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  مبسم ا الرحمان الرحي

       }  ي إِلَّا بِاللَّهيقفا تَومو                            {يبأُن هَإِليو كَّلْتتَو هَليع  

)من سورة هود.   88صدق ا العظيم .                              الآية:(  

ليه من انجاز هذا البحث، إذا نستمد منه وفقنا إنحمد ا سبحانه وتعالى على ما  ءقبل كل شي

 سبحانه وتعالى العون فهو لنا خير معين، ومهما حمدناه لن نستوفي حمده وبعد:

ونحن ننهي هذه الدراسة، لا يسعنا إلا أن نتقدم بوافر الشكر وعظيم الامتنان لأستاذنا الفاضل الدكتور 

"محمد صلاح" على الرعاية العلمية التي شملنا بها طوال مدة إشرافه على هذه الدراسة من خلال 

ترصين هذا العمل المتابعة المستمرة والملاحظات القيمة والآراء السديدة التي كانت خير عون في 

والمساعدة في إنجازه بهذا الشكل والمضمون، نتمنى له الموفقية والنجاح والسعادة الدائمة وجزاه ا عنا 

 كل خير.

مسيلة،  - جامعة محمد بوضياف –ولا يفوتنا أن نشكر جميع العاملين في مكتبات كلية  العلوم الاقتصادية

في الحصول على المصادر و لما قدموه لنا من يد العون، وعمال مكتبة باب الجامعة وذلك لمساعدتهم 

الكريمة لما قدمته لنا من عون لتحملهم معنا معاناة  كما نتقدم بأفضل الشكر والثناء إلى عائلتنا

 الدراسة.

 وختاماً نتقدم بالشكر والتقدير إلى كل من مد لنا يد العـــون .

 



  

  

  

                    

 داءـــــإھ
 أهدي ثمرة هذا العمل

 إلى من ركع العطاء أمام قدميها

 وأعطتنا من دمها و روحها وعمرها حبا ودفعا لغد أجمل

 إلى رمز الحب ومنبع الحنان

جوهرتي أمي نادية حفضها ا 

 إلى رمز الصبر و العطاء إلى من علمني حب العمل و الاجتهاد

اسمه بكل فخر واعتزاز إلى العظيم والدي مختار حفظه اإلى من أحمل   

 إلى القلوب الطاهرة الرقيقة والنفوس البريئة...إخوتي و أخواتي

 إلى أزهار بستاني ريان، نور الاسلام، إلياس وخاصة اختي نهاد

وحيد، طارق، والتوأمان باسم وعاصم   

يوفقني في  مسيرتي الدراسية القادمة إن شاء  ، فأرجو من ا أن الأقاربو  الأهلإلى كل   

صديقاتي البحث هذا إلى من رافقوني طيلة إنجاز  

إلى كل من  ذكره .... زلاقي حنان ساوي،أمال مو ،مشتر مةيط، ف يمهنس، زاد حياة، أمال، شهر

 قلبي قبل أن يذكره قلمي

.أهدي هذا العمل المتواضع  

  مشقق نور الهدى



  

  

  

                    

 داءـــــإھ
 إلى الوالدة الكريمة أتمنى لها دوام الصحة والعافية "الغالية وردة"

إلى روح والدي الطاهرة وهو في عالم الآخرة إلى ما شاء ا الذي كان يدعو لي بالنجاح في 

  الصغر قبل الكبر، لكنه لم يحضر لأي منهم.

 "موسى" "عبد الكريم"، وأزواجهم: "منى" "سليمة"، :وأخواتي "عزيز" "فارس" إلى إخوتي:

رهف ' 'والكتكوتة فاطمة الزهراء'  'هبة الرحمن' 'تسنيم' 'منصف'وأبناؤهم:(

  ) حفظهم ا.'وهاشم

إلى كل الأهل والأقارب وخاصة ابنة خالتي "فضيلة" وابنة عمتي" إيمان "، ابن خالتي 

وأساتذتي وجميع زملائي وزميلاتي في مكان عملي أخص "الصديق" وابن خالي" أدهم"، 

 "كريمة" "نورة" "فضيلة"  "سمية" "أحلام" "أسماء" "حنان" بالذكر:"حمودي نور الهدى" 

  عبلة... .

"مشقق نور  إلى صديقاتي :"مريم "،"العمرية" والتي كانت سندي في إنجاز هذا البحث:

- 2017خرجي دفعة:  'نقدي وبنكي اقتصاد'الهدى" وكل طلبة السنة ثانية ماستر تخصص :

، أرجو أن أشرفهم جميعا وأن لا أخيب ظنهم ما حييت في انتظار عطاءات أخرى  2018

.لاحقة إن شاء ا  

  إلى كل من نسيه قلمي ولم ينساه عقلي وقلبي، إليكم جميعا أهدي هذا الجهد المتواضع.

  قسمية شهر زاد



  

  

  

  

  

  

  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

 فھرس المحتویات



   فهرس المحتویات

 

  فهرس المحتویات

  الصفحة  المحتویات

    شكر وعرفان

    إهداء

    فهرس المحتویات

    قائمة الأشكال والجداول

  ز-أ  مقدمة عامة

  وعلاقته ببعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة لمعروض النقديماهیة االفصل الأول: 

  9 تمهید

  10 النقدي العرض حول عامة مفاهیم: الأول المبحث

  10 ومكوناته النقدي العرض تعریف: الأول المطلب

  16 النقدي العرض محددات: الثاني المطلب

  19 النقدي العرض مؤشرات: الثالث المطلب

  22 النقدیة المتغیرات على النقدي العرض أثر: الثاني المبحث

  22 والتضخم النقدي العرض بین العلاقة: الأول المطلب

  24 الفائدة وسعر النقدي العرض بین العلاقة: الثاني المطلب

  26 الصرف وسعر النقدي العرض بین العلاقة: الثالث المطلب

  28 والخارجیة المالیة المتغیرات على النقدي العرض أثر: الثالث المبحث

  28 العامة والمیزانیة النقدي العرض بین العلاقة: الأول المطلب

  30 )التجاري المیزان( الخارجي والتوازن النقدي عرض بین العلاقة: الثاني المطلب

  Felming- Mendell( 32( نموذج حسب التوأم العجز تحلیل: الثالث المطلب

  36  الفصل خلاصة

دراسة تحلیلیة لأثر المعروض النقدي على بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة  الفصل الثاني:

  2016-2001في الجزائر للفترة 

  38  تمهید



   فهرس المحتویات

 

  39  )2016- 2001المبحث الأول: المسح النقدي في الجزائر للفترة (

  39  المطلب الأول: الكتلة النقدیة وتطورها في الاقتصاد الجزائري

  46  في الجزائر مكونات الكتلة النقدیةالمطلب الثاني: تطور 

  54  المطلب الثالث: تطور مقابلات الكتلة النقدیة في الجزائر

المبحث الثاني: تحلیل أثر العرض النقدي على المتغیرات النقدیة في الجزائر 

  )2016-2001لفترة (ل

61  

  61  المطلب الأول: تحلیل أثر العرض النقدي على معدلات التضخم في الجزائر

  65 المطلب الثاني: تحلیل أثر العرض النقدي على سعر الفائدة في الجزائر

  70  المطلب الثالث: تحلیل أثر العرض النقدي على سعر الصرف في الجزائر

للفترة  المبحث الثالث: تحلیل أثر العرض النقدي على المتغیرات المالیة والخارجیة

)2001 -2016(  

75  

  75  في الجزائر العرض النقدي على المیزانیة العامة المطلب الأول: تحلیل أثر

المطلب الثاني: تحلیل أثر العرض النقدي على التوازن الخارجي (المیزان التجاري) 

  في الجزائر 

80  

المطلب الثالث : تحلیل ظاهرة العجز التوأم في الجزائر(علاقة العجز التجاري 

  بالعجز المالي) 

85  

  91  خلاصة الفصل الثاني

  93  الخاتمة العامة

    قائمة المراجع 

 



 

 

  

  

  

  

  

  

  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

 قائمة الأشكال والجداول



  داولــــــــال والجـــــــــالأشكة ـــــــــــــقائم

 

 

  الـــــــــــــة الأشكـــــــــــقائم

  الصفحة  لـــــــــوان الشكــــــــعن  الرقم

  11  منحنى عرض النقود   )1-1(

  23  المستوى العام للأسعار بكمیة النقود عند الكلاسیكعلاقة   )1-2(

  25  تأثیر تغیر كمیة النقود على معدل الفائدة   )1-3(

  33  التوازن الآني في سوقي السلع و الخدمات والنقود  )1-4(

  35  التوازن في الأسواق الثلاثة   )1-5(

  41  تمثیل بیاني لتطور الكتلة النقدیة.  )2-1(

  ) خلال الفترةM2/pتطور العرض النقدي الحقیقي (منحنى   )2-2(

 )2001-2016.(  

48  

  خلال الفترة  M2تطور نسب مكونات المعروض النقدي   )2-3(

)2001-2016(.  

51  

  خلال الفترة  M2تطور نسب مكونات المعروض النقدي   )2-4(

)2001-2016(.  

51  

  63  و التضخم M2/pیوضح العلاقة بین العرض النقدي الحقیقي و     )2-5(

شكل یوضح العلاقة بین تطور معدلات نمو العرض النقدي     )2-6(

  الحقیقي ومعدلات الفائدة الحقیقیة والاسمیة في الجزائر لفترة

 )2001-2016(  

67  

العلاقة بین العرض النقدي الحقیقي وسعر الصرف في الجزائر خلال   )2-7(

  ) .2016-2001الفترة( 

71  

العلاقة بین العرض النقدي الحقیقي والموازنة العامة في یوضح   )2-8(

  )2016- 2001الجزائر للفترة (

76  

 M2/pمنحنى یبین علاقة المیزان التجاري بالعرض النقدي الحقیقي   )2-9(

  .2016-2001في الجزائر خلال الفترة 

82  

شكل یوضح علاقة العجز التجاري بالعجز المالي والعرض النقدي     )2-10(

  )2016_2001الحقیقي في الجزائر خلال الفترة (

87  



  داولــــــــال والجـــــــــالأشكة ـــــــــــــقائم

 

 

  الجداولة ـــــــــــقائم

  الصفحة  عنــــــــوان الجدول  الرقم

  35  التغیر في الدخل وسعر الفائدة والعودة الى التوازن   )1-1(

  40  )2016-2001الجزائر (تطور الكتلة النقدیة في   )2-1(

جدول یوضح تطور العرض النقدي الحقیقي في الجزائر خلال الفترة   )2-2(

)2001-2016.(  

47  

  M2  50تطور مكونات المعروض النقدي   )2-3(

  55  )2016-2001تطور مقابلات الكتلة النقدیة في الجزائر (  )2-4(

الحقیقي في الجزائر معدل نمو العرض النقدي تطور معدل التضخم و   )2-5(

  ).2016-2001للفترة (

62  

تطور سعر الفائدة ومعدل العرض النقدي الحقیقي في الجزائر للفترة   )2-6(

)2001-2016(  

66  

- 2001العرض النقدي الحقیقي في الجزائر للفترة (تطور سعر الصرف و   )2-7(

2016(  

70  

النقدي الحقیقي العرض ات الموازنة العامة في الجزائر و تطور مكون  )2-8(

)M2/p) 2016-2001) خلال الفترة( 

75  

في الجزائر  M2/pتطور المیزان التجاري، و العرض النقدي الحقیقي   )2-09(

  .2016-2001خلال الفترة 

81  

      تطور الرصید الداخلي والخارجي والعرض النقدي الحقیقي للفترة   )2-10( 

)2001-2016 (  

86  

 



 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

 امـةــمقدمـــة ع



    ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــمقدمة عامة 

 

 
 أ 

 مقدمة عامة: 

في  صر دورها على القیام بدور الوسیطتؤدي النقود دورا هاما في الاقتصاد إذ لا یقت      

وقد ارتبط ذلك بتطور القطاع المالي  ،وتنشیط اقتصادیات الدول المختلفةالمبادلات بل تفعیل 

مما فند الفكر النقدي  وانعكس على الاقتصاد بشكل عام، والمصرفي بمؤسساته المتنوعة،

د من البحوث والدراسات النقدیة وقد عزز هذا الرأي العدی ،الكلاسیكي القائم على حیادیة النقود

لأنها أصبحت تشكل العامل  الاقتصادیة التي رأت انه لم یعد هناك مبررا یفسر حیادیة النقود،و 

كما ویمكن أن تتأثر في حجمها بمثل  ،قتصادلمؤثر على الجوانب الحقیقیة في الاالأساسي وا

  هذه العوامل والمتغیرات الاقتصادیة. 

یعتبر موضوع عرض النقود من المواضیع الاقتصادیة بالغة الأهمیة التي حظیت باهتمام      

ا مرموقا في الأدبیات احتل مكان ولذلك ،ین على المستوى النظري والتطبیقيالكثیر من المفكر 

الفعال الذي یلعبه في تحقیق الاستقرار الاقتصادي وذلك بسبب الدور البارز و  ،الاقتصادیة

الأخرى  نتیجة للعلاقة الوثیقة التي تربط بینه وبین العدید من العوامل والمتغیرات الاقتصادیة

المستوى العام ، سعر الفائدة، كمعدل التضخم ،التي تختلف في مدى تأثیرها في الاقتصاد

السائد الوضع الاقتصادي ى هذه المتغیرات حسب علعكسیا  أو طردیافهو یؤثر  ،...للأسعار

  . في البلد

والاقتصاد الجزائري هو الأخر شهد العدید من الصدمات النقدیة تمثل في زیادة المعروض      

ساسیة للاقتصاد الأثر على المتغیرات ادة غیر المقصودة فیه وكان لذلك أالزیأو النقدي 

معدل التضخم وسعر  الصرف،ومن هذه المتغیرات نجد النقدیة منها (سعر  ،وبدرجات متفاوتة

ن التجاري وكذا التوازن الخارجي متمثلا في المیزاالخارجیة نجد (أما المتغیرات المالیة و الفائدة)، 

  الموازنة العامة).

  :تحدید إشكالیة الدراسة -1

تحول الأنظمة الأحداث الاقتصادیة في العالم و  هذا الإطار ومع تسارع مما سبق وفي  

المالیة الأوضاع النقدیة و الاقتصادیة و  ق، تغیرت السیاساتالاقتصادیة إلى أنظمة اقتصاد السو 

حیث تغیرت هذه الأوضاع  ،معظم الدول النامیة خاصة الجزائروانعكس ذلك على  للبلد،

عجز الموازنة العامة التأثر بالصدمات الخارجیة وزیادة أزمة المدیونیة و خصوصا مع تفاقم 
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 بناءا على ما تمو ، متسارع في الإنفاق العام والتطور المتفاوت في الكتلة النقدیةال بسبب النمو

  التساؤل التالي: من خلالاستعراضه تتبلور لدینا إشكالیة البحث والتي یمكن صیاغتها 

قدي على بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة المختارة في الاقتصاد ما هو أثر العرض الن - 

  )؟2016-2001الجزائري للفترة(

  وتندرج تحت هذا السؤال الرئیسي الأسئلة الفرعیة التالیة:                    

ما هو موقف الفكر الاقتصادي من علاقة العرض النقدي بأهم المتغیرات الاقتصادیة   -1

 ؟الكلیة

سعر الفائدة  (التضخم،الكلیة  الاقتصادیة یؤثر العرض النقدي على المتغیراتكیف  -2

خلال فترة  )  في الاقتصاد الجزائريالتوازن الخارجي والمیزانیة العامة وسعر الصرف

 ؟الدراسة

  :الدراسةفرضیات -2

والتي الفرعیة یمكن صیاغة أهم الفرضیات  ى السؤال الرئیسي وكذا التساؤلاتلإجابتنا عل  

  تعتبر كإجابة مبدئیة وهي كما یلي:

 وجهت نظر الاقتصادیین حول طبیعة العلاقة بین المتغیرات الاقتصادیة الكلیة تباینت -1

سعر الفائدة ومعدلات كل من على  طرديتأثیر فكان محل الدراسة  والعرض النقدي

الموازنة المیزان التجاري وكذا  عكسیا على كل من سعر الصرف، الأثرالتضخم، وكان 

 العامة.

 یؤثر نكما نتوقع أ ،قة طردیة مع سعر الفائدةنتوقع أن یؤثر العرض النقدي الحقیقي بعلا -2

التوازن الخارجي والموازنة العامة) بعلاقة  التضخم، لصرف،على باقي المتغیرات (سعر ا

نظر  ، وبالتالي فهذا التأثیر یتوافق في حالات ولا یتوافق في أخرى مع وجهةعكسیة

 .الاقتصاد الجزائريالظروف الاقتصادیة السائدة في و  الاقتصادیین نظرا للأوضاع

 :الدراسةأهمیة -3

  من خلال : دراستناتنعكس أهمیة 

وذلك لما  حیث یلعب عرض النقود دورا هاما في الاقتصادیات الحدیثة ، :البعد الاقتصادي - 

المختلفة وهذا الاقتصادیة كثیر من المؤشرات على الثر فعال وكذلك انعكاسات ایجابیة له من أ

هذا أساسا  ارتبطحیث  مع تغیر الأوضاع خصوصا على معظم الدول النامیة خاصة الجزائر،



    ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــمقدمة عامة 

 

 
 ج 

مع تفاقم أزمة المدیونیة والتأثیر بالصدمات الخارجیة وزیادة عجز الموازنة العامة بسبب النمو 

  الكتلة النقدیة .والتطور المتفاوت في  المتسارع في الإنفاق العام

  :أهداف الدراسة-4

  إلى: ههذ دراستنانهدف من خلال 

والمتمثلة في معرفة أثر المطروحة  الإشكالیةعلى  محاولة الإجابةا إن أول هدف لبحثن -

-2001عرض النقود على بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة في الاقتصاد الجزائري للفترة

 ؛2016

 من هذا الأثر ؛معرفة موقف الفكر الاقتصادي  -

 إبراز تطور هذه المتغیرات ومعرفة الأسباب التي وراء هذا التطور في الاقتصاد الجزائري؛ -

تحدید طبیعة العلاقة بین العرض النقدي الحقیقي والمتغیرات النقدیة والمالیة والخارجیة  -

ة نظر واقع هذا الأثر في الاقتصاد الجزائري من وجهبإسقاطها على حالة الجزائر وتبیان 

 ؛الاقتصادیین

                                     إبراز علاقة العجز التجاري بالعجز المالي في الاقتصاد الجزائري(العجز التوأم). -

    :حدود الدراسة-5

  نیة نوضحها كما یلي:ازمحدود مكانیة و  اله الدراسة هإن هذ     

هذا البحث من أجل تحلیل أثر عرض  إن الإحصائیات المستخدمة في المكانیة:الحدود  - 

بدراسة هذا الموضوع في الاقتصادیات النامیة وذلك  ةلى بعض المتغیرات النقدیة والمالیالنقود ع

  هذا البلد. في والتي تزامنت مع البرامج التنمویة هذه الدراسة على حالة الجزائر، بإسقاط

النقود على بعض المتغیرات  سوف یتم التطرق إلى تحلیل أثر عرض د الزمانیة:الحدو  - 

 2001الاقتصادیة الكلیة في الجزائر خلال الفترة المتزامنة مع برامج التنمیة الاقتصادیة من سنة

مع الإشارة إلى الأوضاع الاقتصادیة خلال عدة فترات من أجل الوصول  2016إلى غایة سنة 

  . إلى الهدف المنشود

  :المنهج المعتمد في الدراسة-6

والإلمام بكل الجوانب ودراسة الإشكالیة  القیام بالإجابة على أسئلة البحثمن أجل   

إذ  المطروحة ومحاولة إثبات الفرضیات المطروحة تم الاعتماد على المنهج  الوصفي التحلیلي،

ثم  نقوم بتتبع أراء الاقتصادیین لأثر عرض النقود على المتغیرات الاقتصادیة محل الدراسة،



    ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــمقدمة عامة 

 

 
 د 

ظل هذا المنهج عطیات وتحلیلها لنصل إلى جملة الاستنتاجات في بعد ذلك بعرض الم

  بإسقاطها على حالة الجزائر.                  

  الدراسات السابقة:-7

أثر نمو عرض النقود على نمو القطاع  ):2004(" نجیب العنزي بن فرج بن ناويدراسة " -1

رسالة ماجستیر في –السعودیة –الخاص في المملكة العربیة السعودیة بجامعة الملك سعود 

إلى حیث هدفت هذه الدراسة ، الاقتصاد دراسة تطبیقیة باستخدام تحلیلات التكامل المشترك

والمتغیرات  معرفة أثر نمو عرض النقود على نمو القطاع الخاص بالمملكة العربیة السعودیة،

لائتمان ا و)، نمM1(النقودونمو عرض  موضع الدراسة هي نمو دخل القطاع الخاص،

اختبارات  وقد تم استخدام عدة طرق قیاسیة تقلیدیة وحدیثة مثل: وسعر الفائدة، ،المصرفي

وقد أثبتت الدراسة وجود علاقة  وغیرها...، جرانجر"انجل "مل المشترك باستخدام طریقة التكا

 بینما الائتمان المصرفي،الخاص ومعدل نمو العرض النقدي و  القطاع نمو طردیة بین معدل

معدل نمو القطاع الخاص.                                                                                    علاقة عكسیة بین معدل الفائدة و  وجود

أثر مقاییس عرض  ):2008"(سوسن كریم الجبوري" و"عبد الحسین جلیل ألغالبيدراسة " -2

 الكلیة في عینة من الدول المتقدمة جامعة القادسیة/النقد على بعض المتغیرات الاقتصادیة 

 حیث هدفت هذه الدراسة إلى الوصول، للعلوم الاقتصادیة والإداریة الغريمجلة  ،-بغداد-الكوفة

النقد وبحسب مجامیعه المختلفة على المتغیرات الاقتصادیة إلى تحدید الأثر الذي یتركه عرض 

ي من مجامیع عرض بیان أمن ثم الیابان) و -كندا-(إسبانیاالكلیة في عینة من الدول المتقدمة 

) .                                                                      2001-1985أكثر تأثیرا في تلك المتغیرات خلال الفترة ( )M0،M1،M2 ،M3النقد (

المتغیرات                                                                                              أغلب )على M0(صافي العملة في التداولتوصلت الدراسة إلى أن تركز تأثیر و 

  :تصادیة الكلیة الاسبانیة إذ أنهالاق

صافي الموازنة الحكومیة   ،سعارالعام للأأثر على كل من (سعر الفائدة، المستوى  -

سعر صرف الدولار الكندي ولم یؤثر على أي متغیر  في حین أظهر تأثیره على )البطالةو 

 في الیابان.

المدروسة في كل من الیابان  أظهر تأثیرا على المتغیرات)1M(أن عرض النقد الضیق -

فقط بینما أثر على  محلي الإجمالي  به وكندا أكثر من اسبانیا التي تأثر فیها الناتج ال
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، في الیابان و(المیزان التجاري الإنفاق الحكومي)دفوعات الكلي و میزان الم، (سعر الفائدة

 في كندا .                                          سعر الفائدة والناتج المحي الإجمالي)

لكندیة وأظهر تأثیرا على المتغیرات الاسبانیة وا)  M2(لم تظهر أثار معنویة لعرض النقد -

 الناتج المحلي الإجمالي ).                الیابانیة (سعر الصرف و  بعض المتغیراتعلى 

ى المستوى العام للأسعار في كل من الیابان وكندا دون أي ) علM3(أثر عرض النقد -

  تأثیر على المتغیرات الاسبانیة.

أثر عرض النقود على  التضخم  في ): 2016"( بن البار محمد" و"سنوسي عليدراسة "  -3

مجلة ، الجزائر–جامعة المسیلة ، دراسة تحلیلیة قیاسیة-)2014- 1986(الجزائر خلال الفترة 

وقد هدفت هذه الدراسة إلى قیاس أثر عرض  ، العلوم التجاریةالتسییر و ة العلوم الاقتصادیة و كلی

وتم ذلك باستخدام وتطبیق الاختبارات المتبعة في الاقتصاد  ،النقود على التضخم في الجزائر

خلال التحلیل وفق برنامج إحصائي الاعتماد في هذه الدراسة من  وتم، القیاسي الحدیث

)EVIEWS-9( :یدرس أثر عرض النقود على التضخم في الجزائر حیث أظهرت الدراسة  

 خلال الفترة المدروسة. وجود تأثیر واضح لعرض النقود على التضخم في الجزائر -

مدرسة وهذا یتفق مع آراء ، وجود علاقة موجبة بین معدل عرض النقود ومعدل التضخم -

 .هؤلاء مشكلة نقدیة بحتة حسب رأي دیون أي أن التضخم هوالنق

 .                               العام والتضخمنفاق وجود علاقة موجبة بین معدل الإ -

 ل التضخم.      وجود علاقة موجبة بین معدل سعر الصرف ومعد -

أثر التغیر في التداول النقدي  ):2010"( دهانمحمد و " "عبد الحق بوعتروسدراسة " -4

دراسة تحلیلیة ، )2005-1970على الناتج المحلي في الاقتصاد الجزائري خلال الفترة (

كلیة العلوم الاقتصادیة ، الجزائر مجلة الاقتصاد والمجتمع، قسنطینة - منتوري جامعة، قیاسیة

طبیعة العلاقة بین الناتج المحلي ود و إلى تحدید وجحیث هدفت هذه الدراسة ، وعلوم التسییر

وذلك من خلال استعراض ، الإجمالي وكمیة النقود للاقتصاد الجزائري هذه الفترة وتحلیلها

مع عرض التطورات النقدیة ، شكالیة البحثظري للدراسة والجذور التاریخیة لإطار النالإ

معالم السیاسة النقدیة وبالتالي تم والمصرفیة للاقتصاد موضوع الدراسة مع التركیز على تبیان 

  إجراء الاختبارات المناسبة .یة و الاعتماد على المناهج الحدیثة في مجال تحلیل السلاسل الزمن
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 من الناتج المحلي خلصت هذه الدراسة إلى وجود علاقة نسبیة في اتجاه واحد بالتاليو     

مع ) وهو ما ینطبق M2الواسع() أو M1لى كمیة النقود بمفهومها الضیق() إGDPالإجمالي(

  السیاسة الاقتصادیة المنتهجة في الجزائر خلال فترة الدراسة.و طبیعة السیاسة النقدیة 

، ):أثر تطور المعروض النقدي على نمو القطاع الخاص2015(اسي فطیمة" س"دراسة -5

 الجزائر،–بسكرة –جامعة محمد خیضر )،2012-1990دراسة قیاسیة تحلیلیة لحالة الجزائر (

، حیث هدفت هذه الدراسة إلى تبیان أثر المعروض حة دكتوراه في العلوم الاقتصادیةأطرو 

المصرفي بالإضافة إلى بعض المتغیرات الأخرى على  والائتمان النقدي وسعر الفائدة الحقیقي،

 مادبالاعت ممثلا بمعدل نمو القطاع الخاص خلال نفس الفترة، نمو القطاع الخاص في الجزائر،

على الأسالیب الكمیة والقیاس الاقتصادي عن طریق بناء نموذج قیاس یسمح بمعرفة هذا الأثر 

  والعوامل الأخرى الأكثر تأثیرا .

الممثل وبالتالي تم التوصل من خلال النموذج الأفضل أن لكل من المعروض النقدي     

 ،المقدم للقطاع الخاص أثر إیجابي على نمو القطاع الخاص الائتمانوحجم )  M2(بمعدل نمو

تطورا متسارعا نتیجة ضخامة  2001حیث عرف المعروض النقدي في الجزائر بدایة من سنة 

و القطاع الخاص حصة القطاع الخاص من القروض مما نتج عنه نم وارتفاعالإیرادات النفطیة 

العكسیة بین كل من سعر الفائدة ومعدل نمو  بینما بین النموذج العلاقة ،الفترة ذهخلال ه

  النفقات العمومیة .

  :الدراسة تقسیمات - 

هذا البحث  سیتم الإجابة على الأسئلة المطروحة مع اختبار الفرضیات التي انطلق منها      

الإحاطة  لهدف من هذا التقسیمسة إلى فصلین متكاملین وخاتمة وامن خلال تقسیم الدرا

  .بالموضوع

المعروض النقدي وعلاقته ببعض  ماهیةلدراسة  ولالفصل الأ فلقد خصصنا           

راسة الموضوع وإعطاء صورة  حیث یعتبر هذا الفصل كمدخل لد المتغیرات الاقتصادیة الكلیة

ته مكونا، تعریف العرض النقدي یه إلىحیث سنتطرق ف ،حول المعروض النقدي كاملة

سعر  ، (التضخم لى اثر عرض النقود على المتغیرات النقدیةوسنتطرق إ ،ومحدداته ومؤشراته

كما سنتعرف على أثر عرض النقود على المتغیرات المالیة والخارجیة  الفائدة وسعر الصرف )،



    ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــمقدمة عامة 

 

 
 ز 

طرق إلى وكذا الت، (المیزان التجاري والموازنة العامة ) وهذا طبعا حسب آراء الاقتصادیین

  . فلمنج"–ل یمند"نموذج العجز التوأم حسب  تحلیل 

فقد خصص لدراسة تحلیل أثر عرض النقود على بعض المتغیرات  الفصل الثاني ماأ  

)، من خلال التطرق إلى 2016-2001النقدیة والمالیة والخارجیة في الجزائر خلال الفترة (

ثم تحلیل أثر عرض النقود على المتغیرات النقدیة  ، المسح النقدي في الجزائر خلال نفس الفترة

ثر على المتغیرات المالیة هذا الأالتطرق إلى تحلیل سیتم خیر في الجزائر بینما في الأ

  لك في الجزائر وخلال نفس الفترة.الخارجیة كذو 

  

 



  

  

  

  الفصل الأول
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

ماهیة المعروض النقدي وعلاقته ببعض   

 المتغیرات الاقتصادیة الكلیة
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  تمهید:

المباشر یعتبر موضوع المعروض النقدي من أهم المتغیرات الاقتصادیة ذات التأثیر 

على الأنشطة الاقتصادیة، بسبب الدور الذي یلعبه في استقرار الاقتصادي نتیجة للعلاقة 

الوثیقة التي تربط بینه وبین العدید من العوامل الاقتصادیة الأخرى، فزیادة المعروض النقدي 

أنه بصورة مفرطة یؤثر على الأسعار ومستوى النشاط الاقتصادي بصورة إیجابیة أو سلبیة كما 

یؤدي إلى تدهور قیمة العملة الوطنیة ونقصانه بأكثر مما یجب یؤدي إلى الانكماش في النشاط 

الاقتصادي وقلة في المدفوعات النقدیة، كما تختلف العوامل المؤثرة على المعروض النقدي 

حسب المركز النقدي الخارجي لمیزان المدفوعات ودرجة الانفتاح الاقتصادي لذا تسعى العدید 

تها، ومن خلال هذا الفصل د حجم المعروض النقدي في اقتصادیان الدول النامیة إلى تحدیم

سوف نحاول التطرق إلى مختلف مفاهیم للمعروض النقدي، وأهم محدداته، ومؤشراته، علاقته 

وأثره على مختلف المتغیرات الاقتصادیة الكلیة وهذا كله من خلال عرض مختلف النظریات 

  ذلك من خلال المباحث التالیة:جاءت في هذا الصدد و  تصادیة التيالاق

  ؛المبحث الأول: مفاهیم عامة حول العرض النقدي  

  ؛المبحث الثاني: أثر العرض النقدي على المتغیرات النقدیة  

  .الخارجیةالنقدي على المتغیرات المالیة و  المبحث الثالث: أثر العرض  
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  العرض النقدي المبحث الأول: مفاهیم عامة حول

في أن التغیرات فیه و الاقتصادیة و  نظرا لأن المعروض النقدي واحد من أهم المواضیع  

معدل نموه تؤثر على التغیرات الاقتصادیة الأخرى فمن الضروري معرفة مفاهیم العرض النقدي 

  ومكوناته، وأهم محددات العرض النقدي ثم سیتم التطرق إلى مؤشرات العرض النقدي.

