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 سلمو محمد صلى الله عليه رحمة للعالمين إصطفاهو السلام على من عظمه اللهو الصلاةو الحمد لله لا يحمد على النعمة سواه

 إلى : هذا أهدي ثمرة جهدي

الى التي  تعبت السنين لي راحتيو الى التي سهرت الليالي الحنانو جعل الجنة تحت أقدامها إلى منبع الحبو  التي رفع الله مقامها

 الى امي الغالية أطال الله في عمرها كان دعاءها سر نجاحي

إلى من خطى لي مبادئ الخلق على  لمتواصلالدعم او إلى صاحب الفضل الكبير أكبر قلبو إلى أحن قرة عينيو إلى تاج رأسي

 إلى أبي العزيز أطال الله في عمره صفحة بيضاء

لن أقول شكرا بل  المحبةو الآملو قدم لي الكثير في صور من الصبر العطاءو فكان السند إلى أروع من جسد الحب بكل معانيه

 اهرعو إلي زوجي الغالي أطال الله لي في عمره سأعيش الشكر معك دائما

 كل ثروتي إليكم إخوتي علي وسعدو إلى منهم عزتي

 حبيبة قلبي أختي زهيةو إلى غرتي عيني

 إلي أختي ثانية زوجة أخي دليلة

 إلى أغلى الكتاكيت على قلبي رشا أشرف بشرى شهاب

 زهرة سهيلة سمية حنان رفيقات دربي سلمى سهيلةو صديقاتي إلى جميع أخواتي التي لم تلدهم لي أمي

 المعرفة في مشواري الدراسيو جمع ني بهم مشعل العلم إلى من

 أميرة التي رافقتني في إنجاز هذا العمل إلى صديقتي

 أساتذتي من الابتدائي إلى الجامعةو إلى جميع معلمي

 لم تسعهم مذكرتيو إلى كل من سعتهم مذكرتي

 العلجة 
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 عطاءك الكثيرو لك الحمد ربي العظيم على فضلك

الحنان إلى من و مات التي توفي بحقها إلى ملاكي في الحياة الى معنى الحبلم أجد كل إلى التي

 غلى أغلى الحبايب أمي الغالية كان دعاءها سر نجاحي

نضال إلى الذي رباني على الفضيلة وإلى من كلله الله و إلى الذي علمني إن الحياة كفاح

 الوقار أحمل اسمه بكل افتخار أبي الغاليو بالهيبة

 ي ثابت عبدو شاكرانإصراري إخوو بهم أستمد عزتيو أقرب إليا من روحيإلى منهم 

رفيقة دربي إلى صاحبة القلب الطيب إلى و إلى توأم روحي أختي الوحيدة العزيزة زهراءو

 منال زالت ترافقني حتى الآنامو خطوة بخطوة من رافقتني في مشواري الجامعي

  رافقتني في انجاز هذا العمل العلةةإلى صديقتي العزيزة صاحبة الروح الخفيفة التي

 

 

  
 أميرة
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 ونحن نضع لمساتنا الأخيرة لهذا العمل المتواضع لا يسعنا إلا أن نحمد الله كثيرا ونشكر له

نحمده لأنه سهل لنا المبتغى وأعاننا على إكمال هذا العمل المتواضع ، كريم فضله وجزيل نعمته 

 كما نتقدم ، صالحين الشاكرينوهون علينا المتاعب وجعلنا من عباده ال

 " الذيفل كمالقبن دبأسمى آيات الشكر والعرفان إلى الأستاذ المشرف:" 

 معلمينا وأساتذتنا  إلىو ،لم يبخل علينا بوقته ولا بجهده في سبيل تأطيرنا الجيد  

 وكل من أمد لنا يد العون من ق، عبر جميع المراحل وكافة الزملاء والزميلات

 بدعاء صالح أو كلمة طيبة.ريب أو بعيد 

  

 عرفانو كلمة شكر
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 تحديد الإشكالية: -0
التأثير على المتغيرات الاقتصادية  يتم دية من أهم أدوات السياسة الاقتصادية والتي بواسطتهاتعد السياسة النق
 الناتج الداخلي النمو الاقتصادية وغيرها من المتغيرات الاقتصادية.، الكلية كالتضخم والبطالة

بمختلف ، للمعروض النقدي ويكون تحكم السلطة النقدية البك المركزي من خلال قياسها بالراحة الفعلية والحقيقية
من اجل ضمان سلامة وفعالية ، وذلك في ظل الاستقلالية العالية التي تتمتع بها السلطة النقدية، الوسائل والأدوات
 السياسة النقدية.

أصبحت السياسة النقدية في الجزائر ذات فعالية أكبر حيث ثم  11-31وبعد صدور قانون النقد والقرض 
والذي تليه تعديلات وإصلاحات ، نظيم تداول المعروض النقدي قصد تحقيق الاستقرار النقدياعتمادها كأسلوب لت

عرف الاقتصاد الجزائر تغيرات إيجابية بسبب ارتفاع في الموجودات الخارجية الناتجة عن ارتفاع  2111وابتداء من سنة 
 كبيرة في السوق النقدية.  وهذا ما انعكس على تشكيل فوائض نقدية، إيرادات الصادرات من المحروقات

الوصول إلى الهدف الاستقرار النقدي في الجزائر يقوم بنك الجزائر بعملية امتصاص الفوائض النقدية من  جلومن أ
 ت التضخم.معاملاوهذا يؤدي إلى تراجع ، وذلك بالاعتماد على الأدوات الغير مباشرة كالاحتياطي الإجباري، السوق

 يلي: إشكالية دراستنا كما طرحن يمكن أنومن هذا السياق 
 ؟لاستقرار النقدي في الجزائر ل القياسية والاقتصادية دداتالمح ماهي أهم 

 ويندرج تحت هذا التساؤل مجموعة من الأسئلة الفرعية التي حاولنا الإجابة عليها من خلال دراستنا هذه وهي:
 الاستقرار النقدي؟ما هو دور السياسة النقدية في تحقيق  -1
  ؟2116-2111خلال الفترة  ماهي محددات الاستقرار النقدي في الجزائر -2

 فرضيات الدراسة: -0
 لمناقشة الإشكالية والإجابة على الأسئلة الفرعية قمنا بوضع الفرضيات التالية:

 تعتبر السياسة النقدية فعالة في تحقيق الاستقرار النقدي. -1
 ائر في تحقيق الاستقرار النقدي.فعالية محددات الاستقرار النقدي في الجز  -2

 تحديد إطار الدراسة: -3
بالنسبة للإطار الحدودي قمنا بدراسة حالة الجزائر أما بالنسبة للإطار الزمني تعرضنا لدراسة محددات الاستقرار 

 .2116سنة أساس إلى غاية سنة  واعتبارها 2111في الجزائر خلال الفترة  النقدية
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 :الموضوع اختيارأسباب  -4
 تستند الأسباب التي أدت إلى اختيار هذا الموضوع في:

 في الجزائر. النقدية تحقيق الاستقرار النقدي إبرار دور السياسة -1
 .النقدي تنمية المعلومات الشخصية فيما يخص السياسة النقدية والاستقرار -2
 طبيعة التخصص. -3

لأساس من هذه الدراسة هو الإجابة على سعى من خلال هذه الدراسة بلوغ الأهداف التالية يعتبر الهدف ا
 الإشكالية المطروحة المتمثلة في معرفة فعالية محددات الاستقرار النقدي في الجزائر.

 تحليل العلاقة بين المتغيرات الاقتصادية والسياسة النقدية من أجل الوصول إلى الهدف المنشود. -2
 المنهج المتبع والأدوات المستخدمة في الدراسة: -5

 بغية الإلمام بمختلف جوانب الموضوع وتحليل أبعاده قمنا بدراسة من خلال:
المنهج الوصفي التحليلي: قمنا من خلال سير أهم التعاريف المتعلقة بالسياسة النقدية وأدواتها وأهدافها وقمنا 

 وكذا معيار الافتراط النقدي.، بالتطرق بتحليل المعطيات الاستقرار النقدي وفائض الطلب
تستمد الدراسة أدواتها وبياناتها من التقارير السنوية لبنك الجزائر النشرات التي يصدرها الديوان الوطني و 

 للإحصائيات أدوات التحليل الإحصائي الجداول الأشكال والمنحنيات.
 الدراسات السابقة: -2

وقد تناولنا في هذا ، ار النقديوكذلك محددات الاستقر ، تشكل السياسة النقدية اهتماما كبيرا بالنسبة للباحثين
المجال عدة دراسات سواء تعلق الأمر من جانب عام أو دراسة حالة الجزائر بشكل خاص ومن بين هذه الدراسات 

 نذكر:
فعالية السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار النقدي في ظل الإصلاحات الراهنة )دراسة حالة ماجدة مدوخ:  -0

في العلوم الاجتماعية الهدف منها فعالية السياسة النقدية في ضبط العرض النقدي وتحقيق  الجزائر( رسالة ماجستير
 الاستقرار النقدي.

