكؿ يتبيف أف ارتفاع مستوى الطمب مف 
 في ظؿ افتراضات التشغيؿ الكامؿ.

بسبب ارتفاع الطمب الكمي إلى حصوؿ الفجوة التضخمية،  E²إلى E¹مف يؤدي انتقاؿ نقطة التواف 
ويمكف حصر التفسيرات النظرية المطروحة لتحميؿ الفجوة التضخمية أو ما يعرؼ بفجوة الطمب 

(Demand Gapكالتا ):1 لي 

  زيادة حجـ الدخؿ المتاح نتيجة لتخفيض الضرائب الذي يعزز بدوره طمب المستيمكيف عمى السمع
 والخدمات.

 .النمو الكبير في عرض النقد نتيجة انخفاض أسعار الفائدة 
 .النمو المتسارع لمشركاء التجارييف يمكف أف يكوف لو تأثير مباشر في زيادة الطمب عمى السمع المحمية 
 ات الايجابية لممستيمكيف بشأف الدخوؿ المستقبمية مف شانو أف يحفز الاستيلاؾ الجاري الذي التوقع

 بدوره يحفز الطمب الكمي.

 

                                                 
 .929حسيف جواد كاظـ، مرجع سابؽ، ص 1

 التضخم

 الناتج الحقيقي

LRAS 

SRA

S 

E1 

E2 

Y1 

Y2 

YFE 

AD2 

AD1 



 النقدية وظاهرة التضخم الإطار النظري للسياسة  ـــــــــــــــــــالفصل الأول ـ

 

29 

 

 

 النقود الفرع الثالث: النظرية المعاصرة لكمية

 أعادت مدرسة شيكاغو بزعامة ميمتوف فريدماف النظرية الكمية إلى الواجية في صورة جديدة.

ظرية إلى التضخـ عمى أنو ظاىرة نقدية بحتة وأف مصدره ىو نمو كمية النقود بسرعة تنظر ىذه الن      
أكبر مف نمو الانتاج، وترفض ىذه النظرية دور الاجور والنفقة في الأسعار ولا ترى عمى المدى الطويؿ 
 وجود صمة بيف معدؿ التضخـ ومستوى البطالة، حيث أف جوىر النظرية المعاصرة كما صاغيا ميمتوف
فريدماف يتمثؿ في كونيا نظرية لمطمب عمى النقود، فيي تبحث في العلاقة بيف التغير في نصيب الوحدة 
المنتجة مف النقود وبيف التغير في مستوى الأسعار، مف خلاؿ ما يطرا عمى الطمب عمى النقود مف 

 . 1تغيرات

 2تقوـ نظرية فريدماف عمى مبدأيف: 

ية النقود والناتج ىو المؤثر في المستوى العاـ للأسعار، أي نصيب تطور التغير في النسبة بيف كم -2
 الوحدة مف الناتج الوطني مف كمية النقود، وليست مجرد تطور كمية النقود.

التغير الذي يطرأ عمى سرعة دوراف النقود أو التفضيؿ النقدي كمعبر عف الأرصدة النقدية التي يرغب  -0
 ـ الخاصة. الأفراد بالاحتفاظ بيا مف دخولي

مف خلاؿ ما سبؽ نخمص إلى أف الارتفاع في معدؿ التضخـ في النظرية المعاصرة راجع إلى زيادة     
 الأرصدة النقدية في المجتمع عف الحد الأمثؿ الذي يحقؽ استقرار في مستوى الأسعار.

 

 

 

 

 

                                                 
 .219، 211، ص ص4114محمد عزت غزلاف، "اقتصاديات النقود والمصارؼ"، دار النيضة العربية، بيروت،  1
 .926بمعزوز بف عمي، مرجع سابؽ، ص  2
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 : أثر السياسة النقدية عمى التضخمالرابع المبحث
إف التغيرات الكثيرة في الأسعار تحدث اختلالات واضطرابات كبيرة عمى مستوى الاقتصاد سواءا        

ارتفعت أو انخفضت، ومف اىـ أسباب تحقيؽ استقرار الاسعار ىو الآثار التي يخمفيا التضخـ التي 
وأساليب تنعكس سمبا عمى الاقتصاد، وسيتـ التطرؽ في ىذا المبحث إلى علاقة التضخـ بالنقود وطرؽ 

 معالجتو.

 المطمب الاول: العلاقة بين النقود والتضخم 
اختمفت الآراء بيف المدارس في تفسير علاقة النقود بالتضخـ وسوؼ يتـ التطرؽ في ىذا المطمب إلى    

 مختمؼ ىذه التفسيرات.

يا نفع إلا حيف يعتقد الكلاسيؾ أف التغيرات في كمية النقود تتسـ بالحياد التاـ وأف النقود لا يكوف ل 
إنفاقيا، أي اف الطمب عمى النقود يكوف مف أجؿ المعاملات فقط، وأف تغير المستوى العاـ للأسعار مرتبط 
بكمية النقود، حيث أف التغير في كمية النقود سيحدث تغيرا بنفس النسبة والاتجاه، بمعنى اف ىناؾ علاقة 

حجـ المعاملات وسرعة دوراف النقود، أي أف نظرية  طردية بيف كمية النقود والأسعار وذلؾ بافتراض ثبات
 1كمية النقود ىي دالة، كمية النقود فييا متغير مستقؿ والمستوى العاـ للأسعار متغير تابع.

أما الكينزيوف فقد أدخؿ كينز فكرة جديدة مفادىا أف النقود كما تطمب مف أجؿ المبادلات والإحتياط  
نوع مف الطمب عمى النقود بدافع المضاربة، ومنو فاف المستوى العاـ فإنيا تطمب لذاتيا وسمي ىذا ال

للأسعار يرتبط بعاممي العرض الكمي والطمب، وأوضح كينز أف كمية النقود لا تعتبر ىي المحدد 
الأساسي لمطمب بؿ يتحدد بمستوى الدخؿ الذي يحدد قدرة الأفراد عمى الإنفاؽ، ولذلؾ فالتقمبات في 

تي نتيجة التقمبات في مستوى الدخؿ الكمي ومعدلات الإنفاؽ الكمي، وأنو لايشترط أف مستوى الاسعار تأ
تكوف زيادة كمية النقود سببا في إرتفاع مستوى الأسعار بؿ إنيا تؤثر في حجـ الإنتاج وخاصة أف 

الزيادة  الاقتصاد يعمؿ في حالة التشغيؿ الجزئي، أما إذا كاف الاقتصاد يعمؿ في حالة التشغيؿ التاـ فإف
 . 2 في الطمب الكمي لا تحدث زيادة في الإنتاج أو العرض الكمي لمسمع والخدمات

                                                 
("، 4194-9991د، "العلاقة السببية بيف عرض النقود والتضخـ في السوداف)إمامة مكي محمد السيد وطارؽ محمد الرشي 1

 . 49، ص4192، 41، العدد96مجمة العموـ الاقتصادية، المجمد
  .44امامة مكي محمد السيد وطارؽ محمد الرشيد، المرجع السابؽ، ص 2
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وحسب ميمتوف فريدماف فإف أىـ أسباب التضخـ ىو الزيادة المستمرة في كمية النقود، حيث يقوؿ بأنو  
ة، كما يقترح عندما تزداد كمية السمع والخدمات بنفس معدؿ زيادة كمية النقود فستبقى الأسعار مستقر 

فريدماف إمكانية ربط معدلات التضخـ بقوة نقابات العماؿ في رفع الأجور، أو بالميؿ للاستيراد أو ضعؼ 
الإنتاجية، غير أف فريدماف يقر بأف التضخـ ظاىرة نقدية يتأثر بصفة كبيرة بالزيادة المتسارعة في كمية 

 . 1النقود

 تضخمالمطمب الثاني: السياسة النقدية ومعالجة ال
سوؼ يتـ التطرؽ في ىذا المطمب إلى كيفية معالجة التضخـ في كؿ مف الاقتصاد المغمؽ  

 والاقتصاد المفتوح.

 الفرع الاول: معالجة التضخم في الاقتصاد المغمق

الاقتصاد الذي يعتمد فيو البمد عمى إمكانياتو وعمى موارده لمحصوؿ عمى  يقصد بالاقتصاد المغمؽ ذلؾ 
 يلاكية والاستثمارية، الشيء الذي سوؼ يجنبو التبعية الاقتصادية.السمع الاست

الاقتصاد وكما سبؽ الذكر في المبحث السابؽ معرض لمتضخـ ولآثاره السمبية السالفة الذكر، ولمعالجة  
  2التضخـ في الاقتصاد المغمؽ توجد عدة طرؽ وىي:

الاستيلاؾ أكبر مف الاستثمار، ولذلؾ  في حالة التضخـ يكوفالتأثير عمى الاستيلاك والاستثمار:  -
يقوـ البنؾ المركزي برفع معدؿ الفائدة عمى القروض الموجية للاستيلاؾ وتخفيضو عمى القروض 

 الموجية للاستثمار.
ففي حالة التضخـ يسمح البنؾ المركزي لمبنوؾ التجارية بمنح قروض  التأثير عمى انواع القروض: -

 القروض طويمة الأجؿ.طويمة ومتوسطة الاجؿ عمى حساب 

تعتمد ىذه السياسة عمى ثلاثة عناصر: الحصة الأولى، الحصة المتبقية، سعر البيع بالتقسيط:  -
 الفائدة.

                                                 
 بتصرؼ.  87-82بف الديف محمد اميف، مرجع سابؽ، ص  1
النقدية واستيداؼ التضخـ في الجزائر"، رسالة ماجستير )غير منشورة(، قسـ العموـ الاقتصادية،  ، "السياسةدبات امينة 2

  .922، 922، ص ص4192كمية العموـ الاقتصادية والتسيير والعموـ التجارية، جامعة تممساف، 



 النقدية وظاهرة التضخم الإطار النظري للسياسة  ـــــــــــــــــــالفصل الأول ـ

 

24 

 

 

ففي حالة التضخـ تقوـ ىذه السياسة عمى أساس رفع الحصة الأولى والتقميص مف الخصة المتبقية ورفع 
 سعر الفائدة.