  مكوناتهطلب الأول: تعریف العرض النقدي و الم

  مكوناته:هذا المطلب تعریف العرض النقدي و سنتناول في   

  أولا: تعریف العرض النقدي

  لقد أعطیت عدة تعاریف للمعروض النقدي ومنها ما یلي:  

یعرف المعروض النقدي بأنه كمیة النقود المتداولة في أیدي أفراد المجتمع في لحظة : 1تعریف 

  1نة من الزمن.معی

یقصد بالمعروض النقدي بأنه التزامات التي تقع على عاتق الاقتصاد الوطني والتي  :2تعریف 

تمثلها المؤسسات المصدرة للنقد، وهي تعتبر حقا لحائزیها من عائلات ومشروعات وهي التي 

  2تمكنها في نهایة المطاف من الحصول على السلع والخدمات.

یعرف بأنه جمیع وسائل التداول والقروض الموجودة في وقت ما عند الأشخاص  :3تعریف 

  3والمنشآت والبنوك والأدوات.

تمع ما خلال فترة یقصد بالعرض النقدي على أنه كمیة  النقود المتداولة في مج :4تعریف 

  4هي الكمیة النقدیة المتمثلة في وسائل الدفع بجمیع أنواعها. زمنیة معینة، أو

                                         
  .310، ص 2007الأردن،  - الاقتصاد، دار الیازوري، عمانلم آخرون، الأساس في عمحمد الواد و  1
  .93، ص 2010الجزائر،  دیوان المطبوعات الجامعیة،، 2ط، 3الجزء  - محمد الشریف إلمان، محاضرات في النظریة الاقتصادیة الكلیة 2
  .99، ص 2006 ،الجزائر دیوان المطبوعات الجامعیة، ،2ط نقود،الأحمد هني، العملة و  3
  .35، ص 2004 ،الجزائر دیوان المطبوعات الجامعیة، ز بن علي، محاضرات في النظریات والسیاسات النقدیة،بلعزو  4
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ما ویتكون من العملة النقدیة  كما یمكن تعریفه أیضا بأنه حجم النقد المتداول في اقتصاد  

یعرف بالعلاقة راد مودعة لدى البنوك التجاریة و من ودائع الطلب أي مبالغ الأفوالورقیة و 

  1التالیة:

  عرض النقود = عملة نقدیة ورقیة + ودائع الطلب

�� = ��� +��� 

تتحدد من قبل السلطات النقدیة  سنفترض بأن كمیة النقد المتداول لدى الجمهورو 

  2 علیه تصبح دالة عرض النقود كما یلي:تالي یمكن اعتبارها كمیة معینة و بالو 

�� = �� 

  أما شكلها البیاني فهو كما یلي:

  ): منحنى عرض النقود1-1الشكل رقم (

  

  

  

  

  

  

  

  
  

  .211-210سابق، ص عمر صخري، مرجع المصدر: 

  ثانیا: مكونات العرض النقدي

التي ال النقود التي یحوزها الأفراد والمؤسسات، و یتمثل العرض النقدي في كافة أشك

النظم المصرفیة في البلد، هذا التطور أشكالها بمدى التطور الاقتصادي والاجتماعي و تختلف 

                                         
  .211-210، ص 2005 الجزائر، دیوان المطبوعات الجامعیة، ،5ط عمر صخري، التحلیل الاقتصادي الكلي، 1
  .211- 210، ص نفسهمرجع العمر صخري،  2

i% الفائدة  

M النقد  

�� = �� 
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قتصادیین بمقاییس العرض بعض الاهو ما أفرز عدة مفاهیم للعرض النقدي، أو كما یسمیه 

  1هي:النقدي و 

�العرض النقدي بالمعنى الضیق (.1 حدد الأسلوب التقلیدي الذي ساد قبل الثمانینات من ):�

مقابل عرض النقدي" على أساس الوظیفة الفریدة للنقود كونها أداة للمبادلة الالقرن الماضي "

�یعرف بالمعروض النقدیة (هذا النوع اسم الكتلة النقدیة و  یطلق علىو  ،2الخدماتالسلع و  � ،(

یتمثل بمجموع وسائل الدفع المتداولة في بلد ما خلال فترة زمنیة معینة إذ یدخل في هذا و 

  3التعریف ما یلي:

 التي تستخدم في المعاملات المختلفة.تتمثل في العملة الورقیة والمعدنیة و  النقود المتداولة:  . أ

تحت الطلب تتمثل في الودائع المحتفظ بها على شكل حسابات جاریة أو ودائع  الودائع:  . ب

 تعتبر كلا الأداتین وسائل دفع فوریة ذات سیولة عالیة.في البنوك التجاریة، و 

ي ) بأنه یضم العملة فMayerبحیث ینظر للعرض النقدي بالمعنى الضیق عند (  

القابلة للسحب  ودائع الجاریة للقطاع الخاصالالتداول خارج الجهاز المصرفي ولدى الجمهور و 

یة وودائع التوفیر لیست شیكات المسافرین التي تعتبر نقودا، بینما الودائع الزمنعلیها بالشیكات و 

ة العامة من الخزینبنك المركزي والبنوك التجاریة و ) أن ما یحتفظ به الGUPTAیرى (كذلك، و 

اریة من ودائع لدى البنك المركزي لا یدخل ضمن ما تودعه البنوك التجعملة داخل خزائنها و 

مفهوم عرض النقدي لأنه یعتبر جزءا من الاحتیاطات النقدیة التي تعتمد علیها البنوك التجاریة 

  .الطلب على القروضوبات و لمواجهة السح

، ) أن عرض النقدي بالمعنى الضیق هو المناسب لتحدید عرض النقدS. Sethiكما یعتقد (   

الودائع تحت الطلب التي تستخدم في الإنفاق الفوري، وعلیه یشمل العملة في التداول و لأنه 

  4یمكن كتابة معادلة المعروض النقدي بالمعنى الضیق وفق الصیغة التالیة:

  

  

                                         
، ص 2014، دیسمبر 07قتصادیة، جامعة سوق أهراس، العدد الا، مجلة رؤى )2013-2000(الجزائر للفترة سة عرض النقود فيعلي صاري، سیا 1

23.  
  .59، ص 2014الاردن،  -عمان دار وائل للنشر، ، 2ط النظریات النقدیة،جنابي، النقود والمصارف و الهیل عجمي جمیل  2
  .65ص  ،2013، الأردن -عمان دار وائل للنشر والتوزیع،، 1طات الاقتصادیة المعاصرة، المتغیر اتي ومیرال روحي سماره، النقود و طاهر فاضل البی 3
  .60-59، ص  سابقجنابي، مرجع الهیل عجمي جمیل  4
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�� = � + ��  

  حیث:

  : العملة في التداول�

  : الودائع الجاریة��

) یحتوي على مجموع وسائل ��باختصار فإن المعروض النقدي بالمعنى الضیق (  

الخدمات، لاقتصادیة من الاختیار المباشر والآني بین مختلف السلع و الدفع، تمكن الوحدات ا

   إضافة إلى تسویة دیونها الناشئة عن التبادل، وحسب المدرسة الكینزیة فإن الأصول النقدیة 

یر الرصید النقدي لیس له أثرا الأصول غیر النقدیة هي بدائل وثیقة فیما بینها، وبالتالي فتغو 

مباشرا على طلب السلع والخدمات، بل یؤثر مباشرة على الطلب المتعلق بالأصول المالیة غیر 

الخدمات، ذلك أن تغیر لسلع و ) هي بدائل وثیقة ل��النقدیة البدیلة، أما "النقدیین" فیرون أن (

یرجع الأثر الجزئي إلى شراء یقي و على النشاط الاقتصادي الحق الرصید النقدي له أثر مباشر

  1أصول مالیة غیر نقدیة.

یحظى  بدأ المعروض النقدي بالمعنى الواسع: )��العرض النقدي بالمفهوم الواسع (. 2

أصبح بنك الاحتیاطي الفدرالي یعطي اهتماما لسلوكه عبر الزمن، بالاهتمام منذ السبعینات و 

ویشمل على المعروض النقدي بالمعنى الضیق مضافا إلیه الودائع لأجل والتوفیر والزمنیة لدى 

) یعتبر مؤشرهم لتحدید اتجاه النمو في عرض ��فإن ( "ن"سام سلو البنوك التجاریة، وحسب 

ي، وأن المعروض النقدي بالمعنى الضیق لا یعبر عن النقدي ومستوى النشاط الاقتصاد

إنما ولیس هو الوحید المحدد للإنفاق و الكمیات النقدیة الفعلیة المتوفرة في الاقتصاد الوطني 

التغیرات في الإنفاق الكلي والطلب الكلي ومستوى الدخل قد تكون استجابة للتغیرات التي تحدث 

عي أخذ أشباه النقود بنظر الاعتبار لتحدید مفهوم العرض في الموجودات شبه النقدیة، مما یستد

  .2النقدي

" العرض النقد بالمعنى الواسع یؤثر في التضخم والاقتصاد ��" أن "Classenكما یعتقد "    

ویحتوي على ما سماه "مجموع وسائل الاحتفاظ المؤقت للقوة الشرائیة"، وبعض المفكرین  الكلي،

                                         
  .108، ص 2014 الجزائر، دیوان المطبوعات الجامعیة، ،2ط المصرفي،ر خلیل، مبادئ الاقتصاد النقدي و عبد القاد 1
  .65-64مرجع سابق، ص جنابي، الهیل عجمي جمیل  2
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، إلا أن فریدمان یدرجها ویعتبرها "مخزن مؤجل للقدرة ��في لا یدرجون أشباه النقد 

  1الشرائیة".

) هو أكثر دقة یضبط العلاقة ��إذن من الناحیة الاقتصادیة، یرى البعض أن (  

الإحلالیة بین النقد والسلع والخدمات وبنفس الوقت یمكن استخدامه كوسیلة للرقابة على السیولة 

علیه فإن أي باحث یرغب في الحصول على توقعات حول الإنفاق من قبل السلطة النقدیة، و 

الكلي علیه أن یرى ما یحدث لعرض النقد بالمعنى الواسع وبالمعنى الأوسع والسیولة المحلیة، 

  ویمكن حساب المعروض النقدي بالمفهوم الواسع وفق المعادلة التالیة:

�� = ��(� + ��) + ��+ �� 

  حیث:

  بالمعنى الضیق: عرض النقد ��

  : العملة في التداول�

  : الودائع الجاریة��

  : الودائع لأجل��

  : ودائع التوفیر��

یعود الاهتمام بعرض النقدي بالمعنى الأوسع إلى ):��العرض النقدي بالمفهوم الأوسع (. 3

تقریر راد المساهمات العملیة التي نشرها عدد من الاقتصادیین في انجلترا وأمریكا، ویعتبر 

من أوائل الأبحاث التي اهتمت بهذا التعریف  1959) المنشور في عام Rad Cliffكلیف (

، وقد أكدوا على أشباه النقود أو بدائل 1960الصادر في عام  "وشو كیرلي "أعقبه مناقشات

النقود مثل السندات والأوراق الحكومیة كمصادر بدیلة للسیولة، حیث أشاروا إلى أن المؤسسات 

المالیة قد وفرت بدائل جدیدة عن النقود تتمتع بسیولة عالیة ویمكن تحویلها إلى وسائل دفع 

بسهولة وفي وقت قصیر وبأقل خسارة، وهكذا لم تعد البنوك التجاریة قادرة على خلق السیولة 

لوحدها بل أصبح إلى جانبها العدید من المؤسسات المالیة الأخرى غیر المصرفیة التي تعرض 

  .2هور أنواع من الأصول الجدیدة التي تصلح كملجأ مؤقت للقیمللجم

                                         
  .109، ص سابقعبد القادر خلیل، مرجع  1
  .67جنابي، مرجع سابق، ص الهیل عجمي جمیل  2
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السیولة المحلیة، أو مجموع وسائل تخزین القیم فهو یضم إلى  باسمویعرف هذا المعروض     

كل من الودائع لأجل لدى المؤسسات المالیة غیر المصرفیة، وهي ودائع الموجودة  ��جانب 

لدى صنادیق التوفیر والاحتیاط وكذلك سندات الخزینة العمومیة و المكتتبة من طرف الخواص 

والمؤسسات غیر المالیة، وطالما أن هذه المؤسسات لا تنتمي إلى القطاع المصرفي والنقدي 

إدراج هذه الودائع في  بشكل كبیر من طرف السلطة النقدیة، فإنه من الصعبوأنها غیر مراقبة 

یمكن كتابة و  1ة النقدیة ولكن لا یجب أن تخفي دور هذه الودائع في عرض النقودحساب الكتل

  2معادلة المعروض النقدي بالمعنى الأوسع وفق الصیغة التالیة:

�� = �� + � 

  حیث أن:  

  الواسع: عرض النقدي بالمعنى ��

  : الودائع الادخاریة (الأخرى)�

ویقصد بالسیولة العامة للاقتصاد بأنها العرض ":��السیولة العامة (السیولة الاقتصادیة) ".4

) زائد بقیة الأصول المالیة المملوكة من قبل الوحدات الاقتصادیة ��النقدي بالمعنى الأوسع (

، لذلك ظهر 3وسندات القروض التي تصدرها الحكومةغیر المصرفیة كالأوراق المالیة العامة 

إلى جانب البنوك التجاریة مجموعة من المؤسسات غیر المصرفیة التي تعرض على الجمهور 

، والموجودة بید 4أصناف من الموجودات مالیة جدیدة والتي تتمتع بصفة مخزن للقیمة الشرائیة

  5الأعوان غیر المالیین حیث أن:

�� = �� + ��  

  : العرض النقدي بالمعنى الأوسع��

  : شهادات الودائع القابلة للتفاوض��

  ) فهي كالآتي:��أما بالنسبة لـ (

                                         
كلیة  ،ي العلوم الاقتصادیةماجستیر ف مذكرة)، 2009-2000ض النقدي في الجزائر خلال الفترة(دورها في ضبط العر كن لونیس، السیاسة النقدیة و ا 1

  .83، ص 2011-2010جامعة الجزائر،  العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر،
  109عبد القادر خلیل، مرجع سابق، ص 2
  .20علي صاري، مرجع سابق، ص  3
  .70طاهر فاضل البیاتي ومیرال روحي سماره، مرجع سابق، ص  4
وعلوم  والتجاریة "، أطروحة دكتوراه دولة، كلیة العلوم الاقتصادیة2000-1990لة الجزائر "صالح مفتاح، النقود والسیاسة النقدیة مع الإشارة إلى حا 5

  .45، ص 2003-2002 ،التسییر، جامعة الجزائر
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�� = �� + ���. �����  
  

  المطلب الثاني: محددات العرض النقدي

من الممكن التعرف على محددات العرض النقدي من الموازنة النقدیة الموحدة للجهاز   

والتي تضم میزانیتي البنك المركزي والبنوك التجاریة وتتخذ هذه الموازنة صیغة المصرفي 

  1المعادلة الآتیة:

  الموجودات = المطلوبات

  أولا: الموجودات

تتكون موجودات الجهاز المصرفي والتي یطلق علیها عادة بالعناصر المقابلة لعرض   

  النقدي من الفقرات الآتیة:

تتألف من العملات الأجنبیة القابلة للتحویل كالدولار والیورو و  ة:صافي الموجودات الأجنبی. 1

 SDRوالذهب النقدي لدى البنك المركزي والودائع لدى البنوك الأجنبیة وحقوق السحب الخاصة 

ومركز الاحتیاطي في صندوق النقد الدولي والاستثمارات الأجنبیة الأخرى التي تقوم بها البنوك 

ذلك التزامات الجهاز المصرفي تجاه العالم الخارجي لصالح غیر  المركزیة، ویطرح من كل

المقیمین من أفراد وشركات ومصارف بما في ذلك القروض من البنوك الأجنبیة ومن صندوق 

بالمقابل فإن البنوك التجاریة تمتلك أیضا عملات أجنبیة واستثمارات في أصول  ، النقد الدولي

جانب غیر المقیمین من أفراد وشركات وبنوك للتوصیل أجنبیة مطروحا منها كذلك حقوق الأ

بجمع صافي الموجودات الأجنبیة للبنك المركزي صافي موجودات البنوك التجاریة، و إلى 

والبنوك التجاریة نتوصل إلى صافي الموجودات الأجنبیة للجهاز المصرفي والذي یؤثر بصورة 

  إیجابیة على العرض النقدي.

  یشمل على الائتمان المقدم إلى الجهات التالیة:و  الائتمان المحلي:. 2

تقترض الحكومة من البنك المركزي والبنوك التجاریة لتغطیة العجز  الائتمان المقدم للحكومة:أ.

بالموازنة العامة، وستأخذ هذه القروض شكل سلف مباشرة قصیرة الأجل للحكومة أو قیام 

للبنوك التجاریة محسوما من كل ذلك الودائع الحكومة بإصدار سندات وبیعها للبنك المركزي و 

الحكومیة لدى البنوك التجاریة للحصول على صافي الائتمان المقدم للحكومة من قبل البنك 

                                         
  .72-71ص  ،میرال روحي سماره، مرجع سابقطاهر فاضل البیاتي و  1
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لتي تخلق من قبل البنك المركزي المركزي، وفي كلا الصورتین هناك كمیة إضافیة من النقود ا

  1البنوك التجاریة لصالح الخزینة العامة .و 

لقطاع العائلي وتشمل التسهیلات الائتمانیة الممنوحة لالائتمان المقدم للقطاع الخاص: ب. 

كذلك الاستثمار في الأوراق المالیة التي یصدرها القطاع الخاص بما في وقطاع الأعمال، و 

ذلك التسهیلات الائتمانیة الممنوحة من قبل الجهاز المصرفي إلى البنوك الاختصاصیة، وأهم 

السلف المباشرة، السحب على المكشوف، وخصم الكمبیالات  :سهیلات الائتمانیةأشكال الت

التجاریة، وبالتأكید تأخذ هذه القروض شكل زیادة في الودائع الجاریة للمقترض تؤثر بصورة 

 ).��إیجابیة على عرض النقد (

از المصرفي على نخلص مما تقدم إلى أن جانب الموجودات یعكس حقوق الجهو   

غیر النقدیة وتشمل ص والمؤسسات المالیة الوسیطیة و القطاع الخاع الخارجي والحكومة و القطا

الموجودات الأجنبیة التي یحتفظ بها البنك المركزي والبنوك التجاریة والقروض :هذه الموجودات

تضم الموجودات  أخروبمعنى  ،المقدمة إلى الحكومة والقطاع الخاص والبنوك المتخصصة

  .هاز المصرفي على الاقتصادكافة دیون الج

  ثانیا: المطلوبات

  تنقسم المطلوبات إلى قسمین:و   

وتضم مجموع وسائل الدفع الفوریة أي عرض النقد بالمفهوم الضیق  المطلوبات النقدیة:. 1

  ).DD) والودائع الجاریة (C)الذي یتألف من العملة في التداول (��(

  تتكون من:و  غیر النقدیة: المطلوبات. 2

وتمثل الودائع الثابتة والتوفیر وودائع الاعتمادات والكفالات للقطاع الخاص  شبه النقد:. أ

  مضافا إلیه ودائع المقیمین بالعملة الأجنبیة لدى البنوك التجاریة.

وتشمل كافة البنود الأخرى في الموازنة الموحدة للجهاز المصرفي : ىصافي البنود الأخر ب. 

الاحتیاطات المحتجزة تشمل حسابات رأس المال المدفوع و لتجاریة)، و (البنك المركزي والبنوك ا

والموجودات الثابتة والصكوك قید التحصیل، الحسابات المغلقة، الكمبیالات قید التحصیل كذلك 

فقرة الموازنة التي نحصل  والمطلوبات الأخرى غیر المصنفة وتسمى هذه البنودالموجودات 

                                         
  .70 -69هیل عجمي جمیل الجنابي، مرجع سابق، ص  1
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علیه یمكن كتابة علیها من طرح صافي الموجودات من حساب رأس المال للاحتیاطیات. و 

 1معادلة العرض النقدي على الوجه الآتي:

  المطلوبات النقدیة + المطلوبات غیر النقدیة –العرض النقدي = الموجودات  معادلة

غیر  المطلوباتالفرق بین الموجودات و دد بمقدار وهذا یعني أن العرض النقدي یتح  

المطلوبات غیر النقدیة، كلما زاد الفرق بین  –النقدیة والعرض النقدي یكون مساویا للموجودات 

بالعكس حجم وسائل الدفع و  نة ازداداز المو الموجودات والمطلوبات غیر النقدیة بما في ذلك فقرة 

  كلما نقص الفرق انكمش حجم وسائل الدفع.

یمكن أن نلاحظ أیضا أن العوامل المحددة لعرض النقد یمكن أن تؤثر بعضها على كما    

البعض الآخر، فالتحسن الذي یطرأ على وضع میزان المدفوعات یعكس زیادة حصیلة القطر 

تزاید الاحتیاطات النقدیة الخارجیة عرض النقدي و الهم في زیادة اهذه تسمن العملات الأجنبیة و 

بالتالي تقلیل ي من ودائع لدى الجهاز المصرفي و یمتلكه القطاع الحكومیؤدي إلى زیادة ما 

  نسبي في طلب الحكومة للقروض من البنوك.

هي ددات للعرض النقدي في أي مجتمع و وفي الأخیر یمكن القول أن هناك أربعة مح  

  2كالآتي:

ي یتوقف الحجم الكلي للعرض النقدي في اقتصاد ما على كمیة الإصدار النقدي الت .1

 یصدرها البنك المركزي.

صدرة بمقدار ما تقوم به یفوق حجم النقود المتداولة في المجتمع حجم النقود القانونیة الم .2

 الوسطاء المالیون من إیجاد نقود الودائع.البنوك و 

 الودائعفترض لذلك أن النقود القانونیة و النقود أصل یتمیز بدرجة عالیة من السیولة وی .3

مع ذلك فهناك و  ،تي تمثل العرض النقدي بالمجتمعال اریة هي فقطالجاریة للبنوك التج

تشترك معها في الودائع الجاریة و ة من النقود و مجموعة من الأصول الأخرى الأقل سیول

لكن بعد ه الأصول أحیانا كبدائل للنقود و القیام بوظیفة مستودع للقیمة، وتستخدم هذ

قیمتها عند  في ال وقد یحدث لها خسارةتحویلها إلى نقود عن طریق البیع أو الاستبد

                                         
  .75- 74-73 :طاهر فاضل البیاتي، میرال روحي سماره، مرجع سابق، ص 1
ماجستیر في الاقتصاد، كلیة  مذكرةالمملكة العربیة السعودیة،  نجیب العنزي، أثر نمو عرض النقود على نمو القطاع الخاص فيبن فرج بن ناوي  2

   .34، ص 2004العلوم الإداریة، جامعة الملك مسعود، 
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الاستبدال، ومعنى ذلك أنها لا تؤثر على العرض الكلي للنقود بقدر ما تتأثر هي 

نقود ن على اعتبار النقود القانونیة و بالمعرض من النقود، وقد اتفق بعض الاقتصادیی

 الودائع هي فقط العناصر التي یتألف منها عرض النقود في أي اقتصاد.

على ذلك، یمكن القول أن العرض النقدي یتوقف على القرار السیاسي للدولة التي  بناء .4

ك المركزي یخضع لها البنك المركزي في عملیة الإصدار، فالاستقلالیة التي یتمتع بها البن

ثم فقد اعتبر عرض النقود متغیر  ذ السیاسة النقدیة للدولة، ومنإداریة وفنیة ولكنه ینف

خارجیا یفترض ثباته في المدة القصیرة ولا یتأثر بتغیرات سعر الفائدة اسیا أو متغیرا یس

 1كما لا یتحدد من داخل النظام الاقتصادي.

  المطلب الثالث: مؤشرات العرض النقدي

سنقوم ببعض الافتراضات التبسیطیة لنبحث في نموذج المعروض النقدي الأكثر واقعیة   

  الودائع تحت الطلب یحتفظ فیه الجمهور بالعملة و لم، للتوسیع في القروض والودائع في العا

في هذه الحالة فإن القاعدة النقدیة ، و 2تحتفظ فیه البنوك باحتیاطات فائضةوالودائع للأجل و 

  :نجزئییتتكون من 

 .�الاحتیاطات النقدیة .1

 .�المؤسسات غیر المصرفیة العملیة التي یمتلكها الأفراد و  .2

  3القاعدة النقدیة كما یلي:منه یمكن كتابة معادلة و   

�� = �+ � 

  حیث أن:

  : القاعدة النقدیة.��

  : الأوراق النقدیة الصادرة من البنك المركزي.�

  : الاحتیاطات النقدیة للبنوك لدى البنك المركزي.�

) ��حیث أن المعروض النقدي یتأثر بالقاعدة النقدیة، عند استخدام المجمع النقدي (  

  فإن:

                                         
  .35، ص نفسهمرجع النجیب العنزي،  بن فرج بن ناوي 1
  .36، ص 2006محمود حمیدات، مدخل التحلیل النقدي، دیوان المطبوعات الجامعیة،  2
  .78صالح مفتاح، مرجع سابق، ص  3
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�� = � + �  

  حیث أن:  

  : العملة المتداولة خارج البنوك.�

  : الودائع تحت الطلب.�

  هي كالآتي:ا و مع العلم أنه تم استنتاج علاقة القاعدة النقدیة سابق  

�� = �+ � 

  ) هي عبارة عن الاحتیاطات المصرفیة مقسمة إلى:�و(  

  : احتیاطات فائضة.��

  : احتیاطات قانونیة.��

  الاحتیاطات القانونیة على الودائع لأجل.: ��

  بالتعویض تصبح لدینا المعادلة التالیة:و   

�� = �+ ��+�� 

  ):��) إلى القاعدة النقدیة (��نسبة العرض النقدیة (  

��

��
=

� + �

� + ��+ ��
 

  ):�المقام على الودائع تحت الطلب (بقسمة البسط و   

��

��
=

�

�
+

�

�
�

�
+

��

�
+

��

�

 

  وبوضع:  

)��)=(
�

�
  ): نسبة العملة إلى الودائع.

)��)=(
��

�
  ): نسبة الاحتیاطي القانوني إلى الودائع.

)��)=(
��

�
  .): نسبة الاحتیاطي الفائض إلى الودائع

��

��
=

� + ��

�� + �� + ��
 

�� =
� + ��

�� + �� + ��
. �� 
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  ) ��() و��() و��) بأربعة متغیرات هي: (��المعادلة الأخیرة تعرف عرض النقود (  

ة ) وبقی��تناسب عكسي بین ()، و ��() و��) حیث هناك تناسب طردي بین (��(و

یطلق على (المتغیرات الأخرى، و 
����

��������
�یرمز له بالرمز () بالمضاعف النقدي و  �.( 

) ��) بالإضافة الودائع لأجل (��إذا تم تعریف العرض النقدي بالمفهوم الأوسع (  
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یرمز له ) و ��: هو المضاعف النقدي الخاص بالمجمع النقدي (�

�بالرمز    ) بالصیغة التالیة:��وعلیه یمكن كتابة ( �

�� = � �.�� 

�مثلا إذا كان:    � = �. ) بوحدة نقدیة واحدة یؤدي إلى ��یعني ذلك أن زیادة ( �

 تقاس أهمیتها بكبرها بالتالي فإن قیمة المضاعف لاوحدة نقدیة، و  2.5) بـ  ��زیادة المجمع (

  1إنما بمدى استقرارها.وصغرها و 

  

  

  

  

  

                                         
في العلوم  )، أطروحة دكتوراه2010-1989أثرها على الوضعیة النقدیة في الجزائر للفترة (التغیرات في الحسابات الخارجیة و رایس فضیل،  1

  .58- 57، ص 2013الجزائر،  -التسییر، جامعة باتنة التجاریة وعلوم، كلیة العلوم الاقتصادیة و الاقتصادیة
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  المبحث الثاني: أثر العرض النقدي على المتغیرات النقدیة

المتغیرات بعض یضاح العلاقة بین العرض النقدي و بحث إلى إسنلجأ في هذا الم  

  نخص بالذكر المتغیرات التالیة: "التضخم، سعر الصرف، سعر الفائدة".الاقتصادیة النقدیة و 

  التضخمول: العلاقة بین العرض النقدي و المطلب الأ 

للأسعار، كما لعام یعرف التضخم على أنه الارتفاع المستمر والمتواصل في المستوى ا  

بنفس القدر من الدقة على أنه الانخفاض المستمر والمتواصل في القوة الشرائیة یمكن تعریفه و 

  1للنقود.

مستوى العام للأسعار من خلال المرور بالنظریة توضیح العلاقة بین كمیة النقود و یمكن   

یة بین العرض النقدي ردیة تناسبالكلاسیكیة (نظریة كمیة النقود)، إذ أنها تؤكد وجود علاقة ط

توى العام المستوى العام للأسعار، بحیث أي زیادة في عرض النقدي تؤدي إلى زیادة في مسو 

ار متغیر تابع ، كما تعني هذه النظریة أن مستوى العام للأسع2الاتجاهللأسعار بنفس النسبة و 

ج عند مستوى تاهو كمیة النقود (عرض النقود)، ففي ظل ثبات حجم الإنللمتغیر المستقل و 

مستقلا والسعر متغیرا  ثبات سرعة تداول النقود یكون عرض النقد متغیراالتشغیل الكامل، و 

  لیس سببا.تابعا، وأن السعر هو نتیجة و 

بالتالي فإن ي یعتمد على النقود في التبادل و والحد ثابت معدوم لأننا في اقتصاد نقد  

كمیة النقود المعروضة زیادة أو نقصانا وذلك مسؤولیة السلطات النقدیة تنحصر في التأثیر في 

  3سینعكس تلقائیا على مستوى العام للأسعار وبالتالي على التضخم.