دراسة قياسية أطروحة دكتوراه  -آلية تأثير السياسة النقدية في الجزائر ومعوقاتها الداخليةبقبق ليلى إسمهان:  -8
 .2115-2114في العلوم الاقتصادية جامعة تلمسان 

( 2113-211في الجزائر خلال الفترة ) قدينقدية ودورها في ضبط العرض النالسياسة الإكــن لونيس:  -6
 تناولت الإشكالية التالية :، 2111-2111مذكرة ماستر في العلوم الاقتصادية جامعة الجزائر 
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إبراز أهمية  والهدف، 2111-2111ما مدى فعالية السياسة النقدية في ضبط العرض النقدي في الجزائر من 
 السياسة النقدية وأهمية ضبط العرض النقدي.

 صعوبات الدراسة: -7
 وهنا في إطار إعداد هذه الدراسة بعض الصعوبات نذكر منها:
 الاختلاف في بعض الأرقام الإحصائية من مصدر إلى آخر.

 خطة وهيكل البحث:-8
 م العمل إلى فصلين.للإجابة على الإشكالية المطروحة واختيار الفرضيات قمنا بتقسي

خصصنا الفصل الأول للإطار النظري للسياسة النقدية حيث شمل ماهية السياسة النقدية في المبحث الأول 
 وتطرقنا لمفهوم السياسة النقدية وأدواتها وأهداف.

أسعار الأصول قناة سعر الفائدة وقناة سعر الصرف وقناة ، وفي المبحث الثاني تناولنا قنوات انتقال السياسة النقدية
في المبحث الثالث مؤشرات الاستقرار النقدي وقمنا بتعريفنا معيار فائض الطلب معيار الإفراط  تطرقنا ثم ،وقناة الائتمان

 النقدي ومعيار الاستقرار النقدية.
 أما الفصل الثاني فخصصنا لدراسة تحليلية وقياسية لمحددات الاستقرار النقدي.

 الدراسة التحليلية لمحددات الاستقرار النقدي.تناولنا في المبحث الأولى 
 وفي المبحث الثاني دراسة قياسية لمحددات الاستقرار النقدي.



 

 

 
 
 
 
 
 
 

 الفصل الأول
للسياسة النقدية الإطار النظري
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 تمهيد:
حقيق أهداف تعتبر السياسة النقدية أهم الركائز التي تعتمد عليها الدولة والتي تقوم عليها السياسة الاقتصادية لت 

مختلفة من خلال استخدام مختلف الأدوات المتاحة التي تطبقها السلطة النقدية والتي تطلب تحقيقها توفر مجموعة من 
وسائل الانتقال ومن خلال هذا الفصل سيتم التطرق إلى السياسة النقدية من جانبها النظري وذلك من خلال ميادين 

 التالية:
 ة النقدية.المبحث الأول: ماهية السياسي

 المبحث الثاني: قنوات انتقال السياسة النقدية.
 المبحث الثالث: مؤشرات الاستقرار النقدية 
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 المبحث الأول: ماهية السياسة النقدية
لدراسة السياسة النقدية لابد من تعريفها والتعرف على مراحل التي مرت بها وتطورها وفي هذا المبحث سنعرض  

 وعلاقة السياسة النقدية بالسياسات الاقتصادية الأخرى.، أنواعها، قديةإلى مفهوم السياسة الن
 المطلب الأول: مفهوم السياسة النقدية

وهي ، إلا أنها تلتقي في العناصر المكونة للسياسة النقدية، النقدية السياسةتنوعت واختلفت مفاهيم وتعاريف  
 الإجراءات المتخذة والأهداف النهائية المرجو تحقيقها.

التوسع  لإيجاد'' تعرف السياسة النقدية على أنها تلك الإجراءات التي تستخدمها الدولة للتأثير في عرض النقود  
 )1(.أو الانكماش في حجم القوة الشرائية للمجتمع''

ومن أجل ضمان  الاقتصادوهي مجموعة التدابير المتخذة من قبل السلطات النقدية قصد إحداث أثر على  
  )2(عار الصرف.أس استقرار
بغية  الاقتصادكما تعرف أيضا بأنها مجموعة القرارات التي يتم بواسطتها تعديل كمية النقود أو أسعار الفائدة في  
 )3(على المستوى العام للأسعار والدخل الوطني التوازني. التأثير

 أولا: شروط نجاح السياسة النقدية
اني من ضعف واختلال في بنيتها الاقتصادية والتي لا تحتوي السياسة النقدية خاصة في الدول النامية تع 

 )4(علىعناصر فعالية السياسة النقدية نتيجة كما يلي:
 ، توفر أسواق نقدية منظمة −
 ، قوة عمل وتحكم البنك المركزي −
 ، الوعي النقدي المصرفي الجيد لدى الأفراد −
 ، حالة التوازن في ميزان المدفوعات −
 .ياسيالاستقرارالس−

 

                                                           
 .63، ص2117، الجزائر، مطبعة مزوار، د النقدي والسياسات النقديةمحاضرات في الاقتصا، مفيد عبد اللاوي -(1)
 .5ص،  2113، الجزائر ، ديوان المطبوعات الجامعية، دراسة تحليلية تقنية، مدخل إلى السياسات الاقتصادية الكلية، عبد المجيد قدي -(2)
، 2111، لبنان ، مكتبة حسن العصرية، دراسة تحليلية قياسية للآثار الإقتصادية ،سياسة الصرف الأجنبي وعلاقتها بالسياسة النقدية، لحلو موسى بوخاري -(3)

 53ص
 .66ص، بتصرف، مرجع سابق، مفيد عبد اللاوي -(4)
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 )1(يتوقف على عدة عوامل أهمها: اقتصاديإن شروط نجاح السياسة النقدية في أي دولة وفي ظل أي نظام 
 ، البنك المركزي استقلاليةمدى  −
 ، (نوعية البطالة ...الخ، ميزان المدفوعات، النمو معامل، وضع الميزانية)وجود نظام معلوماتي فعال  −
 ، من الأهداف الكثيرنظرا لتعارض ، بدقة تحديد أهداف السياسة النقدية −
 ، هيكل النشاط الإقتصادي −
 ، وجود نظام سعر الصرف المرن −
 تحتاج السياسة النقدية إلى عدة معلومات مهمة تتعلق بعدد من الوحدات لوضع وتنفيذ السياسة النقدية المناسبة 
)الغير مالي و )المالي الخاص والعام( قطاع الأعمال، قطاع العائلات، ومن هذه الوحدات نذكر: قطاع الحكومة، ونجاحها

 القطاع الخارجي.، الخاص والعام(
 القطاع الحكومي: -0

كما تقوم ،  ت لفرضها حسب حالة الاقتصاد السائدةمعاملايقوم قطاع الحكومة بفرض الضرائب واعداد  
ويوجد نوع ثاني من الإنفاق ، م الاقتصاديحيث يتأثر هذا الإنفاق حسب طبيعة النظا، الحكومة بعملية الإنفاق العام

، كما تقوم الحكومة بالإقتراض من الأفراد والجهاز المصرفي،  هو الدعم أو الإعانات التي تقدمها الدولة إلى بعض الأفراد
ثم إن ، وتعتبر الميزانية العامة الأداة التي تستخدمها الدولة لتحقيق أهدافها الاقتصادية، وتقوم أيضا بعملية الإقتراض

 تقلبات حالة الميزانية من العجز أو الفائض لها دور في استقرار الاقتصاد الكلي وعلى السيولة)عرض النقود(.
 القطاع العائلي: -8

حيث يقوم هذا القطاع بشراء السلع والخدمات المنتجة وينفق ، يقصد به قطاع الأسر المستهلكة والمنفقة 
وتحتاج ، ول النقدية من بيع خدمة عناصر الإنتاج لقطاع الأعمال العام والخاصفهذا القطاع یحصل على الدخ، الدخول

 )2(السياسة النقدية لدراسة سلوك أصحاب الادخار وكمية الودائع لهذا القطاع. 