ب دفعو لشراء الورقة المالية مف الأمواؿ الخاصة، حيث وىو المقدار الواج ىامش الضمان المطموب: -
يطمب البنؾ المركزي رفع ىذه النسبة والتقميؿ مف مقدار القرض الذي يمكف أف يحصؿ عميو العميؿ مف 

 البنؾ التجاري لشراء الاوراؽ المالية.
 الفرع الثاني: معالجة التضخم في الاقتصاد المفتوح 

 صاد الذي لو تعاملات مع العالـ الخارجي عف طريؽ الصادرات والواردات.يقصد بالاقتصاد المفتوح الاقت

اقتصاد مفتوح بكؿ مف العرض النسبي الحقيقي لمنقود والطمب الحقيقي النسبي لمنقود  يتأثر التضخـ في 
في بمديف أو أكثر، وطبقا لممنيج النقدي في تحديد سعر الصرؼ الاسمي فاف الامر يتطمب اولا تحديد 

 1ازف النقدي في كؿ بمد.التو 

تيدؼ السياسة النقدية إلى تحقيؽ التوازف الداخمي مف خلاؿ عدة إجراءات مف بينيا سياسة سعر  
الصرؼ، حيث نجد أف ىناؾ سعر صرؼ مرف وسعر صرؼ ثابت، وسنتطرؽ إلى كيفية تأثيرىما عمى 

 معدؿ التضخـ.

لصرؼ الثابت ىو النظاـ الذي تتحدد فيو نظاـ سعر ا أثر سعر الصرف الثابت عمى معدل التضخم: -2
 سعر صرؼ العممة المحمية مقابؿ العملات الأجنبية مف طرؼ السمطة النقدية.

يظير أثر سعر الصرؼ عمى معدؿ التضخـ مف خلاؿ انتياج البنؾ المركزي سياسة نقدية انكماشية، 
  2ويمكف توضيح ذلؾ كالتالي:

 ت الفائدة الداخمية مقارنة مع الخارج دخوؿخفض العرض النقدي        ارتفاع معدلا

 ارتفاع قيمتيا    زيادة الطمب عمى العممة المحمية                    رؤوس الأمواؿ  

 انخفاض سعر الصرؼ          يتدخؿ البنؾ المركزي ببيع العممة المحمية وشراء العممة الأجنبية

 ستقرار في الأسعار وكذا سعر الصرؼ.انخفاض قيمة العممة المحمية وعودة الا         
                                                 

  .296، ص4194التوزيع، صنعاء، محمد أحمد الأفندي، "النظرية الاقتصادية الكمية: السياسة والممارسة"، الاميف لمنشر و  1
  .926، 922دبات أمينة، مرجع سابؽ، ص ص 2
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 أثر سعر الصرف المرن عمى معدل التضخم -0 

نظاـ سعر الصرؼ المرف ىو النظاـ الذي تكوف فيو أسعار الصرؼ محررة، أي اف الذي يحدد قيمتيا  
 ىو العرض والطمب دوف تدخؿ حكومي.

ركزي سياسة نقدية انكماشية، يبرز أثر سعر الصرؼ المرف عمى التضخـ مف خلاؿ اتباع البنؾ الم 
 1ويبرز ذلؾ كالتالي:

 خفض العرض النقدي          ارتفاع معدلات الفائدة داخميا مقارنة مع الخارج

دخوؿ رؤوس الأمواؿ وبالتالي ارتفاع الطمب عمى العممة المحمية           ارتفاع قيمتيا ومف ثـ ارتفاع  
 أسعار السمع المحمية            انخفاض الطمب الأجنبي عمى المحمية          ارتفاع  مستوى الأسعار

 أسعار السمع المحمية في المقابؿ          ارتفاع الطمب المحمي عمى السمع الأجنبية

انخفاض الصادرات وزيادة الواردات          انخفاض الطمب المحمي ومنو انخفاض              
 الأسعار والناتج المحمي.

  2تطوير أدوات السياسة النقدية والزيادة مف فاعميتيا مف خلاؿ: وعموما وجب

  الحفاظ عمى استقرار اسعار الصرؼ أو تثبيتو مع السماح لو بالتحرؾ تدريجيا وفقا لنظاـ التثبيت
 (Nominal Auchor)الزاحؼ، ويستيدؼ ىذا الاجراء ايجاد ما يطمؽ عميو بمرساة اسمية 

 عملات بدؿ عممة واحدة.ربط العممة المحمية بسمة مف ال 
  تغيير نظاـ الاستدانة والتخمي عف التمويؿ التضخمي إلى وسائؿ تمويمية غير تضخمية مثؿ إصدار

صدار صكوؾ المشاركة الإسلامية لتمويؿ مشاريع استثمارية دوف أف يؤدي ذلؾ إلى  السندات الحكومية، وا 
 مزاحمة القطاع الخاص. 

 يد أىدافو في استقرار الأسعار وتحفيز النمو الاقتصادي.تحقيؽ استقلاؿ البنؾ المركزي وتحد 

                                                 
  .926دبات أمينة، مرجع سابؽ، ص  1
  .217محمد أحمد الأفندي، مرجع سابؽ، ص  2
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 خلاصة
يعتبر التضخـ مف بيف المشاكؿ التي عانت منيا الاقتصاديات المتقدمة والنامية عمى حد سواء، فيو  

يعبر عف الارتفاع المستمر والممموس في المستوى العاـ للأسعار والذي يترتب عميو تذبذب حجـ الناتج 
 ـ وسوء توزيع الثروات والدخوؿ وانخفاض الادخار والاستثمار وضآلة تعبئة المدخرات المالية.المحمي الخا

وتيدؼ السمطات النقدية إلى التحكـ في معدلات التضخـ باستعماؿ مجموعة مف أدوات السياسة   
صانعي النقدية سواء مباشرة أو غير مباشرة، لكف منذ بداية التسعينات قامت عدة بنوؾ مركزية وكذا 

السياسة النقدية باستيداؼ معدلات التضخـ بشكؿ مباشر أو ما يعرؼ بسياسة استيداؼ التضخـ، وذلؾ 
 .مف أجؿ السيطرة عمى الارتفاع في المستوى العاـ للأسعار

 

 

 

 



 

 

 

 

 الفصل الثاوي
 جحليل دور الضياصت النقديت في

 الجسائربمعالجت التضخم 

 1028-1025خلال الفترة 

 
 
 

 

 

 



 5102-5102لجزائر خلال الفترة باتحليل دور السياسة النقدية في معالجة التضخم  ـالفصل الثاني ــــ
 

26 

 

 

  تمييد
يعتبر التضخـ مف أكبر المشكلات الاقتصادية التي تعاني منيا الدوؿ النامية لما لو مف آثار 

 سمبية سواء اقتصادية أو اجتماعية.

تعد الجزائر مف أكبر الدوؿ التي تعاني مف ظاىرة التضخـ وقد استدعت الضرورة التركيز عمى 
ه الظاىرة، حيث تسعى السياسة النقدية قدر السياسة النقدية التي تعتبر جد ميمة في القضاء عمى ىذ

الامكاف إلى التخفيض في معدلات التضخـ وامتصاص الفجوة التضخمية عف طريؽ أدواتيا النقدية التي 
تؤثر في المستوى العاـ للأسعار كيدؼ نيائي، وفي ىذا الفصؿ سيتـ التطرؽ إلى واقع لسياسة النقدية في 

 ضخـ كالتالي: الجزائر وفعاليتيا في معالجة الت

 (2018-2015المبحث الاول: السياسة النقدية والعرض النقدي في الجزائر لمفترة )

 (2018-2015المبحث الثاني: التضخم في الجزائر وفعالية السياسة النقدية في معالجتو لمفترة )
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 (2018-2015المبحث الاول: السياسة النقدية والعرض النقدي في الجزائر لمفترة )
مرت السياسة النقدية في الجزائر بعدة تطورات منذ نشأة البنؾ المركزي إلى غاية صدور قانوف  

 والاصلاحات التي مستو فيما بعد والتي سوؼ يتـ التطرؽ إلييا. 10-90 النقد والقرض

أما عف العرض النقدي في الجزائر فقد مر ىو الآخر بعدة تطورات نتيجة الأوضاع الاقتصادية 
 ( وسيتـ التفصيؿ في كؿ ىذا مف خلاؿ ىذا المبحث. 2018-2015دة في الفترة )السائ

 البنك المركزي ومسار السياسة النقدية في الجزائر نشأة المطمب الاول: 
وذلؾ نتيجة تداخؿ  1990إف الاقتصاد الجزائري لـ يشيد سياسة نقدية واضحة المعالـ قبؿ  

داية التي بدأت تتجسد فييا معالـ ىذه السياسة كانت بصدور قانوف صلاحيات السمطة المالية والنقدية، والب
الذي طرأ عميو ىو الآخر جممة مف التعديلات لضماف فعالية أكبر لمسياسة النقدية  10-90النقد والقرض

لى اىـ الاصلاحات والتعديلات التي مست إوسيتـ تتبع مسار السياسة النقدية في ىذا المطمب والتطرؽ 
 نقدية. السياسة ال

 البنك المركزي وتطور الفرع الأول: نشأة

يعرؼ البنؾ المركزي في الجزائر باسـ "بنؾ الجزائر"، ويعتبر اوؿ مؤسسة نقدية تـ تأسيسيا في  
 . 1441-63بموجب القانوف 1963ديسمبر 13الجزائر المستقمة وكاف ذلؾ في 

، وتمتمؾ الدولة 2تقلاؿ الماليبنؾ الجزائر ىو مؤسسة وطنية تتمتع بالشخصية المعنوية والاس
 .3رأسماؿ بنؾ الجزائر كمية

 

                                                 
"، مجمة الاقتصاد والمالية، -حالة الجزائر -أحمد غريبي، "مدى فعالية السياسة النقدية في التشغيؿ واستقرار الأسعار 1

 . 82، ص4196، 19، العدد14مدالمج
 .4112أوت  46المؤرخ في  12/99مف الأمر القانوني رقـ  19المادة رقـ  2
 .4112أوت  46المؤرخ في  12/99مف الأمر القانوني رقـ  91المادة رقـ  3
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تتمثؿ ميمة بنؾ الجزائر في الحرص عمى استقرار الأسعار باعتباره ىدفا مف أىداؼ السياسة 
النقدية، وفي توفير أفضؿ الشروط في مياديف النقد والقرض والصرؼ والحفاظ عمييا لنمو سريع للاقتصاد 

 .1النقدي والماليمع السير عمى الاستقرار 

بينت النصوص القانونية مسؤوليات البنؾ المركزي لكف الواقع أثبت أف البنؾ لـ تكف لو سمطة 
الميداف، فالبنوؾ التجارية كانت تحت سمطة وزارة المالية وليست  فعمية تسمح لو بتكريس ىذه المياـ في

المؤسسة، مما دفع بالسمطات إلى تحت سمطتو كبنؾ البنوؾ وىو ما أظير خملا عمى مستوى تنظيـ ىذه 
 12-86، فبصدور القانوف 1986إدخاؿ مجموعة مف الاصلاحات والتي مف بينيا الاصلاح النقدي عاـ 

الصادر في  01-88استعاد البنؾ المركزي دوره كبنؾ البنوؾ، وكذا القانوف  1986أوت  19الصادر في 
ىذا القانوف ىو اعطاء استقلالية لمبنوؾ  ، ومضموف12-86المعدؿ والمتمـ لمقانوف 1988جانفي  12

استعاد البنؾ المركزي  10-90كما دعـ دور البنؾ المركزي في تسيير السياسة النقدية، وبصدور قانوف 
 .2في تسيير السياسة النقدية لدوره في قمة النظاـ النقدي ومسؤوليتو

 90/10الفرع الثاني: السياسة النقدية في ظل قانون النقد والقرض 

القانوف الأساسي للإصلاح النقدي في الجزائر، حيث عمؿ  10-90يعتبر قانوف النقد والقرض  
 عمى رد الاعتبار لمسياسة النقدية في الجزائر.