  4یمكن التعبیر إحصائیا عن تلك العلاقة بالمعادلة التالیة:و   

� =
�

�
 

  : مستوى العام للأسعار�	حیث:

  : عرض النقد المتداول							�

                                         
  .440، ص 2012 عمان، دار الشروق للنشر والتوزیع، ،1ط ك،البنو ید السمهوري، اقتصادیات النقود و محمد سع 1
  .204هیل عجمي جمیل الجنابي، مرجع سابق، ص   2
  .228عبد القادر خلیل، مرجع سابق، ص  3
  .204ص ،سابقمرجع  جنابي،الهیل عجمي جمیل  4
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  الحقیقي عند مستوى الاستخدام الكامل: كمیة الإنتاج 							�

  ): علاقة المستوى العام للأسعار بكمیة النقود عند الكلاسیك2-1الشكل رقم (

  

  

  

  

  

  

  

  

  .228عبد القادر خلیل، مرجع سابق، ص  المصدر:

الطلب)، سر على أساس أنه (تضخم أما رأي المدرسة الكینزیة، فإن التضخم ف

بالأخص الطلب الاستثماري الخاص، فقد كان على كینز أن یبین تأثیر النقود على مستوى و 

، فالزیادة في الطلب 1الإنفاق الاستثماري الخاص لكي یصل إلى تأثیرها على مستوى الأسعار

الكلي عند مستوى الثابت للناتج القومي یخلق فائض طلب یعكس نفسه انعكاسا كاملا في رفع 

، 2الارتفاع طالما استمر وجود قوى تضخمیة متمثلة في فائض الطلب في سعار ویستمرالأ

وبعبارة أخرى إن أي زیادة تحصل في مكونات الطلب الكلي كزیاد الإنفاق الاستثماري العام أو 

الخاص، أو زیادة الإنفاق الحكومي، أو صافي التجارة الخارجیة فإنها ستؤدي إلى ارتفاع 

  3سعار وبالتالي حدوث لتضخم.مستوى العام للأ

وجاء رأي النقدیین وأولهم فریدمان داعما للرأي الكلاسیكي إذ أنهم یعتقدون أن فائض   

واستمرار هذا قدیا یكون وراء ارتفاع الأسعار كمیة النقود عن حجمها الأمثل، یمثل إفراطا ن

  4حدوث التضخم.الفائض وتصاعده یكون وراء تصاعد الارتفاع في الأسعار وبالتالي 

                                         
، ص 2004 الاردن،-عمان دار حامد للنشر والتوزیع، ،1ط سواق المالیة،الأعیسى، النقود والمصارف و  نزار سعد الدیننعم السید علي و عبد الم 1

293.  
  .389، ص 2001التوزیع، ت النقدیة، دار الجامعیة للطبع والنشر و السیاساصیرفة و الالنقود و  ، مقدمة في اقتصادیاتنعمة االله  نجیب وآخرون 2
  .291- 290، ص سابقعم السید علي و نزار سعد الدین عیسى، مرجع عبد المن 3
  .407، ص سابقع عمة االله نجیب وآخرون، مرجن 4

P  

M  

2  

1  

1  2  



 وعلاقته ببعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة لمعروض النقديماهیة اـــــــــــــــــــــــ  الفصل الأول
    

 

 
 

24 

  سعر الفائدةاني: العلاقة بین العرض النقدي و المطلب الث

یعرف سعر الفائدة على أنه السعر الذي یدفعه المقترض لقاء استخدامه للأموال   

المقترضة لفترة زمنیة معینة یتفق علیها أي سعر الائتمان، كما یمكن تعریفه بأنه تكلفة الفرص 

ي تتحملها هذه الوحدة نتیجة احتفاظها بثروتها بشكل أرصدة نقدیة البدیلة أي مقدار التضحیة الت

  وتنازلها عن العائد الذي یمكن أن تحصل علیه من عملیة الاقتراض.

یمكن توضیح العلاقة بین العرض النقدي وسعر الفائدة من خلال المرور بالنظریة   

ها في السوق النقدي من خلال الكینزیة التي اعتبرت أن سعر الفائدة هو ظاهرة نقدیة یتقرر سعر 

تفاعل عرض النقود والطلب علیها أي أنه یتأثر بكلیهما، فالفائدة في النظریة الكینزیة هي لیست 

ثمنا للامتناع عن الاستهلاك وإنما هي ثمن التخلي عن السیولة، وبذلك یعتمد سعر الفائدة على 

اد مقارنة بعرض النقد المتوفر لإشباع قوة التفضیل النقدي أو مدى الرغبة في السیولة لدى الأفر 

  .تلك الرغبة

فكلما زاد تفضیل الأفراد للنقد وزادت رغبتهم في السیولة كلما ارتفع سعر الفائدة مع بقاء    

كینزیة على الدخل وسعر عرض النقد ثابتا والعكس، ویعتمد الطلب على النقود في النظریة ال

، حیث أن معدل الفائدة عند كینز هو كأي 1مع الثاني یتناسب طردیا مع الأول وعكسیاالفائدة و 

سعر آخر، یتحدد بالعرض والطلب في السوق ویرتبط كثیرا بدافع المضاربة، دون إهمال تأثیر 

، فإذا افترضنا أن عرض النقد یتقرر مؤسسیا من قبل 2الآخرین (المعاملات، الاحتیاط) العاملین

ني یتقرر في سوق النقد بتقاطع عرض النقدي مع الطلب البنك المركزي، فإن سعر الفائدة التواز 

  ، كما هو مبین في الشكل التالي:3علیها

  

  

  

  

  

                                         
  .308-298 :عیسى، مرجع سابق، صعم السید علي ونزار سعد الدین عبد المن 1
  .272عبد القادر خلیل، مرجع سابق، ص  2
  .309-308، ص سابقمرجع عیسى، علي نزار سعد الدین  عبد المنعم السید 3
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  ): تأثیر تغیر كمیة النقود على معدل الفائدة3-1الشكل رقم (

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 .272عبد القادر خلیل، مرجع سابق، ص  المصدر:

عرض النقدي مرتبط بسیاسة الإصدار والسیاسة النقدیة، البالتالي فإن كینز یرى بأن   

فعندما تكون مرونة منحنى تفضیل النقدي ضئیلة فإن البنك سوف یغیر العرض النقدي نحو 

ى تدفق مما یؤدي إل یمینا) عن طریق سیاسته النقدیة العرض النقديالزیادة (إزاحة منحنى 

زیادة الطلب  الذین یقومون بدورهم بشراء السندات مثلا علما أن النقود للأعوان الاقتصادین

یؤدي إلى تخفیض سعر الفائدة بنسبة كبیرة، ویتقلص انخفاض سعر الفائدة علیها یرفع ثمنها و 

بتقلیص كمیة تدریجیا كلما ارتفعت مرونة الطلب النقدي مما یؤدي إلى حدوث أثر معاكس  

  1یسارا) الذي بدوره سوف یؤدي إلى ارتفاع سعر الفائدة. النقدي النقود (إزاحة منحى العرض

عرض النقدي یرتبط بعلاقة عكسیة مع سعر الفائدة إذ أنه بازدیاد العرض الوعلیه فإن   

ي النقدي ینخفض سعر الفائدة مما یؤدي إلى حدوث زیادة تلقائیة في الاستثمار مما یتسبب ف

العكس صحیح، لذلك یمكن القول أن عرض النقدي لب الكلي وزیادة الدخل الحقیقي و زیادة الط

  2یمارس تأثیرا مباشرا على سعر الفائدة.

� ↑⇒↓ � 
� ↓⇒↑ � 

                                         
  .273عبد القادر خلیل، مرجع سابق، ص  1
  .240، ص 2003البنوك، الدار الجامعیة، الإسكندریة، ن یسرى أحمد، اقتصادیات النقود و عبد الرحم 2

i  سعر الفائدة  

M كمیة النقود  

i1 

I2 

I0 

A1 A0 A2 
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  سعر الصرفالث: العلاقة بین العرض النقدي و المطلب الث

للحصول یعرف سعر الصرف على أنه عدد الوحدات التي یجب دفعها من عملة معینة   

، كما یمكن أن نعرفه بطریقة عكسیة على أنه عدد الوحدات من 1على وحدة من عملة أخرى

  2العملة الأجنبیة اللازمة للحصول على وحدة من العملة المحلیة.

سعر الصرف الأجنبي فإن أي تغیر یحدث في حلیل العلاقة بین العرض النقدي و ولت  

بار أن عرض النقدي متغیر مستقل جنبي باعتعرض النقدي سیؤدي إلى تغیر سعر الصرف الأ

النظریة الكمیة للنقود بأنه أي زیادة في كمیة النقود تؤدي إلى  لخصتثاني متغیر تابع، إذ و 

بالتالي نخفاض الطلب على السلع الملحیة و ارتفاع الأسعار في الداخل، الأمر الذي یؤدي إلى ا

لأجنبیة یصبح أقل مقارنة بأسعار السلع نقص الصادرات وزیادة الواردات لأن سعر السلع ا

المحلیة بعد ارتفاعها، وهذا ما یؤدي إلى زیادة الطلب على العملات الأجنبیة من أجل تسدید 

قیم الواردات، وانخفاض الطلب على العملات المحلیة لتسدید قیم الصادرات، وبالتالي تدهور 

  3یة.قیمة العملة المحلیة وارتفاع سعر صرف العملات الأجنب

عرض النقدي یرتبط بعلاقة طردیة ومباشرة هذا في حالة ثبات الیتضح من ذلك أن   

  .المعروض النقدي الأجنبي إذ یعد عرض النقود مؤثر في سعر الصرف

بنفس النسبة ففي هذه الأجنبي مع عرض النقدي المحلي و  أما في حالة تغیر العرض النقدي   

،فضلا عن ذلك تجدر 4دي مؤثرا على سعر الصرفالحالة لا یكون التغیر في العرض النق

هنا إلى أن السیاسة النقدیة التوسعیة سوف تؤدي إلى انخفاض سعر الفائدة الحقیقي  الإشارة

لذلك أثر على مقارنة بودائع العملة الأجنبیة و داخل البلد مما یقلل من استقطاب الودائع الوطنیة 

انخفاض قیمة الودائع الوطنیة مقارنة بنظیرتها الأجنبیة، وهذا ما یؤدي إلى انخفاض أو تدهور 

قیمة العملة الوطنیة فتنخفض أسعار السلع الوطنیة مقارنة بالسلع المسعرة بالعملة الأجنبیة مما 

                                         
  .10، ص 2009العملات، دار الخلدونیة، الجزائر، اقتصادیات صرف النقود و هر قانة، الطا 1
، كلیة العلوم یر في الاقتصادماجست مذكرةالخارجیة الجزائریة،  أثرها على المبادلات التجاریةزیان، تغیرات سعر الصرف الیورو والدولار و بغداد  2

  .14، ص 2013-2012، جامعة وهران، والتجاریة وعلوم التسییر الاقتصادیة
  .75، ص 2013التوزیع، الجزائر، دار أسامة للطباعة والنشر و  ،1ط ارسات)،الممأسس الاقتصاد الدولي (النظریات و جوزي جمیلة،  3
مة، عبد الحسین جلیل ألغالبي وسوسن كریم الجبوري، أثر مقاییس عرض النقد على بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة في عینة من الدول المتقد 4

  .13، ص 2008، 10، العدد 2الاقتصاد، مجلد القادسیة للعلوم الإدارة و  -كوفةالإداریة، جامعة الة و مجلة الغري للعلوم الاقتصادی
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مراعاة شروط تخفیض  منه زیادة الإنتاج الكلي معزیادة في صافي المیزان التجاري و یؤدي إلى 

  العملة، وكذاك یجب أن لا یكون الانخفاض في أسعار الفائدة مضرا بقیمة العملة الوطنیة.

ترتفع ة انكماشیة ینخفض العرض النقدي و وفي الحالة التي تستعمل فیها سیاسة نقدی  

ب رأس على استقطاهو ما یعمل لاقتصاد الوطني عنها في الخارج و أسعار الفائدة الحقیقیة في ا

یؤثر ا یزید من قیمة العملة الوطنیة و هذا مالمال الأجنبي ورفع الطلب على العملة المحلیة و 

على الصادرات التي تكون معاینته من خلال الحساب الجاري في میزان المدفوعات فینخفض 

، مما یسبب عجزا في میزان المدفوعات ومن ثم ارتفاع 1معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي

الصرف بحیث یؤدي إلى تحسین الحساب الجاري وزیادة حجم التشغیل ومن ثم زیادة سعر 

الدخل وتبقى هذه العملیة باستمرار إلى أن یتحقق توازن جدید عند مستوى الدخل یتناسب معه 

  2أو قادر على استیعاب الزیادة الحاصلة في عرض النقود.

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                         
  .63، ص مرجع سابقكن لونیس، ا 1
  .13، ص سابقمرجع سوسن كریم الجبوري، عبد الحسین جلیل ألغالبي و  2
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  الخارجیةالنقدي على المتغیرات المالیة و  المبحث الثالث: أثر العرض

تختلف آثار العرض النقدي من خلال اختلاف المتغیرات المتعلقة به فمن خلال هذا   

هذا في المطلب الأول بیان العلاقة بین العرض النقدي والمیزانیة العامة و المبحث سوف نحاول ت

من ثم التعرض للعجز والمیزان التجاري و ناول العلاقة بین العرض النقدي أما المطلب الثاني فنت

  في المطلب الثالث.) IS-LM-BP  ل فلمنج من خلال منحنى(نموذج مندوأم و الت

  المیزانیة العامةول: العلاقة بین العرض النقدي و المطلب الأ 

بیان مفصل ل لما تعتزم الدولة على إنفاقه و تعرف المیزانیة العامة على أنها بیان مفص  

اللازمة لتغطیة الإنفاق ومصادر الحصول علیها، بذلك تحدد المیزانیة بوضوح  عن الإیرادات

  1السیاسة المالیة للدولة ومشروعاتها خلال فترة زمنیة عادة ما تكون سنة.

لذلك فإن لها آثار نفاقیة الحكومیة و مة للسیاسة الاكما تعرف على أنها خطة مرسو   

اقتصادها القومي، فهي تترجم الخطط لة و ماعیة متنوعة على مستوى الدو اجتاقتصادیة و 

لمدى إلى برامج سنویة تعمل على تنفیذ الخطة العامة كما قتصادیة للدولة والأهداف بعیدة االا

الإشراف على النشاط الحكومي سیق بین أنشطة الدولة المختلفة وتسهیل الرقابة و تعمل على التن

  2وتقییمه في سبیل تحقیق الأهداف العامة للتنمیة.

ویأتي تأثیر عرض النقود في المیزانیة العامة من خلال تأثیره في الأسعار فارتفاعها   

والناجم عن زیادة في المعروض النقدي سیدفع حتما نحو زیادة النفقات الحكومیة لمواجهة 

أجور فكلها یجب أن تسایر مستوى یة من سلع والخدمات ومن مرتبات و الاحتیاجات الحكوم

  .3الزیادة في المعروض النقدي ستدفع نحو علاقة عكسیة مع المیزانیةالأسعار لذا فإن 

لبا إلى تغییر في الدخل الإسمي حیث تؤدي التغیرات في نفقات الحكومة أو ضرائبها غا   

لكن تعتمد درجة التغیر على وسائل تمویل النشاط الحكومي، فإذا مولت عن طریق الضرائب و 

لا یتعدى تأثیر جانب العرض ولكن إذا كانت وسیلة طا جدا و ر النفقات على الدخل بسیكان تأثی

الدخل مجموع ك إلى تغییر كل من مجموع الطلب و التمویل بطریقة العجز في المیزانیة أدى ذل

                                         
  .169، ص 2017الأردن،  -عمان التوزیع،دار الحامد للنشر و  ،1ط ،محمد إبراهیم عبد اللاوي، المالیة العامة 1
  .142، ص 2010الأردن،  -عمان ،مسیرة للنشر والتوزیع والطباعةدار ال ،2ط ،ن الوادي، مبادئ المالیة العامةمحمود حسی 2
  .12-11مرجع سابق، ص  سوسن كریم الجبوري،و عبد الحسین جلیل ألغالبي  3
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تزداد حدة هذا التغییر إذا كان مصحوبا بتغیر في عرض النقدي بدلا من التمویل عن طریق و 

طریق بیع السندات للقطاع الخاص غیر المصرفي  بیع السندات الحكومیة، فتمویل العجز عن

أو إلى الجهاز المصرفي بدون احتیاطات زائدة وإلى المستثمرین من القطاع الخاص لن یغیر 

  .من العرض النقدي، ولكن وسائل تمویل العجز الأخرى تؤدي إلى تغیر عرض النقدي

مركزي أو عن طریق بیع السندات فتحویل نفقات وزارة المالیة عن طریق مدیونیتها للبنك ال     

للبنوك المركزیة الأجنبیة یؤدي إلى زیادة القاعدة النقدیة وكذلك العرض النقدي، أما عملیة 

تمویل النفقات عن طریق بیع سندات للبنوك التجاریة ذات الاحتیاطات الزائدة أو عن طریق 

لكن تبقى القاعدة النقدي و  فإنها تزید من المعروضحساب وزارة المالیة في البنوك التجاریة 

  .النقدیة بدون زیادة

ولقد أشارت النظریة الكینزیة بأنه عندما لا یصاحب العجز في الإنفاق الحكومي تغیرات     

في عرض النقود فإن الآثار الانكماشیة لعجز الموازنة العامة على الإنفاق قد تعادل آثار 

تزاید عرض یرى النقدیون بأن عجز الموازنة و ا ، كم1تغیرات الإنفاق الحكومي على الدخل الكلي

النقدي هما من المصادر الرئیسیة للتضخم حیث تشیر علاقات الارتباط بین هذه المتغیرات إلى 

  2وجود علاقات قویة موجبة بینهما.

ى زیادة عرض النقود بشكل مباشر العجز من خلال زیادة القاعدة النقدیة إل تمویلیؤدي   

نمو الودائع، أما العجز الذي یتم تمویله ببیع ل خلق احتیاطات إضافیة و ر من خلاغیر مباشو 

قد لا یؤدي یادة عرض النقود و السندات إلى القطاع الخاص أو إلى الأجانب فقد یؤدي إلى ز 

إلى ذلك، وهكذا یمكن القول أن الأثر التضخمي للتمویل بالعجز یعتمد على من یقوم بشراء 

كیفیة دفع قیمتها، كما یتم تمویل هذا العجز من السندات الحكومیة و ت الجدیدة من الإصدارا

  3خلال الاقتراض المحلي أو الضرائب أو من خلال البنك المركزي.

ولعل من أهم الآثار المختلفة لعجز الموازنة هي حدوث التضخم من خلال الإصدار    

هذا یؤدي إلى زیادة م و تؤدي إلى تصاعد معدلات التضخ النقدي حیث أن زیادة كمیة النقود

                                         
 ربیةعال ملكةمال -دیین)، دار المریخ للنشر، الریاضالاقتصاد (وجهة نظر النقترجمة طه عبد االله منصور وآخرون، النقود والبنوك و  :سیجلباري  1

  . 480-479-478 :، ص1987السعودیة، 
  .124، ص 2015، عمان، والتوزیعدار المناهج للنشر ، 1طمجید الكرخي، دراسات النشاط المالي للدولة،  2
  .447، ص سابقبد االله منصور وآخرون، مرجع ترجمة طه ع :باري سیجل 3
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الإنفاق العام بمعدل أسرع من زیادة معدل زیادة الإیرادات التي سیتحصل معظمها بفترة تباطؤ 

هكذا تستمر السببیة لحكومة على زیادة إصدار النقود و إقدام ادها سنة أو أكثر فیزداد العجز، و أم

  1في التصاعد نحو مزید من عجز الموازنة.

إنما یمكن أن ة العامة لم تقتصر على هذا فقط و المیزانیض النقدي و إن العلاقة بین العر   

تمتد آثارها إلى میزان المدفوعات أیضا بحیث تشیر العدید من الدراسات إلى أن هناك علاقة 

عجز الحساب الجاري، أي أن عجز الموازنة العامة جبة بین عجز الموازنة الحكومیة و مو 

  2في میزان المدفوعات من خلال الحساب الجاري.(الحكومیة) یؤدي إلى تفاقم العجز 

  التوازن الخارجي (المیزان التجاري)لثاني: العلاقة بین عرض النقدي و المطلب ا

المتمثلة في المبادلات من السلع فإذا ن المعاملات الجاریة و یمثل المیزان التجاري نوعا م  

هناك فائض في المیزان التجاري،  زادت الصادرات السلعیة عن الواردات السلعیة فإننا نقول أن

أما إذا زادت الواردات عن الصادرات من السلع فإننا نقول أن هناك عجزا في المیزان التجاري 

زمنیة عادة ما تكون قیم الواردات من السلع خلال فترة و یمثل الفرق بین قیم الصادرات و فه

  3یعبر عنها بالمعادلة التالیة:ثلاثة أشهر و 

 )Mإجمالي واردات البلد ( –) �التجاري = إجمالي صادرات البلد (رصید المیزان 

هو یعتبر الجزء المهم من ) و invisible tradeیسمى أیضا بالتجارة غیر المنظورة (و   

الناحیتین المحاسبیة والاقتصادیة كمیزان المدفوعات باعتبار أن الناحیة الأول تتمثل في أن 

     من میزان المدفوعات مقارنة مثلا بالتجارة غیر المنظورةالمیزان التجاري یمثل حجما كبیرا 

من الناحیة الاقتصادیة یعبر إلى حد ما عن الحالة العامة للدولة من الناحیة البنیویة و 

  4للقطاعات المختلفة للدولة.

الاختلاف فیه لیست حقیقیة و المدفوعات على أن ظاهرة نقدیة و  ینظر النقدیون إلى میزان  

ون إلى الوطني أي أنهم ینظر في سوق النقد في داخل الاقتصاد نتیجة الاختلال  ما هو إلا

                                         
  .124، ص سابقمجید الكرخي، مرجع  1
  .12سوسن كریم الجبوري، مرجع سابق، ص عبد الحسین جلیل الغالبي و  2
، كلیة العلوم لعلوم التجاریةراسة حالة الجزائر"، أطروحة دكتوراه في اسبل علاجها "دسعر الصرف على المیزان التجاري و سلمي، أثر تقلبات  ىدوح 3

  .117، ص 2015-2014، "الجزائر -بسكرة"، جامعة محمد خیضر والتجاریة وعلوم التسییر الاقتصادیة
  .131، ص 2015الجزائر،  ،التوزیعد الدولي، دار الخلدونیة للنشر و سي محمد كمال، مدخل إلى الاقتصا 4
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الطلب علیه باعتبارها المحدد للعجز أو الفائض الذي یحصل في العلاقة بین عرض النقود و 

  میزان المدفوعات.

زیادة في عرض النقود تكون میزان التجاري في أن التتضح العلاقة بین العرض النقدي و و     

نسبة الاحتیاطي القانوني أو من الزیادة  خفضما عن ارتفاع المضاعف النقدي نتیجة جة انات

التوسع في منح القروض أو بسبب خفض سعر الخصم والفائدة و  الصافیة في القاعدة النقدیة أو

زیادة عرض مركزي مشتریا للأوراق المالیة، و بسبب عملیات السوق المفتوحة عند دخول البنك ال

عني زیادة القدرة المالیة أو الشرائیة لمن یملكها من الأفراد أو الشركات أو المستثمرین، النقود ت

فعندها یزداد عرض النقود (السیاسة النقدیة التوسعیة)، فإن هذه الزیادة سوف تؤدي إلى 

سوف انخفاض أسعار الفائدة باعتقاد للمستثمرین باستمراریة انخفاضها (وجود حالة تفاوت) 

، وذلك سوف 1هذه الزیادة بالاستمرار سوف تؤدي إلى زیادة الدخلزیادة استثماراتهم و یقومون ب

ذلك سوف یقود إلى حالة لي بما فیه الطلب على الواردات و یولد بلا شك زیادة في الطلب الك

  . 2عجز في المیزان التجاري

الناتج المحلي الإجمالي سوف یخلق فجوة  عرض النقود بمعدل یفوق معدل نموولكن زیادة    

سة الطلب المسببة للتضخم فیرتفع المستوى العام للأسعار سوف یؤثر من ثلاثة اتجاهات للسیا

  3كما یأتي:النقدیة في میزان المدفوعات و 

إن الارتفاع في المستوى العام للأسعار سیجعل الطلب الأجنبي على الصادرات ینخفض  .1

الطلب المحلي على الاستیراد (كونها أصبحت أرخص نسبیا من  تدریجیا بینما یزداد

 هذا سوف یولد عجز في الحساب الجاري.محلیة)، و بدائلها ال

إن الطلب على النقود لأغراض المعاملات سوف یزداد بسبب تغطیة الزیادة في قیم  .2

كذلك فإن ارتفاع الأسعار الخدمات بسبب زیادة الأسعار، و و المشتریات من السلع 

یزداد الطلب  هكذاالمحتفظ بها لأغراض الاحتیاط، و  لمستمر سیزید من كمیة النقودا

من ثم یقل أثر ة بین عرض النقود والطلب علیها و تنخفض الفجو الكلي على النقود و 

 میزان المدفوعات.وسعیة إجمالا بالاقتصاد القومي و سیاسة النقدیة الت

                                         
  .11عبد الحسین جلیل ألغالبي وسوسن كریم الجبوري، مرجع سابق، ص  1
  .470، ص 1993النشر، الموصل، م الاقتصاد، دار الكتب للطباعة و ناظم نوري الشمري، مبادئ علمحمد صالح تركي القریشي و  2
  . 11، صسابقمرجع  عبد الحسین جلیل الغالبي وسوسن كریم الجبوري، 3
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      أن أسعار الفائدة الحقیقیة تنخفض إن الارتفاع من المستوى العام للأسعار یعني  .3

المیزان التجاري كما بین ذلك سابقا هذا في حالة مدفوعات و بالتالي تؤثر في میزان الو 

السیاسیة النقدیة التوسعیة أما في حالة السیاسة النقدیة التقییدیة (تقلیص عرض النقود) 

 فسوف تكون النتائج معكوسة للحالة الأولى.

  )Felming- Mendellنموذج ( حسبتحلیل العجز التوأم المطلب الثالث: 

إن نظریة العجز التوأم رغم تماسكها النظري إلا أن هناك شكوكا كبیرة حول مدى   

   تطابقها مع الواقع، فقد بین بعض الاقتصادیین عدم وجود علاقة نظامیة بین عجز الموازنة 

قد أشار بعضهم إلى أن هذه الفائدة، أو بین عجز الموازنة وعجز الحساب الجاري، و  أسعارو 

النظریة قد حللت بطریقة غیر مرضیة نتیجة لعدم الدقة في تعریف مكونات كل من العجزین، 

زیادة الإنفاق على الاقتصاد ي إلى عجز الموازنة ولكن آثار و الحكومي تؤد الإنفاقفزیادة 

  1نفاق إن كان جاریا نهائیا أو استثماریا.تختلف حسب نوع الإ

ز الموازنة ) الاقتصادي أي أن عجFelming- Mendellفیستند تفسیرها إلى نموذج (  

في حال حدوث عجز في دة عجز الحساب الجاري، حیث أنه و یؤدي إلى زیاالذي یؤثر و 

ات تتناقص المدخر الموازنة ستقترض الدولة من القطاع الخاص او من الدول أخرى ، وبالتالي س

مع انخفاض المدخرات سترتفع أسعار الفائدة لجذب المدخرات الوطنیة (العامة والخاصة)، و 

یادة الطلب على العملة ز سبب یهذا إلى جذب رؤوس الأموال الأجنبیة و القلیلة مما یؤدي 

المحلیة فیزداد بالتالي ارتفاع قیمتها، مما یجعل أسعار الواردات أقل من أسعار السلع الوطنیة و 

تكون النتیجة ازدیاد العجز ل الطلب على الصادرات الوطنیة، و الطلب علیها وینخفض بالمقاب

  2في الحساب الجاري.

تعرضنا للعلاقة بین عرض بعد : )IS-LM-BPالتوازن الخارجي لنموذج مندل فلمنج (.1

-Flemmingفلمنج (التوازن الخارجي یمكن توضیحها من خلال التطرق لنموذج مندل النقدي و 

Mundellالرائدة قتصادي فهو من الأبحاث الأولى و ) حیث یعتبر تطورا أساسیا في الفكر الا

  .مفتوح  صغیر المالیة في اقتصادتحدید فعالیة السیاسات النقدیة و في مجال 

                                         
  .50-49ق، ص رایس فضیل، مرجع ساب 1
  .02:45 ،2017أوت  21 ، بتاریخ res.com-http://www.syr :حداد وآخرون، العجز التوأم، تم الاطلاع على الموقع نور 2
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النقود من خلال تقاطع د التوازن الآني في سوقي السلع والخدمات و یتحدالتوازن الداخلي: أ.

,∗�المنحنیین، نقطة تقاطع هي ( هو تولیفة واحدة كما هو مبین في ) وهي نقطة التوازن و ∗�

 1الشكل التالي:

  الخدمات والنقود: التوازن الآني في سوقي السلع و )4- 1شكل رقم (

  

  

  

  

  

  

  

  

  

ماجستیر في العلوم  مذكرةالمفاضلة بین التوازن الخارجي والنمو الاقتصادي في الجزائر، محمد صلاح،  المصدر:

، ص 2010-2009الشلف، -علوم التسییر، جامعة حسیبة بن بوعليوالتجاریة و  الاقتصادیة، كلیة العلوم الاقتصادیة

29. 