 قطاع الأعمال: -6
وقد  ،وقد تقوم الحكومة بتشجيع بعض السلع، يتأثر قطاع الأعمال العام والخاص بتوجيهات الدولة وقوانينها 

وقد تكون في بعض الحالات الدولة مسؤولة بشكل مباشر عن ، تفرض ضرائب خاصة للحد من إنتاج بعضها للآخر

                                                           
 .67ص، مرجع سابق، مفيد عبد اللاوي -(1)
 .67، ، 2115مصر، للنشر والتوزيع،  دار الفجر، الأدوات(، الأهداف، النقود والسياسة النقدية )المفهوم، صالح مفتاح-(2)
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توفر  نقديةبجبلذا لوضع سياسة ، الانخفاضأو  بالزيادةوبالتالي فإن الدولة تؤثر على عرض النقود ، الإنتاجيةالعملية 
 )1(المعلومات الخاصة بهذا القطاع.

 الي)العام والخاص(:القطاع الم -2
يؤدي هذا القطاع دورا مهما في الإقتصاد لما يقوم به من توفير الأموال اللازمة للإقتصاد ضمن إطار حدود  

تقوم الحكومة بالإقتراض من الجهاز المصرفي كما يقوم القطاع المالي ، التي تقوم برسمها السلطة النقدية، السياسة النقدية
كما أن القطاع المالي الخاص يقترض من الجهاز ،  يتولى البنك المركزي إدارة السياسة النقديةبتلقي الودائع والإقراض و 

 )2(المصرفي ويقوم بإيداع موارده المالية لديه. 
 ولهذا لوضع سياسة نقدية تحتاج السلطة النقدية لمعلومات تبين معاملات هذا القطاع الذي له صلة كبيرة بعرض النقود.

 ي:القطاع الخارج -5
حيث أن هذا القطاع مصدرا أساسيا لسد حاجة الطلب ، أصبحت إقتصاديات العالم مرتبطة ببعضها البعض 

، كما أنه وسيلة لتصريف السلع والخدمات الفائضة محليا )صادرات(،  المرتفع على السلع والخدمات الأجنبية )الواردات(
أو إنخفاض ، ما بزيادة عرض النقود في حالة زيادة الصادراتوفي هذه الحالة سيكون هناك تأثير على النشاط الإقتصادي إ

 عرض النقود في حالة زيادة الواردات.
وعليه ترتبط هذه القطاعات مع بعضها من خلال المعاملات والمبادلات المالية والغير مالية في سوق العمل أو  

واضحا من خلال   فإن أثر السياسة سيكونسوق السلع والخدمات وأداة التداول في هذه الأسواق هي النقود وبالتالي
 )3(تأثيرها على الكتلة النقدية لذلك تقوم السلطة النقدية بمراقبة حالة جميع الأسواق وذلك على المستوى الكلي.

 ثانيا: علاقة السياسة النقدية بالسياسات الأخرى
بذلك لوحدها فهي تحتاج إلى تستهدف السياسة النقدية تحقيق أهداف متعددة ولكنها لا تستطيع التكفل  

 هنا تتولد العلاقة بين السياسة النقدية وغيرها من السياسات الاقتصادية والمالية.، مساعدة عدة سياسات
 

                                                           
 .111صمرجع سابق، ، صالح مفتاح -(1)
رسالة ماجستير في العلوم ، فعالية السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي في ظل الإصلاحات الراهنة )دراسة حالة الجزائر(، ماجدة مدوخ -(2)

 .5ص، 2112-2113، جامعة بسكرة، كلية الحقوق والعلوم الاقتصادية،  الاقتصادية
أبوظبي ، العدد الثاني، صندوق النقد العربي، سلسلة بحوث ومناقشات حلقات العمل، السياسات النقدية في الدول العربية، معبد علي الجارحي، علي توفيق -(3)
 .27ص، 1336، 
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 علاقة السياسة النقدية بالسياسة الاقتصادية. -0
ذها الدولة من أجل يقصد بالسياسة الاقتصادية أنها مجموعة الوسائل والتقنيات والإجراءات والتدابير التي تتخ 

 )1(أو الإجراءات العملية التي تتخذها الدولة بغية التأثير في الحياة الإقتصادية. ، تنظيم الحياة الاقتصادية

 وتعتبر السياسة النقدية جزءا هاما من السياسة الإقتصادية وسنوضح العلاقة فيما يلي:
 كمية النقود المتاحة ومستوى النشاط الاقتصادي:  -أ

وأشار كينز إلى أن التغير في كمية النقود التي بحوزة ، تغير في كمية النقود له تأثير على المستوى العام للأسعارإن ال 
وعن طريق التغيير في هذا الطلب يمكن للإصدار ذا كانت زيادة الطلب مدفوعة ، الوسطاء الاقتصاديون يؤثر على الطلب
 )2(بزيادة إلا النقدي أن يؤثر على الأسعار

 علاقة السياسة النقدية بسياسة التوازن الاقتصادي -ب
توازن ، الصرف معاملإستقرار ، في السياسة الإقتصادية ينبغي تحديد أهداف معينة مثل محاربة التضخم 

ولإحداث هذه التوازنات المرغوب فيها فإن السياسة النقدية تؤثر على ذلك بتغذية الإقتصاد ، الدفوعات الخارجية...الخ
 وبصفة مباشرة على عناصر الإقتصاد الحقيقي.، ت اللازمةبالسيولا
 علاقة السياسة النقدية بالسياسة المالية. -8

 إن السياسة النقدية تحتاج إلى مساعدة السياسة المالية والى التنسيق بينهما
 كيفية التمييز بين السياسة النقدية والسياسة المالية: -أ

سياسة المالية بشمول الأولى على الأدوات التي تصمم للتأثير على عرض النقود يمكن تمييز السياسة النقدية عن ال 
 والثانية على الإيرادات التي تضم الضرائب والرسوم.

 ويمكن التمييز بين السياستين النقدية والمالية وفق المعايير التالية:
أما القرارات التي تتخذ ، ضمن السياسة النقدية فالقرارات التي يتخذها البنك المركزي تندرج معيار جهة إتخاذ القرار: -0

 بواسطة وزارة المالية تندرج تحت السياسة المالية.
فالسياسة المالية تحدد حجم الدين الحكومي في حين تحدد السياسة النقدية مكونات هذا الدين  معيار حقوقي: -8

 )قرض بنكي أو إقتراض من الجمهور على شكل سندات(.

                                                           
، 1336، أبوظبي، العدد الثاني، نقد العربيسلسلة بحوث ومناقشة حلقات عمل صندوق ال، أدوات السياسة النقدية في الدول العربية، صالح صالحي -(1)

 .27ص
 .113صمرجع سابق، صالح مفتاح،  –(2)
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أما إذا كان ، فإذا كان الهدف من السياسة التأثير على الحاجات العامة والتوظيف فهي سياسة مالية معيار الهدف: -6
 )1(الهدف من السياسة التأثير على عرض النقود فهي سياسة نقدية.

 طبيعة العلاقة بين السياسة النقدية والسياسة المالية -ب
 تأثير السياسة النقدية على السياسة المالية -0

 لسياسة النقدية تؤثر على السياسة المالية فعلى سبيل المثال يساهم تبني السلطة النقدية المشرفة على العملة إن ا 
 وعدم الإعتماد على ضريبة التضخم لتمويل العجز الأمر الذي يساهم ، في الحد من العجز المالي التضخمي المستمر

 في تحقيق الإستقرار المالي في:
 ة على عجز الموازنة.أثر السياسة النقدي -
 أثر استقلالية البنك المركزي على السياسة المالية. -
 تأثير السياسة المالية على السياسة النقدية -ب

تتعدد صور تأثير التغيرات في السياسة المالية على السياسة النقدية حيث تؤثر تأثيرا مباشرا على قدرة البنك  
 ر كهدف رئيسي للسياسة النقدية.المركزي في تحقيق هدف الاستقرار للأسعا

 وتمكن تأثيرات السياسة المالية على السياسة النقدية فيما يلي:
 أثر النظام الضريبي على السياسة النقدية. -
 الانضباط المالي للاتفاق الحكومي. -
 الهيمنة المالية مقابل النقدية. -

 المطلب الثاني: أدوات السياسة النقدية.

السياسة النقدية بأنها الوسائل المختلفة التي تستعين بها الدولة في إدارة حجم المعروض من يمكن تعريف أدوات  
 )2(النقود من خلال تدابير وإجراءات سيادية تهدف إلى تعظيم أهداف معينة.