عف اعادة صياغة شاممة لييكؿ  1990أفريؿ  14والمؤرخ في  10-90يعبر قانوف النقد والقرض 
القانوف يتمثؿ في وضع النظاـ البنكي في قمب  عميو ىذا ـالنظاـ النقدي، حيث كاف الاساس الذي قا

 .3 العممية الاقتصادية التي تقوـ عمى أساس قواعد السوؽ وآلياتو

  1ارتكز قانوف النقد والقرض عمى مجموعة مف المبادئ الأساسية:

                                                 

 . 4191أوت  46المؤرخ في  91/12مف الأمر القانوني رقـ  14المادة رقـ 
1
  

"، مجمة الاقتصاد -حالة الجزائر -، "أثر السياسة النقدية في التشغيؿ واستقرار الأسعاررشيد سالمي وأسامة بوشريط 2
 .82، ص4196، 92، العدد14الجديد، المجمد

الطاىر لطرش، "تطور السياسة النقدية في الجزائر بيف الاقتصاد الممركز واقتصاد السوؽ: نظرة تقييمية"، مداخمة مقدمة  3
، 4192ماي 92، 2: السياسات الاقتصادية في الجزائر: محاولة تقييمية، جامعة الجزائرلمممتقى الوطني الاوؿ حوؿ

 .26ص
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 الفصؿ بيف الدائرة الحقيقية والدائرة النقدية._ 

 ولة.الفصؿ بيف الدائرة النقدية ودائرة ميزانية الد_ 

 الفصؿ بيف دائرة ميزانية الدولة ودائرة القرض._ 

 إنشاء سمطة نقدية مستقمة ووحيدة._ 

سمح رد الاعتبار لدور البنؾ المركزي في تسيير النقد والقرض بتحديد معالـ أفضؿ لمسياسة 
المباشرة، النقدية وتسييرىا لتحقيؽ الأىداؼ المرجوة مف خلاؿ ادوات تدخؿ البنؾ المركزي المباشرة وغير 

 وقد نتج عف ذلؾ عدة تطورات لمسياسة النقدية.

تعكس توجو السياسة النقدية، ويمكف التفرقة بيف  1990حصمت عدة تطورات نقدية مف سنة 
 عمى فترتيف. 90/10توجيات السياسة النقدية في ظؿ قانوف

السياسة النقدية  تتمثؿ الفترة الأولى في السنوات التي سبقت قانوف النقد والقرض أيف كاف توجو
نحو التوسع، والتي كانت تيدؼ بصفة أساسية إلى تمويؿ عجز الميزانية الضخمة، إذ أف التراجع عف 
سياسة التشدد المالي التي انتيجتيا الحكومة في السابؽ باعتماد برنامج الاصلاح )الاستعداد الائتماني( 

ت النقد الدولية التي كانت تيدؼ إلى مع مؤسسا 1991و 1989مف خلاؿ الاتفاقيتيف المنعقدتيف في 
 .2مراقبة توسع الكتمة النقدية أثرت عمى التطورات النقدية بسبب اصدار النقد لتغطية العجز الموازني

عمى عكس الفترة السابقة تـ تغيير توجو السياسة النقدية خلاؿ فترة تطبيؽ برنامج الاصلاح 
بيدؼ تخفيؼ معدؿ التضخـ الذي  1994ة بداية مف الاقتصادي، أيف تـ تطبيؽ سياسة نقدية انكماشي

عمى خلاؿ الفترة السابقة نتيجة التوسع النقدي المفرط، كما تـ الحد مف توسع الكتمة النقدية أبمغ مستويات 
²M  حيث تمتد المرحمة الثانية لتوجو السياسة 1994% سنة 14إلى  1993% سنة21,5بتخفيضيا مف ،

 .3%13نسبة M²أيف بمغ نمو 2000النقدية إلى غاية سنة 

                                                                                                                                                         
 .26، صنفسوالمرجع  1
("، مجمة 4116-9991بمعزوز بف عمي وعبد العزيز طيبة، "السياسة النقدية واستيداؼ التضخـ في الجزائر خلاؿ الفترة) 2

 .21، ص4118, 29بحوث اقتصادية عربية، العدد
 .29مرجع نفسو، صال 3
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 بالخصائص التالية: 90/10تتميز أىداؼ السياسة النقدية حسب القانوف

 تعدد الأىداؼ النيائية لمسياسة النقدية. _

 عدـ اعطاء الأولوية لاستقرار الأسعار كيدؼ أساسي لاستقرار الأسعار. _

لاؿ البنؾ المركزي والقرار استق 90/10لقد ترتب عف المبادئ التي جاء بيا قانوف النقد والقرض
النقدي مف تبعية السمطات الاخرى وىو ما جعؿ السياسة النقدية تستعيد دورىا كوسيمة مف وسائؿ الضبط 

 الاقتصادي، وتييئة الظروؼ ليا كي تقوـ بيذا الدور بشكؿ فعاؿ. 

 90/10الفرع الثالث: السياسة النقدية في ظل اصلاحات قانون النقد والقرض

ضعؼ الذي شيده القطاع المصرفي الجزائري لا سيما بعد الفضائح المتعمقة بكؿ مف نتيجة لم 
بنؾ الخميفة وبنؾ الصناعة والتجارة الجزائري والذي كشؼ ضعؼ الرقابة والتحكـ مف طرؼ بنؾ الجزائر، 

 لي.اعمى التو  04-10والأمر 11-03ولتعزيز الاطار العممياتي لمسياسة النقدية جاء كؿ مف الأمر

 :11-03السياسة النقدية في ظل الأمر _1

والمؤرخ  03/11تكريسا لقانوف النقد والقرض وفتح مجاؿ واسع لمنظاـ المالي والنقدي، جاء الأمر 
 .1يتعمؽ بالنقد والقرض 2003أوت 26في 

 2بمجموعة مف الأىداؼ يمكف تمخيصيا كالتالي: 03/11جاء الأمر

سياسة الصرؼ ....الخ، مع اقامة ىيئة و  ياسة النقدية_ توسيع صلاحيات بنؾ لجزائر عمى صعيد الس
 رقابية مكمفة بميمة نشاطات البنؾ وتقوية استقلالية المجنة البنكية بإضافة أمانة عامة.

 _ إنشاء لجنة مشتركة بيف بنؾ الجزائر ووزارة المالية لإدارة الأرصدة الخارجية والمديونية الخارجية.

                                                 
 .12، ص4112أوت47، صدرت بتاريخ 24الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، العدد 1
"، مجمة معارؼ، 4112-4111موسى بوشنب، "فعالية السياسة النقدية في تحقيؽ أىداؼ السياسة الاقتصادية في الجزائر  2

 .92، ص4192، 99، العدد91المجمد
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ـ أفضؿ صلاحياتو مف خلاؿ الفصؿ بيف مجمس الادارة ومجمس النقد _السماح لبنؾ الجزائر باستخدا
 والقرض.

المتعمؽ بالنقد  11-03لقد تعزز دور السياسة النقدية في ضبط معدلات التضخـ بعد صدور الأمر
والقرض، والذي جعؿ اليدؼ النيائي لمسياسة النقدية ىو الاستقرار النقدي عف طريؽ استقرار الأسعار، 

ف استعماؿ فعاؿ لأدوات السياسة النقدية قاـ بنؾ الجزائر بوضع مجاميع النقود القاعدية ومف أجؿ ضما
 . 1في المقدمة كيدؼ وسيط لمسياسة النقدية

 : 10/04_ السياسة النقدية وفقا للأمر 2

كإصلاح جديد لمنظاـ المصرفي الجزائري، ييدؼ  2010أوت 26والمؤرخ في  04-10جاء الأمر
 .2المتعمؽ بالنقد والقرض 2003أوت 26المؤرخ في  03/11يؿ وتتميـ الأمر ىذا الأمر إلى تعد

 3ما يمي: 10/04وأىـ ما جاء بو الأمر 

_ اعفاء بنؾ الجزائر بخصوص العمميات المرتبطة بنشاطو مف كؿ الضرائب، الحقوؽ أو الرسوـ أو 
 الأعباء الجبائية ميما تكف طبيعتيا؛

ص عمى استقرار الأسعار باعتباره ىدفا مف أىداؼ السياسة، وتوفير _ تتمثؿ ميمة بنؾ الجزائر في الحر 
أفضؿ الشروط في مياديف النقد والقرض والصرؼ والحفاظ عمييا لنمو سريع للاقتصاد مع السير عمى 

 الاستقرار النقدي والمالي؛

والسيولة، تدعيـ الرقابة الداخمية لممصارؼ والمؤسسات المالية وتأطير المخاطر ما بيف المصارؼ _ 
 ملائمة التدبير المحاسبي)خطر التركيز، خطر السيولة، خطر المطابقة، الخطر العممياتي...(