حتى یتحقق التوازن الكامل لابد من الاستجابة لشروط  نموذج التوازن الاقتصادي الكلي: .ب

ذلك ى تحقیق توازن میزان المدفوعات و توازن سوق النقود بالإضافة إلزن سوق السلع، و توا

 حسب:

  نموذج)IS-LM-BP( في ظل سعر الصرف الثابت: 

لتحدید التوازن تكون أكثر تعقیدا  )IS-LM-BP(إن الطریقة المثلى التي یشتغل بها نموذج     

) IS.LMللاقتصاد المغلق، فالفكرة المعتمدة على تقاطع منحني ( )IS)-LMمن تحلیل نموذج 

) یقع LM) مع (ISلتحدید مستویي الدخل وسعر الفائدة التوازنیان، حیث أنه إذا كان تقاطع (

سوف یرتفع مخزون  بالتاليهناك فائض في میزان المدفوعات، و ) یكون BPفوق منحنى (

                                         
والتجاریة  ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، كلیة العلوم الاقتصادیة مذكرةلنمو الاقتصادي في الجزائر، االمفاضلة بین التوازن الخارجي و  محمد صلاح، 1

  .29، ص 2010- 2009الشلف، -التسییر، جامعة حسیبة بن بوعلي علومو 

i   

Y  

IS LM 

I* 

Y* 
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)، سوف یتحرك للیمین بحیث أن LMالنقود، فإن الزیادة أو الارتفاع فیه یعني أن منحنى (

)، یستمر التحرك ISیتوسع الاقتصاد عبر المنحنى (ینخفض معه سعر الفائدة، و زداد و الدخل سی

المدفوعات، دم الفائض في میزان ) إلى أن تتقاطع مع المنحنیات الثلاثة أین ینعLMفي (

)، یعبر ذلك عن وجود BP) في نقطة تقع تحت منحنى (IS() وLMالعكس إذا تقاطع منحنیا (و 

للیسار لیتبعه تدهور  )LMیتحرك منحنى (المدفوعات فینخفض مخزون النقود و عجز في میزان 

 ) إلى أن تتقاطعISیتراجع الاقتصاد عبر منحنى (في الدخل وارتفاع في سعر الفائدة المحلي و 

دة تعبر على اختفاء ذلك العجز، ) في نقطة توازن جدیLM() وBP) ،(ISالمنحنیات الثلاثة (

صاد من خلال خارجیة على الاقتیمكن توضیح ذلك بإحداث صدمات واضطرابات محلیة و و 

  الصدمات الخارجیة.السیاسیین المالیة والنقدیة، أو التخفیض في العملة و 

وس د المفتوح في ظل الحركة التامة لتنقل رؤ ) في الاقتصاLM-ISفتوسع نموذج (  

، حیث في ظل الحریة التامة لتنقل مندل فلمنجیسمى نموذج الأموال الدولیة له اسم خاص و 

منه یصبح من الفائدة على تدفق رؤوس الأموال و رؤوس الأموال تشجع الفروقات في أسعار 

لة في ظل سعر الصرف الثابت غیر الممكن على البنوك المركزیة أن تأخذ سیاسة نقدیة مستق

دیة كبحیة ولملاحظة ذلك، نفترض أن دولة ما ترید رفع سعر الفائدة، سوف تتبع سیاسة نق

جانب الأ جل میزان المدفوعات فائضا، أي أننتیجة لتدفق رأس المال یسلیرتفع سعر الفائدة، و 

یجبر البنك المركزي ما یشجع سعر الصرف على التحسن، و یحاولون شراء الأرصدة المحلیة م

على التدخل من أجل المحافظة على سعر الصرف الثابت، وسوف یشتري النقد الأجنبي مقابل 

  النقد المحلي. 

ومنه فإن عرض النقود له ترابط قوى مع میزان المدفوعات فالفائض في میزان المدفوعات     

  1النقدي.العجز یستلزم الانكماش توسعا نقدیا أو أوتوماتیكیتا، و  یستلزم

) في BP() وIS) (LMوعلیه فإن التوازن الآني في الأسواق الثلاثة یتحدد من خلال منحنیات (

  2هي التي تضمن التوازن في الاقتصاد و ذلك حسب العلاقة التالیة:نقطة واحدة و 

� +� = � + � + � + �…(�) 
�� = ��(�, �)…(�) 
� + � = �…(�) 

                                         
  .223-222، ص 2009الجزائر،  والنشر،دار أسامة للطباعة  ،2ط تومي صالح، مبادئ التحلیل الاقتصادي الكلي، 1
  .29محمد صلاح، مرجع سابق، ص  2
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  حیث أن:

  : صافي الاحتیاطات�

  ): التوازن في الأسواق الثلاثة5-1الشكل رقم (

  

  4  

  3  1  

  

  2  

  

  

  

  

  

  .29محمد صلاح، مرجع سابق، ص  المصدر:

  التوازن إلى) التغیر في الدخل وسعر الفائدة والعودة 1-1الجدول رقم (
  

  على التوازن أثره  الدخل الوطنيتغیر   تغیر معدل الفائدة  المناطق

  حدوث عجز تجاري  +  -  )1المنطقة(

  حدوث فائض في المیزانیة  +  +  )2المنطقة(

  حدوث فائض تجاري  -  +  )3المنطقة(

  حدوث عجز في المیزانیة  -  -  )4المنطقة(

دار المنهل  ،1ط ،"قضایا نقدیة ومالیةواهر النقدیة على المستوى الدولي "وسام ملاك، الظ المصدر:

   .65، ص2001 لبنان، - ، بیروتاللبناني للطباعة والنشر

  

  

  

  

  

  

i   

Y  

IS 
LM 

I* 

Y* 

BP 
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  خلاصة الفصل:

نستخلص مما سبق أن العرض النقدي یعتبر تلك الكمیة من النقود المتوفرة في فترة   

دة الصادرة زمنیة معینة ویتكون من النقود الورقیة الصادرة عن البنك المركزي والنقود المساع

  لى نقود الودائع التي تحدثها البنوك التجاریة.بالإضافة إ عن الخزینة

فربطت  ،یر النقود على الحیاة الاقتصادیةحیث جاءت النظریات المفسرة لدور وتأث

ون تأثیرها على جل الطویل بدیة النقود وارتفاع الأسعار في الأالنظریة التقلیدیة بین زیادة كم

ورة تلقائیة من قود حسب رأیهم فالتوازن یحدث بصمما یعني حیادیة الن ،النشاط الاقتصادي

نقدي على الحیاة فإنها تقر بتأثیر العرض ال ، أما النظریة الكینزیةوالطلب خلال قوى العرض

ف یؤثر على مستوى و النقصان سو لتغیر في العرض النقدي بالزیادة أن االاقتصادیة حیث أ

  الاستثماري.بدوره یؤثر على القرار  الأخیر سعر الفائدة وهذا

أما فریدمان فأقر أن تأثیر العرض النقدي من خلال تأثیره على حجم الودائع وبالتالي  

  عمال والمستثمرین.وزیادة الائتمان المقدم لرجال الأزیادة السیولة 

ثر العرض النقدي على المتغیرات المالیة والخارجیة یختلف حسب درجة التأثیر وأخیرا إن أ    

ثر میزانیة العامة والمیزان التجاري، ومن خلال هذا الأقة عكسیة مع كل من الفهو مرتبط بعلا

-IS-LMفإن توازن لاقتصاد الكلي حسب نموذج مندل فلمنج  یتحدد من خلال تقاطع منحنیات 

BP- .في نقطة واحدة  

  

 

 



  

  

  

  

  الثانيالفصل  
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  تمهید:

لمفسرة النظریات االنقدي بمكوناته ومقابلاته، و رض بعد التحلیل النظري لمفهوم الع

ة، سعر (التضخم، سعر الفائد المتمثلة في: المتغیرات محل الدراسةو  العرض النقديللعلاقة بین 

  التوازن الخارجي (میزان التجاري)...).الصرف، الموازنة العامة و 

قاطها على هذه المتغیرات بإس يدالعرض النق سنحاول في هذا الفصل القیام بتحلیل أثر  

التحلیل النظري، ما  مقارنتها مع) و 2016-2001على الاقتصاد الجزائري وذلك خلال الفترة (

ذلك من و وكذا دراسة واقع هذا الأثر من وجهة نظر الاقتصادیین في الجزائر أثر،  طبیعة هذا

  خلال المباحث التالیة:

  ؛)2016-2001للفترة (ث الأول: المسح النقدي في الجزائر المبح  

لفترة لالنقدیة في الجزائر  المبحث الثاني: تحلیل أثر العرض النقدي على المتغیرات  

  ؛)2016- 2001(

في الجزائر  والخارجیة العرض النقدي على المتغیرات المالیة المبحث الثالث: تحلیل أثر  

  .)2016-2001لفترة (ل
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  )2016-2001الجزائر للفترة ( سح النقدي فيالمبحث الأول: الم

الفترة الممتدة من  من أجل تحلیل الوضعیة النقدیة التي شهدها الاقتصاد الجزائري خلال  

بمختلف  سوف نعمد إلى تحلیل تطور العرض النقدي في الجزائر، 2016إلى سنة 2001سنة  

  هذا من خلال المطالب المرفقة في هذا المبحث.مكوناته ومقابلاته و 

  تطورها في الاقتصاد الجزائريالأول: الكتلة النقدیة و  المطلب

  أولا: العرض النقدي في الاقتصاد الجزائري

تنظیم إصداره بما لدول أهمیة كبیرة للعرض النقدي و تولي السلطات النقدیة في مختلف ا  

 ة (البنك المركزي)هو ما یستدعي تتبع السلطة النقدیوالأهداف الاقتصادیة الكلیة، و  یتوافق

في الجزائر یتكون ثر فیه بزیادة حجمه أو تقلیله، و العوامل التي یمكن أن تؤ لعرض النقود و 

الودائع لأجل، كما أنه یتم من القانونیة، الودائع تحت الطلب، و العرض النقدي من النقود 

  خلال:

هو زائر من مسؤولیات بنك الجزائر، و تعد وظیفة الإصدار النقدي في الج النقدي: الإصدار. 1

التي نصت على أن تكون للدولة امتیاز و  ،) من قانون النقد والقرض4ة (ما نصت علیه الماد

إصدار الأوراق النقدیة والقطع النقدیة في التراب الوطني ویفوض حق ممارسة هذا الامتیاز 

  1للبنك المركزي الخاضع لأحكام الباب الثاني من الكتاب الثاني من هذا القانون دون سواه.

تساهم البنوك التجاریة في الاقتصاد الجزائري في تركیبة عرض النقود  المصرفي: لائتمانا. 2

الودائع حیث أشار قانون النقد  عملیة خلق نقودتمان (القروض) المقدم للاقتصاد و من خلال الائ

التي جاء فیها: أن البنوك فقط هي المؤهلة  )70() إلى ذلك في نص المادة 90/10القرض (و 

أي تلقي الودائع من  )68(إلى  )66(للقیام بالعملیات المشار إلیها في المواد من الوحیدة

 2تسییرها.لقرض، وأخیرا خلق وسائل الدفع و منح او  الجمهور

  ثانیا: تطور العرض النقدي في الاقتصاد الجزائري

تعبر الكتلة النقدیة عن السیولة في سوق النقدیة، فهي مهمة جدا تقاس على أساسها   

لنقدیة أثر في الجزائر كان لتطور الكتلة اد إذا كان في حالة جیدة أم لا، و وضعیة الاقتصا

                              
  .1990أفریل  14، المؤرخ في 10-90الجریدة الرسمیة، الجمهوریة الجزائریة الدیمقراطیة الشعبیة، قانون النقد والقرض  1
  .24مرجع سبق ذكره ، ص علي صاري ، 2
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الأوراق  التي تضم M1النقدیة  المتاحاتیتكون العرض النقدي من واضح على الاقتصاد، و 

مضافا إلیها أشباه النقود،  M1التي هي عبارة عن  M2الكتلة والودائع تحت الطلب، و النقدیة 

  1ة فیما یلي:المتمثلو 

القطع النقدیة بالإضافة إلى الودائع تتكون من الأوراق النقدیة و  ):M1المتاحات النقدیة (. 1

  الجاریة كالحسابات البریدیة الجاریة.

النقود بالمفهوم الواسع للنقود والذي تأخذ به المؤسسات تعني عرض و  ):M2الكتلة النقدیة (. 2

 M1تشمل بالإضافة إلى الموجودات النقدیة صندوق النقد الدولي، و دولیة مثل النقدیة الالمالیة و 

  الموجودات شبه النقدیة التي تتمثل في الودائع لأجل في الجزائر.

تتمثل في السیولة الإجمالیة التي تدخل في عین الاعتبار الودائع  ):M3سیولة الاقتصاد (. 3

صنادیق  ،لبرید، شركات التأمینلأجل لدى المؤسسات المالیة غیر المصرفیة مثل مراكز ا

الودائع لأجل لدى المؤسسات غیر المصرفیة ت الصادرة عن الخزینة العمومیة و الادخار، السندا

 +M2  =M3.  

- 2001أما فیما یخص تطور الكتلة النقدیة في الجزائر خلال الفترة الممتدة من (  

  الموالین:)1-2(رقم ) والشكل1-2(رقم) فسنوضحه من خلال الجدول 2016

  )2016-2001): تطور الكتلة النقدیة في الجزائر (1- 2لجدول رقم (ا
ملیار دینار جزائري :الوحدة  

النقود   البیان

الائتمانیة 

  (القانونیة)

الودائع 

تحت 

  *الطلب

العرض 

النقدي 

M1  

معدل 

نمو 

M1
**  

الودائع 

لأجل 

(شبه 

  النقد)

العرض 

  M2النقدي 

معدل 

نمو 

M2
***  

ودائع 

)CNEP(  

العرض 

النقدي 

M3
****  

معدل نمو 

M3
*****  

2001  577.2  661.3  1238.5  18.2  1235.0  2473.5  22.3  106.4  2579.9  13.91-  

2002  664.7  751.6  1416.3  14.4  1485.2  2901.5  17.30  109.4  3010.9  16.70  

                              
فرنسا"، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة، كلیة العلوم -میادة، أثر الصیرفة الالكترونیة على السیاسة النقدیة دراسة مقارنة "الجزائر بلعایش1

  .277، ص 2015-2014الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة محمد خیضر، بسكرة، 
  الخزینة + ودائع لدى حساب البریدي الجاريالودائع تحت الطلب= ودائع الاطلاع + ودائع لدى  *

معدل نمو العرض النقدي =  **
��.�.�
� ���.�.�

���

��.�.�
��� ×100  

معدل نمو العرض النقدي = ***
��.�.�
� ���.�.�

���

��.�.�
���×100  

  )CNEP+ ودائع ( M2= العرض النقدي  M3العرض النقدي  ****

معدل نمو العرض النقدي = *****
��.�.�
� ���.�.�

���

��.�.�
��� ×100 
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2003  781.3  862.1  1643.5  16.1  1656.0  3299.5  13.71  130.1  3429.6  13.90  

2004  874.3  1291.3  2165.7  31.8  1478.7  3644.4  10.45  158.3  3802.7  10.87  

2005  921.0  1516.5  2437.5  12.5  1632.9  4070.4  11.7  276  4346.4  14.29  

2006  1081.4  2096.4  3177.8  30.4  1649.8  4827.6  18.60  335.8  5163.4  18.79  

2007  1284.5  2949.1  4233.6  33.2  1761.0  5994.6  24.17  378.7  6373.3  23.43  

2008  1540.0  3425  4964.9  17.27  1991.0  6956.0  16.03  459.8  7415.8  16.35  

2009  1829.3  3114.8  4944.2  0.4-  2228.9  7173.1  3.12  578.6  7751.7  4.53  

2010  2098.6  3539.8  5638.5  14.04  2524.3  8162.8  13.79  735.4  8898.2  14.79  

2011  2571.5  4570.2  7141.7  26.65  2787.5  9929.2  21.63  1034  10963.2  23.20  

2012  2952.3  4883.2  7681.5  7.55  3333.6  11015.1  10.9  1349  12364.1  12.78  

2013  3204.0  4861.5  8249.8  7.4  3691.7  11941.5  8.4  1481.3  13422.8  8.56  

2014  3658.9  5944.1  9603.0  16.4  4083.7  13686.8  14.61  1483.3  15170.1  13.01  

2015  4108.1  5153.1  9261.2  3.6-  4443.4  13704.5  0.13  1244.6  14949.1  1.46-  

2016  4497.2  4909.8  9407.0  1.6  4409.3  13816.3  0.81  1164.4  14980.7  0.21  

المالیة، على الثلاثیة، الإحصائیات النقدیة و  : من إعداد الطالبتین بالاعتماد على: بنك الجزائر، النشرة الإحصائیةالمصدر

-2014-2012)، مارس (39-37-29- 25- 21-17- 13- 9-5العدد (، algeria.dz-of-www.bankالموقع: 

  .21، ص 2017، سبتمبر 2011) ، ماي 2009-2008)، دیسمبر (2015

  .لتطور الكتلة النقدیة ): تمثیل بیاني1- 2الشكل رقم (

  

  
  .)1- 2الجدول رقم (الطالبتین بالاعتماد على من إعداد المصدر: 
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من خلال معطیات الجدول والشكلین السابقین نلاحظ أن الكتلة النقدیة في الجزائر 

ملیار دینار  M1 1238.5شهدت تطورا كبیرا خلال الفترة المدروسة حیث بلغت الكتلة النقدیة 

 7أي تضاعف بحوالي  2016ملیار دینار سنة  9407.0لیواصل ارتفاعه إلى  2001سنة 

یبرز لنا بوضوح التطور التصاعدي للكتلة النقدیة خلال  M2مرات، أما بالنسبة للعرض النقدي 

نار ملیار دی 13816.3لتصل إلى  2001ملیار دینار سنة  2473.5هذه الفترة بانتقالها من 

في تزاید  M3مرات، كذلك نلاحظ أن العرض النقدي  5مسجلا تضاعفا بأكثر من  2016سنة 

 14980.7إلى  2001ملیار دینار سنة  2579.9مستمر طوال هذه الفترة إذا انتقلت من 

للتعمق في تحلیل المنحنى یقودنا إلى مرات و  6، متضاعفا بحوالي 2016ة ملیار دینار سن

  تمییز أربع فترات:

، یعود إلى M1للعرض النقدي  ار خلال هذه الفترة نلاحظ نموا مستم):2004-2001الفترة (

إلى  2001ملیار دینار سنة  1238.5الذي انتقل من  )نمو النقود القانونیة (العملة في التداول

بدأت الودائع الجاریة  2001، كما نلاحظ أنه في سنة 2004ملیار دینار سنة  2165.7

ملحوظا مما یعتبر دلیل على تفضیل الأفراد للسیولة الذي یرجع إلى عدة أسباب  تعرف نموا

  1أهمها:

 زیادة أسعار الفائدة موجبة؛ 

 تقدات الدینیة؛العادات والمع 

 مؤسسات العامة خاصة النفطیة منها؛زیادة ودائع ال 

 .عدم تطور المنتجات المصرفیة 

قد سجلت أعلى نسبة  M1بین تطور الوضعیة النقدیة بأن مجامیع الكتلة النقدیة یكما   

، أما ارتفاع الكتلة 2003سنة  %16.1مقابل  2004سنة  %31.8نمو خلال هذه الفترة بـ 

ملیار دینار  2473.5ملیار دینار جزائري مقابل  2901.5إلى  2002في سنة  M2النقدیة 

                              
)، مذكرة ماجستیر في 2010-1990كلثوم صافي، أثر الإنفاق الحكومي وعرض النقود على اتجاهات الواردات تطبیق على حالة الجزائر في الفترة ( 1

  .110، ص 2015-2014الجزائر،  -الاقتصاد، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة وهران
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التي تعتبر كأعلى نسبة نمو للكتلة النقدیة و  ،%22.3یة بنسبة أي نمو الكتلة النقد 2001سنة 

M2 :1خلال الألفیة الجدیدة یرجع تفسیره إلى سببین أساسیین وهما  

  سي لخلق النقود مثلت المقابل الأسا التيالنقدیة الصافیة الخارجیة، و الزیادة في الأرصدة

 من النظام البنكي؛

  حیث  2001الاقتصادي الذي أقرته الدولة في أفریل  الإنعاشالانطلاق في تنفیذ برنامج

ملیار دینار جزائري لمدة متوسطة  520ملاییر دولار أمریكي أي  7خصص له مبلغ 

 2004.2إلى أفریل  2001تمتد إلى ثلاث سنوات ابتداء من أفریل 

سنة  %10.43قد سجلت تراجع معدل النمو بنسبة  M2حیث أن مجامیع الكتلة النقدیة   

ي راسیا بذلك هذا التراجع یعتبر إیجابیا في التوسع النقدو  2001سنة  %22.3مقابل  2004

تفسیر هذا یعود أساسا للتراكم المتزاید للادخار المالي من قبل مؤسسات الاستقرار النقدي و 

انتقلت  تزاید مستمر خلال هذه الفترة إذ فهو في M3النقدي قطاع المحروقات، أما العرض 

 2004سنة  ملیار دینار 3802.7لى إ 2001ملیار دینار سنة  2579.9قیمته من 

.         دینار ملیار 106.4حیث قدرت بـ  2001نة ملیار دینار مقارنة بس 158.3حققت

حیث كان  M1شهدت هذه الفترة ارتفاعا متواصلا في الكتلة النقدیة  ):2009- 2005الفترة (

ملیار دینار وذلك نتیجة  4944.2في حین بلغ  2001ملیار دینار سنة  2437.5یبلغ 

  لارتفاع الكبیر لحجم الودائع تحت الطلب مما یدل على توفر سیولة كبیرة لدى البنوك.

مقارنة  %11.4ملیار دینار أي بنسبة  4070.4بمبلغ  2005في سنة  M2قد بلغت و   

الذي یتراوح ن المعدل الذي حدده مجلس النقد والقرض و فض عوهو معدل منخ 2004بسنة 

قیمة  2006في نهایة  M2، في حین بلغت 2005بالنسبة لسنة  %16.5و  %15.8بین 

هو أكبر من معدل النمو المحدد ، و 2005مقارنة بسنة  %18.6بة ملیار دینار بنس 4827.6

یث زاد نمو العرض النقدي ح %15.5و  %14.8الذي یتراوح بین و  2006والمستهدف لسنة 

تدفقات النقد القانوني للأوراق ، حیث أكد أن بنك الجزائر وهذا ما أكده 2007-2005من سنة 

                              
ة والاقتصادیة، كلیة بابا عبد القادر، السیاسة النقدیة في الجزائر بین الأداء والفعالیة، الملتقى الوطني حول المنظومة البنكیة في ظل التحولات القانونی 1

  .3، ص 2006أفریل  26-25العلوم الاقتصادیة والتسییر، بشار، 
)، مجلة الاقتصاد والمالیة، جامعة 2013-2000ل وفرة احتیاطات الصرف حالة الجزائر خلال الفترة (آیت یحي سمیر، فعالیة السیاسة النقدیة في ظ 2

  .4، ص 2015، 2، العدد 1الشلف، مجلد 
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ا یكشف عن تزاید الكتلة النقدیة مم 2007ملیار دینار سنة  200القطع النقدیة بلغت حوالي و 

لنمو في الكتلة النقدیة قد أرجع بنك الجزائر هذا االنقدیة لدى البنوك والمصارف، و  السیولةو 

  :1خاصة في جانب النقود القانونیة إلى

  لم تعد إلى المسالك 2006و  2005تسجیل عملیات سحب مالیة كبیرة بین سنتي ،

 البنكیة؛

 مع إبراز  %1.3و  %1.6سرعة تداول النقود القانونیة حیث تراوحت بین  تباطؤ

 كتناز المتزاید للأوراق النقدیة؛فرضیة الا

 تهریب العملة الوطنیة؛لسوق الموازیة و تنامي ا 

 نفاق انطلاق برنامج دعم النمو في إطار السعي نحو مواصلة سیاسة التوسع في الإ

ة في التاریخ الاقتصادي مسبوق المالي مشكلا خطوة غیر استمرار الانفتاحالعمومي و 

قد هدف ملیار دینار و  4203له التي بلغت المرتفعة  وذلك من حیث القیمة  ،الجزائري

 2بالأساس إلى تعزیز النتائج المحققة في البرنامج السابق.

النقدیة ت الكتلة ملیار دینار، حیث سجل 7173.1بـ  M2بلغت قیمة  2009وفي سنة   

مة الأز وذلك راجع إلى تدهور أسعار البترول على إثر  %3.12أدنى مستویات نموها بمعدل 

من انخفاض في نمو احتیاطات الصرف، أما  ما أنجر عنهاو  2008المالیة العالمیة لسنة 

الفترة حیث انتقلت قیمته من  هو أیضا في تزاید مستمر خلال هذهف M3العرض النقدي 

ذلك راجع إلى و  2009ملیار دینار سنة  7751.7ى إل 2005ملیار دینار سنة  4346.4

  ارتفاع قیمة ودائع الصندوق.

النقدیة إلى الارتفاع من  معدلات نمو الكتلةخلال هذه الفترة عادت  ):2014- 2010الفترة (

تراكم احتیاطات الصرف یجة الارتفاع في أسعار البترول و بمعدلات نمو متقاربة نتجدید و 

 M1حیث تزاید نمو المعروض النقدي والودائع بالعملة الصعبة وكذا انطلاق البرنامج الخماسي 

ینار جزائري مسجلا أعلى نسبة ملیار د 9603.0إلى  2010ملیار دینار سنة  5638.5من 

ذلك نتیجة ، و 2013سنة  %7.4مقارنة بنسبة  %16.40بـ  2014نمو خلال هذه الفترة سنة 

  الارتفاع الكبیر لحجم الودائع تحت الطلب.

                              
  .26علي صاري، مرجع سابق ، ص  1
  .4آیت یحي سمیر، مرجع سابق، ص  2
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، بـ 2010فقد عرف ارتفاعا متواصلا حیث بلغ سنة  M2أما بالنسبة للمعروض النقدي   

، أي بمعدلات أقل من الوتیرات ملیار دینار 13686.8جزائري مقابل ملیار دینار  8162.8

، ترافق  2010سنة%13.79بارتفاع قدر بـ  2008إلى  2005العالیة التي میزت سنة 

استمر هذا الارتفاع للكتلة النقدیة ارجیة في عملیة الإنشاء النقدي و استرجاع دور الموجودات الخ

لأوضاع الاقتصادیة الخارجیة ن انتیجة تحس %21.63نمو المعدل  2011حیث بلغ سنة 

ارتفاع أسعار المحروقات، بینما تراجع معدل نمو المعروض قرار الأزمة المالیة في أمریكا و استو 

لیبلغ مستوى المعروض النقدي  %10.9إلى  %21.63لینخفض من  2012النقدي سنة 

یة الأوروب ملیار دینار، وقد أرجع محافظ بنك الجزائر ذلك إلى التأثیر بالأزمة 11015.1

، 1التي تعتبر المصدر الأساسي للإنشاء النقدي انخفاض حجم صافي الأصول الخارجیةو 

، %8.4ملیار دینار بمعدل نمو  11941.5فكانت قیمته  2013استمر الانخفاض حتى سنة و 

 13686.8ارتفاعا طفیفا، في قیمتها حیث بلغت  M2ارتفعت الكتلة النقدیة  2014وفي سنة 

  ملیار دینار.

فهو أیضا في تزاید مستمر خلال هذه الفترة حیث انتقلت قیمته  M3أما العرض النقدي   

أي بمعدل  2014ملیار دینار سنة  15170.1إلى  2010ملیار دینار سنة  8898.2من 

ذلك راجع إلى ارتفاع و  %8.56حیث بلغ معدل نمو  2013سنة بمقارنة  ،% 13.01نمو 

  قیمة ودائع الصندوق.