كزي فالبنك المر ، إن التحكم في وسائل الدفع وتنظيمها في المجتمع تحتل أهم أهداف السياسة النقدية في الإقتصاد 
، بإمكانه إمتصاص النقود الزائدة عن إحتياجات التداول أو عمليات التمويل وبإمكانه أن يوفر أرصدة نقدية جديدة

 فالأوضاع الإقتصادية المختلفة تجعله يتخذ إجراءات نقدية مناسبة تتفق والأهداف الإقتصادية المرجوة.
                                                           

كلية ،  رسالة دكتوراه في العلوم الاقتصادية غير منشورة، 1331-2114، السياسة المالية ودورها في تحقيق التوازن الإقتصادي حالة الجزائر ، دراوسي مسعود -(1)
 .27ص، جامعة الجزائر، لوم التسييرالعلوم الاقتصادية والتجارية وع

، 2116.، جدة، المعهد الإسلامي للبحوث والتدريب، أدوات السياسة النقدية التي تستخدمها البنوك المركزية في الإقتصاد الإسلامي، حسين كامل فهمي -(2)
 .14ص
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 ية(.أولا: الأدوات المباشرة للسياسة النقدية )الأدوات الكيف
أو بالأحرى حائزي النقد فهي تتعلق بكمية النقد ، يقصد بالأدوات المباشرة تلك التي تمس مباشرة عرض النقد 

 المتداول وأهمها:
 سياسة تأطير القرض. -0

، تسمى أيضا بتخصيص الإئتمان وتكون هذه السياسة ذات فعالية كبير إذا كان الاقتصاد هو اقتصاد الاستدانة 
قط تحديد المبلغ المتاح لكل طلب قرض بل إضافة للشروط التي يطلبها فيما يتعلق بالأوراق التجارية فهي لم تشمل ف

 )1(القابلة لإعادة الخصم.

وهو إجراء تنظيمي تقوم بموجبه السلطات النقدية بتحديد سوق لتطور القروض الممنوحة من قبل البنوك  
 وفي حال الإخلال بهذه الإجراءات تتعرض البنوك إلى العقوبات.، بكيفية إدارية مباشرة وفق نسب معينة، التجارية
في أوقات ضخم بقيد ، ويقوم البنك المركزي بهذه السياسة بهدف منح الإئتمان حسب القطاعات ذات الأولوية 

 والعكس على القطاعات الأخرى، الإئتمان للقطاعات التي هي السبب في ذلك
 النسبة الدنيا للسيولة -8

ذا الأسلوب أن يقوم البنك المركزي بإجبار البنوك التجارية على الإحتفاظ بنسبة دنيا يتم تحديده عن ويقتضي ه 
وهذا لخوف السلطات النقدية من خطر الأفراد من قبل البنوك ، طريق بعض الأصول منسوبة إلى بعض مكونات الخصوم

بذلك ، عض هذه الأصول في محافظ البنوك التجاريةوهذا بتجميد ب، بسبب ما لديها من أصول مرتفعة السيولة، التجارية
 يمكن الحد من القدرة على إقتراض القطاع الإقتصادي.

 قيام البنك المركزي ببعض العمليات المصرفية -6
حيث ، تستعمل البنوك المركزية هذا الأسلوب في البلدان التي تكون فيها أدوات السياسة النقدية محدودة الأثر 

ركزية بمنافسة البنوك التجارية بأدائها لبعض الأعمال المصرفية بصورة دائمة أو إستثنائية كتقديمها للقروض تقوم البنوك الم
 لبعض القطاعات الأساسية في الإقتصاد لما تتمتع أو تعجز البنوك التجارية عن ذلك.

 السياسة الإنتقائية للقروض -2
ر مردودية تتعلق فقط ببعض القطاعات التي يعتبرها أكثينتهج البنك المركزي سياسة انتقائية تجعل قراراته  

بحيث تكون قراراته كفيلة بإعطاء كل التسهيلات في منح القروض إلى هذه ، بتوجيه القروض إليهاقوم للاقتصاد الوطني في
 القطاعات.

                                                           
 .22ص، 2115، ، زائرالج، ديوان المطبوعات الجزائرية، الطبعة الرابعة، تقنيات البنوك، الطاهر لطرش -(1)
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اعات الاقتصادية فالهدف الأساسي من استعمال السياسة الانتقائية للقرض هو التأثير على توجيه القروض نحو القط
 )1(ويمكن أن تأخذ هذه السياسة عدة أشكال منها:، والاستخدامات المرغوبة

 ، خصم مفضل معاملإقرار  −
 ، أمكانية إعادة خصم الأوراق التي تتوفر فيها الشروط الضرورية لهذه العملية −
 ، إعادة خصم الأوراق فوق مستوى السقف −
 ئدة.الفا معاملتغير مدة إستحقاق القرض و  −

 ثانيا: الأدوات غير المباشرة للسياسة النقدية )الأدوات الكمية(
يقصد بالأدوات غير المباشرة تلك الإجراءات والتنظيمات التي يعتمدها البنك المركزي في علاقته مع المؤسسات  

 باشرة ونذكر منها:المصرفية والمالية ويسمح اللجوء إلى هذه الأسباب لقوة السوق بأن تعمل على رفع القروض غير الم
 سياسة إعادة الخصم: -0

للحصول على ، يقصد به الفائدة التي يخصم بها البنك المركزي الأوراق التجارية المقدمة من طرف البنوك التجارية 
ا يرغب لمو  المؤسساتو  قروض للمتعاملين معها من الأفرادومنح ال، إحتياطات نقدية جديدة تستخدمها لأغراض الإئتمان

وعلى العكس يرفع البنك ، إعادة الخصم معاملك المركزي في تدعيم القدرة الإئتمانية للبنوك التجارية يخفض من البن
 عندما يرغب في الحد من طاقة البنوك على منح الإئتمان. عاملالمركزي من هذا الم

 عمليات السوق المفتوحة: -8
لأوراق المالية الحكومية والنقدية ويكون البيع والشراء تتلخص هذه السياسة في قيام البنك المركزي ببيع أو شراء ا 

وهذه العمليات ، بهدف التقليل من حجم الإئتمان الذي تقدمه المصارف التجارية عن طريق منافسيها، للبنوك التجارية
ات الشراء بضخ التي يقوم بها البنك المركزي هدفها من التحكم في كمية النقود في السوق وتداولها فإنها يعتمد على عملي

 نقودا في السوق.
وتصبح هذه الأداة قليلة الفعالية عندما تكون للبنوك ، يتطلب تطبيق هذه الأداة توافر سوق مالية واسعة ومنظمة 

كما هو الحال بالنسبة للدول النامية وكذلك إذا إتسع نطاق ،  وأسواق مالية غير متطورة، التجارية إحتياطات نقدية فائضة
وكذلك إذا كان غرض البنك المركزي هو ، اء يمكن أن يهدد ربحية البنوك التجارية المحتفظة بكمية كبيرة منهاالبيع والشر 

                                                           
 .13ص، مرجع سابق، مدوخماجد  –(1)
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ث تقلبات كبيرة في أسعر مساعدة الخزينة على بيع وشراء الأوراق المالية الحكومية فإنه يمكن أن يؤدي إلى حدو 
 )1(الأوراق.

 الإحتياطي الإجباري. معامل -6
إجبار البنوك التجارية على الإحتفاظ بنسبة معينة من إلتزاماتها الحاضرة على شكل رصيد دائن هي إلتزام أو  

ويستخدم البنك البنك المركزي ، ويمكن للبنك المركزي أن يقوم بتغيير هذه النسبة بقرار عند اللزوم، لدى البنك المركزي
نقدية الحد الأعلى من حجم الإئتمان يلجأ البنك فعندما تبلغ السياسة ال، هذه السياسة ليتحكم في العرض النقدي

وذلك بالرفع من نسبة الإحتياطي القانوني الواجب الإحتفاظ به ، المركزي إلى الضغط على الودائع المتاحة لدى البنوك
وعلى العكس تنخفض هذه النسبة عندما يكون الهدف تشجيع التوسع في الإئتمان وزيادة العرض ، أدى البنك المركزي

 لنقدي.ا
فعندما يظهر في الإقتصاد تيارات تضخمية فإن البنك المركزي يقوم برفع نسبة الإحتياطي النقدي الإجباري إلى  

الحد الذي تقوم البنوك التجارية بإستدعاء بعض القروض مما يؤثر على حجم النقود المتداولة وبالتالي التأثير على عملية 
ما في حالة الإنكماش فإن البنك المركزي يقوم بتخفيض نسبة الإحتياطي من أ، وانخفاض حجم الإئتمان، خلق النقود

فيزداد المعروض ، مثلا تزداد قدرة البنوك التجارية بشكل مضاعف على خلق النقود ومنح الإئتمان 11% إلى %21
 النقدي.