 _ يحرص بنؾ الجزائر عمى السير الحسف لنظـ الدفع وفعالياتيا وسلامتيا؛

                                                 
 .99، صموسى بوشنب، المرجع السابؽ 1
 .4112أوت46المؤرخ في  99-12المعدؿ والمتمـ للأمر 4191أوت 46المؤرخ في  12-91مف الأمر  19المادة رقـ 2
 .92،96موسى بوشنب، مرجع سابؽ، ص ص 3
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وتتكوف المجنة المصرفية مف المحافظ رئيسا وثلاثة أعضاء، قاضياف منتدباف الأوؿ مف المحكمة العميا 
 لثاني مف مجمس الحكومة، ممثؿ في مجمس المحاسبة بالإضافة إلى ممثؿ عف الوزير المكمؼ بالمالية.وا

 ( 2018-2015المطمب الثاني: الكتمة النقدية في الجزائر خلال الفترة )
تعتبر الكتمة النقدية مف أىـ العوامؿ المؤثرة عمى مستولى النشاط الاقتصادي في أي بمد، وتعرؼ  
قدية بأنيا حجـ النقد المتداوؿ في أي اقتصاد، وفي الجزائر تتكوف الكتمة النقدية مف النقود الكتمة الن

 )ودائع تحت الطمب(، أشباه النقود)ودائع لأجؿ(. النقود الكتابية، القانونية )نقود متداولة(

خلاؿ وسيتـ التطرؽ في ىذا المطمب إلى أىـ التطورات التي طرأت عمى الوضع النقدي في الجزائر 
 (.2018-2015الفترة)

 (2018_2015(: تطور الكتمة النقدية في الجزائر خلال الفترة)01) الجدول

الوحدة: مميار دج     

 2018 2017 2016 2015 السنوات
 492618 471619 449712 410811 النقود القانونية

 488015 451313 374514 390815 ودائع تحت الطمب
 110515 103518 116414 124416 ودائع لدى الخزينة والصكوك

 M¹ 926112 940710 1026611 1140411الكتمة النقدية
 M¹ 316- 116 911 11108نمو%

 523216 470815 440913 444313 أشباه النقود
 M² 1370415 1381613 1497416 166317الكتمة النقدية

 M²% 011 018 814 11109نمو
والنشرة الاحصائية الثلاثية  2017، 2012اد عمى التقارير السنوية لبنؾ الجزائربالاعتم الطالبتيفمف اعداد المصدر: 

 . 11, 09،ص ص 2019جواف  ،46رقـ
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 (2018_2015): تطور نمو الكتمة النقدية في الجزائر خلال الفترة (12الشكل)

 

 (01-02دوؿ رقـ)بالاعتماد عمى معطيات الج الطالبتيف: مف اعداد المصدر

 عرفت ارتفاعا كبيرا منذ سنة  M²( نلاحظ أف الكتمة النقدية12) ( والشكؿ01مف خلاؿ الجدوؿ)
% عمى التوالي، لترتفع خلاؿ 0,8و 0,1لكف بمعدؿ نمو أقؿ بمغ 2016، 2015خلاؿ السنتيف

ة %سن11,09مميار دج بمعدؿ نمو قدر بنسبة 16636,7أيف بمغت قيمتيا 2018, 2017السنتيف
2018 . 

إلى جانب أشباه النقود ىو  M¹والمتكونة مف M²( يتضح أف الزيادة في01مف خلاؿ الجدوؿ رقـ)
خاصة الودائع تحت الطمب، حيث شيدت الودائع تحت الطمب سجمت الودائع لدى  M¹الزيادة في مكونات

أيف  2017ية سجمت انخفاضا ممحوظا إلى غا 2015الخزينة والصكوؾ نسبا متذبذبة، فبداية مف سنة 
 مميار دج. 1105,5مميار دج بعدما كانت قيمتيا  1035,8بمغت قيمتيا 

إلى الودائع لأجؿ التي تستقطبيا البنوؾ وتمنح فوائد عمييا، حيث شيدت  M²كما يرجع سبب ارتفاع      
 .مميار دج 5232,5ما قيمتو  2018( ارتفاعا متواصلا فبمغت قيمتيا سنة2018-2015خلاؿ الفترة )
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 (2018-2015: مقابلات الكتمة النقدية في الجزائر خلال الفترة )لثالمطمب الثا
تمثؿ مقابلات الكتمة النقدية مجموع الاصوؿ والديوف التي تقابميا عممية اصدار وخمؽ النقود مف طرؼ    

لمقدمة البنؾ المركزي والبنوؾ التجارية، وتتشكؿ مقابلات الكتمة النقدية في الجزائر مف القروض ا
 للاقتصاد، قروض الدولة، الأصوؿ الخارجية.

 وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا المطمب تتبع تطور مقابلات الكتمة النقدية في الجزائر.    

ارتفاعا في مقابلات الكتمة النقدية خاصة ما تعمؽ بتدفقات  ( 2018_2015)شيدت الفترة     
 ت الكتمة النقدية في الجزائر خلاؿ الفترةالعملات الأجنبية، والجدوؿ التالي يوضح تطور مقابلا

(2015_2018). 
 (2018_2015)(: تطور مقابلات الكتمة النقدية في الجزائر خلال الفترة 02الجدول)

 الوحدة: مميار دج   

 السنوات
الذىب 

والعملات 
 الأجنبية

قروض 
 لمدولة

قروض 
 السنوات للاقتصاد

الذىب 
والعملات 
 الأجنبية

قروض 
 مدولةل

قروض 
 لاقتصادل

2015 1199615 339219- 326811 2016 1259610 268212 790919 
2016 1392214 340616- 372615 2017 1122714 469119 888010 
2017 1493319 334314- 429814 2018 957214 385718 1010210 
2018 1522512 323514- 515613 _ _ _ _ 
والنشرة الاحصائية الثلاثية رقـ  2018, 2015التقارير السنوية لبنؾ الجزائر بالاعتماد عمى  الطالبتيف: مف اعدادا المصدر

 .06، ص2019، جواف 46
، مف عمى 2019فيفري 19محمد لكصاسي، "كممة المحافظ لدى افتتاح يوـ حوؿ عصرنة المصارؼ: انجازات وآفاؽ"، يوـ

 الموقع:
http:// www. Bank of-Algéria .dz/html/ communicat_ mo3. Htm ، عمى 2021/ 03/ 21، 

.02:01الساعة  
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  (2018-2015(: تطور مقابلات الكتمة النقدية في الجزائر خلال الفترة )13الشكل)

 

 (02-02بالاعتماد عمى معطيات الجدول رقم) الطالبتيناعداد  المصدر: من

الكتمة النقدية في الجزائر خلاؿ الفترة ( تطور مقابلات 13( والشكؿ)02يبيف الجدوؿ رقـ )
( والتي تشمؿ عمى القروض المقدمة للاقتصاد، الذىب والعملات الأجنبية وقروض 2015-2018)

 الدولة، حيث مف خلاؿ الجدوؿ والشكؿ نلاحظ:

 الذىب والعملات الاجنبية: -1

لجزائر، حيث نلاحظ يعتبر كؿ مف الذىب والعملات الأجنبية أىـ مقابلات الكتمة النقدية في ا
ويفسر ذلؾ بتراجع قيمة الدينار مقابؿ  2015انخفاض  قيمة الموجودات الخارجية بنسبة طفيفة في سنة 

مميار دج سنة  9572,4العممة الأمريكية، وواصمت ىذا الانخفاض والتقمص بنسبة كبيرة أيف بمغت قيمتيا 
لمدفوعات الناتج عف الصدمة الخارجية ويرجع ذلؾ إلى العجز في الرصيد الاجمالي لميزاف ا 2018

 المرتبطة بتراجع أسعارا البتروؿ.
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 القروض المقدمة لمدولة: -2

تعبر القروض المقدمة لمدولة عف اجمالي القروض التي تمنح مف طرؼ النظاـ البنكي لمدولة، 
صمة وذلؾ تبعا ( أيف شيدت القروض المقدمة لمدولة زيادة متوا2018-2015ونلاحظ أنيا قد في الفترة )

لتغير اسعار المحروقات باعتبار أف ىذه الأصوؿ ناتجة عف الاحتياطات الرسمية لمصرؼ، لتنخفض في 
مميار دج حيث شيدت صافي مستحقات بنؾ الجزائر عمى الدولة  3857,8أيف بمغت قيمتيا  2018سنة 

مميار  24885قميدي بمبمغ قدره ارتفاعا نتيجة الشراء المباشر لسندات الخزينة في إطار التمويؿ غير الت
 دج.

 القروض المقدمة للاقتصاد:  -3

قروض الاقتصاد ىي عبارة عف القروض الممنوحة مف طرؼ النظاـ البنكي إلى الأعواف الا 
 2018إلى غاية  2015الأعواف الاقتصادية غير المالية، ونلاحظ أف ىذه القروض قد شيدت منذ سنة 

مميار دج، ويرجع ذلؾ إلى ارتفاع تمويؿ  10102,0قيمتيا  2018ة ارتفاعا متزايدا حيث بمغت سن
الاقتصاد في السنوات الأخيرة ناجـ عف الأشغاؿ العمومية والصفقات في إطار البرامج التنموية، إلى 

 جانب تنامي وتزايد الودائع لدى البنوؾ مما سمح ليا بالتمويؿ الموسع لممشاريع.

تمويؿ الاقتصاد لا يشمؿ كميا جميع القطاعات، إذ أف الارتفاع يجدر الذكر أف ىذا الارتفاع في 
الكبير لمقروض طويمة الأجؿ الموجية لتمويؿ الاستثمار شممت بدرجة كبيرة قطاعي الطاقة والماء، وتبقى 
الصناعات والخدمات المنتجة التي تقوـ بيا المؤسسات الصغيرة المنتجة ميمشة نوعا ما، لذا وجب 

 ارؼ عمى دعـ وانشاء مثؿ ىاتو المؤسسات. تحسيف قدرة المص

مما سبؽ يظير أف احتياطات الصرؼ الأجنبي قد أسيمت بشكؿ كبير في التوسع النقدي وتنامي 
وذلؾ لارتباطيا الوثيؽ بعائدات المحروقات التي تعد مصدرا ليا  2018-2015الكتمة النقدية خلاؿ الفترة 

 ومنو مصدر لمتوسع النقدي.
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-2015: التضخم في الجزائر وفعالية السياسة النقدية في معالجتو لمفترة )المبحث الثاني
2018 ) 

يعتبر التضخـ اليدؼ الأوؿ لمسياسة النقدية، وكما ىو معروؼ مف الناحية النظرية أف لمسياسة     
خلاؿ  النقدية الأثر الكبير في الػتأثير عمى معدؿ التضخـ، وىذا ما سنحاوؿ دراستو تطبيقيا عمى الجزائر

( حيث سيتـ التطرؽ إلى واقع التضخـ في الجزائر ودور السياسة النقدية في 2018-2015الفترة )
 معالجتو.