حیث  M1ة النقدیة رة عرفت ارتفاعا متواصلا في الكتلهذه الفتخلال  ):2016- 2015الفترة (

، حیث تقلص معدل 2016سنة  9407.0مقابل  2015ملیار دینار سنة  9261.2كان یبلغ 

 2016سنة في  %1.6، فقد سجل ارتفاعا قدره 2015سنة في %3.6بـ  M1كتلة النقدیة النمو 

 %7.4الودائع لدى مركز الصكوك البریدیة بـ و  %9.5الورقي تحت أثر ارتفاع التداول النقدي 

أما فیما  الخزینة العمومیة،ع تحت الطلب على مستوى المصارف و وذلك بالرغم من تقلص الودائ

حیث  2015فقد عرف تطورا متباینا بالقدر الذي كان علیه في سنة  M2یخص المجمع النقدي 

أي  ،2016سنة  ملیار دینار13816.3بلغملیار دینار جزائري في حین  13704.5بلغ 

أما فیما یخص .  2015سنة  %0.13مقابل % 0.81ارتفاع طفیف في معدل النمو بنسبة 

                              
، ص 2013محافظ بنك الجزائر أمام المجلس الشعبي الوطني، مارس  ، تدخل2012محمد لكصاسي، التطورات الاقتصادیة والنقدیة في الجزائر سنة  1

22.  
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 ملیار دینار14949.1حیث بلغ فقد سجل انخفاضا خلال هذه الفترة،  M3العرض النقدي 

 %0.21دل لیعود إلى الارتفاع من جدید بمع ، %1.46-وبمعدل نمو مقارنة بالسنة السابقة

عتدل نوعا ما هذا نتیجة للانخفاض المو  2016ملیار دینار نهایة سنة  14980.7الذي قدر بـ و 

  1یرجع ذلك إلى عدة أسباب أهمها:في الودائع لأجل، و 

 في  2016استمر إلى غایة و  2015سعار البترول الذي بدأ في الانخفاض الحاد في أ

 لمیزان المدفوعات؛لرصید الإجمالي حدوث عجوزات كبیرة في ا

  العجوزات؛التقلص المعتبر للاحتیاطي النقدي الناجم عن هذه 

  شبه المنعدم في الكتلة النقدیة (النمو الضعیف أوM2 بنسبة  2016)، في سنة

 .%0.13بـ  2015، كما كان علیه الحال في 0.81%

بین الأكثر استخداما وأهمیة من  M2بر المجمع النقدي تنظریا وفي الجزائر یع  

هذا نتیجة للأثر الذي تمارسه مجمع القاعدي للوضعیة النقدیة، و الذي یمثل الالمجمعات النقدیة و 

النقدیة وتخفیض معدلات  ةالكتلفي  ك المركزي من أجل التحكمبعض الوسائل الخاصة بالبن

، حیث یضم هذا 2الحفاظ من جهة أخرى على استقرار في المستوى العام للأسعارالتضخم، و 

جاریة والودائع تحت الطلب المجمع النقدي النقود القانونیة الموجودة في التداول خارج البنوك الت

التي تمثل ودائع ، إضافة إلى أشباه النقود و M1تمثل الكتلة النقدیة بالمعنى الضیق  التيو 

ر عوان غیبالعملة الصعبة المحصلة من طرف الأالودائع لأجل بالعملة الوطنیة أو التوفیر و 

  هذا ما سوف نتطرق إلیه في المطلب الثاني.المالیین لدى البنوك، و 

  في الجزائر المطلب الثاني: تطور مكونات الكتلة النقدیة

بالخصوص السنوات الأخیرة ارتفاعا ، و )2016-2001السنوات الممتدة من(لقد تمیزت   

 مما صاحب ذلك ارتفاع نسبي في العرض M2مستمرا بتوسع نقدي أي بعنوان الكتلة النقدیة 

  ).2-2، كما هو موضح في الجدول رقم ( )(M2/pالحقیقي  النقدي

  

                              
  .131-129، ص 2017، سبتمبر 2016بنك الجزائر، التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، التقریر السنوي  1
- )" دراسة تحلیلیة"، مجلة البشائر الاقتصادیة، جامعة جیجل2015جوان  -2000عمیروش، فعالیة السیاسة النقدیة في الجزائر خلال الفترة ( شلغوم 2

  .41، ص 2017، مارس 1، العدد 03الجزائر، المجلد 
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رة ت): جدول یوضح تطور العرض النقدي الحقیقي في الجزائر خلال الف2- 2جدول رقم (

)2001 -2016.(  

  الوحدة: ملیار دینار

العرض النقدي   :السنوات

M2  

الرقم القیاسي   M2معدل نمو 

  IPCللأسعار 

العرض 

الحقیقي 

M2/p  

نمو معدل 

العرض 

  *%الحقیقي 

2001  2473.5  22.3  557.6  4.44  17.46  

2002  2901.5  17.30  565.5  5.13  15.54  

2003  3299.5  13.71  580.10  5.69  10.92  

2004  3644.4  10.45  600.78  6.07  6.68  

2005  4070.4  11.7  610.62  6.67  9.88  

2006  4827.6  18.60  626.09  7.71  15.60  

2007  5994.6  24.17  648  9.25  19.97  

2008  6956.0  16.03  676.9  10.28  11.14  

2009  7173.1  3.12  131.10  54.71  432.19  

2010  8162.8  13.79  136.23  59.92  9.52  

2011  9929.2  21.6  142.39  69.73  16.37  

2012  11015.1  10.9  155.05  71.04  1.88  

2013  11941.5  8.4  160.10  74.59  4.99  

2014  13686.8  14.61  164.77  83.06  11.36  

2015  13704.5  0.13  171.39  79.96  3.73 -  

2016  13816.3  0.81  183.70  75.21  5.94 -  

 .11ص  ،مرجع سابق ،وبنك الجزائر )؛1-2الجدول رقم(  من إعداد الطالبتین بالاعتماد على المصدر:

  

  

                              
)/ العرض النقدي الحقیقي للسنة )N-1لحقیقي للسنة (العرض النقدي ا –) N(  معدل  نمو العرض النقدي الحقیقي = ((العرض النقدي الحقیقي للسنة *

)N-1×((100.  
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) خلال الفترة M2/pمنحنى تطور العرض النقدي الحقیقي (): 2- 2( رقم الشكل

)2001 -2016.(  

  
  .)2-2من إعداد الطالبتین اعتمادا على الجدول رقم ( المصدر:

  ) نسجل الملاحظات التالیة:2-2الشكل رقم () و 2-2خلال معطیات الجدول رقم ( من

) M2/Pتطور العرض النقدي الحقیقي ( : نلاحظ)2007-2001خلال الفترة (

 2007ملیار دینار سنة  9.25إلى  2001ملیار دینار سنة  4.44بمضاعفات متقاربة من 

وهذا  2007سنة  %19.97إلى  2001سنة  %17.46 معدلات نمو متذبذبة إذ انتقل منوب

  السیولة النقدیة لدى البنوك.و  M2المتقارب للعرض النقدي نتیجة الارتفاع المستمر و 

نلاحظ أن العرض النقدي الحقیقي قد تطور بمضاعفات  ):2014- 2008(أما خلال الفترة 

، 2014ملیار دینار سنة  83.06ى إل 2008ملیار دینار سنة  10.28متفاوتة إذ انتقل من 

 %432.19إلى  2009لیرتفع سنة  2008سنة  %11.14بمعدلات نمو متذبذبة، حیث بلغ و 

الفترة مما یدل على توفر سیولة كبیرة لدى  هنمو للعرض النقدي الحقیقي خلال هذكأعلى نسبة 

بـ  2010تأكد الاتجاه نحو التراجع ابتداء من سنة  2009بعد هذه الذروة المسجلة في و  البنوك،

لیرتفع مرة أخرى بوتیرة أقل شدة  2012كأدنى نسبة نمو سنة  %1.88لیصل إلى  9.52%

 2014سنة  %11.36الحقیقي  من الفترات السابقة إلى أن یصل معدل نمو العرض النقدي
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یرجع مما أدى إلى حدوث ظاهرة التضخم و عرفت هذه المرحلة ارتفاعا مستمرا في الأسعار و 

  1ذلك لعدة أسباب أهمها:

  زیادة الإنفاق الحكومي "برنامج الإنعاش الاقتصادي وبرنامج التكمیلي لدعم الإنعاش

 قتصادي؛الا

  زیادة الكتلة النقدیةM2  ما ملیار دینار أو  13686.8ینار إلى د ملیار 6956.0من

 )؛2014-2008الزیادة بضعفین سنتي (یقارب 

 .ارتفاع الأسعار الدولیة للمواد الفلاحیة الأساسیة المستوردة 

بة إذ شهدت هذه الفترة انخفاضا متزامنا بمضاعفات متقار  ):2016-2015أما خلال الفترة (

بمعدلات و  2016ملیار دینار سنة  75.21لى إ 2015ملیار دینار سنة  79.96انتقل من 

هم ، حیث یسا2016سنة  %-5.94إلى  2015سنة  %-3.73نمو سالبة وشبه منعدمة من 

إرساء قاعدة الاستقرار المالي والنقدي  النقدي الحقیقي في العرض نموالتراجع القوي لوتیرة 

ع الجزائر برنامج با) إلى إتM2/Pیرجع تفسیر تقلص النمو في العرض النقدي الحقیقي (و 

حدوث عجوزات  لحاد في أسعار البترول مما أدى إلىهذا نتیجة الانخفاض اتقشف صارم و 

التقلص المعتبر للاحتیاطي النقدي الناجم عن ید الإجمالي لمیزان المدفوعات، و كبیرة في الرص

  .M2كذلك النمو الضعیف أو شبه المنعدم في الكتلة النقدیة  ،هذه العجوزات

الائتمانیة، الودائع یقودنا إلى تحلیل مكوناتها الأساسیة: النقود  M2نا للكتلة النقدیة فتحلیل  

- 2001(الفترة نسبها خلاله النقد)، وتطور هذه المكونات و الودائع لأجل (شبتحت الطلب و 

  كما یلي:) 2016

  

  

  

  

  

                              
ة صلاح الدین كروش، البحث عن مثلویة متغیرات الاقتصاد الكلي حسب المربع السحري لكالدور محاولة تطبیقیة على الاقتصاد الجزائري، أطروح 1

-73، ص 2016-2015الجزائر، -دكتوراه في العلوم الاقتصادیة، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة حسیبة بن بوعلي بالشلف

76.  
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  M2تطور مكونات المعروض النقدي  ):3- 2الجدول رقم (

  الوحدة: ملیار دینار

النقود   السنوات

  الائتمانیة

الودائع 

  تحت الطلب

الودائع 

لأجل (شبه 

  النقود)

نسبة النقود 

الائتمانیة 

M2إلى 
*  

نسبة الودائع 

تحت الطلب 

M2إلى 
**  

نسبة الودائع 

لأجل إلى 

M2
***  

2001  577.2  661.3  1235.0  23.34  26.73  49.92  

2002  664.7  751.6  1485.2  22.90  25.90  51.18  

2003  781.3  862.1  1656.0  23.68  26.13  50.18  

2004  874.3  1291.3  1478.7  23.99  35.43  40.57  

2005  921.0  1516.5  1632.9  22.62  37.26  40.11  

2006  1081.4  2096.4  1649.8  22.40  43.42  34.17  

2007  1284.5  2949.1  1761.0  21.42  49.19  29.37  

2008  1540.0  3425  1991.0  22.13  49.23  28.62  

2009  1829.3  3114.8  2228.9  25.50  43.42  31.07  

2010  2098.6  3539.8  2524.3  25.70  43.37  30.92  

2011  2571.5  4570.2  2787.5  25.89  46.02  28.07  

2012  2952.3  4885.2  3333.6  26.8  44.35  30.26  

2013  3204.0  4861.5  3691.7  26.83  40.71  30.91  

2014  3658.9  5944.1  4083.7  26.73  43.43  29.84  

2015  4108.1  5153.1  4443.4  29.98  37.60  32.42  

2016  4497.2  4909.8  4409.3  32.55  35.54  31.91  

  .)1- 2( رقم: الجدولإعداد الطالبتین بالاعتماد على  : منالمصدر            

 

 

                              
  N ×(100للسنة  M2/ العرض النقدي N= (النقود الائتمانیة للسنة  Nلسنة  M2نسبة النقود الائتمانیة إلى  *

  N ×(100للسنة  M2/ العرض النقدي N=  (الودائع تحت الطلب للسنة  Nلسنة  M2نسبة الودائع تحت الطلب إلى **
  N ×(100للسنة  M2/ العرض النقدي Nنقد) للسنة = (ودائع لأجل (شبه ال M2نسبة الودائع لأجل إلى  ***
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خلال الفترة  M2): منحنى تطور مكونات المعروض النقدي 3- 2الشكل رقم (

)2001 -2016.(  
  

  
  .)3- 2لى الجدول رقم (من إعداد الطالبتین بالاعتماد ع :المصدر

- 2001خلال الفترة ( M2): تطور نسب مكونات المعروض النقدي 4- 2( رقم الشكل

2016(.  

  
  ).3-2تین بالاعتماد على الجدول رقم (من إعداد الطالب المصدر:
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) نسجل الملاحظات 4-2) و(3-2( نوالشكلی )3-2من خلال معطیات الجدول رقم (

  التالیة:

 النقود الائتمانیة: .1

راق والقطع النقدیة تتكون هذه النقود التي یتم إصدارها من طرف بنك الجزائر من الأو 

  1تعتبر هذه النقود أكثر سیولة في مكونات الكتلة النقدیة.المساعدة، و 

نسبة ار أي ما یقارب ملیار دین 577.2 حوالي 2001حیث بلغ حجمها سنة   

خلال هذه الفترة وواصل حجمها في التزاید إلى غایة سنة  M2ة النقدیة إلى الكتل 23.34%

هذا نتیجة السیاسة كأدنى نسبة لها و  %21.42نسبة بملیار دینار و  1285.3بحوالي  2007

النقدیة الصارمة التي اتبعها البنك المركزي من أجل امتصاص الفائض المتداول خارج الجهاز 

ملیار  1285.3مقابل  2016ملیار دینار سنة  4497.2إلى المصرفي لیواصل ارتفاعها 

مرات، مع استمرار الاتجاه التصاعدي لحصة  3، أي تضاعفت بحوالي 2007دینار سنة 

في نهایة  %29.98إلى  2014سنة  %26.7التي انتقلت من  M2د الائتمانیة ضمن النقو 

  .2016سنة نهایة  %32.6ثم  2015

 الودائع تحت الطلب: .2

ى مراكز البرید التي تتكون من النقود الجاریة لدى البنوك التجاریة، النقود الجاریة لدو   

  ودائع الأموال الخاصة في الخزینة.وصنادیق الادخار و 

ة سن %26.73د كانت نسبة الودائع الجاریة إلى المعروض النقدي تمثل نسبة قو   

 %25.90إلى نسبة  2002لتنخفض بعد ذلك في سنة ملیار دینار و  661.3بحجم  2001

بحجم  2004ملیار دینار، ثم ارتفعت سنة  751.6أي ما یقارب  M2من المعروض النقدي 

تیرة المرتفعة لزیادة هذه الودائع هي التي تفسر الو ، و %35.43ملیار دینار أي بنسبة  1291.3

بمعدل نمو ملیار دینار و  3644.4آنذاك  بلغة حیث M2نسبة كبیرة في نمو الكتلة النقدیة 

  2هما:وهذا ناتج عن عاملین أساسیین و  10.45%

 ارتفاع الودائع بالدینار؛ 

                              
)، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة، كلیة 2005-1990بوزعرور عمار، السیاسة النقدیة وأثرها على المتغیرات الاقتصادیة الكلیة حالة الجزائر ( 1

  .252، ص 2008-2007العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة الجزائر، 
  .254عمار، المرجع نفسه، ص بوزعرور  2
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  المحروقات.التراكم المتزاید للادخار المالي من طرف الأفراد ومؤسسات قطاع 

مرات من حجمها سنة  3أي ما یقارب  2004وواصل حجمها في التزاید مقارنة بسنة 

ملیار  3425أي  %49.23بـ  M2وبلوغها كأعلى نسبة إلى المعروض النقدي  2008

  هذا بسبب التأثر بالصدمات الخارجیة (الأزمة المالیة العالمیة).دینار جزائري، و 

 2009متذبذبة ففي سنة  M2الودائع تحت الطلب إلى أصبحت بعد هذه الفترة نسبة   

بـ  2016و  2015ملیار دینار، لتبلغ سنتي  3114.8أي ما یقارب  %43.42قدرت بنسبة 

ثم  2015لسنة  %37.60نسبة بملیار دینار على التوالي و  4909.8ملیار دینار و  5153.1

دائع تحت الطلب في انخفاض الو حیث نجم هذا التراجع عن ، 2016في نهایة  35.54%

القطاعات خارج المحروقات، خاصة على مستوى المصارف العمومیة، أي انخفضت بـ 

هذا و  %10.6بینما ارتفعت الودائع تحت الطلب في قطاع المحروقات من جهتها بـ ، 7.2%

ما أدى إلى انخفاض حصة الودائع تحت الطلب في مجمل الودائع المجمعة من طرف 

  2015.1في نهایة  %46.7مقابل  %45.8المصارف بـ 

 الودائع لأجل (أشباه النقود): .3

  2هي تتكون من:ة عن ودائع مجمدة لفترة محددة، وتعطى مقابل فوائد و وهي عبار   

 الودائع لأجل لدى البنوك؛ 

 الاحتیاط ئع لدى الصندوق الوطني للتوفیر و الوداCNEP. 

دائع لأجل إلى الكتلة النقدیة ) تمیزت نسبة الو 2005-2001خلال الفترة الممتدة من (  

M2  ینارد ملیار 1235.0ما یقارب  أي %49.92قدرت بـ  2001بالارتفاع ففي سنة 

على تغیر  مما یدل ملیار دینار 1485.2أي ما یقارب  %51.18بـ 2002كأعلى نسبة سنة و 

الودائع نمو كبیر الاهتمام بالانتقال إلى اقتصاد السوق، كما عرفت هذه التوجهات الاقتصادیة و 

یرجع ارتفاع حجم دائع الأكبر نمو خلال هذه السنة و ، حیث صنفت من فئة الو 2003سنة 

  3إلى عاملین أساسیین هما: 2001ابتداء من سنة  M2السیولة المحلیة 

                              
  .86، مرجع سابق، ص 2016بنك الجزائر، التقریر السنوي  1

)، مذكرة ماجستیر في 2013-1990عنتر، تقدیر دالة الطلب على النقود باستخدام نماذج القیاس الاقتصادي دراسة حالة الجزائر للفترة ( بوتیارة2 

  .76، ص 2010العلوم الاقتصادیة، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة المسیلة، 
  .254بوزعرور عمار، مرجع سابق، ص  3
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 لأرصدة النقدیة الصافیة الخارجیة؛الزیادة في ا 

 رئیس الجمهوریة في أفریل من ه الاقتصادي الذي أقر  الإنعاشرنامج الانطلاقة في تنفیذ ب

لمدة )ملیار دینار 250ملاییر دولار أي حوالي ( 7یث خصص له مبلغ ح 2001سنة 

وكذلك البرنامج  2004لى افریل إ 2001من أفریل  ابتداءسنوات 3ى متوسطة تمتد إل

الذي یحتاج إلى أموال ضخمة  2009إلى سنة  2005الخماسي الذي یمتد من سنة 

 ار دولار.ملی 120قدرت بـ 

  1كما یرجع سبب ارتفاع نسب هذه الودائع أكثر من النقود الأخرى إلى:  

 كن من الزبائن لتقبل هذه الخدمات؛تحسین الخدمات المصرفیة لجلب أكبر عدد مم 

 .ارتفاع مستوى التنمیة الاقتصادیة للبرنامج المذكور سلفا 

أي  %31.07بنسبة  قدرت 2009حیث بدأت في الانخفاض بعد هذه الفترة ففي سنة   

ملیار دینار وواصلت في الانخفاض بعد هذه السنة إلى أن استمرت نسبتها  2228.9ما یقارب 

من  أي تضاعفت بـمرتین  ،على التوالي 2016و 2015سنتي  %31.91و %32.42إلى 

هذا الانخفاض المعتدل نوعا على التوالي، و  2016و 2015سنتي ملیار دینار  2228.9حجم 

راجع للمؤسسات العمومیة كون الودائع لأجل للقطاع  %0.52ائع لأجل والمقدر بـ ما في ود

، وارتفعت في %-1.6، ثم انخفضت في المصارف العمومیة بنسبة %3.6الخاص ارتفعت بـ 

في المصارف الخاصة في بل زیادات في المصارف العمومیة و ، مقا%8.4المصارف الخاصة 

التوالي، هذا ما أدى إلى ارتفاع حصة الودائع لأجل على  %26.7و %7.3قدرها  2015سنة 

في  %54.2إلى  2015في نهایة سنة  %53.3في مجموع الودائع المجمعة التي انتقلت من 

  2016.2نهایة 

  المطلب الثالث: تطور مقابلات الكتلة النقدیة في الجزائر

الإصدار للعملة من  تتمثل مقابلات الكتلة النقدیة في الأصول والدیون التي تقابل عملیة  

 طرف الجهاز المصرفي، لذلك فالتغیرات التي تطرأ على مستوى الكتلة النقدیة یرجع سببها إلى

                              
  .256، ص نفسهمرجع العرور عمار، بوز  1
  .86، مرجع سابق، ص 2016بنك الجزائر، التقریر السنوي  2
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 الأجزاء المكونة والمقابلة لها بتغیراتها انخفاضا وارتفاعا، وتمثل هذه المقابلات حقوقا تظهر في

  ة عناصر وهي:، وهذه المقابلات تتكون من ثلاث1جانب الأصول من میزانیة البنوك

 صافي الأصول الخارجیة؛ 

 القروض المقدمة إلى الاقتصاد؛ 

 .القروض المقدمة إلى الدولة 

  وسیتم توضیح تطور مقابلات العرض النقدي عبر الجدول التالي:  

  )2016- 2001): تطور مقابلات الكتلة النقدیة في الجزائر (4- 2الجدول رقم (

صافي   السنوات

الأصول 

  الخارجیة

ول نسبة الأص

  *الخارجیة

قروض للدولة 

CCB  

نسبة قروض 

  **الدولة

قروض 

  للاقتصاد

نسبة قروض 

  ***للاقتصاد

2001  1310.7  53%  569.7  23.03%  1078.4  43.59%  

2002  1755.7  60.5%  578.6  19.94%  1266.8  43.66%  

2003  2342.7  71%  423.4  12.83%  1380.2  41.83%  

2004  3119.2  86%  20.6-  0.56-%  1535.0  42.11%  

2005  4179.7  102.68%  933.2-  22.92-%  1779.8  43.72%  

2006  5515.0  114.23%  1304.1 -  27.01-%  1905.4  39.46%  

2007  7415.5  123.70%  2193.1 -  36.58-%  2205.2  36.78%  

2008  10247.0  147.31%  3627.3 -  52.14-%  2615.5  37.60%  

2009  10886.0  151.76%  3488.9 -  48.63-%  3086.5  43.02%  

2010  11997.0  146.97%  3510.9 -  43.01-%  3268.1  40.03%  

2011  13922.4  140.21%  3406.6 -  34.30-%  3726.5  37.53%  

2012  14940.4  135.63%  3289.8 -  29.86-%  4297.5  39.01%  

2013  15225.2  127.49%  3235.4 -  27.09-%  5156.3  43.17%  

2014  15734.5  114.96%  1992.4 -  14.55-%  6504.6  47.52%  

2015  15375.4  112.19%  567.5  4.14%  7277.2  53.10%  

2016  12596.0  91.16%  2682.2  19.39%  7909.9  57.25%  

  .10ص  مرجع سابق، بنك الجزائر، المصدر:

                              
  .258بوزعرور عمار، مرجع سابق، ص  1
  100× لكل سنة)  M2=(نسبة المقابلات لكل سنة /  *

  100× لكل سنة)  M2=(نسبة المقابلات لكل سنة /  **
  100× لكل سنة)  M2=(نسبة المقابلات لكل سنة /  ***
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  أولا: صافي الأصول الخارجیة

 عملة أجنبیة، ونظراالخارجي للكتلة النقدیة من ذهب و تمثل الأصول الخارجیة المقابل   

للأهمیة البالغة التي تحتلها صادرات المحروقات ضمن هیكل صادرات الاقتصاد الجزائري، فإن 

سواق العالمیة، إذ مرتبطا بتطورات أسعار النفط في الأمرهونا و  طور حجم هذه الأصول بقيت

  1الاستقرار نتیجة عدم استقرار هذه الأسعار.إنه لطالما تمیز بالتذبذب و 

نلاحظ أن صافي الأصول الخارجیة في الجزائر خلال هذه  )4-2(من خلال الجدول  

 2016سنة  12596.0إلى  2001سنة  1310.7ها من الفترة قد شهدت ارتفاعا مطردا بانتقال

ما أنجر عنها تطور إلى ارتفاع أسعار البترول و مرات ویرجع هذا ال 10أي تضاعفت بحوالي 

  من ارتفاع في احتیاطات الصرف.

ملیار دینار  17415.5 ملیار دینار لتنتقل إلى 1310.7نت قیمتها كا 2001ففي سنة   

بنسب نمو متذبذبة بعض الشيء، حیث مثلت الموجودات الخارجیة الصافیة بـ و  2007سنة 

نسبة  2005لتتجاوز ابتداء من سنة  2004في  %86وارتفعت إلى من الكتلة النقدیة  53%

یعبر هذا الوضع عن وجود كأعلى نسبة، و  %151.7إلى  2009حیث وصلت سنة  100%

أدى إلى تراكم  ت هیكلیة في الكتلة النقدیة حیث أن ارتفاع أسعار المحروقاتختلالاامشاكل و 

جنبیة كمقابل انعكس ذلك في المساهمة الكبیرة لصافي الموجودات الأاحتیاطات الصرف و 

  2المقابل الوحید للكتلة النقدیة.یعتبر هذا النوع من الأصول  2005منذ سنة للكتلة النقدیة، و 

وقد واصل ارتفاع حجم الأصول الخارجیة كمقابل للمعروض النقدي حیث بلغت   

ملیار دینار، ویبقى  13922.4بلغت بـ  2011وفي سنة  2010ملیار دینار سنة  11997.0

ة لكن بوتیرة ضعیفملیار دینار و  15734.5لیصل إلى  2014الارتفاع مستمرا إلى غایة سنة 

إن كان له دور ضعیف ا بتطور الوضعیة الخارجیة حتى و مقارنة بسنوات السابقة وذلك ارتباط

قد احتل هذا المجمع مكانة جد معتبرة في الوضعیة ، و 2013ار الإنشاء النقدي في سنة في مس

 %146.97حیث بلغت نسبة صافي الموجودات من الخصوص،  النقدیة الإجمالیة على وجه

                              
ائر بن سبع حمزة، أثر صدمات أسعار النفط على بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة (عرض النقود، الإنفاق الحكومي، البطالة والتضخم) في الجز  1

الاقتصادیة والتجاریة وعلوم كلیة العلوم  )، مذكرة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة،2010-1970للفترة ( VARنیة دراسة اقتصادیة قیاسیة باستخدام تق

  .38، ص 2012-2011، 03التسییر، جامعة الجزائر
، مارس 24بسكرة، العدد  -رایس فضیل وعلي لزعر، الفوائض النقدیة وفرص التصنیع في الجزائر، مجلة العلوم الإنسانیة، جامعة محمد خیضر 2

  .441، ص 2012
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همیة وضعیة الموجودات هذا ما یؤكد أ، و 2014في نهایة  %114.96إلى  2010سنة 

  الدور الذي تلعبه كضمان للنقود في الاقتصاد الوطني.الخارجیة و 

   2015سنة  %2.28بعد هذه الفترة عرف صافي الموجودات الخارجیة تقلصا بنسبة   

في نهایة  ، ویفسر هذا التقلص الطفیف نوعا ما باستقرار شبه كلي2016نهایة  %18.2و

الفترة آخذا بعین الاعتبار أهمیة التدفق تآكل احتیاطات الصرف بالدولار، بتراجع قیمة الدینار 

  مقابل العملیة الأمریكیة (الرصید الإجمالي لمیزان المدفوعات).

  ثانیا: القروض المقدمة للاقتصاد

الاقتصادیین هي عبارة عن قروض ممنوحة من طرف الجهاز المصرفي إلى الأعوان   

  1تتمثل في:لیین من أجل مواجهة احتیاجاتهم و غیر الما

 بنك المركزي إلى البنوك التجاریة؛القروض المقدمة من ال 

 .القروض المقدمة من البنوك التجاریة إلى الاقتصاد 

نلاحظ أن قروض المقدمة للاقتصاد قد شهدت ارتفاعا معتبرا  )4-2(من خلال الجدول  

لیار دینار م 7909.9إلى  2001ملیار دینار سنة  1078.4من سنة لأخرى، فانتقلت من 

لكن نسبة الارتفاع مقارنة بالسنة السابقة قد تختلف ، فهي كل سنة تسجل ارتفاعا و 2016سنة 

وبنسبة نمو تقدر بـ  2001ملیار دینار سنة  1078.4إما بالزیادة أو بالنقصان، حیث بلغت 

التي كانت تعتبر الانطلاقة ملیار دینار و  1266.8بـ  2002نة ، ثم بلغت في س43.59%

إلى زیادة حجم  2002سیولة الفائضة لدى البنوك منذ سنة كما أدت ال ،الجدیدة للقروض

بنسبة و  2003 ملیار دینار سنة 1380.2إلى  1266.8القروض المقدمة للاقتصاد من 

بقیمة  2007استمر حجم القروض المقدمة للاقتصاد في الارتفاع نهایة ، و 41.83%

هذا الاستمرار في ش والتوسع في الكتلة النقدیة، و ذلك تأثرا بالانتعاملیار دینار و  2205.2

  الارتفاع یؤكد على انتعاش الاقتصاد الجزائري.

  

  

                              
)، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة، 2012-1990الخاص دراسة تحلیلیة لحالة الجزائر( ساسي فطیمة، أثر المعروض النقدي على نمو القطاع 1

  .205، ص 2015-2014بسكرة، ،  -كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة محمد خیضر
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 2013ملیار دینار سنة  5154.24للاقتصاد حیث بلغت القروض المصرفیة الموجهة   

بوتیرة ثلاثیة،  2011دینار سنة ملیار  3726.51و 2012ملیار دینار سنة  4297.46مقابل 

هو ما یؤثر على طلب الأشخاص للقروض المصرفیة وكذا الدور الكبیر الذي أصبحت تلعبه و 

مدتها بعض ئتمانیة التي اعتالاستثمارات الممولة بالقروض المصرفیة إضافة إلى التسهیلات الا

، 1السیاراتمجال العقارات و (قروض استهلاكیة) خاصة في نفاق العائليالبنوك، سواء لتمویل الإ

سنتي  %18لتمیل في السنوات الأخیرة إلى نوع من الاستقرار حیث سجل معدل النمو لها 

قتصاد استمرت القروض المقدمة للا، و  )2013-2011سنتي ( %14.5) ثم 2009- 2008(

سبب هذا حیث یرجع  ،%47.52ملیار دینار وبنسبة  6504.6بـ  2014نة في الارتفاع س

الارتفاع في القروض المقدمة للاقتصاد إلى تمویل البرامج التنمویة التي انطلقت خلال هذه 

العشریة، أما عن مساهمة القروض المقدمة للاقتصاد في تشكیل الكتلة النقدیة فإنها تحتل 

  .%49و %37.6نسبة مساهمة تتراوح ما بین ودات الخارجیة و الثانیة بعد الموجالمرتبة 

ة، إعادة شراء الاستحقاقات غیر ناجع واصلت القروض المقدمة للاقتصاد، بما فیها  

، وبرزت كأحد أهم مصادر 2015في  %11.9مقابل  %8.7بوتیرة  2016تزایدها خلال سنة 

حصة القروض الموجهة للقطاع  إلى ارتفاع طفیف في اتالتوسع النقدي، حیث أدت هذه التطور 

إلى  2015في  %49.3التي انتقلت من جمالي القروض الموجهة للاقتصاد و الخاص ضمن إ

في  %48ثم انخفضت إلى  2013في  %52.8بعدما كانت هذه الحصة بـ  2016في  50%

  .2015سنة في %49.3، لترتفع إلى 2014

  ثالثا: القروض المقدمة للدولة

  2الممنوحة للدولة المتمثلة في الخزینة العمومیة في العناصر التالیة:تتمثل القروض   

 تسبیقات البنك المركزي للخزینة؛ 

 الخزینة من طرف البنوك التجاریة؛ الاكتتاب في سندات 

 الأشخاص في حسابات الخزینة ومنها الحسابات البریدیة (قروض ات و ودائع المؤسس

 أخرى).

                              
  .32علي صاري، مرجع سابق، ص  1
  .260بوزعرور عمار، مرجع سابق، ص  2
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نلاحظ أن القروض المقدمة للدولة سجلت تذبذبا خلال الفترة  )4-2(من خلال الجدول  

ملیار دینار وفي سنة  569.7كانت قیمتها قد حققت  2001) ففي سنة 2003- 2001(

لتحقق  2003انخفضت في سنة إلا أنها  ملیار دینار جزائري 578.69لتحقق  تفعتار  2002

خاصة اع إیرادات الموازنة العامة و رتفیرجع هذا الانخفاض إلى املیار دینار، و  423.40

لكن ابتداء من سنة ت النقدیة لصندوق ضبط الموارد، و الإیرادات النفطیة وكذا ارتفاع الإیرادا

دینار جزائري، ) ملیار -20.6شهدت القروض مقدمة للدولة كأول قیمة سالبة بمقدار ( 2004

  مستحقات صافیة لها.هذا التراجع یعبر عن تحول القروض المقدمة للدولة إلى و 

- 2005والملاحظ أن حجم هذه القروض انخفض في السنوات الأخیرة خلال الفترة (  

) -933.2تغطیة سالبة بحیث انتقلت من (بمعدلات نمو سالبة و قیم سالبة و ) محققة 2014

في ، ویعود هذا التراجع 2014ملیار دینار سنة  -1992.4إلى  2005ملیار دینار سنة 

استقرار تراكم فضلا یجي لمدیونیة الخزینة العمومیة و مة للدولة إلى انخفاض تدر القروض المقد

علیه تظهر ، و 1عن التراكم المالي من طرفها مع تزاید الموارد لدى صندوق ضبط الإیرادات

م في نسبة الإصدار النقدي ها أیضا سالبة مما یعني أن هذا المقابل لا یساهتنسب مساهم

  .2014غایة سنة لو  2004من سنة  ابتداء

الممولة من  2015 في وخاصة 2014تحت تأثیر العجوزات القویة في المیزانیة في   

لم تعد  2005لأول مرة منذ سنة )، و FRRخلال الاقتطاعات من صندوق ضبط الموارد (

الدولة دائنا صافیا تجاه النظام المصرفي حیث بلغ صافي قروض النظام المصرفي على الدولة 

ارتفاع استحقاقات انخفاض قائم صندوق ضبط الموارد و دینار تحت أثر  ملیار 567.5

  2المصارف على الدولة.