 ثالثا: أدوات أخرى للسياسة النقدية
  نذكر منها:هناك عدة أدوات أخرى لها علاقة بالإئتمان المصرفي

 التأثير والإقناع الأدبي: -0
وهي وسيلة تستخدمها البنوك المركزية وتطلبها بطرق ودية وغير رسمية من البنوك التجارية لتنفيذ سياسة معينة في  

تقوم هذه السياسة على قيام البنك المركزي بتوجيه النصح للبنوك التجارية وذلك بعدم التوسع في ، مجال منح الإئتمان
 .بعدة وسائل منها الاقتراحات والتحذيرات الشفهية أو الكتابية، قدي القروض وخاصة للمضاربةن

  

                                                           
 .36ص، 2114، دار حاد للنشر والتوزيع، النقود والمصارف والأسواق المالية، نزار سعد الدين العيس، عبد المنعم سيد عبي -(1)
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 ويأخذ التوجيه الأدبي أشكالا متعدد منها:
مذكرات إلى البنوك التجارية بتقييد القروض لأغراض معينة وبما يخدم  بإرسالوهو قيام البنك المركزي  أ.الرقابة الكمية:
 مصلحة الاقتصاد.
وهو قيام البنك المركزي بتوجيه البنوك التجارية إلى تقييد القروض بصرف النظر على الغرض الذي  ب.الرقابة النوعية:

 )1(يمنح لأجله القرض أو التحذير بعدم قبول خصم بعض الأوراق. 
 .الاستيرادالودائع المشروطة من أجل  -8

غ اللازم لتسديد ثمن الواردات في صورة ودائع لدى البنك يستخدم هذا الأسلوب لدفع المستوردين إلى إيداع المبل 
وبما أن المستوردين في الطلب يكونون غير قادرين على تجميد أموالهم الخاصة فيدفعهم إلى الإقتراض ، المركزي لمدة محددة

، اقي الإقتصادوهذا من شأنه التقليل من حجم القروض الممكن توجيهها لب، المصرفي لضمان الأموال اللازمة للإيداع
 ويؤدي بدوره إلى رفع تكلفة الواردات.

 المطلب الثالث أهداف السياسة النقدية
 )2(ومن بين هذه الأهداف نذكر:، تسعى السياسة النقدية إلى تحقيق عدة أهداف وفقا للوضع الاقتصادي للبلد

 ، تشجيع النمو الاقتصادي −
 ، تحقيق الاستقرار النقدي داخليا وخارجيا −
 ، ان قابلية الصرف والمحافظة على قيمة العملةضم −
 ، تعبئة المدخرات والموارد المالية اللازمة لتمويل البرامج الاستثمارية −
 دعم السياسة الاقتصادية للدولة من أجل توزيع عادل للثروة. −

 ومن خلال هذا المبحث سنتعرف على الأهداف الأولية والوسيطية والنهائية للسياسة النقدية.
 أولا: الأهداف الأولية للسياسة النقدية

وهي متغيرات یحاول البنك المركزي أن ، تمثل الأهداف الأولية كحلقة بداية في إستراتيجية السياسة النقدية 
 يتحكم فيها للتأثير على الأهداف الوسيطة.

                                                           
، دراسة حالة موريتانيا، دية الكلية في ظل برامج الإصلاح الاقتصاديفعالية السياسة النقدية والمالية في تحقيق التوازنات الاقتصا، الشيخ أحمد ولد الشيباني -(1)

 25ص، 2112-2113، جامعة سطيف، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية والعلوم التجارية،  شهادة ماجستير في العلوم الاقتصادية
 .63ص، المرجع السابق، مفيد عبد اللاوي -(2)
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الإحتياطات وتتضمن المجموعة الأولى وهي مجمعات ، وتتكون الأهداف الأولية من مجموعتين من المتغيرات 
 )1(واحتياطات الودائع الخاصة والإحتياطات غير المقترضة وغيرها. ، ومجموع إحتياطات البنوك، القاعدة النقدية

 أما الاحتياطات غير المقترضة فهي تساوي الاحتياطات الإجمالية مطروحا منها الاحتياطات المقترضة.
 مجمعات الإحتياطات النقدية: -0

الجمهور والاحتياطات المصرفية كما أن النقود المتداولة تضمن  ىالمتداولة لد دالنقدية من النقو  تكون القاعدة 
 الأوراق النقدية والنقود والودائع.

والاحتياطات  الإجباريةأما الاحتياطات المصرفية تشمل الودائع للبنوك لدى البنك المركزي وتضمن الاحتياطات  
البنوك أما الاحتياطات المتوفرة للودائع الخاصة فهي تمثل الاحتياطات الإجمالية مطروحا منها و ئر الإضافية الحاضرة في الخزا

 على الودائع الحكومية وودائع البنوك الأخرى. الإجباريةالاحتياطات 
 طرق سوق النقد: -8

 معاملة والبطيئة في وهي المجموعة الثانية من الأهداف الأولية وتعني بشكل عام قدرة المفترضين ومواقفهم السريع 
وسعر فائدة الأرصدة البنكية هو سعر الفائدة ، وشروط الإقراض، نمو الائتمان ومدى ارتفاع أو انخفاض أسعار الفائدة

 )2(على الأرصدة المقترضة لمدة قصيرة يوم أو اثنين بين البنوك. 

منها الاحتياجات التي  مطروحاتمثل الاحتياجات الفائضة للبنوك لدى البنك المركزي ، والاحتياطات الحرة 
 اقترضتها هذه البنوك من البنك المركزي وتسمى صافي في الإقراض.

 ة للسياسة النقديةيالأهداف الوسيط ثانيا:
يقصد بالأهداف الوسيطية للسياسة النقدية المتغيرات النقدية التي من المفروض أن يسمح ضبطها وتنظيمها بلوغ  

داف يمكن أن تعتبر كمؤشرات يكون تغيرها عاكسا لتغيرات الهدف النهائي المتعلق باستقرار هذه الأه، الأهداف النهائية
 )3(النقد.

والمؤشر هو المتغير الذي تسمح تحركاته بإتجاه ، واعتمد الكينزيون والنقديون على مؤشرات وأهداف وسيطة مختلفة 
، فات عن تحقيق الهدف النهائي للسياسة النقديةفهو عامل إستدراك ما يمكن أن ينجم من إنحرا، الأهداف النهائية

                                                           
 .175ص، 2117، مصر، الدار الجامعية للنشر، النقدية واستقلالية البنك المركزيالسياسة ، عبد الحميد عبد المطلب -(1)
 .134ص، 1338، القاهرة، الجامعية، مؤسسة شعبان، نظرية النقود والبنوك والأسواق المالية، أحمد أبو الفتوح ناقة –(2)
 .133ص، 2111، لبنان، باعة والنشردار المنهل اللبناني للط، النقود والسياسة النقدية الداخلية، وسام ملاك -(3)
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الفائدة كمؤشر وسيولة البنوك كهدف وسيط بينما إعتمد النقديون كمية النقد كمؤشر  معاملفالكنزيون إعتمدوا 
 )1(والقاعدة النقدية كهدف وسيط وهناك ثلاثة نماذج أساسية ممكنة من الأهداف الوسيطة. 