 المطمب الأول: أنواع التضخم وأسبابو في الجزائر
 سيتـ التطرؽ في ىذا المطمب إلى مختمؼ أنواع التضخـ في الجزائر وكذا المصادر المسببة لو     

 لتضخم في الجزائرالفرع الأول: أنواع ا

تتعدد وتختمؼ أنواع التضخـ حسب الييكؿ الاقتصادي لكؿ بمد، والجزائر مف ضمف الدوؿ التي      
 تعرؼ أنواعا لمتضخـ، ويمكف أف نميز بيف أربعة أنواع مف التضخـ تتمثؿ فيما يمي:

 التضخم الناتج عن وضعية التخمف)التضخم الييكمي(: -1

ولت الجزائر الخروج مف دائرة التخمؼ فتبنت اقتصاد السوؽ لتحقيؽ عقب الفترة الاستعمارية حا
نوع التقدـ والازدىار، لكف كاف لزاما عمييا مراعاة ىشاشة البيئة الاقتصادية وبالتالي الأخذ بعيف الاعتبار 
لمختمؼ الجوانب، فتغيير النظاـ الاقتصادي صعب لمغاية مادامت عوامؿ التخمؼ موجودة في ىياكؿ 

ذاتيا، ومف أىـ ىذه العوامؿ نجد النمو الديمغرافي الذي ارتفع خاصة في السبعينات والثمانينات مف  الدولة
القرف العشريف، وىذا الارتفاع يرجع إلى الثقافة والتقاليد وىو ما جعؿ السوؽ الداخمي غير قادرة عمى 

التضخـ بالإضافة إلى  إشباع الحاجات المتزايدة لمسكاف في ظؿ وجود عرض محدود، مما يزيد مف حدة
اللاتوازف جيوي، حيث نجد بعض المناطؽ تتوفر عمى الموارد الطبيعية عمى عكس المناطؽ الأخرى التي 
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تفتقر لذلؾ، وعمى ىذا الأساس اضطر السكاف إلى اليجرة حيث مكاف العمؿ وىو ما يخمؽ التضخـ 
 .1عميو ارتفاع الأسعار(الجيوي)تكاليؼ عممية نقؿ البضائع تحمؿ في سعر البيع ما يترتب 

 التضخم الانتقالي: -2

يعرؼ ىذا التضخـ عمى أنو التضخـ الذي يحدث في إطار إعادة تسوية الاختلاؿ بيف العرض  
 والطمب الذي يظير عمى المستوى الوطني.

، حيث عرفت ىذه المرحمة ما يسمى 1990وجد ىذا التضخـ في فترة الاصلاحات بداية مف 
يجة تحرير الأسعار بدخوؿ اقتصاد السوؽ، وذلؾ بعد أف كاف الاقتصاد يتميز بنوع بالتضخـ الطميؽ نت

مف التضخـ المكبوت نتيجة لاتباع التسعير الاداري، وكانت الغاية مف تحرير الأسعار ىو محاولة إدارة 
الطمب بغية الحد مف الضغط التضخمي عف طريؽ رفع الأسعار بالإضافة إلى رفع الضرائب غير 

 رة عمى السمع والخدمات، كما أعيد تنظيـ سعر الصرؼ لإعطاء القيمة الحقيقية لمدينار الجزائري.المباش

 تضخم التنمية:  -3

عرفت الاستثمارات الخاصة الوطنية والاجنبية توسعا بداية مف التسعينات، حيث فتحت الدولة 
مخواص باستثناء المؤسسات المجاؿ أماـ المستثمريف الخواص فأصبحت جؿ المؤسسات العمومية مكانا ل

الاستراتيجية لمدولة، مما أدى تصفية عدد كبير مف المؤسسات وىو ما أدى بدوره إلى تسريح الآلاؼ مف 
 العماؿ فزادت نسبة البطالة. 

تميزت ىذه المرحمة بالتوجو نحو التجارة والربح والريع، لكف ىذه النشاطات لـ تقمؿ مف البطالة 
نما أدت إلى ارتفاع ا لأسعار خاصة وأف الدولة تخمت عف دعـ الأسعار ما أدى إلى عدـ وجود مشاريع وا 

استثمارية تؤدي إلى خمؽ الثروة مف السمع والخدمات، الشيء الذي نتج عنو عدـ توافؽ بيف العرض 
 والطمب وىو ما أدى إلى حدوث التضخـ.

 

                                                 
سمية بمقاسمي، "إشكالية العلاقة بيف البطالة والتضخـ مع التطبيؽ الاحصائي عمى اقتصاد الجزائر"، أطروحة دكتوراه  1

 .414، ص 4197شورة(، تخصص اقتصاد مالي، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة باتنة، )غير من



 5102-5102لجزائر خلال الفترة باتحليل دور السياسة النقدية في معالجة التضخم  ـالفصل الثاني ــــ
 

29 

 

 

 التضخم المستورد:  -4

الذي يغذى بالمداخيؿ الموزعة بعد عممية التضخـ المستورد يمكف أف يكوف تضخـ بالطمب 
التصدير، يمكف أف يكوف تضخما بالتكاليؼ الذي يحمؿ في سعر السمع المستوردة المستعممة في الانتاج 
المحمي، والجزائر تعتمد عمى المنتجات الفرنسية بنسبة كبيرة وتعتبر فرنسا أوؿ دولة موردة لمجزائر في 

ات مف دوؿ أخرى منافسة مف ناحية الجودة والسعر بشكؿ كبير إلا أف العالـ، عمى الرغـ مف وجود منتج
المستورد الجزائري لا يزاؿ يفضؿ السمع الفرنسية )وذلؾ لاعتبارات ثقافية، قرب المسافة...الخ(، فأسعار 
ىذه المنتجات تمعب دور كبير في التأثير عمى مستوى الأسعار المحمية خاصة فيما تعمؽ بسمع التجييز 

 .1تاج، ويمثؿ الارتفاع الذي يحدث في أسعار الواردات أحد أىـ مصادر الضغط التضخميوالان

 الفرع الثاني: أسباب التضخم في الجزائر

إف أسباب التضخـ في الجزائر متعددة وذلؾ نتيجة الاختلالات التي يعاني منيا الاقتصاد بسبب  
رج، ويمكف تقسيـ أسباب التضخـ في الجزائر السياسات المتبعة كسياسة الأسعار والتبعية المفرطة لمخا

 إلى: أسباب نقدية، أسباب مالية.

 _ الأسباب النقدية:1

لقد اعتمدت الجزائر في ظؿ الاقتصاد الموجو عمى استراتيجية التصنيع لتحقيؽ التنمية والتي 
مف  احتاجت إلى تمويؿ ضخـ، وقد تـ الاعتماد عمى الصناعات القاعدية التي حظيت بأكبر نصيب

الاستثمار مقارنة مع السمع الاستيلاكية، وفي إطار سياسة تمويؿ التنمية لجأت السمطات العمومية إلى 
 الاقتراض إلى جانب الاصدار النقدي الذي لـ يكف لو مقابؿ مادي.

إف الاختلاؿ بيف نمو الكتمة النقدية ونمو الناتج الوطني ساىـ في زيادة الضغوط التضخمية في 
 لجدوؿ التالي يوضح تطور الكتمة النقدية ومعدلات السيولة في الجزائر:الجزائر، وا

 
                                                 

-9971نوة بف يوسؼ، "تأثير التضخـ عمى المتغيرات الاقتصادية الكمية : دراسة قياسية لحالة الجزائر خلاؿ الفترة ) 1
لاقتصادية، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة ("، أطروحة دكتوراه )غير منشورة(، قسـ العموـ ا4194

 .971، ص 4196المسيمة، 
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 ( 2018-2015تطور الكتمة النقدية ومعدلات السيولة خلال الفترة ) (:03الجدول)

 ²Mالكتمة النقدية  السنوات
 )مميار دج(

 السيولة (%) ²Mمعدل نمو 
(PiP /²M)% 

2015 1370415 011 8211 
2016 1381613 018 7914 
2017 1497416 814 7912 
2018 1663617 11109 8214 

، 2019، جواف 46والنشرة الاحصائية الثلاثية رقـ 2018، 2015بالاعتماد عمى تقارير بنؾ الجزائر الطالبتيفمف اعداد المصدر: 
 .26ص

 %82,1نسبة  2015نلاحظ مف خلاؿ الجدوؿ ارتفاع في نسب السيولة حيث بمغت سنة  
 2018، لترتفع في سنة %79,2و %79,4أيف بمغت عمى التوالي  2017، 2016نتي وتراجعت في س

وىو ما يعبر عف تدخؿ البنؾ المركزي عف طريؽ أدواتو، حيث  %82,4بنسبة ضئيمة أيف بمغت 
استطاعت السياسة النقدية تحقيؽ استقرار السيولة البنكية، وتفاديا لأي دفعات تؤدي إلى التضخـ فاف بنؾ 

 .%8إلى  %4برفع الاحتياطات الاجبارية مف  2018اـ في سنة الجزائر ق

تجدر الإشارة أف رفع الاحتياطات عبارة عف وسيمة لمسياسة النقدية، تستعمؿ بطريقة مستمرة مف   
نما توجد فقط سيولة بنكية، ووجود فائض  قبؿ المركزي ولا يعني ذلؾ وجود فائض في السيولة البنكية وا 

 جيؿ زيادة كبيرة في السيولة النقدية خلاؿ عدة سنوات. في السيولة يقتضي تس

 _ الأسباب المالية: 2

اعتبرت السياسة المالية أحد الأسباب الرئيسية في ارتفاع معدؿ التضخـ في مرحمة معينة، وذلؾ 
  نتيجة زيادة النفقات العامة وكذا الدخوؿ الموزعة، ويمكف توضيح ذلؾ كالتالي:

تشمؿ جميع الدخوؿ التي يتـ توزيعيا عمى عماؿ الوظيؼ العمومي إلى جانب و _ الدخول الموزعة: 2/1
 التحويلات الاجتماعية بمختؼ أشكاليا)المنح، التقاعد، الشبكة الاجتماعية(.