 %372، عرفت قروض النظام المصرفي الموجهة للدولة ارتفاعا قدره 2016في   

  3ملیار دینار)، تحت أثر: 2115.3(

 ضبط الموارد)، التي انتقلت  (صندوقستحقاقات الدولة على بنك الجزائرتقلص قوي لا

 ؛ملیار دینار 870ملیار دینار إلى  2156من 

                              
  .189، ص 2008تطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، التقریر السنوي بنك الجزائر، ال 1
  .135، ص 2015بنك الجزائر، التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، التقریر السنوي 2
  .132، مرجع سابق، ص 2016بنك الجزائر، التقریر السنوي  3
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  1479.3الارتفاع القوي لمستحقات المصارف التجاریة على الدولة، التي انتقلت من 

بـ  2016ملیار دینار في نهایة  2388إلى  2015ملیار دینار جزائري في نهایة 

طرف الخزینة العمومیة للمستحقات  أساسا بعملیات إعادة الشراء من ، ارتبط61.5%

القرض الوطني للنمو لزبائنها من المؤسسات العمومیة و غیر الناجعة للمصارف 

 الاقتصادي.
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المبحث الثاني: تحلیل أثر العرض النقدي على المتغیرات النقدیة في 

  )2016- 2001لفترة (لالجزائر 

على  M2من خلال هذا المبحث سیتم التطرق إلى تحلیل أثر العرض النقدي بمفهوم   

المتغیرات النقدیة محل الدراسة أي الأثر على معدلات التضخم وهذا في المطلب الأول ثم 

الأثر على سعر الفائدة یلیه أثر العرض النقدي على سعر الصرف في المطلب الثالث والأخیر 

  .روجهة نظر الاقتصادیین في الجزائ الأثر منواقع هذا وتوضیح 

  المطلب الأول: تحلیل أثر العرض النقدي على معدلات التضخم في الجزائر

في إصدار التقاریر السنویة حول الوضعیة  2001إن شروع بنك الجزائر منذ سنة   

تطبیق  الاقتصادیة والنقدیة سمح بتقدیر أهداف السیاسة النقدیة بوضوح منذ هذه السنة ظهر

السیاسة النقدیة بصورة منفصلة، في ظل سیاق اقتصاد كلي تمیز بتضخم خفیف ومعتدل، 

ویمكن تلخیص هذه الأهداف في استقرار الأسعار ونسبة أسعار الصرف بالتوافق مع الاستعمال 

وبالرجوع إلى التقریر السنوي لبنك الجزائر حول  10- 90التام للموارد، كما ینص علیه قانون 

، یتبین أن بنك الجزائر لم یأخذ بعین 2001و 2000یة النقدیة والتضخم لسنتي الوضع

ما  2003الاعتبار سوى هدف استقرار الأسعار، إضافة إلى ذلك جاء في التقریر السنوي لسنة 

  یلي:

الأسعار باعتبارها زیادة  استقراریه"إن الهدف الأساسي للسیاسة النقدیة هو الحفاظ على   

  1لمؤشر أسعار الاستهلاك.تدریجیة محددة 

على معدلات التضخم  )P/M2( ي الحقیقيدالعرض النقومن خلال هذا سیتم تحلیل أثر   

  ) الموالین:5-2الشكل () و 5-2وذلك من خلال الجدول رقم (

  

  

  

  

                              
الجزائر، العددان - )، مجلة بحوث اقتصادیة عربیة، جامعة تبسة2011-2000(نقدیة ومحددات التضخم في الجزائررایس فضیل، تحدیات السیاسة ال 1

  .203، ص 2013ربیع  -، شتاء62-63
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معدل نمو العرض النقدي الحقیقي في الجزائر ): تطور معدل التضخم و 5- 2الجدول رقم (

  ).2016-2001للفترة (

  % ملیار دینار؛ الوحدة:  

العرض النقدي   السنوات

  الحقیقي

 النقدي نمو العرضمعدل 

  الحقیقي 

  معدل التضخم

2001  4.44  17.46  4.23  

2002  5.13  15.54  1.42  

2003  5.69  10.92  4.27  

2004  6.07  6.68  3.96  

2005  6.67  9.88  1.38  

2006  7.71  15.60  2.31  

2007  9.25  19.97  3.67  

2008  10.28  11.14  4.86  

2009  54.71  432.19  5.73  

2010  59.92  9.52  3.91  

2011  69.73  16.37  4.52  

2012  71.04  1.88  8.89  

2013  74.59  4.99  3.25  

2014  83.06  11.36  2.92  

2015  79.96  3.73-  4.78  

2016  75.21  5.94-  6.4  

 ).2- 2الجدول (ین بالاعتماد على البنك الدولي و ن إعداد الطالبتم:  المصدر
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  التضخممعدل و  )M2/p( علاقة بین العرض النقدي الحقیقي ): یوضح ال5- 2الشكل رقم (

  
  )5-2من إعداد الطالبتین بالاعتماد على الجدول(: المصدر

) أن معدل التضخم سجل 5-2) والشكل رقم (5-2نلاحظ من خلال الجدول رقم (

یفسر هذا الارتفاع بزیادة نمو العرض النقدي ، و %4.23حیث بلغ نسبة  2001ارتفاعا سنة 

، بسبب زیادة الأرصدة النقدیة الصافیة 2001سنة  %17.46)، الذي بلغ M2/pالحقیقي (

الناجمة عن تحسن مستوى أسعار البترول والانطلاق في تنفیذ برنامج الانعاش الاقتصادي، 

العرض النقدي الحقیقي نتیجة الانخفاض في معدل نمو  %1.42لینخفض معدل التضخم إلى 

هذا یمكن إرجاعه و  2003سنة  %4.27، لیرتفع مرة أخرى بنسبة 2002سنة  %15.54إلى 

 %25.13مقابل معدل  %36.39في جزء مهم منه لنمو فائض السیولة المصرفیة بمعدل 

  2002.1مسجلة سنة 

لغ الارتفاع حیث بضخم كانت متذبذبة بین الانخفاض و یلاحظ كذلك أن معدلات الت  

كأدنى حد سنة  %1.38ثم انخفض إلى  %3.96بنسبة  2004معدل التضخم في سنة 

                              
)، مجلة الاقتصادیات المالیة البنكیة وإدارة الأعمال، جامعة 2009-1999رایس فضیل وعلي لزعر، الفوائض النقدیة ومحددات التضخم في الجزائر ( 1

  .194، ص 2014جانفي  23احي، بسكرة، العدد الافتت -محمد خیضر
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          2004سنة  %6.68وأصبحت معدلات العرض النقدي الحقیقي تقدر بنسبة  2005

، ویمكن إرجاع هذا الانخفاض إلى تراجع نسبة النفقات الجاریة 2005نهایة سنة  %9.88و

، لیعود التضخم إلى الارتفاع من 20021مقارنة بسنة  %4.3إلى إجمالي الناتج المحلي بـ 

معدلات نمو  وارتفعت، 2009سنة  %5.73لیصل إلى  2006سنة  %2.31جدید حیث بلغ 

، وهذا 2009كأقصى حد سنة  %432.19و2006 سنة 15.60%العرض النقدي الحقیقي ب

راجع لزیادة العرض النقدي الحقیقي خلال هذه الفترة مما أدى إلى حدوث صدمة نقدیة تزامنا 

فتمیزت بارتفاع معدل  2012مع انطلاق برنامج دعم النمو الاقتصادي، أما بالنسبة لسنة 

ض النقدي وهي نسبة لم یتم تسجیلها من قبل عكس معدل نمو العر  %8.9التضخم إذ بلغ 

)، حیث قدر معدل نمو 2014-2011مقارنة بسنتي ( %1.88الحقیقي الذي انخفض إلى 

بعدما تراجع سنة  %4.52بمعدل تضخم و  2011سنة  %16.37العرض النقدي الحقیقي بـ 

 2014بسبب تحریر الأسعار والصرامة في تسییر الكتلة النقدیة، أما فیما یخص سنة  2010

مع  %11.36جدا في معدل نمو العرض النقدي الحقیقي الذي بلغ فقد سجلت ارتفاع طفیف 

الهشاشة معتبرة لمیزانیة الدولة تحت أثر  وهذا راجع إلى %2.92انخفاض معدل التضخم إلى 

ارتفاع النفقات الجاریة خصوصا ارتفاع التحویلات الهادفة للحد من ظاهرة التضخم وكذا تزامنا 

  2ي.مع انطلاق برنامج التنمیة الخماس

إلى  2015سنة  %4.78بعد هذه الفترة سجل معدل التضخم ارتفاعا حیث انتقل من   

، إلى أن معدل نمو العرض النقدي الحقیقي قد عرف انخفاضا خلال هذه 2016سنة  6.40%

، وهذا یعني أن 2016سنة  %-5.94و  2015سنة  %-3.73المرحلة بمعدلات نمو سالبة 

الحقیقي لا یؤدي إلى انخفاض معدل التضخم، أي أن انخفاض معدل نمو العرض النقدي 

العرض النقدي الحقیقي لا یتناسب كلیا مع تغیر معدل التضخم ما یعكس ضعف العلاقة 

الواردة في النظریة الكمیة للنقود في حالة الجزائر والتي مفادها أن تغیر العرض النقدي سیؤدي 

نفس النسبة، نلاحظ كذلك أن هذه العلاقة إلى تغیر مستوى العام للأسعار في نفس الاتجاه ب

تتعارض في بعض المراحل بحیث أن تغیرات العرض النقدي الحقیقي لا تنعكس في المستوى 

                              
  .95، ص 2006التقریر السنوي التطور الاقتصادي والنقدي في الجزائر، بنك الجزائر،  1
) دراسة تحلیلیة قیاسیة، مجلة كلیة العلوم الاقتصادیة 2014-1986بن البار محمد وسنوسي علي، أثر عرض النقود على التضخم خلال الفترة ( 2

  .308، ص 2016، 16الجزائر، العدد  -ریة، جامعة المسیلةوالتسییر والعلوم التجا
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العام للأسعار بنفس النسبة وفي نفس الاتجاه خلال هذه المرحلة ككل أي أن الأساس المعتمد 

عرض النقدي عن طریق التحكم في لممارسة السیاسة النقدیة مثلا في تأثیر بنك الجزائر على ال

  القاعدة النقدیة للتأثیر في المستوى العام للأسعار یبقى محدود الفعالیة في الجزائر.

معدل التضخم مما بین العرض النقدي الحقیقي و  یه یتضح وجود علاقة عكسیةوعل  

یعني زیادة المعروض النقدي لا تؤدي إلى ارتفاع التضخم و هذا لا یتفق مع آراء المدرسة 

التضخم ویرجع ذلك لعدة النقدیة التي تؤكد أن زیادة العرض النقدي تؤدي إلى زیادة معدلات 

  سباب أهمها:أ

الصافیة الناجمة عن رصدة النقدیة النقدي وكذلك بسبب زیادة الأ  ) زیادة نمو العرض1

 ؛تحسن مستوى أسعار البترول

   ؛) الانطلاق في تنفید برنامج الانعاش الاقتصادي2

 مسجلة سنة% 25.13مقابل معدل  %36.39) نمو فائض السیولة المصرفیة بمعدل 3

  ؛ 2002

   ؛) تراجع نسبة النفقات الجاریة إلى اجمالي الناتج المحلي4

   ؛انطلاق برنامج دعم النمو الاقتصادي تزامنا مع ) حدوث صدمة نقدیة5

   ؛) تحریر الاسعار والصرامة في تسیر الكتلة النقدیة6

) الهشاشة المعتبرة لمیزانیة الدولة تحت اثر ارتفاع النفقات الجاریة خصوصا ارتفاع 7

  .كذا تزامنا مع انطلاق برنامج التنمیة الخماسيالتحویلات الهادفة للحد من ظاهرة التضخم و 

  المطلب الثاني: تحلیل أثر العرض النقدي على سعر الفائدة في الجزائر 

ظهرت معها تطورات متتالیة من  1989منذ ظهور السوق النقدیة بشكل فعلي في جوان   

ناحیة تدخل بنك الجزائر أو من حیث التغیرات المختلفة لمعدلات الفائدة التي لعبت دورا مهما، 

د ارتبطت جمیع العملیات التي تتم على مستواها، بالإضافة إلى ومؤثرا في السوق النقدیة، فق

تأثیره على متغیرات النقدیة خاصة تأثره بها كمعدلات نمو الكتلة النقدیة التي تعبر عن سیولة 

  الاقتصاد.

وفي هذا المطلب سنحاول تحلیل أثر العرض النقدي على هذا المتغیر خلال الفترة   

  الشكلین الموالیین:لجدول و مدروسة من خلال تحلیلنا لال
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العرض النقدي الحقیقي في الجزائر للفترة  نمو ): تطور سعر الفائدة ومعدل6- 2جدول رقم (

)2001 -2016(  

  %الوحدة: 

معدل نمو العرض   *Inمعدل الفائدة الاسمي Irمعدل الفائدة الحقیقي  السنوات

  النقدي الحقیقي

2001  10.03  14.26  17.46  

2002  7.18  8.6  15.54  

2003  0.19 -  4.08  10.92  

2004  3.78 -  0.2  6.68  

2005  7 -  0.6-  9.88  

2006  2.32 -  0  15.60  

2007  1.5  5.2  19.97  

2008  6.4-  1.54 -  11.14  

2009  21.6  27.3  432.19  

2010  7 -  3.1-  9.52  

2011  8.66 -  4.14 -  16.37  

2012  0.48  9.37  1.88  

2013  8.07  11.33  4.99  

2014  8.31  11.23  11.36  

2015  15.60  20.38  3.73 -  

2016  7.05  13.45  5.94 -  

 وعلى الموقع: )2-2الجدول رقم ( علىین بالاعتماد تإعداد الطالبمن : المصدر              

://ar.knorma.comhttp :21:45 ، 09/04/2018 ،بتاریخ.  

  

  

  

                              
  هو معدل التضخم �، حیث:  �- Ir = Inیتم الحساب بالاعتماد على العلاقة:  *
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): شكل یوضح العلاقة بین تطور معدلات نمو العرض النقدي الحقیقي 6-2الشكل رقم (

  )2016- 2001لفترة( لومعدلات الفائدة الحقیقیة والاسمیة في الجزائر 
  

  
  ).6-2من إعداد الطالبتین بالاعتماد على الجدول رقم(  المصدر:

نمو سجل معدل   2001) نلاحظ أنه في سنة 6_2) والشكل (6-2من خلال الجدول (

ومعدلات الفائدة حقیقیة في هذه السنة كانت  %17.46العرض النقدي الحقیقي ارتفاعا بـ 

 2002، ثم انخفض معدل نمو العرض النقدي الحقیقي سنة % 10.03موجبة، حیث قدرت بـ 

تقدر  2001بعدما كانت سنة %8.6وأصبحت معدلات الفائدة الاسمیة تقدر بـ  %15.54إلى 

معدلات الفائدة الحقیقیة، وهذا نتیجة  ذلك بانخفاضها انخفضت و أي أن %14.26بنسبة 

على أساس  %2.75بمناقصة لتحدید بنك الجزائر سعر الفائدة بالنسبة لأداة امتصاص السیولة 

ملیار دینار، وبذلك انخفضت الاحتیاطات الحرة للبنوك  160أیام وقد استرجع حوالي  7

  1ملیار دینار. 145.7نت ملیار دینار بعدما كا 46التجاریة إلى 

، ثم %10.92انخفض معدل نمو العرض النقدي الحقیقي إلى  2003وفي سنة   

، %9.88إلى  2005، لیرتفع مرة أخرى ولكن بنسبة ضئیلة نوعا ما سنة 2004سنة  6.68%

، وذلك بإدخال بنك الجزائر أداة -%0.6وانخفضت معدلات الفائدة الاسمیة وأصبحت سالبة بـ 

  .%-7وانخفضت كذلك معدلات الفائدة الحقیقیة بنسبة  2005تسهیل الودیعة في  جدیدة هي

                              
)، مذكرة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، كلیة العلوم الاقتصادیة 2008-2000بلال، أثر تحریر سعر الفائدة على الاقتصاد الجزائري للفترة ( بوبلوطة 1

  .151، ص 2011-2010، 3والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة الجزائر 
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عرفت السنوات المتبقیة معدلات نمو متذبذبة بالنسبة للمعروض النقدي الحقیقي بین الارتفاع 

مقارنة بسنة  2008سنة  %11.14و 2005سنة  %9.88والانخفاض حیث قدر بنسبة 

انعكس هذا التذبذب بتغیر أسعار الفائدة الاسمیة  مما %19.97الذي كان یقدر بـ  2007

و  2008سنة  %-6.4وبالتالي تغیر أسعار الفائدة الحقیقیة حیث قدرت نسبة هذا الأخیر بـ 

، حیث انخفضت أسعار الفائدة نتیجة ضعف اندماج الاقتصاد الجزائري 2005سنة  %-7.0

ي في تحقیق أهم هدف وهو وضع في الاقتصاد العالمي، كذلك عدم نجاح سیاسة تحرر المال

  1مرونة في تحدید أسعار الفائدة وهذا راجع إلى ضعف الوساطة المالیة.

مع ارتفاع معدل الفائدة  %27.3ارتفع معدل الفائدة الاسمیة إلى  2009وفي سنة   

كأقصى حد وذلك بسبب ارتفاع معدل نمو العرض النقدي الحقیقي  %21.6الحقیقي بنسبة 

مما أدى إلى حدوث صدمة نقدیة  %432.19والذي وصل إلى أعلى ذروة له حیث قدر بـ 

تزامنا مع تطبیق برنامج الدعم النمو الاقتصادي، لتنخفض معدلات الفائدة الحقیقیة مرة أخرى 

سنة  %-8.66إلى  2010سنة  %-7لت من ) وبمعدلات سالبة إذ انتق2011-2010سنتي (

مع ارتفاع  %9.37فتمیزت بارتفاع سعر الفائدة الاسمي إلى  2012، أما بالنسبة لسنة 2011

عكس معدل نمو العرض النقدي الحقیقي الذي انخفض  %0.48معدل الفائدة الحقیقي بنسبة 

الفائدة الحقیقي ، إلى أن معدل %16.37حیث  قدر بنسبة  2011مقارنة بسنة  %1.88إلى 

حیث نلاحظ أنه على الرغم من قدرة بنك %  -8.66كان سالب بـ  2011المسجل خلال سنة 

الجزائر على التحكم في نمو الكتلة النقدیة بواسطة سعر الفائدة، نجد في المقابل أنه هناك 

انخفاض مرونة جع ذلك إلى ضعف استراتیجیة عمل و هامش كبیر بین أسعار الفائدة ویر 

  هاز المصرفي.الج

فقد سجلت ارتفاع طفیف جدا في معدل نمو العرض النقدي  2014أما فیما یخص سنة   

 %8.31و %11.23مع ارتفاع سعر الفائدة الاسمي إلى  %11.36الحقیقي الذي قدر بنسبة 

  بالنسبة لسعر الفائدة الحقیقي وهذا تزامنا مع تطبیق برنامج التنمیة الخماسي.

الحقیقي والاسمي في الارتفاع بعد هذه الفترة بمعدلات موجبة حیث  استمر معدل الفائدة  

، إلى أن معدلات نمو العرض 2016نهایة سنة  %7.05و  2015سنة  %15.60قدر بـ 

                              
  .148، ص نفسهمرجع البوبلوطة بلال،  1
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- 3.73النقدي الحقیقي قد عرفت انخفاضا خلال هذه الفترة بمعدلات نمو سالبة إذ انتقلت من 

رتفاع في سعر الفائدة غالبا ما یكون ، وهذا الا2016سنة  %-5.94إلى  2015سنة  %

كنتیجة لسیاسة نقدیة انكماشیة وقد ینجر عنه تباطؤ في الطلب المحلي وزیادة في تكلفة رأس 

، وفي الأخیر یمكن القول أن سعر الفائدة یرتبط بعلاقة وطیدة (سعر الفائدة الاسمي 1المال

) وهذا 2012-2001ل الفترة (والحقیقي) مع معدلات نمو العرض النقدي الحقیقي خاصة خلا

وبالتالي إذا أراد البنك المركزي ضبط ، M2راجع إلى التطور المستمر في حجم الكتلة النقدیة 

السیولة والتقلیل منها یكفي رفع معدلات إعادة الخصم والذي بدوره یؤثر على القدرة الائتمانیة 

عرض النقدي الحقیقي یرتبط بعلاقة الللبنوك من خلال ارتفاع الفائدة، ومن هنا یتضح الأثر أن 

طردیة مع معدلات الفائدة الحقیقیة إذ أنها ترتفع بازدیاد عرض النقدي (معدلات نمو العرض 

  ) والعكس.M2/pالنقدي الحقیقي 

وعلیه یمكن القول أن تحلیلنا لا یتوافق مع النظریة الكینزیة "أن العرض النقدي یرتبط   

  همها:ویرجع ذلك لعدة أسباب أمع سعر الفائدة" سیة بعلاقة عك

على  2.75تحدید بنك الجزائر سعر الفائدة بالنسبة لأداة امتصاص السیولة بمناقصة  )1

اطات الحرة وبذلك انخفضت الاحتی ملیار دینار،160یام وقد استرجع حوالي أ7 اساس

 ؛ملیار دینار 145.7ملیار دینار بعدما كانت  46للبنوك التجاریة الى 

  ؛قتصاد الجزائري في الاقتصاد العالميصعف اندماج الا )2

هم هدف وهو وضع مرونة في تحدید اح سیاسة تحریر المالي في تحقیق أعدم نج )3

 ؛اسعار الفائدة وهذا راجع الى ضعف الوساطة المالیة

 ؛ضعف استراتیجیة عمل وانخفاض مرونة الجهاز المصرفي )4

في الطلب المحلي وزیادة نتیجة اتباع سیاسة نقدیة انكماشیة وقد ینجر عنه تباطؤ  )5

  .في تكلفة رأس المال

  

  

                              
د القادر، أثر بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة على معدلات البطالة في الجزائر دارسة قیاسیة تحلیلیة، مجلة دحماني محمد أدریوش وناصور عب 1

  .85، ص 2014، جویلیة07مستغانم، العدد  -الاستراتیجیة والتنمیة، جامعة عبد الحمید بن بادیس
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  المطلب الثالث: تحلیل أثر العرض النقدي على سعر الصرف في الجزائر

إن عملة البلد لیست سوى مرآة للنشاط الاقتصادي، بل هي رمز من رموز السیادة   

الجزائري متدهورة، الوطنیة لذلك یجب أن یعرف انتعاشا إلا أن الواقع یبین أن قیمة الدینار 

وبالتالي فإن سعر الصرف یبقى من أحد المواضیع المهمة بالنسبة للحكومة الجزائریة لما له من 

أثر، وعلیه سنتعرض في هذا المطلب إلى تحلیل وتحدید العلاقة التي تربط بین كل من سعر 

ر الصرف وهذا الصرف والكتلة النقدیة أي مدى تأثیر العرض النقدي على تقلبات واستقرار سع

  )في الجدول التالي: 2016-2001انطلاقا من تطور هذین المؤشرین في الفترة الممتدة من( 

العرض النقدي الحقیقي في الجزائر للفترة ) تطور سعر الصرف و 7- 2الجدول رقم (

)2001 -2016(  

  $سعر الصرف: دج/

  العرض النقدي الحقیقي: ملیار دینار

  سعر الصرف الدینار بالدولار  الحقیقيالعرض النقدي   السنوات

2001  4.44  77.26  

2002  5.13  79.68  

2003  5.69  77.36  

2004  6.07  72.06  

2005  6.67  73.36  

2006  7.71  72.64  

2007  9.25  69.36  

2008  10.28  64.58  

2009  54.71  72.64  

2010  59.92  74.31  

2011  69.73  72.85  

2012  71.04  77.55  

2013  74.59  79.38  

2014  83.06  80.56  

2015  79.96  100.46  

2016  75.21  109.47  

 .10ص  مرجع سابق، ،بنك الجزائر المصدر:
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) العلاقة بین العرض النقدي الحقیقي وسعر الصرف في الجزائر خلال 7- 2شكل رقم (

  ).2016- 2001الفترة(

  
  

  ).7- 2من إعداد الطالبتین بالاعتماد على الجدول رقم(  المصدر:

) الذي یوضح العلاقة بین العرض النقدي 7-2المنحنى () و 7-2من خلال الجدول (

حیث یمكن إرجاع هذه  )2016-2001دینار مقابل الدولار للفترة(الحقیقي وسعر الصرف ال

العلاقة إلى السیاسات التي كانت تتبعها الجزائر في تسییر الدینار الجزائري خلال الفترة 

ظام الربط بسلة العملات والذي بدأ مع خطاب نیكسون الشهیر سنة ) بدایة بن2016- 1970(

، إذ نلاحظ أن هناك تغیرات طفیفة في سعر الصرف والعرض النقدي الحقیقي حیث 19711

) بمعنى تحسنا في قیمة العملة الوطنیة، 2008-2001عرف المنحنى اتجاه تنازلي ابتداء من (

وهذا قد رجع بالأساس إلى تزاید الطلب العالمي على العملة الوطنیة من خلال تزاید الطلب 

وباقي المنتجات النفطیة الأخرى من جهة ومخلفات الأزمة الاقتصادیة على البترول والغاز 

والمالیة التي عرفها العالم خلال هذه المرحلة من جهة أخرى، فكان سعر الصرف دینار مقابل 

ملیار دینار  4.44وسجل العرض النقدي الحقیقي بقیمة  2001سنة  77.26الدولار یقدر بـ 

                              
-2002) و(2001-1992دیة وسعر الصرف دراسة حالة الجزائر للفترتین( فارس هباش، دراسة تحلیلیة للعلاقة والأثر المتبادل بین الكتلة النق 1

  .232، ص 2014، 14، العدد 1)، مجلة علوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة سطیف 2011
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مع ارتفاع  2002سنة  79.68الدینار مقابل الدولار إلى لنفس السنة، لیرتفع سعر الصرف 

ملیار دینار، ثم ینخفض سعر الصرف الدینار مقابل  5.13العرض النقدي الحقیقي بقیمة 

ي على التوالي، إلى أن العرض النقد 72.06و 77.36) لیبلغ 2004-2003( الدولار سنتي

ملیار دینار سنة  6.07إلى  2003 ملیار دینار سنة 5.13الحقیقي قد ارتفع حیث انتقل من 

، وهذا الانخفاض في سعر الصرف یرجع إلى  تخفیض قیمة الدینار من قبل البنك 2004

المركزي بهدف الحد من الكتلة النقدیة المتداولة في الأسواق الموازیة، كذلك ارتفاع الواردات 

وهو ما جعل صرف اللازمة لبرنامج دعم الإنعاش الاقتصادي، ونتیجة لتحسن احتیاطي ال

  1مالیة خلال هذه المرحلة. الجزائر تعیش في راحة

وارتفاع العرض  2005سنة  73.36عاد سعر الصرف الدینار مقابل الدولار لیرتفع إلى   

انخفض سعر الصرف الدینار مقابل  2006ملیار دینار، وفي سنة  6.67النقدي الحقیقي بـ 

كأدنى  64.58حیث قدر بـ  2008ى غایة سنة واستمر في الانخفاض إل 72.64الدولار إلى 

قیمة له حیث شهدت هذه السنة الأخیرة هبوطا كبیرا في سعر الصرف عملة الوطنیة مقارنة 

  بالسنوات السابقة.