 دة؛ت الأساسية للفائعاملامستوى الم -
 سعر الصرف؛ -
 المجمعات النقدية الوسيطة. -
 الفائدة كهدف وسيطة: معامل -0

بينما لا يهتم النقديون بها كثيرا لأن كمية ، الفائدة إلى الحد الأدنى الممكن معامليفضل الكنزيين أن يتم تثبيت  
 لهم.النقود هي المهمة بالنسبة 

لداخلي ا فعلى مستوى الصعيد، ي أو الخارجيعيد الداخلت الفائدة مهمة سواء على مستوى الصمعاملاإلا أن  
وعلى ، وعلى الإختبارات بين السندات والنقد، تؤثر على مستوى إستثمارات المؤسسات مثل الإستثمار في السكن

ت معاملامستوى الصعيد الخارجي تؤثر بشدة على تحركات رؤوس الأموال في الأجل القصير وفي المجموع يجب أن تكون 
فبعض الإقتصاديين يعتبر أن إحدى ، ومستقرة قدر الإمكان في الزمن -لا مرتفعة ولا منخفضة–دة إيجابية الفائ

 3%، ت الحقيقية للفائدة في الأجل القصير حواليعاملاسنة تكمن في إستقرارا لم 25التفسيرات للأداءات الألمانية لــ 
 تبارات الإستثمار والنمو المنتظم.ت المستقرة الإيجابية هي التي شجعت أفضل إخعاملاوهذه الم

 ت الفائدة في الإقتصاديات المتطورة وأبرزها هي:معاملاويوجد العديد من 
كما ،  ت التي يقرض بها البنك المركزي البنوك التجاريةعاملات النقد المركزي وهي الممعاملاوهي  ت الرئيسية:عاملاالم -

 ت الإقراض بين البنوك.معاملايستند إليها في تحديد 
 .ت التي يتم على أساسها تداول الأوراق المالية القصيرة الأجل القابلة للتداولمعاملاوهي  ت السوق النقدية:معاملا -
 وهي التي على أساسها تصدر السندات. ت طويلة الأجل:عاملات السوق المالية أو الممعاملا −
 ...إلخ(إدخار سكني، )حسابات على الدفاتر ت التویي  في الأجل القصيرة:معاملا −
 وهي المطبقة على القروض الممنوحة. ت المدينة:عاملاالم −

  

                                                           
 .363ص، 2111، الجزائر، ديوان المطبوعات الجامعية، تقنيات وسياسات التسيير المصرفي، فريدة بخراز يعدل -(1)
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 صرف النقد مقابل العملات الأخرى: معامل -8
 عاملوذلك بالمحافظة على هذا الم، الصرف النقد هو مؤشر هام حول الأوضاع الإقتصادية لدولة ما معاملإن  

ن تكون السياسة النقدية مساهمة في التوازن الإقتصادي ويمكن أ، حتى يكون قريبا من مستواه لتعادل القدرات الشرائية
وقد يكون محاربا للتضخم وهو ما یحقق الهدف ، صرف النقد تجاه العملات الأخرى معاملعبر تدخلها من أجل رفع 
لأن أسواق الصرف ، الصرف كهدف وسيط فإنه يظهر العديد من العيوب معاملوعندما يتخذ ، النهائي للسياسة النقدية

الصرف يلعب دورا مهما في معرفة الإستراتيجية الإقتصادية والمالية لحكومة  معاملو ، منتظمة فهي تتعرض لتقلبات ليست
 ما.
 المجتمعات النقدية: -6

نمو الكتلة النقدية في مستوى قريبا نمو الإقتصاد الحقيقي يمثل بالنسبة للنقديين الهدف المركزي  معاملإن تثبيت  
، ا السبب فإن السلطات النقدية في كل الدول المتقدمة حددت أهدافا في هذه المجمعات بالتدريجولهذ، للسلطات النقدية

بنك ألمانيا الفدرالي  1372، مثل النظام الفدرالي للإحتياطي الأمريكي إبتداء من، بداية بشكل غير معلن ثم معلن
ة النقدويين على الحفاظ ولعدة سنوات وتنص نظري 1376. بنك إنكلترا وبنك فرنسا إنطلاقا من1374 إنطلاقا من

ويعتقد النقدويين بأن كميةالنقد هي الوسيط المفضل للتوازن ، ( للنقد5% إلى3% نمو ثابت )من معاملعلى 
 الاقتصادي.
 البنوك المركزية في بعظم الدول المتقدمة اهتمامويلاحظ أن ضبط المجتمع النقدي الموسع هو الذي أصبح يجذب ) 

وما هناك إتفاق واسع على أنها الأهداف الرئيسية والنهائية للسياسة الإقتصادية بشكل عام وعم الأدبية(و 
 وللسياسةالنقدية بشكل خاص هي :

 تحقيق الإسقرار في المستوى العام للأسعار؛ -1
 العمالة الكاملة؛ -2
 عال من النمو؛ معاملتحقيق  -3
 توازن ميزان المدفوعات. -4
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تسعى السياسة النقدية عادة إلى التحكم في كمية النقود والائتمان والاستقرار في  :للأسعار استقرار المستوى العام -0
ويعتبر هدف تحقيق الاستقرار الأكثر أهمية بالنسبة للسياسة النقدية وخاصة الدول المتخلفة ، الأسعار والنمو الاقتصادي

 )1(مما تعانيه من تضخم. 
لأن ، تضخم واستقرار الأسعار يظهر أن هناك علاقة بين النقود والأسعارإن إستهداف السياسة النقدية علاج ال 

إذ يعتقد كلاهما أن التضخم المرتفع یحدث فقط ، وجهات نظر الكينزيين والنقديين لعملية التضخم ليست مختلفة كثيرا
 نمو العرض النقدي مرتفعا. معاملعندما يكون 

تقرار الأسعار يظهران هناك علاقة بين النقود والأسعار لأن إن استهداف السياسة النقدية علاج التضخم واس 
إذ يعتمد كلاهما أن التضخم المرتفع یحدث فقط ، وجهات نظر الكينزيين والنقديين لعملية التضخم ليست مختلفة كثيرا

 نمو العرض النقدي مرتفعا. معاملعندما يكون 
بحيث إن آثارها على تقييد عرض النقود ، الأسعار ميزة في إستعمال السياسة النقدية لمحاربة التضخم أو إستقرار 

 ثم إن آثارها هذه لا تبدو واضحة ، سوف يتم الشعور بها بدرجات متساوية لدى الهيئات والأفراد، وتقييد الإئتمان
الأخيرة تشمل  لأن هذه، على الأفراد نما تكون مختفية إذا ما قورنت بالسياسة المالية في محاربة التضخم واستقرار الأسعار

نظرا  وهكذا تتمتع السياسة النقدية بميزة تقبل الأفراد لها، على تحقيق فائض في الإنفاق الحكومي في أوقات التضخم
 التضخم عن طريق الطلب يمر عبر ثلاث قنوات: وإن العمل النقدي لمحاربة، الآثار عليهم في محاربة التضخم لاختفاء
 ى الطلب الداخلي؛توقيف خلق النقود الذي يقع عل −
 ت الفائدة وهو ما یحد من الإفتراضات وتغيير تسيير المحافظ؛معاملاإرتفاع  −
 أثر نشر هذه السياسة يكسر التوقعات التضخمية. −
 العمالة الكامل: -8

مع السماح ، يعرف الإقتصاديون العمالة بأنها مستوى العمالة الذي يتحقق من الإستخدام الكفء لقوة العمل 
 عادي من البطالة ينتج أساسا عن التغيرات الديناميكية والظروف الهيكلية للبنيان الاقتصادي. عامللم

وهذا ، فالنظرية الاقتصادية قد عالجت ظاهرة البطالة في المجتمع الرأسمالي من خلال تخفيض الأجور النقدية 
ثم ، ويزداد الطلب على الإنتاج، نتاجوبالتالي تنخفض تكلفة الإ، الأجور الحقيقية معاملالتخفيض سوف يعمل تخفيض 

 .تعود حالة العمالة إلى التوازن الأولي

                                                           
 .327ص، مرجع سابق، درواسي مسعود –(1)
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أما النظرية الكينزية فإنها ترى المحافظة على إرتفاع مستوى الأجور النقدية لأن تلك الزيادة تمثل دخولا تدفع  
الة تنشأ لنقص الطلب الكلي الفعال وهذا يؤدي إلى زيادة التشغيل وتناقص البطالة وأن البط، بالطلب الكلي إلى الزيادة

ولكن ، ويتطلب الأمر من السياسة النقدية تنشيط الطلب الفعال وزيادة الإستثمار للإقتراب من مرحلة العمالة الكاملة
لأنها ، البطالة بشكل دائم معاملمن وجهة نظر النقديين الذين يرون أن السياسة النقدية التوسعية لا يمكنها تخفيض 

 كما أنها ستكون سببا في إنتشار التضخم.،  قيق ذلك في الأجل الطويلتفشل في تح
 نستنتج مما تقدم أن السياسة النقدية لها دور مهم في تحقيق العمالة وتخفيض البطالة عن طريق تقوية الطلب الفعال.