، بما 1970حيث شيد الانفاؽ العاـ في الجزائر تزايدا مستمر منذ سنة  تزايد النفقات العامة: _2/2
يجتيا الدولة لتحقيؽ الأىداؼ الاقتصادية والاجتماعية المسطرة بتدعيـ العديد يتوافؽ مع السياسات التي انت
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مف السمع والخدمات، وىذا ما أدى إلى اختلاؿ في التوازف بيف العرض والطمب بشكؿ مستمر وذلؾ راجع 
 .1إلى أف الكتمة النقدية لـ يقابميا عرض كاؼ مف الانتاج في شكؿ سمع وخدمات

الاصدار النقدي لتغطية العجز في الميزانية ىو الذي أدى إلى احداث  إف المجوء المفرط إلى
الضغوط التضخمية، فمحاولة انقاذ الاقتصاد والمؤسسات العمومية في سنوات الثمانينات والتسعينات مف 

 خلاؿ ضخ أمواؿ إضافية كاف لو أثر سمبي عمى العجز الدوري في الميزانية العامة.

 (2018-2015) الجزائر خلال الفترة المطمب الثاني: التضخم في
إف استقرار الأسعار ومكافحة التضخـ لـ يكف ذو أىمية وأولوية مف طرؼ السمطات النقدية ولـ 
تكف ىناؾ خطط واضحة لمعالجتو، لكف مع صدور قانوف النقد والقرض أكد عمى أف اليدؼ النيائي 

 خـ.لمسياسة النقدية ىو استقرار الأسعار ومراقبة وتيرة التض

شيدت الأسعار في الجزائر ارتفاعا متواصلا وىذا ما نتج عنو ضغوط تضخمية، منيا ما كاف       
سببو تنامي الكتمة النقدية ومنو ما كاف ناتج عف فائض الطمب، والجدوؿ التالي يوضح تطورات معدلات 

 (:2018-2015) التضخـ في الجزائر خلاؿ الفترة

 (2018-2015ي الجزائر خلال الفترة )(: تطور معدل التضخم ف04الجدول)

 2018 2017 2016 2015 السنوات

 3126 8189 4152 3191 (%معدل التضخم )
 _   2018 2017 2016 السنوات

 _  4162 5159 614 (%معدل التضخم )
، جواف، 46ة الثلاثية رقـ ، والنشرة الاحصائي2017، 2012، 2011بالاعتماد عمى تقارير بنؾ الجزائر  الطالبتيف: مف اعداد المصدر

 .29، ص2019

 
                                                 

(: دراسة قياسية اقتصادية"، رسالة 4112-9971خديجة حمادي، "علاج التضخـ بالأجور في الجزائر خلاؿ الفترة ) 1
 . 29، ص 4119وعموـ التسيير، جامعة الجزائر، ماجستير)غير منشورة(، قسـ العموـ الاقتصادية، كمية العموـ الاقتصادية 
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 (2018-2015(: تطور معدل التضخم في الجزائر خلال الفترة )14الشكل )

 
 (04-02بالاعتماد عمى معطيات الجدول رقم) الطالبتيناعداد  المصدر: من

 نلاحظ ما يمي:( 14( والشكؿ )04) مف خلاؿ الجدوؿ رقـ           

مقابؿ  %6,4أيف بمغ  2016عاد التضخـ إلى الارتفاع وتواصؿ إلى غاية سنة  2015في سنة 
 ، ويرجع ىذا إلى زيادة الأجور والارتفاع الذي عرفتو أسعار الاستيلاؾ. 2015سنة  4,78%

تراجعت وتيرة التضخـ بعد استخداـ التمويؿ غير التقميدي، ىذا الأسموب الذي يسمح لبنؾ الجزائر 
سنوات، لممساىمة في  05ؿ استثنائي ومباشر بشراء السندات المالية التي تصدرىا الخزينة ولمدة وبشك

 تمويؿ الديف العمومي الداخمي وتغطية احتياجات تمويؿ الخزينة.

عمى التوالي، غير أف العديد  2018، 2017سنتي  %4,62، %5,59وبمغت نسبة التضخـ  
صرح بيا ويعتبرونيا تصريحات سياسية، حيث سجؿ إفراط كبير مف الاقتصادييف يشككوف في النسب الم

مميار دج الامر الذي أدى إلى نمو الكتمة النقدية ب  4000في التمويؿ غير التقميدي إذ تـ طبع أكثر مف
 .%4,62إلى  2018ليستمر انخفاض التضخـ سنة ، 2017في نياية سنة  8,4%

لتوسع في الكتمة النقدية سوؼ يؤدي إلى ارتفاع الأمر الذي يبدو غير منطقي نوعا ما حيث أف ا
، مف جية اخرى اتخذت الحكومة مجموعة مف 2018، 2017نسبة التضخـ عكس ما ىو مسجؿ سنتي 

 الإجراءات لمواجية ىذا الارتفاع مف خلاؿ رفع سعر الفائدة عمى عائد الإيداع والإقراض.
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ما ىو واقع، ومف جية اخرى التناقض و  يتضح مما سبؽ أف ىناؾ تناقض في النتائج المصرح بيا
في الإجراءات المتخذة مف طرؼ الحكومة فمف جية طبع النقود لمتوسع النقدي وتمويؿ الديف العمومي 

 ومف جية أخرى رفع اسعار الفائدة لمحد مف التضخـ. 

المطمب الثالث: تطور أدوات السياسة النقدية ودورىا في معالجة التضخم خلال الفترة 
(2015-2018) 
سيتـ التطرؽ في ىذا المطمب إلى أدوات السياسة النقدية التي يستعمميا البنؾ المركزي لمتحكـ في   

(، وسيتـ التطرؽ 2018-2015العرض النقدي بالتركيز عمى الأدوات التي استخدميا خلاؿ فترة الدراسة )
 المستحدثة.إلى كؿ مف الادوات الكمية التقميدية لمسياسة النقدية والأدوات الكمية 

-2015الفرع الأول: الأدوات الكمية التقميدية لمسياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة)
2018) 

تتمثؿ الأدوات الكمية التقميدية لمسياسة النقدية في تمؾ الأدوات التي يتدخؿ بيا البنؾ المركزي  
لاحتياطي الاجباري ومعدؿ بطريقة غير مباشرة لمتأثير في العرض النقدي، وتتمثؿ في كؿ مف معدؿ ا

 إعادة الخصـ وسياسة السوؽ المفتوحة. 

 معدل الاحتياطي الاجباري:  -1

يستعمؿ الاحتياطي الاجباري في مراقبة سيولة البنوؾ، كما استعمؿ بنؾ الجزائر ىذه الأداة لمحد 
 مف قدرة البنوؾ التجارية عمى اشتقاؽ نقود الودائع ومنو التقميؿ مف منح القروض. 

-2015الجدوؿ التالي يستعرض تطورات نسب معدؿ الاحتياطي الاجباري في الجزائر خلاؿ الفترة )    
2018) 
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 (2018-2015(: تطور معدل الاحتياطي الاجباري في الجزائر خلال الفترة )05الجدول)

 2018 2017 2016 2015 السنوات
معدل الاحتياطي 

 10 4 8 12 %الاجباري

 بالاعتماد عمى: لطالبتيفامف اعداد المصدر: 

 .17، ص2018، ديسمبر44بنؾ الجزائر، النشرة الاحصائية الثلاثية رقـ 

 .17، ص2019، جواف 46بنؾ الجزائر، النشرة الاحصائية الثلاثية رقـ 

 (2018-2015(: تطور معدل الاحتياطي الاجباري في الجزائر خلال الفترة )15الشكل )

 
 (05-02بالاعتماد عمى معطيات الجدول رقم) الطالبتيناعداد  المصدر: من

، نتج عنو تقميص 2015نلاحظ أنو بداية مف سنة (، 15( والشكؿ )05مف خلاؿ الجدوؿ رقـ )
ولكف بمعدؿ منخفض قدر  2016وتواصؿ تطبيؽ ىذه الأداة خلاؿ سنة ، دج تقريبا 1800السيولة إلى 

 .%8ب

وذلؾ نتيجة الانخفاض الحاد في  %4نسبة الاحتياطي الاجباري إلى انخفضت 2017في سنة 
إلى  2017سنة  %5,59السيولة وتزامنا مع بداية التمويؿ غير التقميدي، لينخفض معدؿ التضخـ مف

 .2018سنة  4,62%
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 معدل إعادة الخصم: -2

وذلؾ لتزويد  عممية إعادة الخصـ شكؿ مف أشكاؿ إعادة التمويؿ التي يقوـ بيا البنؾ المركزي
البنوؾ التجارية بالسيولة، حيث أف الزيادة في معدؿ إعادة الخصـ سوؼ تؤدي إلى تقميص حجـ النقود 

 في المجتمع والعكس صحيح في حالة خفض معدؿ إعادة الخصـ.

 (.2018-2015والجدوؿ التالي يوضح تطور معدؿ إعادة الخصـ في الجزائر خلاؿ الفترة )

 (2018-2015إعادة الخصم في الجزائر خلال الفترة ) (: تطور معدل06الجدول)

 2018 2017 2016 2015 السنوات
 3175 3175 315 4 %معدل إعادة الخصم

 بالاعتماد عمى: الطالبتيفمف اعداد المصدر: 

 .17، ص2012، ديسمبر44بنؾ الجزائر، النشرة الاحصائية الثلاثية رقـ 

 .17، ص2019، جواف 46رقـ  بنؾ الجزائر، النشرة الاحصائية الثلاثية

 (2018-2015(: تطور معدل اعادة الخصم في الجزائر خلال الفترة )16الشكل)

 
 (06-02بالاعتماد عمى معطيات الجدول رقم) الطالبتيناعداد  المصدر: من

ـ في الفترة ( نلاحظ ثبات نسب معدؿ إعادة الخص16( والشكؿ رقـ)06مف خلاؿ الجدوؿ رقـ)
وذلؾ راجع إلى عدـ لجوء البنوؾ التجارية لمبنؾ المركزي لإعادة  %4(، حيث استقر عمى نسبة 2015)
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التمويؿ لتوفر السيولة الكبيرة التي ميزت ىذه المرحمة، وبالتالي يمكننا الحكـ عمى عدـ فعالية ىذه الأداة 
 في التأثير عمى عرض النقود.