ملیار  7.71 قي بمستویات متقاربة إذ انتقل منوفي المقابل ارتفع العرض النقدي الحقی  

، وهذا بسبب ارتفاع قیمة الصادرات 2008ة ملیار دینار سن 10.28إلى  2006دینار سنة 

البترولیة الجزائریة والأزمة المالیة العالمیة التي شهدها العالم على الدینار الجزائري والتي شهدت 

 2008دولار للبرمیل سنة  150فیها أسواق النفط تقلبات حادة قفزت أسعار النفط الخام من 

، ثم عاد سعر الصرف إلى مستواه المتوسط 2009دولار للبرمیل بحلول سنة  40لتصل إلى 

نتیجة الصدمة  2009سنة  72.64حیث قدر بـ  2011إلى غایة سنة  2009ابتداء من سنة 

 77.55إلى غایة سنة الحالیة، حیث قدر بـ  2010النفطیة، لتعاود الارتفاع وبقوة بدایة من 

دینار في بدایة  200ورقة ، ویرجع السبب وراء ذلك إلى إصدار البنك الجزائري ل 2012سنة 

جانفي وعلى الرغم من إیجابیات التي تكتسبها هذه القطعة المالیة الجدیدة، إلا أنها قد تساهم 

   2.إلى حد بعید في تخفیض قیمة العملة الوطنیة

                              
راه في العلوم الاقتصادیة، كلیة العلوم ، أطروحة دكتو -دراسة قیاسیة -بقبق لیلى اسمهان، آلیة تأثیر السیاسة النقدیة في الجزائر ومعوقاتها الداخلیة 1

  .336، ص 2015-2014تلمسان،  -الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة أبي بكر بالقاید
  جریدة الفجر، العملة الجزائریة ضمن أرخص العملات في العالم والخبراء یحذرون الدینار في خطر، مقال منشور على الرابط:  2

fadjr.com/ar/economie/222755.htme-http://www.al  ، 19:23، 19/4/2018، بالاطلاع على الموقع 20/08/2012بتاریخ.  
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) فقد سجل سعر الصرف دینار مقابل الدولار 2014-2013أما فیما یخص سنتي (  

مع ارتفاع العرض  2014نهایة سنة  80.56إلى  2013سنة  79.38ارتفاعا إذ انتقل من 

  كأقصى حد على التوالي. 83.06إلى  74.59النقدي الحقیقي من 

) إلى أن 2016-2015ي الارتفاع سنتي(استمر سعر صرف الدینار مقابل الدولار ف  

، 2016نهایة  75.21إلى  79.96العرض النقدي الحقیقي قد سجل انخفاضا حیث انتقل من 

، كان نتیجة 100.46بـ  2015لارتفاع في سعر الصرف دینار مقابل الدولار سنة وهذا ا

مما أجبر الجزائر باتخاذ  %50لاحتدام الأزمة وتدهور أسعار النفط وانخفاضها بنسبة أكبر من 

إجراءات للتقلیل من الاستیراد، للحد من نزیف العملة الصعبة حیث قدر سعر البرمیل إلى 

 109.46ارتفاع في قیمة سعر الصرف بالنسبة للدولار بـ  2016سنة دولار، لیسجل  53.7

لى خفض للدولار الواحد ویرجع السبب في اتخاذ الجزائر أهم قرار بالتنسیق مع منظمة الأوبك إ

تحقیق الندرة وارتفاع أسعارها مما أثر على مداخیل الجزائر  الإنتاج من المحروقات بغیة

  1لة المحلیة بانخفاض الصادرات.وانخفاض مرونة الطلب على العم

وفي الأخیر یمكن القول أن العرض النقدي الحقیقي قد عرف منحنا عكسیا لاتجاه تطور   

)حیث أخذ في الارتفاع بمستویات متقاربة بدءا من 2008-2001سعر الصرف خلال الفترة(

إلى غایة  2009من سنة  ابتداء، ثم لیرتفع بمستویات كبیرة جدا 2008إلى غایة  2001سنة 

هو  2009، وهذا الارتفاع الكبیر خاصة في سنة  وفي نفس اتجاه تطور سعر الصرف 2014

نتیجة الصدمة النقدیة تزامنا مع تطبیق برنامج دعم النمو الاقتصادي حیث بلغ نمو العرض 

، لینخفض %11.14أین قدر بنسبة  2008مقارنة بسنة  %432.19النقدي الحقیقي بنسبة 

  وفي اتجاه معاكس لتطور سعر الصرف. 2016و 2015بمستویات متقاربة سنتي ذلك بعد 

وعلیه یتضح وجود علاقة عكسیة بین العرض النقدي الحقیقي وسعر الصرف، مما   

یعني زیادة المعروض النقدي لا یؤدي إلى ارتفاع سعر الصرف وهذا لا یتفق مع آراء وجهة 

رف النقدي سیؤدي إلى تغیر سعر الصلعرض نظر الاقتصادیین الذین یؤكدون أن زیادة ا

  :أهمها سبابویرجع ذلك لعدة أ

                              
، تدخل محافظ بنك الجزائر أمام المجلس الشعبي الوطني، 2017وتوجهات سنة  2016بنك الجزائر، حوصلة حول التطورات النقدیة والمالیة لسنة  1

  .11-10، ص 2018فیفري
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الغاز تزاید الطلب العالمي على العملة الوطنیة من خلال تزاید الطلب على البترول و  )1

زمة الاقتصادیة والمالیة التي وباقي المنتجات النفطیة الأخرى من جهة ومخلفات الأ 

 خرى؛أ لم خلال هذه المرحلة من جهةعرفها العا

ة المتداولة تخفیض قیمة الدینار من قبل البنك المركزي بهدف الحد من الكتلة النقدی )2

 في الاسواق الموازیة؛

 ة لبرنامج دعم الانعاش الاقتصادي؛ارتفاع الواردات للازم )3

تحسن احتیاطي الصرف وهو ما جعل الجزائر تعیش في راحة مالیة خلال هذه  )4

 ؛المرحلة

زمة المالیة العالمیة التي شهدها العالم البترولیة الجزائریة والأ لصادرات ارتفاع قیمة ا )5

 سواق النفط تقلبات حادة؛دت فیها أعلى الدینار الجزائري والتي شه

 إیجابیاتدینار في بدایة جانفي وعلى رغم من  200صدار البنك الجزائري لورقة إ )6

 سبها هذه القطعة المالیة الجدیدة؛التي تكت

جبر مما أ %50كبر من بنسبة أسعار النفط وانخفاضها هور أاحتدام الأزمة وتد )7

قدر  الجزائر باتخاذ اجراءات للتقلیل من استیراد للحد من نزیف العملة الصعبة حیث

  دولار؛ 53.7لى سعر البرمیل إ

ثر على وقات بغیة تحقیق الندرة وارتفاع أسعارها مما أخفض الانتاج من المحر  )8

  مرونة الطلب على العملة المحلیة بانخفاض الصادرات.مداخیل الجزائر وانخفاض 
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المبحث الثالث: تحلیل أثر العرض النقدي على المتغیرات المالیة 

  )2016-2001في الجزائر للفترة ( والخارجیة

یتعرض هذا المبحث إلى دراسة وتحدید العلاقة التي تربط بین الكتلة النقدیة، وكل من   

)، على كل M2/pوالمیزان التجاري، أي مدى تأثیر العرض النقدي الحقیقي (المیزانیة العامة 

من میزانیة العامة والمیزان التجاري ومحاولة إسقاط الأطر النظریة الاقتصادیة لهذه العلاقة فیما 

  ).2016-2001یخص حالة الجزائر، وهذا خلال الفترة (

  في الجزائر المیزانیة العامةالمطلب الأول: تحلیل أثر العرض النقدي على 

)، 2008-2001عرفت الموازنة العامة فائض كبیرا ومتواصلا خلال الفترة الممتدة من (  

لتسجل عجز موازني خلال السنوات الموالیة، فانتهاج سیاسة إنفاقیة توسعیة أدى إلى تزاید كبیر 

عاش الاقتصادي عبر في حجم الإنفاق العام خصوصا وأن الجزائر شرعت في برنامج دعم الإن

عدة مراحل خلال هذه المرحلة وهو ما تطلب غلافا مالیا ضخما یساهم بشكل كبیر في ارتفاع 

النفقات العامة وقد كانت مشكلة العجز الموازني من أهم المشاكل المالیة التي تعاني منها 

مة في الجزائر الجزائر، وفي هذا المطلب سنحاول تحلیل أثر العرض النقدي على المیزانیة العا

  وذلك من خلال تحلیلنا للجدول التالي:

العرض النقدي الحقیقي الجزائر و ): تطور مكونات الموازنة العامة في 8- 2جدول رقم (

)M2/p) 2016- 2001) خلال الفترة(  

  الوحدة: ملیار دینار جزائري

العرض النقدي   رصید الموازنة العامة  الإیرادات العامة  النفقات العامة  السنوات

  M2/pالحقیقي 

2001  1321.00  1505.5  184.5  4.44  

2002  1550.60  1603.2  52.6  5.13  

2003  1766.20  1974.5  208.3  5.69  

2004  1891.80  2229.7  337.9  6.07  

2005  2052.00  3082.8  1030.8  6.67  

2006  2453.00  3639.9  1186.9  7.71  

2007  3108.50  3687.9  579.4  9.25  

2008  4191.00  5111.0  920  10.28  

2009  4246.30  3676.0  570.3-  54.71  
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2010  4466.90  4392.9  74-  59.92  

2011  5853.60  5790.1  63.5-  69.73  

2012  7058.10  6339.3  718.8-  71.04  

2013  6092.10  5940.9  151.2-  74.59  

2014  6980.20  5719.0  1261.2 -  83.06  

2015  7656.30  5103.1  2553.2 -  79.96  

2016  7383.6  5042.2  -2341.4  75.21  

   .2015-2008 للفترةبنك الجزائر تقاریر  -:  على من إعداد الطالبتین بالاعتماد المصدر:

  .11مرجع سابق، صبنك الجزائر،  -

): یوضح العلاقة بین العرض النقدي الحقیقي والموازنة العامة في الجزائر 8- 2رقم ( الشكل

  )2016-2001للفترة (

  
  ).8-2من إعداد الطالبتین بالاعتماد على معطیات الجدول رقم(المصدر: 

) الذي یوضح العلاقة بین العرض النقدي 8-2الشكل ()، و 8-2من خلال الجدول (

) تم 2008-2001) نلاحظ أنه خلال الفترة (2016-2001الحقیقي والمیزانیة العامة للفترة (

حققت المیزانیة العامة للدولة فائض بمقدار  2001تسجیل فائض في میزانیة العامة، ففي سنة 
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ملیار دینار لنفس  4.44یمة ملیار دینار جزائري وسجل العرض النقدي الحقیقي بق 184.5

رغم  2002ملیار دینار سنة  52.6السنة، لینخفض هذا الفائض في المیزانیة العامة إلى 

ملیار دینار جزائري، وذلك  5.13ذي یقدر ب ارتفاع الطفیف في العرض النقدي الحقیقي وال

الفائض في المیزانیة  ، ثم لیرتفع هذافي النفقات العامة لهذه السنة نتیجة للارتفاع الغیر متوقع

حیث  2006إلى غایة سنة  2003العامة مرة أخرى خلال السنوات الموالیة ابتداء من سنة 

كأقصى فائض سجل في  2006في سنة  1186.9إلى  2003سنة  208.3انتقلت من 

المیزانیة العامة خلال هذه الفترة، وارتفع العرض النقدي الحقیقي بقیم متقاربة إذ انتقل من 

، وهذا الفائض في المیزانیة العامة كان نتیجة 2006سنة  7.71إلى  2003سنة  5.69

لیبلغ  2008و 2007ذلك هذا الفائض خلال سنتي لارتفاع أسعار البترول، لیتقلص بعد 

ذا نتیجة لارتفاع الإیرادات العامة ملیار دینار على التوالي، وه 920ملیار دینار و 579.4

نها خلال هذه ة بارتفاع الكبیر الذي سجلته في السنوات السابقة، أي أبوتیرة متناقصة جدا مقارن

) قادرة على تغطیة النفقات العامة والارتفاع الملحوظ في 2008-2001الفترة الممتدة من(

برنامج دعم الإنعاش  توسعیة تمثلت في إنفاقیهالنفقات العامة مرده انتهاج سیاسة مالیة 

لدعم النمو (المخطط الخماسي الأول)، یقابلها تزاید بقیم متقاربة  البرنامج التكمیليالاقتصادي و 

ملیار دینار سنة  10.28و 2007ملیار دینار سنة  9.25بـ  في العرض النقدي الحقیقي أي

  وهذا نتیجة النمو الضعیف في الكتلة النقدیة الملاحظ سابقا. 2008

إلى غایة سنة  2002نذ سنة یلاحظ كذلك أن المیزانیة العامة عرفت منحنى تصاعدیا م  

فقد عرفت اتجاه  2007وفي نفس اتجاه تطور العرض النقدي الحقیقي باستثناء سنة  2008

  معاكس لاتجاه العرض النقدي الحقیقي.

) فقد شهدت عجزا في المیزانیة العامة، حیث 2016-2009أما فیما یخص الفترة (  

، فبعد ملیار دینار 570.3ذي قدر بـ نقطة التحول في رصید الموازنة وال 2009كانت سنة 

الأزمة المالیة العالمیة شهد العالم ركودا اقتصادیا مس معظم دول العالم وانخفض الطلب 

العالمي على النفط وهو ما أدى إلى انخفاض أسعارها، حیث انخفضت أسعار النفط سنة 

، 1النفقاتادات و مما أثر على إجمالي الإیر  دولار للبرمیل 61مسجلة  %35.4بنسبة  2009

                              
جلة میلاف للبحوث والدراسات، حیدوشي عاشور ووعیل میلود، أثر الموارد المالیة النفطیة على المتغیرات الاقتصادیة الكلیة للاقتصاد الجزائري، م 1

  .325، ص 2017، جوان 05الجزائر، العدد  - البویرة-جامعة أكلي محند أولحاج
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ویرجع هذا العجز الموازني إلى اعتماد الإیرادات العامة للجزائر على مداخیل المحروقات، إلى 

حیث قدر بـ  2009أن العرض النقدي الحقیقي قد سجل ارتفاعا كبیرا وبقیم متفاوتة سنة 

وهذا مرات  5ملیار دینار أي تضاعف بحوالي  10.28إذ قدر بـ  2008مقارنة بسنة  54.71

  نتیجة للصدمة النقدیة لهذه السنة تزامنا مع تطبیق برنامج دعم النمو الاقتصادي.

ملیار دینار ویمكن  74انخفض العجز الموازني لیصل إلى  2010أما فیما یخص سنة   

إرجاع هذا العجز الموازني رغم الانتعاش في أسعار البترول إلى ظهور نفقات غیر متوقعة 

ترة الأخیرة و كذلك إعادة تقییم بعض المشاریع السابقة مما استوجب زیادة كزیادة الأجور في الف

ملیار دینار،  59.92، وقد سجل العرض النقدي الحقیقي ارتفاع بقیمة 1اعتمادات إضافیة لها

 63.5واصل عجز الموازنة العامة انخفاضه لیصل إلى  2011ومع انتعاش أسعار النفط سنة 

  تفاع الإیرادات العامة بوتیرة متباطئة.ملیار دینار جزائري رغم ار 

وهذا الانخفاض نتیجة لتراجع أسعار البترول بالإضافة إلى البرامج المطبقة خلال هذه   

)، وهذا ما 2014-2010الفترة كبرنامج توطید النمو الاقتصادي (المخطط الخماسي الثاني 

اقصة ویمكن اعتبارها بدایة یوضحه الجدول من خلال الارتفاع في النفقات العامة بوتیرة متن

  انكماش لتطبیق سیاسة تقشفیة في ضلال تأثیرات بالأزمة الاقتصادیة.

ملیار دینار جراء الارتفاع  718.87لیصل إلى  2012ارتفع العجز الموازني سنة   

ملیار دینار سنة  5853.6الكبیر نوعا ما في النفقات العامة (الإنفاق العام) حیث انتقل من 

وهي سنة الصدمة الخارجیة وهذا بسبب  2012ملیار دینار سنة  7058.10إلى  2011

غیاب سیاسة ترشید الإنفاق العام وضعف كفاءتها، كما یعبر عن ذلك ارتفاع القائم في 

ملیار دینار مقابل  5633.4والذي بلغ  2012ادخاراتها المالیة لدى البنك الجزائري سنة 

، وارتفع 20102ملیار دینار نهایة سنة  4842.8و 2011ملیار دینار نهایة  5381.7

ملیار  69.73حیث قدر بـ  2011مقارنة بسنة  71.04المعروض النقدي الحقیقي بقیمة 

ملیار دینار نتیجة  151.2إلى  2013دینار، لیتقلص العجز الموازني مرة أخرى خلال سنة 

                              
، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة، كلیة العلوم )2012-1989(ضیف أحمد، أثر السیاسة المالیة على النمو الاقتصادي المستدیم في الجزائر 1

  .248، ص 2015-2014، -3 -التسییر، جامعة الجزائر الاقتصادیة والتجاریة وعلوم
تونس، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة، كلیة  -لحسن دردوري، سیاسة المیزانیة في علاج عجز الموازنة العامة للدولة دراسة مقارنة الجزائر 2

  .216، ص 2014-2013بسكرة،  -العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة محمد خیضر
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 2012ا كانت علیه سنة مقارنة لم 6092.10لتراجع النفقات العامة خلال هذه السنة إلى 

ملیار دینار وهذا یعود إلى سیاسة ترشید النفقات العامة التي تبنتها  7058.10حیث قدرت بـ 

الدولة لمجابهة التأثیرات بالأزمة الاقتصادیة، وفي المقابل فإن العرض النقدي الحقیقي قد ارتفع 

  ملیار دینار. 74.59لیصل إلى 

إذ انتقل من  2015-2014بشكل كبیر خلال سنتي ارتفع العجز الموازني بعد ذلك و   

ملیار دینار نتیجة لارتفاع النفقات العامة خلال هذه  2563.2ملیار دینار إلى  1261.2

ملیار دینار  83.06ارتفاع قدره  2014الفترة، وقد سجل العرض النقدي الحقیقي خلال سنة 

ي، وقد كان العجز المیزاني ملیار دینار جزائر  79.96إلى  2015كأقصى حد لیتراجع سنة 

، نتج هذا الوضع عن انخفاض في الإیرادات 2009الأكثر ارتفاعا منذ سنة  2015لسنة 

في متوسط سعر البترول،  %47، عقب انخفاض یقارب %30الجبائیة للمحروقات بحوالي 

  وعن ارتفاع معتبر في النفقات العمومیة، خاصة نفقات التجهیز.

إلى تواصل انخفاض  2016في  %15.2في سعر البترول، بـ أدى الانخفاض المستمر   

 ض ملموس في النفقات العمومیةفي حین وبفضل انخفا %25إیرادات المحروقات بحوالي 

خاصة نفقات التجهیز، وارتفاع في الإیرادات خارج المحروقات، تراجع العجز الموازني نوعا ما 

  .2015في  %15.3ي، مقابل من إجمالي الناتج الداخل %13.5إلى  2016في سنة 

بـ  2015من جهة أخرى، ولو أن عجز الرصید الإجمالي للخزینة العمومیة في   

من خلال الاقتطاعات من صندوق ضبط  %89.1ملیار دینار قد تم تمویله بواقع  2621.7

، ثم %58.1لم یتم تمویله بموارد هذا الصندوق إلا بواقع  2016الإیرادات، فإن عجز سنة 

الباقي باللجوء إلى موارد تمویل أخرى، لاسیما اقتراض ادخار باقي المتعاملین تغطیة 

 75.21، وفي المقابل فإن المعروض النقدي الحقیقي قد سجل انخفاض قدره 1الاقتصادیین

ملیار دینار نتیجة إتباع الجزائر برنامج تقشف صارم بسبب انخفاض الحاد في أسعار البترول، 

ل أن التوازن الداخلي للاقتصاد الوطني یعاني من اختلال یتمثل في عدم وفي الأخیر یمكن القو 

التناسب بین الإیرادات العامة والإنفاق العام وقد تمثلت الاختلالات أساسا في نمو النفقات 

  العامة بمعدل أعلى من نمو الإیرادات العامة المتاحة محدودة المصادر.

                              
  .69، مرجع سابق، ص 2016بنك الجزائر، التقریر السنوي  1
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النقدي الحقیقي ومیزانیة العامة مما  وعلیه یتضح وجود علاقة عكسیة بین العرض  

یعني زیادة العرض النقدي الحقیقي سیدفع حتما نحو علاقة عكسیة مع المیزانیة العامة وهذا 

  ق مع آراء وجهة نظر الاقتصادیین ویرجع ذلك لعدة اسباب اهمها:یتف

 ؛سعار البترولارتفاع أوكذلك  2002ارتفاع غیر متوقع في النفقات العامة لسنة  )1

الكبیر الذي سجلته في ارتفاع الایرادات العامة بوتیرة متناقصة جدا مقارنة بارتفاع  )2

 ؛السنوات السابقة

توسعیة تمثلت في برنامج دعم الانعاش الاقتصادي  إنفاقیةانتهاج سیاسة مالیة  )3

 ؛والبرنامج التكمیلي لدعم النمو

معظم دول العالم زمة المالیة العالمیة حیث شهد العالم ركودا اقتصادیا من الأ  )4

 ؛سعارهاالعالمي على النفط وهو ما أدى إلى انخفاض أ وانخفض الطلب

وقعة اعتماد الایرادات العامة للجزائر على مداخیل المحروقات وظهور نفقات غیر مت )5

ابقة مما عادة تقییم بعض المشاریع السكزیادة الأجور في الفترة الأخیرة وكذلك إ

 لها؛ ةضافیاستوجب زیادة اعتمادات إ

لى البرامج المطبقة خلال هذه الفترة كبرنامج توطید الإضافة إتراجع أسعار البترول ب )6

 ؛النمو الاقتصادي

 ؛كفاءتهاغیاب سیاسة ترشید الانفاق العام وضعف  )7

 .سعار البترولتقشف صارم بسبب انخفاض الحاد في أاتباع برنامج  )8

الخارجي (المیزان التجاري) في  المطلب الثاني: تحلیل أثر العرض النقدي على التوازن

  الجزائر 

كافة البنود ذات هو یسجل من أهم مكونات میزان المدفوعات و یعتبر المیزان التجاري   

نحو الدول من صادرات وواردات الدولة من و الخاصة بمجمل حركات السلع الطابع المادي و 

  الأخرى خلال الفترة زمنیة معنیة تكون غالبا السنة.

یتأثر ه عن بقیة دول العالم فهو یؤثر و التجاري الجزائري لا یختلف في هیكل إن المیزان  

بالتالي سنحاول في هذا المطلب تحلیل أثر العرض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة، و  ببعض
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، وهذا من مدى توافقه مع وجهة نظر الاقتصادیینلى المیزان التجاري في الجزائر و النقدي ع

  :الموالینتحلیلنا للشكل و خلال استقرائنا الجدول 

في الجزائر  M2/pالعرض النقدي الحقیقي و  ): تطور المیزان التجاري09- 2جدول رقم (ال

  .)2016- 2001(خلال الفترة 

  الوحدة: ملیار دولار / ملیار دینار

  M2/pالعرض النقدي الحقیقي   المیزان التجاري (ملیار دولار)  السنوات

2001  9.61  4.44  

2002  6.70  5.13  

2003  11.14  5.69  

2004  14.27  6.07  

2005  26.47  6.67  

2006  34.06  7.71  

2007  34.23  9.25  

2008  40.52  10.28  

2009  7.78  54.71  

2010  18.20  59.92  

2011  25.96  69.73  

2012  20.17  71.04  

2013  9.38  74.59  

2014  0.59  83.06  

2015  18.08-  79.96  

2016  20.13-  75.21  

  .15ص  مرجع سابق،بنك الجزائر، و )2-2(معطیات الجدول رقم من إعداد الطالبتین بالاعتماد على  المصدر:

  

  

  

  

  

  



  )2016-2001زائر للفترة (دراسة تحلیلیة لأثر عرض النقود على بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة في الج: الفصل الثاني

 

 
82 

 M2/p): منحنى یبین علاقة المیزان التجاري بالعرض النقدي الحقیقي 09- 2الشكل رقم (

  .)2016- 2001(في الجزائر خلال الفترة 

  
  .)09- 2(: من إعداد الطالبتین بالاعتماد على معطیات الجدول رقم المصدر

) نلاحظ أن المیزان التجاري سجل فائض 09-2الشكل () و 09-2من خلال الجدول (

ملیار دینار،  4.44ملیار دولار وسجل العرض النقدي الحقیقي ارتفاع بقیمة  9.61بمقدار 

ملیار دولار إلى أن العرض  6.70إلى  2002لیتقلص هذا الفائض في المیزان التجاري سنة 

یرجع السبب إلى انخفاض الصادرات ملیار دینار، و  5.13رتفع بمقدار النقدي الحقیقي قد ا

تداعیاتها على الاقتصاد العالمي و  2001سبتمبر  11أحداث ملیار دولار بسبب  18.71بقیمة 

ارتفعت ، و 1البترولیةتقلص الطلب على المنتجات ث انخفضت أسعار البترول الخام، و حی

                              
العلوم  بورنان بوزید، تغیرات أسعار الصرف وتأثیرها على الاحتیاطات الوطنیة دراسة حالة الجزائر، مذكرة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، كلیة1 

  .199، ص 2015-2014ئر، الجزا -الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة البلیدة
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، ثم لیرتفع 1ملیار دولار 9.48حیث قدرت بقیمة  2001مقارنة بسنة  12.01الواردات إلى 

ملیار دولار مع الارتفاع الطفیف في  11.14إلى  2003هذا الفائض في المیزان التجاري سنة 

رتفاع في هذا الاملیار دینار، و  5.69حیث قدر بـ  العرض النقدي الحقیقي خلال هذه السنة

المیزان التجاري كان نتیجة الارتفاع أسعار المحروقات وقد تجسد تزاید الفائض في المیزان 

التجاري من خلال تدعیم میزان المدفوعات الخارجیة الذي ساهم بدوره في زیادة تراكم احتیاطات 

خلال ملیار دولار  23.1مقابل  2003ملیار دولار مع نهایة سنة  32.9الصرف الذي قدر بـ 

 40.6لیبلغ  2008، استمر الفائض في الارتفاع إلى غایة سنة 20022نفس الفترة من سنة 

ارتفاع أسعار ، و ملیار دولار كأعلى فائض تم تسجیله خلال فترة الدراسة نتیجة لتشجیع التصدیر

دولار للبرمیل، وفي المقابل  89.96البترول خلال هذه السنة حیث بلغ متوسط سعر البرمیل 

) إذ 2008-2003مر ارتفاع العرض النقدي الحقیقي بوتیرة متقاربة (متباطئة) خلال الفترة (است

  .2008ملیار دینار نهایة سنة  10.28إلى  2003سنة  5.69انتقل من 

ملیار  7.78حیث قدر بـ  2009یلاحظ كذلك انخفاض لافت في المیزان التجاري لسنة   

، رغم ارتفاع الكبیر الذي تم تسجیله 2008لار سنة ملیار دو  40.6دولار بعدما كان یقدر بـ 

السابقة نتیجة  بسنةمقارنة  54.71حیث قدر بـ  2009في العرض النقدي الحقیقي خلال سنة 

جاري كان هذا الانخفاض في المیزان التي عانى  منها الاقتصاد الوطني، و للصدمة النقدیة الت

  المي للنفط.تأثیرها على الطلب العبسبب الأزمة العالمیة و 

مما أدى إلى تدهور الصادرات النفطیة الجزائریة مع ثبات نسبي للصادرات غیر النفطیة   

من إجمالي الصادرات، لكنه عاد هذا الفائض لیرتفع  %3.2و %1.6التي تشكل ما مقداره 

 2012إلى غایة سنة  2010وخاصة مع بدایة تلاشي آثار الأزمة المالیة العالمیة خلال سنة 

انتعاش السوق البترولیة العالمیة، حیث انتقل من طفیف رغم ارتفاع أسعار البترول و  بشكل

هذا راجع للارتفاع و  2012ملیار دولار سنة  20.17إلى  2010ملیار دولار سنة  18.20

                              
)، أطروحة 2010- 2000رشید بوعافیة، السیاسة الاقتصادیة الكلیة وفعالیتها في مكافحة ظاهرة الفقر دراسة تحلیلیة وتقویمیة لحالة الجزائر من ( 1

  .369-368-367، ص: 2011-2010، 03دكتوراه في علوم التسییر، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة الجزائر 
)، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة، كلیة 2004-1990دراوسي مسعود، السیاسة المالیة ودورها في تحقیق التوازن الاقتصادي حالة الجزائر ( 2

  .403، ص 2006-2005العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة الجزائر، 
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ملیار دینار إلى  59.92الحاد في الواردات، وقد ارتفع العرض النقدي الحقیقي لینتقل من 

  لال نفس الفترة.ملیار دینار خ 71.04

) إلى أن حقق أقل 2014-2012ولقد بدأ هذا الفائض بالتدهور تدریجیا خلال الفترة (  

ملیار دولار، عكس العرض النقدي الحقیقي الذي استمر في  0.59بقیمة  2014فائض سنة 

هذا التدهور في المیزان ، و 2014یار دینار كأقصى حد لسنة مل 83.06الارتفاع إلى أن وصل 

اري راجع إلى انخفاض الإیرادات البترولیة التي نشأت من تدهور أسعار البترول في السوق التج

  العالمیة.

جراء ملیار دولار  18.08سجل المیزان التجاري عجزا بقیمة  2015ومع بدایة    

ریة مع ثبات في قیمة انخفاض الصادرات الإجمالیة الجزائانخفاض إیرادات المحروقات و 

ر أمریكي وانتهاء دولا 100نزوله تحت عتبة جة لاحتدام أزمة البترول الخام و نتیهذا الواردات، و 

ازداد أثر العجز في سنة ، و 2015ان التجاري الجزائري قبل المیز  ااتصف به فترة الرخاء التي

دولار فقط مما استدعى السلطات  49ملیار دولار حیث قدر سعر البرمیل بـ  20.13بـ  2016

البترول في  ذلك ضمن اجتماع منتجيرار خفض الإنتاج من المحروقات، و ق الجزائریة باتخاذ

 29.66القیمة الإجمالیة للصادرات بـ  الجزائر وتثبیت القرار بغیة تحسین الاسعار حیث قدرت

ملیار دولار فقط حیث أصبحت فاتورة الواردات مرهونة بالاحتیاطات من العملة الصعبة في 

في  ذي نجم عنه جملة من القوانین والاجراءات التقشفیة للتحكمالامر ال الخزینة العمومیة

 79.96، وفي المقابل فقد عرف العرض النقدي الحقیقي انخفاضا حیث انتقل من 1الواردات

  .2016ملیار دینار نهایة  75.21إلى  2015ملیار دینار سنة 

أسعار المواد الأولیة  أن البلدان النامیة شدیدة الحساسیة للتقلبات فيوهذا ما یثبت   

  2صادراتها المحلیة. كلالتي تعتمد علیها بدرجة كبیرة في بنیة هیالمصدرة و 

المیزان التجاري، مما و  الحقیقي علاقة عكسیة بین العرض النقدي وعلیه یتضح وجود  

یتفق مع  هذاحالة العجز في المیزان التجاري و یعني زیادة المعروض النقدي سوف یقود إلى 

  جهة نظر النقدیین ویرجع ذلك لعدة اسباب اهمها:آراء و 

                              
  .55-54-53، مرجع سابق، ص: 2016ي بنك الجزائر، التقریر السنو  1
)، مذكرة ماجستیر في العلوم التجاریة، 2014- 1990حالة الجزائر (–زراقة محمد، آثار تقلبات أسعار الصرف على میزان المدفوعات دراسة قیاسیة  2

  .116، ص 2016-2015تلمسان،  -كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة أبو بكر بلقاید
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 2001سبتمبر 11حداث ملیار دولار بسبب أ 18.71ت بقیمة انخفاض الصادرا )1

سعار البترول الخام وتقلص الطلب لى الاقتصاد العالمي حیث انخفضت أوتداعیتها ع

 البترولیة؛ على المنتجات

  ؛ارتفاع اسعار البترول وكذلك تشجیع التصدیر )2

لى تدهور مما أدى إ ة المالیة العالمیة وتأثیرها على الطلب العالمي للنفطزمالأ  )3

 ؛ثبات نسبي للصادرات الغیر النفطیةالصادرات النفطیة الجزائریة مع 

سعار البترول في السوق ت البترولیة التي تنشأ من تدهور أانخفاض الحاد في الایرادا )4

  ؛العالمیة

انتهاء فترة الرخاء أمریكي و دولار  100نزوله تحت عتبة احتدام أزمة البترول الخام و  )5

، وتطبیق جملة من القوانین 2015التي اتصف بها المیزان التجاري الجزائري قبل 

  .الوارداتوالاجراءات التقشفیة للتحكم في 

المطلب الثالث: تحلیل ظاهرة العجز التوأم في الجزائر(علاقة العجز التجاري بالعجز 

  المالي) 

ر الفائض السمة الممیزة لعلاقات الجزائر الاقتصادیة مع الخارج وإن حدث العجز یعتب

في بعض السنوات فذلك بسبب تذبذب سوق النفط العالمیة ، بینما تختلف الصورة نسبیا عند 

متابعة العجز والفائض في الموازنة العامة ، حیث یقترب مجموع العجوزات والفوائض المتراكمة 

سة من بعضهما ، وعموما من خلال استقراء البیانات هناك علاقة واضحة بین خلال فترة الدرا

  1رصید الموازنة والرصید الخارجي والتي تؤثر على عناصر أخرى في الاقتصاد الوطني.