 من النمو للاقتصاد الوطني: معا معاملتحقيق  -6
نجد أنها بإستطاعتها أن تعمل ، لنمو الإقتصاد الوطني معا معامليق لسياسة النقدية في تحقإذا نظرنا إلى دور ا 

ولكن هناك عوامل أخرى غير نقدية يجب توافرها لتحقيق هذا ، كما أنها تساعد في المحافظة على النمو،  على تحقيق ذلك
ولذلك ، واجتماعية ملائمة كتوافر الموارد الطبيعية والقوى العاملة الكفوءة وتوافر عوامل وظروف سياسية،  العالي عاملالم

وكذلك مع سياسة مالية ملائمة غير مناقضة لدور ، فإن دور السياسة النقدية يجب أن يعمل بالتنسيق مع هذه العوامل
 السياسة النقدية.

فالتنمية ، وعند كلامنا عن النمو الإقتصادي كهدف للسياسة النقدية يجب أن نلاحظ التفرقة بين النمو والتنمية 
 غير في السنوات الأخيرة ليحقق ثلاث أهداف أساسية وهي:تعني ت
 القضاء على الفقر وعلاج أسبابه؛ -1
 تحسين نوعية الحياة؛ -2
 دعم القدرة على النمو. -3

فالنمو ، إذن فكلاهما مرتبط بدرجة التطور الإقتصادي، تغير الناتج الكلي الحقيقي معاملوأما النمو فيعني  
وتوزيع ثمار النمو ، أما التنمية تشمل التغير الهيكلي في الناتج، ير في الناتج الكلي الحقيقيالإقتصادي مركز على التغ

 الإقتصادي لتحسين معيشة الأفراد ككل.
ت الاستثمار في السلع الرأسمالية معاملامرتفع للادخار والتأثير على  معاملعن الدور السياسة النقدية هو تحقيق  

ت معاملاويجب أن لا تقع تفضيل التضخم لأنه يساعد على تحقيق البطالة وزيادة ، نيمن خلال زيادة العرض الائتما
 التشغيل حتى يمكنها الوصول إلى مرحلة الانطلاق التي تصنع إقتصاديا بأنها على طريق النمو الذاتي السريع.
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 تحقيق التوازن ميزان المدفوعات: -2
عاملات الإقتصادية التي تتم بين مقيمين في بلد معين وبلاد يعرف ميزان المدفوعات بأنه سجل يدون فيه كل الم 

 أخرى خلال فترة زمنية معينة وعادة ما تكون سنة.
فالتوازن ، هناك إختلاف بين الإقتصاديين في نظرهم إلى تحديد السياسة الواجب إتباعها لتحقيق التوازنيين 

حقق التوازن الداخلي عند الوصول إلى العمالة مع المحافظة فيمكن أن يت، الداخلي للإقتصاد يختلف عن التوازن الخارجي
 أما التوازن الخارجي فيتحقق عند توازن ميزان المدفوعات للبلد.، على إستقرار المستوى العام للأسعار

ويرى بعض الإقتصاديين أن السياسة المالية تنجح في تحقيق التوازن الداخلي بينما تنجح السياسة النقدية في  
 التوازن الخارجي. تحقيق

ويكمن السياسة النقدية في تصحيح الإختلال في ميزان المدفوعات في الدول المتخلفة فإنه يختلف عما ذكرنا  
بالإضافة إلى نقص إحتياطات الصرف لدى هذه الدول وتأثر سيولة الجهاز ، نتيجة لعدم توافر العوامل المذكورة أعلاه

 )1(التغيرات التي تتعرض لها إحتياطات المصارف من العملات الأجنبية التي تمتلكها.  المصرفي بحالة ميزان المدفوعات لكل

  

                                                           
 .141ص، مرجع سابق، صالح مفتاح –(1)
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 المبحث الثاني : قنوات إبلاغ السياسة النقدية
تعبر قنوات إبلاغ السياسة النقدية عن الطريق الذي يبلغ أثر أدوات هذه الأخيرة إلى الهدف النهائي تبعا  

قناة أسعار ، قناة سعر الصرف، أن نقسمها إلى أربعة قنوات وهي: قناة سعر الفائدة ويمكن، )1(لإختيار الهدف الوسيطي
 وقناة الإئتمان.، الأصول

 المطلب الأول قناة سعر الفائدة
، تعتبر قناة سعر الفائدة حسب الفكر الكلاسيكي القناة التقليدية لإنتقال أثر السياسة النقدية إلى هدف النمو 

وهذا ، ومن ثم إلى إرتفاع تكلفة رأس المال، تؤدي السياسة النقدية التقييدية إلى إرتفاع سعر الفائدةأما في الفكر الكينزي 
أما عند القيام بسياسة نقدية توسعية بحدث ، بدوره يؤثر على نفقات الاستثمار التي ستنخفض وبالتالي إنخفاض الإنتاج

 )2(العكس. 

والميزة ، هو قرارات المؤسسات في شأن الإنفاق الإستثماريإعتمد كينز في هذه القناة على عامل رئيسي و  
الأساسية التي تتميز بها هذه القناة هي كون أن أسعار الفائدة الحقيقية هي التي تؤثر على قرارات المستهلكين 

 1335، الفائدة كــتيلور في سنة  معاملأكدت العديد من الدراسات التي قدمها الإقتصاديون حول قناة ، والمؤسسات
الذي أوضح أن سعر الفائدة يمارس أثرا كبيرا على نفقات الإستهلاك والإستثمار مما يجعله ناقلا هاما لأثر السياسة 

 )3(النقدية

  

                                                           
 .55ص، 2113، الجزائر، ديوان المطبوعات، كلية دراسة تحليلية تقيميةمدخل إلى السياسات الاقتصادية ال، قدي عبد الحميد –(1)
، جامعة الجزائر، كلية العلوم الإقتصادية وعلوم التسيير،  مذكرة مقدمة لنيل شهادة ماجستار، العولمة وضرورة تفعيل السياسة النقدية في الجزائر، رسول حميد -(2)

 .53ص، 2117-2118
في العلوم الاقتصادية ، جامعة  ، مذكرة ماستر 2113-2111دورها في ضبط العرض النقدي في الجزائر خلال الفترة و  نقديةالسياسة الإكن لونيس،  -(3)

 .62ص، 2111الجزائر 
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 المطلب الثاني: قناة سعر الصرف
تأخذ قناة سعر الصرف مكانة كبيرة في السياسات النقدية لعدد كبير من الدول خاصة التي تبحث عن إستقرار  
حيث تعود الأهمية إلى كون تأثير تغير سعر ، وتستخدم هذه القناة كوسيلة لتنشيط الصادرات، صرف عملتهاسعر 

الصرف يصل إلى الإقتصاد المحلي من خلال تأثيره على حجم التجارة الخارجية والميزان التجاري وميزان المدفوعات وكذلك 
 )1(ل. من خلال تأثيره على الإستثمار الخارجي تتدفق رأس الما

 المطلب الثالث: قناة أسعار الأصول
أو بعبارة أخرى القيمة ، تعبر أسعار الأصول عن القيمة الحالية للتدفقات المستقبلية للعوائد من هذه الأصول 

، وذلك تبعا لتوقعات المتعاملين الاقتصاديين، الحالية لتدفقات العوائد المتوقع الحصول عليها مستقبلا من هذه الأصول
، وقناة أسعار الأصول الحقيقية)العقارات(، خلال هذه القناة تظهر قناة أسعار الأصول المالية)الأسهم والسندات(ومن 

 )2(وأن هتين القناتين تشتملان قناة توبين للإستثمار وقناة أثر الثروة على الإستهلاك. 

 أولا: قناة توبين للاستثمار:
( الذي يعرف على أنه نسبة القيمة السوقية البورصية q)،  هذه القناة تعتمد على ما يسمى بمؤشر توبين 

تقليل نسبة و  يؤدي إنخفاض عرض النقود إلى زيادة نسبة الأوراق المالية، للشركات على تكلفة إستبدال رأس المال لديها
المالية مما يدفع  فينخفض الإنفاق الخاص على الأوراق، الأرصدة النقدية بالمحفظة الإستثمارية الموجودة بحوزة الجمهور

منه و  ( وبالتالي ينخفض حجم الإستثمارqما يؤدي بانخفاض أسعارها فينخفض )، المتعاملين إلى التخلص منها ببيعها
 )3(يتقلص الناتج المحلي الإجمالي. 