 %3,5حيث كانت نسبة معدؿ اعادة الخصـ  2016خفاضا طفيفا ليسجؿ بعدىا ىذا المعدؿ ان 
، 2017، ليسجؿ سنتي %0,8وذلؾ بغية زيادة الكتمة النقدية التي عرفت نمو ضئيؿ والذي قدر ب 

 .%3,5نسبة  2018

 عمميات السوق المفتوحة: -3

المالية، وتعتبر  تعرؼ عمميات السوؽ المفتوحة بأنيا قياـ البنؾ المركزي بعممية بيع وشراء الأوراؽ
 مف الأدوات المستعممة في التحكـ في عرض النقود.

تتطمب سياسة السوؽ المفتوحة وجود سوؽ نقدية أولية لإصدار السندات والتي تتشكؿ غالبيتيا 
حدد القيمة الإجمالية  90/10مف سندات غير مضمونة عمى المؤسسات العامة، إلى جانب أف القانوف 

مف الإيرادات  %20لا يمكف لبنؾ الجزائر أف يجرييا عمى العمميات بسقؼ  لمسندات العمومية التي
 العادية لمدولة.

رغـ أىمية أداة عمميات السوؽ المفتوحة إلا أنيا لـ تعرؼ نجاحا في السوؽ النقدية في الجزائر، 
 4متيا بشراء بنؾ الجزائر لسندات عمومية قي 1996ديسمبر  30فمنذ إنشائيا تـ إجراء أوؿ عممية في 

 . %14,95مميار دج بمعدؿ فائدة 

 (2018-2015الفرع الثاني: الأدوات الكمية المستحدثة لمسياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة)

تعد أدوات التسيير الكمي المستحدثة في الجزائر لإدارة السياسة النقدية سياسة لجأت إلييا العديد  
ر بإعادة النظر في الأدوات التي تحقؽ الأىداؼ المسطرة مف مف الدوؿ المتقدمة، حيث قاـ بنؾ الجزائ

 قبمو خاصة فيما يتعمؽ باستقرار الأسعار، وعموما تتمثؿ أىـ الأدوات المستحدثة فيما يمي:

 المعدل المستيدف لنظام الأمانات: -1

لعدـ فاعميتيا، حيث تـ تخفيض المعدؿ  2007تخمى بنؾ الجزائر عف العمؿ بيذه الأداة سنة 
 . 2003سنة  %4,5المستيدؼ لنظاـ الأمانات إلى 
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 تسييلات الودائع المغمة لفائدة:  -2

وأعطى لمبنوؾ التجارية حرية توظيؼ  2005جواف  14استحدث بنؾ الجزائر ىذه الأداة في 
ساعة بمعدؿ  24فوائضيـ المالية في ىذه الأداة، والتي ىي عبارة وديعة توضع لدى بنؾ الجزائر لمدة 

معمف عميو مسبقا، ىذه الأداة تساعد عمى امتصاص حجـ معتبر مف فوائض السيولة الييكمية فائدة 
 المتواجدة لدى البنوؾ. 

 أشير: 6أشير و 3أيام و 7أداة استرجاع السيولة ل -3

، ومع استمرار فوائض السيولة الييكمية 2002تـ استحداث أداة استرجاع السيولة لسبعة أياـ في
لى وسيمة استرجاع السيولة لثلاثة اشير، ونظرا للارتفاع الكبير لمعدؿ التضخـ المسجؿ لجأ بنؾ الجزائر إ

( قاـ بنؾ الجزائر بإدخاؿ أداة جديدة لمسياسة النقدية تتمثؿ في استرجاع السيولة %8,89) 2012في 
 . 2013( إبتداءا مف 06لمدة ستة )

-2015ة في الجزائر خلاؿ الفترة)والجدوؿ التالي يوضح تطور معدؿ الأدوات الكمية المستحدث
2018) 

(: تطور معدل الأدوات الكمية المستحدثة لمسياسة النقدية في الجزائر خلال 07الجدول)
 (2018-2015الفترة )

 السنوات
تسييلات الودائع  (%) استرجاع السيولة

 أشير 6لمدة  أشير 3لمدة  ايام 7لمدة  (%المغمة لفائدة )
2015 0،75 1125 115 0130 
2016 0175 1125 115 0100 
2017 _ _ _ 0100 
2018 315 _ _ _ 

 بالاعتماد عمى: الطالبتينالمصدر: من اعداد 

 .17، ص 2013، جواف 22بنؾ الجزائر، النشرة الاحصائية الثلاثية رقـ 

 .17، ص 2019، جواف 46بنؾ الجزائر، النشرة الاحصائية الثلاثية رقـ 
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 (2018-2015ت استرجاع السيولة في الجزائر خلال الفترة )تطور معدلا(: 17الشكل )

 

 (07-02بالاعتماد عمى معطيات الجدول رقم) الطالبتيناعداد  المصدر: من

 ( نلاحظ:17( والشكؿ )07مف خلاؿ الجدوؿ رقـ )    

 تسييلات الودائع المغمة لفائدة: -1

 . 2015في  سنة  %0,30د استقرت معدلات ىذه الأداة عن

 استرجاع السيولة:  -2

فيما يخص أداة استرجاع السيولة فيبدوا أنيا الأداة الأكثر نشاطا ليذه الفترة مف خلاؿ الأرقاـ 
 المسجمة، حيث شيدت معدلاتيا عدة تغيرات بيف الارتفاع والانخفاض.

 .2018سنة  3,5ليرتفع إلى  2016أياـ والتي استقر ىذا المعدؿ سنة  7فاسترجاع السيولة لمدة 

 . 2016سنة  %1,25اشير والتي  استقرت عند معدؿ  3أما بالنسبة لاسترجاع السيولة ؿ

بمعدؿ  2016أشير والتي دخمت حيز التطبيؽ سنة  6أما فيما يخص استرجاع السيولة لمدة 
1,5% . 
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  خلاصة الفصل 
مستمرة بداية مف الاصلاحات النقدية  شيدت الكتمة النقدية ومقابلاتيا في الجزائر عدة تطورات

المعدؿ والمتمـ لقانوف النقد والقرض  03/11، كما اعطى الأمر 90/10المتمثمة في قانوف النقد والقرض 
 الصلاحية الكاممة لبنؾ الجزائر في إدارة السياسة النقدية والتحكـ في المستويات العامة للأسعار.

( عمى الادوات غير 2018-2015النقدية خلاؿ الفترة ) اعتمد بنؾ الجزائر في ادارتو لمسياسة
مباشرة والتي تمثمت في معدؿ إعادة الخصـ والاحتياطي الاجباري حتى يستطيع التحكـ في معدلات 
التضخـ، فتبيف اف ليذه الأدوات دور ىاـ في التأثير عمى التضخـ لكف بنسب مختمفة، حيث لعبت اداة 

داة استرجاع السيولة الدور الياـ في امتصاص السيولة، غير انو تبقى الاحتياطي الاجباري إلى جانب ا
الأرقاـ المصرح بيا مف طرؼ بنؾ الجزائر غير معقولة نوعا ما لغياب الشفافية التامة في تطبيؽ السياسة 

حيث تـ طبع نسبة كبيرة مف  2017النقدية، ومثالا عمى ذلؾ ىو التمويؿ غير التقميدي الذي كاف سنة 
، إلى جانب اف ادوات السياسة 2018سنة  %4,62د إلا أف معدلات التضخـ انخفضت إلى نسبة النقو 

النقدية لـ تستعمؿ بذلؾ الشكؿ الموسع الذي تستطيع مف خلالو الحكـ عمى انيا استطاعت معالجة 
الذي التضخـ رغـ اف ليا دور فعاؿ في علاج الضغوط التضخمية، ويبقى الدور الاساسي لمسياسة النقدية 

 حدده بنؾ الجزائر ىو استقرار الاسعار ومراقبة وتيرة التضخـ

 



 

 

 

 

 خاجمت
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 خاتمة
مف خلاؿ ىذه الدراسة حاولنا الوصوؿ إلى دور كؿ مف السياستيف المالية والنقدية عمى النمو   

لمالية والنقدية الاقتصادي والتشغيؿ، وذلؾ مف خلاؿ التطرؽ إلى مفاىيـ وأدوات وأىداؼ كؿ مف السياسة ا
وكذا التطرؽ إلى النمو الاقتصادي والتشغيؿ، وأخيرا تـ إسقاط ذلؾ عمى الاقتصاد الجزائري لمفترة 

2015-2018. 

حيث سعت الجزائر إلى التحكـ في المستوى العاـ للأسعار غير أنيا لـ تنجح إلى حد بعيد في   
ادة المدخرات في الاقتصاد ما نتج عنو زيادة في التحكـ في ىذا اليدؼ فقد تزامف ذلؾ وبرامج التنمية وزي

إلا أف ىذا لا يعني انيا غير فعالة، فقد استطاعت وباستخداـ أدواتيا المختمفة  M²نمو الكتمة النقدية
التحكـ في عرض النقود إلى حد ما، سواء بالزيادة مف خلاؿ اتباع سياسة نقدية توسعية أو بالنقصاف مف 

 انكماشية. خلاؿ اتباع سياسة نقدية

وأخيرا تبقى أىمية وفعالية السياسة النقدية تختمؼ مف اقتصاد لآخر وذلؾ حسب الامكانيات   
وحسب الاستقلالية الممنوحة لإدارة السياسة النقدية، والتركيز عمييا وتوفر الشروط المناسبة كتوفر 

السائرة في طريؽ النمو ومنيا الجزائر، الأسواؽ المالية والنقدية الكفؤة والواسعة، وىذا ما تفتقد إليو الدوؿ 
 كما أف فعالية السياسة النقدية تبرز بشكؿ كبير في مواجية الضغوط التضخمية.

محاولة منا للإلماـ بمختمؼ جوانب الموضوع، والاجابة عمى الإشكالية المطروحة والتي كانت   
مية ومعالجتيا في الجزائر خلال ىل نجحت السياسة النقدية في كبح الضغوط التضخعمى النحو التالي: 

 (؟2018-2015الفترة )

فقد تـ التطرؽ إلى كؿ مف الجانب النظري لمسياسة النقدية والتضخـ وتـ اسقاطو عمى حالة   
(، وبناءا عمى ما سبؽ تـ التوصؿ إلى 2018-2015الاقتصاد الجزائري مف خلاؿ دراسة تحميمية لمفترة )

 النتائج التالية:

  الفرضيات:نتائج اختبار 
مف خلاؿ الدراسة تـ التوصؿ إلى نتائج اختبار الفرضيات التي تـ وضعيا كإجابات اولية عمى       

 تساؤلات الدراسة وذلؾ عمى النحو التالي:
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 :والتي نصت عمى اف أسباب التضخـ في الجزائر ترجع إلى أسباب نقدية ناتجة عف  الفرضية الأولى
 زيادة عرض النقود.