والجدول الموالي یوضح تطور كلا من الرصیدین الداخلي والخارجي تبعا لتطور العرض 

) ولرصید المعاملات الجاریة  PBزنة العامة بالرمز ( النقدي الحقیقي حیث یرمز لرصید الموا

  ) . BPبـ ( 

  

  

                              
  . 232بق ذكره، ص رایس فضیل ، مرجع س 1
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) : تطور الرصید الداخلي والخارجي والعرض النقدي الحقیقي 10- 2الجدول رقم( 

  ) 2016-2001للفترة ( 

  

  ملیار دولار/ الوحدة: ملیار دینار

  الحقیقيالعرض النقدي   المیزان التجاري   رصید الموازنة العامة  السنوات 

2001  184.5  9.61  4.44  

2002  52.6  6.70  5.13  

2003  208.3  11.14  5.69  

2004  337.9  14.27  6.07  

2005  1030.8  26.47  6.67  

2006  1186.9  34.06  7.71  

2007  579.4  34.23  9.25  

2008  920  40.52  10.28  

2009  570.3-  7.78  54.71  

2010  74-  18.20  59.92  

2011  63.5-  25.96  69.73  

2012  718.8-  20.17  71.04  

2013  151.2-  9.38  74.59  

2014  1261.2 -  0.59  83.06  

2015  2563.2 -  18.08-  79.96  

2016  2341.4 -  20.13-  75.21  

  .)09-2() و8-2من إعداد الطالبتین بالاعتماد على الجدولین (:  المصدر           
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العجز التجاري بالعجز المالي والعرض النقدي ): شكل یوضح علاقة 10_2( الشكل رقم

  )2016_2001الحقیقي في الجزائر خلال الفترة (

  

  
  )10- 2من إعداد الطالبتین بالاعتماد على الجدول (المصدر: 

) نلاحظ أنه تم تسجیل فائض في المیزانیة 10-2) والشكل (10-2من خلال الجدول (

 2001ملیار دینار سنة  184.5المیزانیة فائض بمقدار العامة والمیزان التجاري حیث سجلت 

ملیار دولار في حین أن العرض  9.61مع تسجیل فائض في المیزان التجاري والذي قدر بـ 

ملیار دینار جزائري ، لیتقلص هذا  4.44النقدي الحقیقي خلال هذه السنة قد سجل ما مقداره 

 52.6حیث قدر بـ  2002وفي نفس الاتجاه سنة الفائض في المیزانیة العامة والمیزان التجاري 

، وهذا نتیجة الارتفاع الغیر متوقع في المیزانیة ملیار دولار على التوالي 6.70ملیار دینار و

، وانخفاض  2001سبتمبر 11العامة وانخفاض الصادرات في المیزان التجاري بسبب أحداث 

  سجل في العرض النقدي الحقیقي.أسعار البترول بصفة عامة ، رغم الارتفاع الطفیف الم

، ن التجاري خلال السنوات الموالیةوقد ارتفع هذا الفائض في المیزانیة العامة والمیزا

ملیار دینار سنة  1186.9إلي  2003سنة  208.3حیث انتقل فائض في المیزانیة العامة من 

لمیزان التجاري ، وقد سجل المیزانیة العامة خلال هذه الفترةكأقصى فائض سجل في ا 2006

، إلى  2006ملیار دولار سنة  34.06لیصل إلى  2003ملیار دولار سنة  11.14فائض بـ 
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 2003ملیار دینار سنة  5.69أن العرض النقدي الحقیقي قد ارتفع بقیم متقاربة إذ انتقل من 

، وهذا الفائض المسجل في المیزانیة العامة والمیزان  2006ملیار دینار سنة  7.71إلى 

یزانیة العامة التجاري كان نتیجة الارتفاع أسعار البترول ، لیتقلص بعد ذلك الفائض في الم

، ملیار دینار على التوالي 920ملیار دینار و 579.4) لیبلغ 2008و 2007خلال سنتي (

 –2007في الارتفاع خلال سنتي (إلى أن الفائض المسجل في المیزان التجاري استمر 

ملیار دولار كأقصى فائض تم  40.52ملیار دولار إلى  34.23) حیث انتقل من 2008

تسجیله خلال هذه الفترة وذلك نتیجة لتشجیع التصدیر وارتفاع أسعار البترول وفي المقابل 

 2007سنة  9.25استمر العرض النقدي الحقیقي في الارتفاع بوتیرة متباطئة جدا لینتقل من 

  . 2008ملیار دینار نهایة سنة  10.28إلى 

تصاعدیا منذ سنة  ة والمیزان التجاري قد عرفا منحنىیلاحظ كذلك أن المیزانیة العام

وفي نفس اتجاه تطور العرض النقدي الحقیقي باستثناء سنة  2008إلى غایة سنة  2001

ن التجاري والعرض النقدي فقد عرفت المیزانیة العامة اتجاه معاكس لاتجاه المیزا 2007

  .الحقیقي

) فقد شهدت عجزا في المیزانیة العامة حیث كانت 2016-2009ص الفترة (أما فیما یخ

 ظفي المقابل نلاح 570.3الذي قدر بـ لتحول في رصید الموازنة العامة و نقطة ا 2009سنة 

ملیار دولار بعدما كان  7.78حیث قدر بـ  2009انخفاض لافت في المیزان التجاري لسنة 

رغم الارتفاع الكبیر الذي تم تسجیله في العرض النقدي  ،2008ملیار دولار سنة  40.52یقدر 

 السابقة نتیجة للصدمة النقدیة مقارنة بالسنة 54.71حیث قدر بـ  2009الحقیقي خلال سنة 

، وهذا الانخفاض في فائض میزان التجاري والعجز المسجل التي عانى منها الاقتصاد الوطني

، لكنه تأثیرها على الطلب العالمي للنفطلیة العالمیة و في المیزانیة العامة كان بسبب الأزمة الما

عاد هذا الفائض في المیزان التجاري لیرتفع وخاصة مع بدایة تلاشي آثار الأزمة المالیة 

بشكل طفیف رغم ارتفاع أسعار البترول  2012إلى غایة سنة  2010العالمیة خلال سنة 

إلى  2010ملیار دولار سنة  18.20 ، حیث انتقل منانتعاش السوق البترولیة العالمیةو 

  وهذا راجع للارتفاع الحاد في الواردات. 2012ملیار دولار سنة  20.17

لیصل  2010أما فیما یخص المیزانیة العامة فقد انخفض العجز الموازني خلال سنة 

ملیار دینار ویمكن إرجاع هذا العجز رغم الانتعاش في أسعار البترول إلى ظهور  74إلى 



  )2016-2001زائر للفترة (دراسة تحلیلیة لأثر عرض النقود على بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة في الج: الفصل الثاني

 

 
89 

 2011غیر متوقعة كزیادة الأجور في الفترة الأخیرة ، ومع انتعاش أسعار النفط سنة  نفقات

ملیار دینار جزائري نتیجة لتراجع  63.5واصل العجز في المیزانیة العامة انخفاضه لیصل إلى 

ملیار  718.87حیث قدر بـ  2012أسعار البترول لیرتفع العجز في المیزانیة العامة سنة 

نتیجة غیاب سیاسة ترشید الإنفاق العام وضعف كفاءتها وفي المقابل سجل دینار جزائري 

ملیار دینار  71.04إلى  2010سنة  59.92العرض النقدي الحقیقي ارتفاع حیث انتقل من 

  . 2012سنة 

لیرتفع  ملیار دینار 151.2إلى  2013لیتقلص العجز الموازني مرة أخرى خلال سنة 

ملیار دینار إلى  1261.2إذ انتقل من  )،2015-2014بعد ذلك وبشكل كبیر سنتي(

، في المقابل فإن النفقات العامة خلال هذه الفترة ملیار دینار جزائري نتیجة لارتفاع 2563.2

) إلى أن 2014-2012الفائض في المیزان التجاري قد بدأ  بالتدهور تدریجیا خلال الفترة (

، عكس العرض النقدي الحقیقي الذي رملیار دولا 0.59بقیمة   2014نة حقق أقل فائض س

وهذا التدهور  2014ملیار دینار كأقصى حد سنة  83.06استمر في الارتفاع إلى أن وصل 

في المیزان التجاري كان نتیجة لانخفاض الإیرادات البترولیة التي تنشأ من تدهور أسعار 

  .في السوق العالمیة البترول

ملیار دولار وهذه السنة  18.08عجزا بقیمة سجل المیزان التجاري  2015ومع بدایة 

، ومن جهة أخرى فقد سجلت المیزانیة العامة عجزا التحول في رصید المیزان التجاري هي نقطة

ث قدر ملیار دینار في المقابل فقد عرف العرض النقدي الحقیقي انخفاضا حی 2563.2بقیمة 

 20.13حیث قدر  2016لتجاري سنة ، وازداد أثر العجز في المیزان املیار دینار 79.96بـ 

 2341.4ة حیث قدر بـ ملیار دولار وفي المقابل تراجع العجز الموازني نوعا ما خلال هذه السن

حیث قدر ب  2016، مع تسجیل انخفاض في العرض النقدي الحقیقي في سنة ملیار دینار

أزمة البترول الخام ، وهذا العجز في الرصیدین كان نتیجة لاحتدام 2015مقارنة بسنة  75.21

، مما یؤدي إلى حدوث نتهاء فترة الرخاء في تلك الفترةدولار أمریكي وا 100ونزوله تحت عتبة 

، وأهم ما یمیز )2016-2015التوأم خلال الفترة ( ظاهرة العجز المزدوج أو ما یسمي بالعجز

سیاسة المتبعة هي ل، وللإشارة فإن اقتصاد الوطني في مأزق المدیونیةهذه الفترة هو وقوع الا

النقدیة) وكان الهدف منها ضغط النفقات العامة وكذا ضغط الواردات سیاسة انكماشیة(المالیة و 

  ات الأجنبیة.طمن أجل بناء مستوى أمن من الاحتیا
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والملاحظ أیضا من خلال بیانات الجدول السابق وجود علاقة واضحة بین الرصید 

، وبالتالي فإن جهة ورصید الموازنة من جهة أخرى الخارجي والعرض النقدي الحقیقي من

انخفاض أسعار المحروقات یؤدي إلى انخفاض إیرادات الموازنة مما یدفع الدولة إلى الاقتراض 

    من الجهاز المصرفي لان المقابل الرئیسي للكتلة النقدیة في الجزائر هو القروض الداخلیة 

  .أساسا قروض الدولةو 

المیزان التجاري یتأثر بجانب الواردات فارتفاع قیمتها عبر  یلاحظ كذلك أن رصید

السنوات وخاصة الواردات الأساسیة یؤدي إلى تقلیص الفائض الخارجي من جهة ومن جهة 

، ومنه في كل حالات داخلفي ال أخرى یدفع الحكومة إلى زیادة دعم أسعار السلع الأساسیة

  . و العجز في الموازنة العامةائض أ) الخارجي هو سبب الفالفائض أو العجز(
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  خلاصة الفصل الثاني:

من خلال ما تم تناوله في هذا الفصل یمكن القول أن الوضعیة النقدیة في الجزائر 

) شهدت وتیرة توسعیة وهذا نتیجة التطور الحاصل في العرض 2016-2001خلال الفترة(

، واعتبر فیها العرض نقدیة كبیرة خلال هذه الفترةائض النقدي بمختلف مكوناته ومقابلاته بفو 

ي یستدل ذكأحسن مقیاس استطاع البنك المركزي التحكم فیه، وأهم مؤشر ال ��النقدي بمفهوم

به على سیرورة الوضعیة النقدیة وبالتالي التأثیر على بعض المتغیرات النقدیة والمالیة، فمنها 

الحقیقي كسعر الفائدة، ومنها من تأثرت بعلاقة  من تأثرت بعلاقة طردیة مع العرض النقدي

  المیزان التجاري.، سعر الصرف، المیزانیة العامة و عكسیة مثل التضخم

    وبالتالي یوجد من یتوافق مع النظریات الاقتصادیة التي تم تناولها في الفصل الأول  

العجز المزدوج أو  ) ظاهرة2016_2015(ق، وقد عرفت الجزائر خلال الفترةمنها ما لا یتوافو 

ما یسمى بالعجز التوأم بسبب انخفاض أسعار البترول خلال هذه الفترة وهذا راجع للوضع 

  الاقتصادي، والظروف الاقتصادیة السائدة في هذا البلد خلال فترة الدراسة.

  



  

  

  
  

  

  

  

  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 العامة الخـاتمــة
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  :العامـــــــة الخاتمة

ألا وهو أثر  ،لقد تناولنا في هذا البحث أحد أهم المواضیع في مجال الاقتصاد الكلي  

تعددت الدراسات  إذ، العرض النقدي على بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة في الجزائر

واختلفت الآراء حول توضیح أهمیة وتأثیر العرض النقدي على بعض المتغیرات الاقتصادیة 

حاولت كل  اقتصادیةفي شكل نظریات تحت لواء مدارس  الأفكارفظهرت مجموعة من  ،الكلیة

منها البحث عن آلیة لتفسیر أثر تغیر كمیة النقود على المتغیرات النقدیة والمتغیرات المالیة 

ومن أجل الوصول إلى أهداف الدراسة كان لزاما علینا تحلیل تطور المعروض ، والخارجیة

من  في الجزائر الاقتصادیینوكذا دراسة واقع هذا الأثر من وجهة نظر ، النقدي في الجزائر

  ).2016_2001ومن جهة أخرى محاولة تحلیل ظاهرة العجز المزدوج في الجزائر للفترة(، جهة

الأول یتعلق بالجانب النظري والذي ، من أجل ذلك قمنا بتقسیم دراستنا على جزأین  

حاولنا من خلاله التطرق إلى المفاهیم الأساسیة للدراسة ثم حاولنا التطرق لأثر العرض النقدي 

حیث تمثلت المتغیرات النقدیة في سعر ، تغیرات النقدیة والمتغیرات المالیة والخارجیةعلى الم

یة فتتمثل في المیزانیة العامة الصرف والتضخم وسعر الفائدة أما المتغیرات المالیة والخارج

نج یتحدد من الكلي حسب نموذج مندیل فلم الاقتصاديالمیزان التجاري وعلیه فإن التوازن و 

أما الجزء المتعلق بالدراسة التطبیقیة  ،) في نقطة واحدة(IS/LM/BPطع منحنیات خلال تقا

فحاولنا الجزائري  الاقتصادوالذي من خلاله أسقطنا ما توصلنا إلیه في الجزء النظري على 

ثم تحلیل أثر العرض النقدي  ،تحلیل تطور المعروض النقدي ومكوناته والعناصر المقابلة له

، (سعر الصرفلخارجیة وتتمثل هذه المتغیرات فيعلى المتغیرات النقدیة والمتغیرات المالیة وا

مع  افوجدنا أن هناك تأثیرا  طردی ،المیزان التجاري)، المیزانیة العامة و التضخم ،سعر الفائدة

مع العرض  عكسي فكان لها تأثیرالمتغیرات  أما باقي ،العرض النقدي الحقیقي وسعر الفائدة

التي تم  الاقتصادیینالنقدي الحقیقي وبالتالي هناك من یتوافق أو لا یتوافق مع وجهة نظر 

والظروف الاقتصادیة  السائدة في  الاقتصاديوهذا راجع للوضع  ،تناولها في الفصل الأول

  الجزائر خلال فترة الدراسة.
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  نتائج الدراسة:

  ل دراستنا هذه توصلنا لمجموعة من النتائج هي:من خلا           

 نتائج الجانب النظري:أ) 

والمستوى العام للأسعار، بحیث أن  بین العرض النقديتوجد علاقة طردیة تناسبیة  -1

زیادة في عرض النقدي تؤدي إلى زیادة في مستوى العام للأسعار بنفس النسبة والاتجاه 

وثبات سرعة تداول  ،وفي ظل افتراض ثبات حجم الإنتاج عند مستوى التشغیل الكامل،

مسؤولیة  النقود یكون عرض النقد متغیرا مستقلا والسعر متغیرا تابعا، وبالتالي فإن

السلطات النقدیة تنحصر في التأثیر في كمیة النقود المعروضة زیادة أو نقصانا وذلك 

   سینعكس تلقائیا على مستوى العام للأسعار وبالتالي على التضخم؛

العرض النقدي  بازدیادبعلاقة عكسیة مع سعر الفائدة إذ أنه  يیرتبط العرض النقد -2

فالفائدة في النظریة الكینزیة هي لیست ثمنا للامتناع عن  ،ینخفض سعر الفائدة

یعتمد سعر الفائدة على قوة وبذلك  ،هي ثمن التخلي عن السیولة وإنماالاستهلاك 

أو مدى الرغبة في السیولة لدى الأفراد مقارنة بعرض النقد المتوفر التفضیل النقدي 

نقدیة یتقرر سعرها في السوق  ، فسعر الفائدة هو عبارة عن ظاهرةلإشباع تلك الرغبة

وعلیه یمكن  ،لطلب علیها أي انه یتأثر بكلیهماالنقدي من خلال تفاعل عرض النقود وا

 ؛القول أن العرض النقدي یمارس تأثیرا مباشرا على سعر الفائدة

وهذا حسب النظریة  إن العرض النقدي أظهر تأثیرا طردیا ومباشرا على سعر الصرف -3

 الأمرفي الداخل،  الأسعارارتفاع  إلىتؤدي زیادة في كمیة النقود  ، فأيالكمیة للنقود

انخفاض الطلب على السلع المحلیة وبالتالي نقص الصادرات وزیادة  إلىالذي یؤدي 

بعد  یصبح أقل مقارنة بأسعار السلع المحلیة الأجنبیةالواردات لأن سعر السلع 

جل تسدید قیم من أ الأجنبیةزیادة الطلب على العملات  إلى، وهذا ما یؤدي ارتفاعها

، وبالتالي لات المحلیة لتسدید قیم الصادرات، وانخفاض الطلب على العمالواردات

ویتضح من ذلك أن ، الأجنبیةالعملات  صرفمة العملة المحلیة وارتفاع سعر تدهور قی

 ؛عرض النقود یرتبط مع سعر الصرف بعلاقة طردیة ومباشرة

فارتفاعها  یأتي تأثیر عرض النقود في المیزانیة العامة من خلال تأثیره في الأسعار -4

والناجم عن زیادة في المعروض النقدي سیدفع حتما نحو زیادة النفقات الحكومیة 
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لمواجهة الاحتیاجات الحكومیة من سلع وخدمات ومن مرتبات وأجور فكلها یجب أن 

لاقة عكسیة الزیادة في المعروض النقدي ستدفع نحو علذا فإن تسایر مستوى الأسعار 

 مع المیزانیة العامة؛

فزیادة عرض النقود  ،إذ یرتبط معه بعلاقة عكسیة ،یتأثر المیزان التجاري بعرض النقود -5

ى التوسع في تؤدي إلى زیادة القدرة الشرائیة لكل من یملكها وتؤدي هذه الزیادة إل

دة في عرض النقود تكون ناتجة إما عن ارتفاع ، وهذه الزیاالطلب الكلي مباشرة

المضاعف النقدي نتیجة خفض نسبة الاحتیاطي القانوني أو من الزیادة الصافیة في 

القاعدة النقدیة أو بسبب خفض سعر الخصم والفائدة والتوسع في منح القروض أو 

 ؛الیةبسبب عملیات السوق المفتوحة عند دخول البنك المركزي مشتریا للأوراق الم

العرض النقدي له ترابط قوي مع میزان المدفوعات فالفائض في میزان المدفوعات  -6

وعلیه فإن التوازن الآني في  ،والعجز یستلزم الانكماش النقدي ،ستلزم توسعا نقدیای

) في نقطة واحدة وهي التي IS/LM/BP الأسواق الثلاثة یتحدد من خلال منحنیات( 

 تضمن التوازن في الاقتصاد.

  نتائج الجانب التطبیقي: -ب

هذا راجع بصفة غیر ، عرف المعروض النقدي تطورا ملحوظا خلال السنوات الأخیرة -1

باشرة إلى تطور الأصول مباشرة إلى ارتفاع إیرادات الصادرات الوطنیة أما بصفة م

 الخارجیة؛

الأكثر استخداما وأهمیة من بین المجمعات  M2في الجزائر یعتبر المجمع النقدي  -2

نتیجة للأثر الذي تمارسه  ،لنقدیة والذي یمثل المجمع القاعدي للوضعیة النقدیةا

ة النقدیة وتخفیض بعض الوسائل الخاصة بالبنك المركزي من أجل التحكم في الكتل

 معدلات التضخم؛

تي عرفت تتكون الكتلة النقدیة في الجزائر من النقود الورقیة والكتابیة وأشباه النقود ال  -3

وفیما یخص مقابلات الكتلة النقدیة في  )2016_2001ل فترة الدراسة(تطورا خلا

والقروض  ،القروض المقدمة للاقتصاد ،الجزائر فهي تتكون من الأصول الخارجیة

 المقدمة للدولة؛
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على التضخم مما یعني زیادة المعروض  العرض النقدي الحقیقي بشكل عكسيأثر   -4

، وهذا لا یتفق مع أراء وجهة نظر الاقتصادیین ،النقدي لا یؤدي إلى ارتفاع التضخم

والتضخم في الجزائر كان بدافع الطلب تزامنا مع انطلاق برنامج دعم النمو 

 ؛الاقتصادي

العرض النقدي الحقیقي یرتبط بعلاقة طردیة مع معدلات الفائدة الحقیقیة إذ أنها  -5

وافق مع وجهة نظر ترتفع بازدیاد العرض النقدي الحقیقي والعكس صحیح وهذا لا یت

اندماج الاقتصاد ضعف  ، ویرجع ذلك إلىادیین بالنسبة للنظریة الكینزیةالاقتص

وزیادة  كما قد ینجر عنه تباطؤ في الطلب المحلي ،الجزائري في الاقتصاد العالمي

 ؛في تكلفة رأس المال

إن العرض النقدي الحقیقي أظهر تأثیرا عكسیا على سعر الصرف مما یعني زیادة  -6

المعروض النقدي لا یؤدي إلى ارتفاع أسعار الصرف وهذا لا یتفق مع أراء وجهة 

ویرجع هذا بالأساس إلى تزاید الطلب العالمي على العملة الوطنیة  ،الاقتصادییننظر 

لك ارتفاع الواردات اللازمة لبرنامج دعم من خلال تزاید الطلب على البترول، كذ

 ؛الإنعاش الاقتصادي وبرنامج دعم النمو الاقتصادي

 ، أثر العرض النقدي الحقیقي على المیزانیة العامة بشكل عكسي (علاقة عكسیة)  -7

مما یعني زیادة العرض النقدي سیدفع حتما نحو علاقة عكسیة مع المیزانیة العامة 

فالعرض النقدي أحد أهم مصادر تمویل  ،نظر الاقتصادیین فق مع أراء وجهةوهذا یت

توسعیة تمثلت في  إنفاقیةوقد اعتمدت الجزائر على سیاسة مالیة  للمیزانیة العامة،

والبرنامج التكمیلي لدعم النمو(المخطط الخماسي الاقتصادي  الإنعاشبرنامج دعم 

 ؛رولانخفاض أسعار البت، واتبعت الجزائر برنامج تقشف صارم بسبب الأول والثاني)

على المیزان التجاري بعلاقة عكسیة بحیث أن  M2/P)(الحقیقي أثر العرض النقدي  -8

زیادة العرض النقدي سوف یقود إلى حالة العجز التجاري وهذا یتفق مع أراء وجهة 

 .وانخفاض الصادرات الجزائریة الواردات، ویرجع هذا ارتفاع الحاد في نظر النقدیین
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  الفرضیات:اختبار 

توصلنا إلى أن العرض النقدي یؤثر على المتغیرات محل الدراسة من  الفرضیة الأولى: -

ائدة ومعدلات التضخم وجهة نظر الاقتصادیین حیث یؤثر ایجابیا على كل من سعر الف

إذا ، التجاري وكذلك الموازنة العامة على كل من سعر الصرف والمیزان عكسیا ویؤثر

 ؛الفرضیة صحیحة

مع سعر الفائدة أما  ) بشكل طرديM2/P( الحقیقي یؤثر العرض النقدي رضیة الثانیة:الف -

بعلاقة عكسیة مع  یؤثر) M2/P( الحقیقي باقي المتغیرات الاقتصادیة فإن العرض النقدي

 ، التوازن الخارجي والموازنة العامة في الاقتصاد الجزائري ، التضخم ، كل من سعر الصرف

وبالتالي فقد توصلنا إلى أن هذا التأثیر قد یتوافق في حالات أو لا یتوافق في أخرى مع 

وعلیه نثبت ، الظروف الاقتصادیة السائدة في البلدنظر الاقتصادیین نظرا للأوضاع و  وجهة

 .صحة الفرضیة

  التوصیات: 

في ضوء ما توصلت إلیه الدراسة من نتائج  ومن استنتاجات فإننا نضع التوصیات         

  التالیة: 

 ضبط الزیادة في حجم الكتلة النقدیة ضمن نسب مئویة معینة تتناسب مع  یجب مراعاة

 ة المرتقبة في حجم الناتج الوطني؛الزیاد

 والحد من الإصدار  ،ات الأجنبیةالعمل على تقلیل ربط زیادة عرض النقود بزیادة الاحتیاط

 استعمالها؛النقود الكتابیة والإلكترونیة و وتشجیع تطویر  ،النقدي

  أن تسعى البنوك المركزیة في الجزائر ومن خلال شبكات المصارف التجاریة إلى نشر

الوعي والثقافة المصرفیة فضلا عن التقرب إلى المواطنین لكسب ثقتهم من أجل زیادة 

أي التوسع في الائتمان كأحد مكونات العرض النقدي من  ،) M2النقدي ( فاعلیة العرض

 خلال ما ظهر لها من تأثیر على بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة في الجزائر؛

  یجب الاهتمام بقضیة مصادر تمویل عجز الموازنة العامة وإعادة النظر فیها والتركیز

 قتصاد الجزائري؛على تلك المصادر التي تتلاءم مع خصائص الا

  تقلیل الاعتماد على السلطة النقدیة كمصدر لتمویل العجز وذلك للآثار التضخمیة

 المصاحبة لذلك والبحث عن مصادر بدیلة؛
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  توجیه جهود البحث العلمي نحو دراسة متغیرات اقتصادیة أخرى ولفترات أخرى لمعرفة

 آثارها والاستفادة من ذلك في صیاغة السیاسات.  

  دراسة:آفاق ال

حاولنا من خلال هذا البحث دراسة تحلیل أثر العرض النقدي على بعض المتغیرات   

المیزانیة ، سعر الصرف، الاقتصادیة الكلیة في الجزائر والمتمثلة في التضخم وسعر الفائدة

 ، لذلك نرى أن موضوعنا لم ینتهي بعد وأنه مجال خصب للدراسة ، العامة والتوازن الخارجي

 ، وفي هذا المجال نقترح بعض المواضیع التي تبلغ أهمیة كبیرة في مجال البحث المستقبلي

  ومن أهمها ما یلي:

 تحلیل أثر العرض النقدي على التضخم والإنفاق العام في الجزائر؛ 

 تحلیل وقیاس العلاقة السببیة بین العرض النقدي والناتج المحلي الإجمالي في الجزائر؛ 

  لأثر العرض النقدي على بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة في الجزائر؛دراسة قیاسیة 

 .دراسة العلاقة السببیة بین العجز المالي والعجز التجاري في الجزائر 

  
  

  تم بعون االله وحمده

  ونرجو أن نكون قد وفقنا في محاولتنا هذه
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  ملخص:    

ثر العرض النقدي على بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة في الجزائر خلال الفترة أإلى دراسة تهدف هذه الدراسة   

للمعروض  النظريالجانب  إلى ول ، بحیث خصص الفصل الأفصلین إلى) ولتحقیق هذا الهدف تم تقسیم الدراسة 2016- 2001(

، كما ضمن تعریف العرض النقدي ومكوناته، محدداته وأهم مؤشراتهالذي یتو  النقدي وعلاقته ببعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة،

سعر  ،متمثلة في "التضخم وسعر الفائدةالنقدي والمتغیرات الاقتصادیة الكلیة الالاقتصادیة الموجودة بین العرض  یتضمن العلاقة

وجود علاقة طردیة بین العرض  إلى، حیث استخلصنا ات السابقةالدراس إلى بالإضافةي" ر العامة والمیزان التجاالمیزانیة  الصرف،

، كذلك اتضح وجود علاقة دیة بین العرض النقدي وسعر الصرفوعلاقة عكسیة مع سعر الفائدة، وعلاقة طر  النقدي والتضخم،

، وعلیه فإن التوازن الخارجي (الآني) حسب نموذج مندل ة العامة والمیزان التجاريمیزانیعكسیة بین العرض النقدي وكل من ال

، أما بالنسبة للفصل الثاني فقد تناولنا الجانب التطبیقي واحدة والتي تضمن توازن الاقتصادیتحدد في نقطة  IS/LM/BP)فلمنج (

كلیة بإسقاطها على الاقتصاد الجزائري وذلك خلال الفترة للدراسة "تحلیل أثر العرض النقدي على هذه المتغیرات الاقتصادیة ال

، ومن جهة أخرى تحلیل ظاهرة ر الاقتصادیین في الجزائر من جهةثر من وجهة نظوكذا دراسة واقع هذا الأ )،2016- 2001(

وسعر الفائدة  الحقیقي العجز المزدوج في الجزائر للفترة المدروسة حیث أظهرت النتائج أن هناك علاقة طردیة بین العرض النقدي

 المیزان التجاري " فإنها تتأثر بعلاقة عكسیة مع العرض النقدي، التضخم، میزانیة العامة و أما المتغیرات المتمثلة في "سعر الصرف

)، نتیجة 2016-2015وجود ظاهرة العجز المزدوج أو ما یسمى بالعجز التوأم خلال الفترة ( إلىخیر توصلنا ، وفي الأ"الحقیقي

  سعار البترول خلال هذه الفترة .أ انخفاض

، المیزان ة، التضخم، سعر الصرف، المیزانیة العامةالعرض النقدي، مقابلات الكتلة النقدیة، سعر الفائدالكلمات المفتاحیة: 

  التجاري.

  

         
 

  Abstract: 
 The aim of this study is to study the effect of monetary presentation on some of the 
macroeconomic variables in Algeria during the period 2001-2016. To achieve this objective, the 
study was divided into two chapters. The first chapter was devoted to the theoretical aspect of 
money supply and its relation to some macroeconomic variables, And its main indicators. It also 
includes the economic relationship between the money supply and the macroeconomic variables of 
"inflation, interest rate, exchange rate, general budget and trade balance" as well as previous studies. 
The correlation between monetary supply and inflation, an inverse relationship with the interest rate, 
and a positive correlation between the money supply and the exchange rate. It was also found that 
there was an inverse relationship between the money supply and the general budget and the trade 
balance. Thus, LM / BP is determined in one point, which ensures the balance of the economy. As 
for the second chapter, we dealt with the practical aspect of the study, "analyzing the impact of the 
monetary presentation on these macroeconomic variables by dropping them on the Algerian 
economy during the period 2001-2016. The view of economists in Algeria on the one hand, and on 
the other hand Another analysis of the phenomenon of double deficit in Algeria for the period 
studied, where the results showed that there is a direct relationship between the real money supply 
and interest rates, while the variables of "exchange rate, inflation, budget and trade balance," they 
are affected by the reverse relationship with the real money supply, The phenomenon of double 
deficit or so-called twin deficits during the period (2015-2016), due to the decline in oil prices 
during this period. 
 

Key words: cash supply, cash cluster interviews, interest rate, inflation, exchange rate, general 
budget, trade balance. 
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