صحة ىذه الفرضية جزئيا، حيث أف التضخـ في الجزائر كاف ناتجا عف زيادة  توصمنا إلى  
العرض النقدي وذلؾ للإفراط في الاصدار النقدي الذي يعتبر مف اىـ أسباب ظيور الفجوات التضخمية 
في الجزائر فمنذ فترة التسعينات كاف يتـ تحقيؽ الطمب الكمي عف طريؽ الاستيراد لمختمؼ المنتجات، 

لشيء في الفترة الحالية فالطمب الكمي مدعـ عمى حساب العرض الكمي وىذا ما أدى إلى الاصدار ونفس ا
النقدي دوف مقابؿ في الانتاج الكمي، وبالتالي تعتبر الأسباب النقدية مف اىـ عوامؿ ظيور التضخـ إلى 

 جانب عوامؿ مالية متمثمة في زيادة الانفاؽ العاـ.
 :إلى الأدوات غير المباشرة لمتحكـ  ىا أنو لمحاربة التضخـ لجأ بنؾ الجزائروالتي مفاد الفرضية الثانية

 في المعروض النقدي.
توصمنا إلى صحة ىذه الفرضية حيث سجمت الأدوات غير مباشرة لمسمطة النقدية عدة تطورات   

سيولة خاصة أداة معدؿ الاحتياطي الاجباري وأداة استرجاع السيولة، وىذا ما سمح بامتصاص فائض ال
والمساىمة في كبح ارتفاع معدؿ التضخـ، غير أف قدرة السياسة النقدية ضئيمة نوعا ما خاصة عندما 

 تكوف أسباب التضخـ ىيكمية ومؤسساتية تتعمؽ بعوامؿ خارجية.

 :والتي تفرض أف السمطة النقدية في الجزائر تمارس الاستقلالية التامة في ادارة  الفرضية الثالثة
 .90/10ية وىذا ما منحو اياىا قانوف النقد والقرض السياسة النقد

بنؾ الجزائر لا يمارس استقلاليتو التامة التي منحو اياىا  ىذه الفرضية حيث تبيف أف دحضتـ   
لعدـ توفر بيئة مواتية ونقصاف الشفافية حوؿ استراتيجية السياسة النقدية  90/10قانوف النقد والقرض 

  للاتصاؿ بالجميور والأسواؽ.

 :والتي نصت أف التمويؿ غير التقميدي يسمح بتوفير السيولة لمخزينة، لكف تنجـ عنو  الفرضية الرابعة
 آثار وخيمة متمثمة في ارتفاع معدؿ التضخـ.

ىذه الفرضية فالتمويؿ غير التقميدي يسمح بتوفير السيولة لمحكومة، لكف ذلؾ  صحةتوصمنا إلى   
مف طبع نقود نتيجة لسد العجز في الميزانية حيث سترتفع الأسعار ينجر عنو مخاطر التضخـ الذي ينتج 

 وتنخفض القدرة الشرائية لممواطف.
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 :النتائج العامة لمدراسة 
 بعد دراستنا النظرية والتطبيقية نخمص في الخاتمة إلى بعض النتائج كالتالي:

 لنقدية يتطمب حد لمتضارب إف بموغ الأىداؼ النيائية التي تصبو إلييا كؿ مف السياستيف المالية وا
القائـ بينيما كما أف بموغ ىذه الأىداؼ بشكؿ فعاؿ يتطمب تفعيؿ أدوات كؿ مف السياستيف، فالنسبة 
لمسياسة النقدية ىناؾ أدوات مباشرة وأخرى غير مباشرة أىميا معدؿ إعادة الخصـ، معدؿ الاحتياطي 

 ة المالية في الإنفاؽ العاـ، والإيرادات العامة،القانوني، سياسة السوؽ المفتوحة، وتتمثؿ أدوات السياس
 ويختمؼ واقع ىذه الأدوات بيف الدوؿ النامية والمتقدمة.

  تعتبر السياسة النقدية في الدوؿ النامية أقؿ فعالية منيا في الدوؿ المتقدمة بسبب الاختلالات الييكمية
 ت اللازمة.والمالية والنقدية، ولإنجاحيا لابد مف مواصمة تطبيؽ الإصلاحا

  تـ إدخاؿ تعديلات جديدة عمى قانوف النقد والقرض ىدفيا تقميص صلاحيات البنؾ المركزي التي
 جعمتو غير قادرا عمى تحمؿ ميامو الأساسية.

  2016استطاعت الجزائر تحقيؽ نتائج ايجابية فيما يخص التحكـ في معدلات التضخـ خاصة سنة. 
 ت إلييا الدوؿ المتطورة، وىي تعني الدوؿ ذات الاقتصاد القوي، لجأ التمويؿ غير التقميدي آلية جديدة

غير أف اقتصاد الجزائر لا يممؾ جياز انتاجي يسمح لو باحتضاف مثؿ ىاتو آلية، كما أنو يصاحبيا عدة 
 مخاطر منيا التضخـ وفقداف العممة الوطنية لقيمتيا. 

 :الاقتراحات 
ؿ الدراسة فإننا نوصي ببعض التدابير التي مف شأنيا بالنظر إلى النتائج المتوصؿ إلييا مف خلا   

 السياسة:تحسيف أداء ىذه 
  اعطاء ىدؼ استقرار الأسعار الأىمية البالغة وجعمو اليدؼ الوحيد لمسياسة النقدية، ذلؾ أف تحقيؽ

 الأىداؼ الأخرى غير مضموف في الوقت الحالي.
  نفقات الاستثمار بدؿ نفقات الاستيلاؾ.توجيو السيولة الناتجة عف التمويؿ غير التقميدي إلى 
  العمؿ عمى خمؽ واستحداث موارد تمويؿ جديدة بدؿ خمؽ آليات اقراض جديدة )التمويؿ غير

 التقميدي(.
 .الاىتماـ بأداء الإطارات الحكومية وتكوينيـ تكوينا حديثا بما يتماشى مع الوضعية الانتقالية 



 خاتمة
 

72 

 

 تنويع في أدوات السياسة النقدية وكذلؾ السوؽ المالية توسيع السوؽ النقدية وتطويرىا عف طريؽ ال
وذلؾ باستخداـ التقنيات الحديثة، لأف كؿ منيما لـ تعرؼ إلى حد الآف إلا عددا محدودا مف المتدخميف 

 وبذلؾ يمكف مساندة الاقتصاد الوطني.
  دارةبالنسبة لمسياسة النقدية يستوجب تفعيؿ الدور الحقيقي ليذه السياسة بمنحيا أكثر  استقلالية، وا 

 أدواتيا بشكؿ حقيقي مف خلاؿ تفعيؿ السوؽ المالي.
  العمؿ عمى تفعيؿ السوؽ النقدي مف خلاؿ جياز مصرفي متماسؾ يساعد السياسة النقدية لبموغ

 أىدافيا المسطرة.
 :آفاق البحث 
ائص التي لكي لا يعتقد الباحث أنو قد ألـ بالموضوع وأحاط بو، فلا شؾ أف ىناؾ كثير مف النق  

دراستنا فقد  إليو آلتونتيجة لمجيد ولما  ،المعموماتيقد يحتوييا ىذا الموضوع سواء في جانبو المنيجي أو 
 والاىتمامات لممواضيع الإشكالياتارتسمت وتولدت لدى الباحث عدة مواضيع يراىا جديرة بف تكوف أولى 

 لتضخـ في الجزائر ومتطمبات نجاحيا.دور سياسة استيداؼ التضخـ في الحد مف ا، الأبحاث القادمةو 
 .دور السياسات الاقتصادية في معالجة التضخـ 
 .تأثير عرض النقود عمى أسعار الصرؼ في الاقتصاد الجزائري 
  الجزائرترشيد الإنفاؽ العاـ والاستثمار الأجنبي المباشر في. 
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 صـخــالمل

حعد الظياطت الىقدًت المحسك الأطاس ي لليشاط الاقخصادي وذلك لخحكمها في العسض الىقدي، والحفاظ  

الخضخم الري ٌعخبر مً أهم المشكلاث الاخخلال في المخغيراث الاقخصادًت الكليت، خاصت  على اطخقسازه لخجىب

التي حظبب اخخلالا في الخىاشن الاقخصادي، فالظياطت الىقدًت حظعى مً خلال مخخلف أدواتها للحفاظ على 

اطخقساز الأطعاز وججىب الضغىط الخضخميت والحد منها، لرا جم القيام بدزاطت جحليليت لمعسفت دوز الظياطت 

(، وقد جم الخىصل إلى أن الظياطت الىقدًت في 2663-2665لجصائس خلال الفترة )الىقدًت في معالجت الخضخم في ا

الجصائس حظاهم بشكل وظبي في الخحكم في معدلاث الخضخم، ذلك أن الخضخم لا ًسحع إلى أطباب هقدًت فقط 

وحب مىحه بل إلى أطباب هيكليت ومؤطظاجيت أًضا، كما أن البىك المسكصي لا ًمازض اطخقلاليخه الخامت، ولرا 

د مً الاطخقلاليت والصلاحياث في جىحيه وحظيير أدواجه هحى علاج الخضخم وبما ًخدم الاقخصاد.   المصٍ

 الظياطت الىقدًت، الخضخم، الظلطت الىقدًت، الكخلت الىقدًت. الكلماث مفتاحيت:

Summary 

  Monetary policy is the primary engine of economic activity that controls  the money 

supply, and maintains its stability to avoid inbalance in the overall economic variables, 

especially inflation, which is one of the most important problems that cause an imbalance in 

the economy. The monetary policy seeks through its various tools to maintain price stability, 

avoid and reduce inflation pressure. To know the role of monetary policy in handling inflation 

in Algeria during the period(2008-2018) an analytical study was carried out. This study 

concluded that monetary policy in Algeria contributes relatively to controlling inflation rates 

because inflation does not result from Monetary reasons only. It is related to structural and 

institutional reasons as well. Moreover, the central bank does not exercise its full 

independence, so it must be given more independence and power to direct and operate its tools 

towards handling inflation and in a way that serves the economy.   

Keywords: Monetary policy, inflation, Monetary power, Cash block.   