 ثانيا: قناة الثروة على الاستهلاك:
كين طيلة حياتهم والمتكونة من مضمون هذه القناة هو أن تفقات الإستهلاك تتحدد بواسطة مصادر المستهل 

فعندما ترتفع قيمة أسعار الأوراق المالية فإن قيمة الثروة المالية ترتفع ، رأس المال البشري ورأس المال المادي والثروات المالية
ة ترتفع وعليه في حالة السياسة النقدية التوسعي، وعليه فإن الموارد الإجمالية للمستهلكين ترتفع ومنه يرتفع الإستهلاك

                                                           
 .63ص، مرجع سابق، إكن لونيس –(1)
دكتوراه ، كلية العلوم الاقتصادية، جامعة تلمسان  أطروحة –دراسة قياسية  –معوقاتها الداخلية و  آليات تاثير السياسة النقدية في الجزائربقبق ليلى اسمهان،  -(2)

 .113ص  2115-2114الجزائر 
كلية العلوم ،  رسالة ماجستير غير منشورة في العلوم الاقتصادية، -حالة الجزائر-أثر إستقلالية البنك المركزي على فعالية السياسة النقدية، شملول حسينة -(3)

 .3ص، 2111، جامعة الجزائر، الاقتصادية
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والتي بدورها تؤدي إلى زيادة الاستهلاك الذي ينعكس ، ومن ثم ترتفع قيمة الثروة المالية للأفراد، أسعار الأوراق المالية
 )1(إيجابا على نمو الناتج الوطني ویحدث العكس في حالة سياسة انكماشية. 

دة الحقيقي دال البلد يقلل من حيث أن إنخفاض سعر الفائ، وتعمل هذه القناة إلى جانب أسعار الفائدة 
وهذا يؤدي ، وهذه العملية تتم من خلال إنخفاض العملة الوطنية، إستقطاب الودائع الوطنية مقارنة بالعملات الأجنبية

 منه الناتج المحلي.و  إلى إنخفاض أسعار السلع الوطنية مقارنة بالأجنبية وبالتالي إرتفاع الصادرات
ها سياسة إنكماشية يخفض عرض النقود فترتفع أسعار الفائدة الحقيقية في الإقتصاد وفي الحالة التي تستعمل في 

الوطني عنها في الخارج وهو ما يعمل على إستقطاب رأس المال الأجنبي ورفع الطلب على العملة المحلية وهذا ما يزيد من 
الجاري في ميزان المدفوعات فينخفض  قيمة العملة الوطنية ويؤثر في الصادرات التي تكون معاينته من خلال الحساب

نمو الناتج المحلي الإجمالي مما يصيب الإقتصاد الوطني بالركود وهي آثار غير مرغوب فيها ينصح الكثير بضرورة  معامل
 )2(مصاحبتها بسياسات أخرى لمعالجة هذه الآثار السلبية.

التي ، الأجنبي في مقابل شراء العملة المحلية يتدخل البنك المركزي ببيع النقد، ففي ظل نظام سعر الصرف الثابت 
، رجوعه إلى مستواهو  وتحدث آثار عكسية تؤدي إلى إنخفاض سعر الصرف تدريجيا، تبدأ قيمتها في الإرتفاع تدريجيا

بل يستمر ، وبالتالي فأثر السياسة النقدية غير مستمر. أما في ظل نظام سعر الصرف المرن لا يتدخل البنك المركزي
اض قيمة العملة المحلية الذي سيؤثر إيجابا على الصادرات بسبب إنخفاض تكلفة المنتجات المحلية مقارنة مع المنتجات إنخف

في حين سيكون هذا التأثير سلبيا على الواردات بسبب إرتفاع أسعارها مقومة ، المحلية مقارنة مع المنتجات الأجنبية
نمو الناتج المحلي الإجمالي وانتعاش  معامللإنتاج المحلي ومن ثم إرتفاع وهو ما سيشجع الطلب على ا، بالعملة المحلية

 )3(الإقتصاد الوطني.

 المطلب الرابع: قناة الائتمان:
أدى بظهور دور الإئتمان كقناة للسياسة ، إن ضعف العلاقة بين سعر الفائدة طويل الأجل والطلب الكلي 
 وقناة الميزانية.، آليتين هما: قناة الإقراض البنكيوالتي تنقل أثر السياسة النقدية عبر ، النقدية

  

                                                           
 .65ص، مرجع سابق، إكن لونيس -(1)
 .53ص، مرجع سابق، رسول حميد -(2)
 118ص، ، مرجع سابققبق ليلى اسمهانب -(3)
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 أولا: قناة الإقراض البنكي:
تعتمد هذه القناة على تدفقات القروض داخل النظام المصرفي مع التركيز على نتائج شروط منح القروض  

ة إلى زيادة عرض القروض وفق هذه القناة تؤدي السياسة النقدية التوسعيو  ،للأعوان الاقتصاديين أصحاب العجز المالي
، بالتالي يزيد حجم الإنفاق الإستثماري وكذا الإستهلاكيو  ،البنكية نتيجة الزيادة في حجم الإحتياطات والودائع لديها

 )1(الناتج الإجمالي. و  وهو ما ينعكس على زيادة الأسعار
 أما عند إتباع سياسة نقدية إنكماشية فإنه یحدث العكس

 ية:ثانيا: قناة الميزان
كما أنها تشمل كل وسائل ،  تأخذ هذه القناة بعين الاعتبار الصحة المالية والهيكل المالي للمقرضين والمقترضين 

وفي المقابل فإن المقرض يبحث عن التوظيف ، فالمقترض يلجأ إلى التمويل الأقل تكلفة والأقل مخاطرة، التمويل الخارجية
التي تعتمد على المركز و  قناة الميزانية تعتمد على يسمى بعلاوة التمويل الخارجيف، الأكثر ضمانا والأكثر تعظيما للأرباح

وعليه كلما زاد ، وتمثل الفارق بين تكلفة التمويل الذاتي للمؤسسة وتمويلها عن طريق مصادر خارجية، المالي للمقترض
أن التقلبات في ميزانية المقترض  صافي الثروة للمقترض إنخفضت علاوة التمويل الخارجي والعكس صحيح. نستنتج إذن

 تؤثر على شروط منح القروض ومن ثم على قرارات الإستثمار والإنفاق الإستهلاكي.
يؤدي إلى إرتفاع الأسعار السوقية للأصول المالية ، فإنخفاض أسعار الفائدة نتيجة تبني السياسة النقدية التوسعية 
عليها من أصول الوحدات الإقتصادية وبالتالي إرتفاع صافي ثروة هذه  أي إرتفاع العوائد المتوقع الحصول، والحقيقية

فيزيد حجم نفاقها ، وهو ماينعكس إيجابا على قدرتها على الإقراض، الوحدات وانخفاض علاوة التمويل الخارجي
 المحلي.ومن ثم زيادة حجم الطلب الكلي وارتفاع حجم الناتج الإجمالي ، الإستثماري وكذا إنفاقها الإستهلاكي

  

                                                           
 .224صمرجع سبق ذكره، ، بقبق ليلى اسمهان -(1)
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 المبحث الثالث: مؤشرات الاستقرار النقدي
رئيسيين نتيجة لما توصل إليه الفكر الاقتصادي وهما  اس ظاهرة التضخم تستند على محورينإن أي محاولة لقي 
 وى التي تستخدمها العملية في إيجاد أنسب الصيغ والمعايير لقياس التضخم وقياس التغيرات التي تطرأ على المستالمعايير 

عن المظهر أي أنها تعبر فقط ، تعكس الأرقام القياسية التغيرات التي تطرأ على المستوى العام للأسعار، )1(العام للأسعار
دون أن تتعرض لتشخيص حالة التضخم أو لبيان الأسباب التي تأتي إلى هذا الارتفاع ، العام للتضخم وهو ارتفاع الأسعار

 نحاول أن نحدد بعض المعايير التي يمكن الاهتداء بها إلى مصدر ارتفاع الأسعار  لخصوصاوفي هذا ، )2(في الأسعار 
 وهي كالتالي:

 المطلب الأول: معيار معامل الاستقرار النقدي )معيار الضغط التضخمي(
ين دون روابط محكمة بينها وب، يستند هذا المعيار على نظرية كمية النقود التي تنص على الزيادة في كمية النقود 

الزيادة التي تحدث في الناتج القومي الحقيق هي المناخ الملائم لوجود التضخم والمنطق ككل من وراء هذا المعيار هو أنه إذا 
فإن هذا سيتمثل في شكل  يزادت كمية النقود المتداولة بنسبة أكبر من الزيادة التي تتلاءم مع زيادة الناتج القومي الحقيق

فاق النقدي وبين تيار العرض الحقيقي للسلع والخدمات مما قي بين تيار الانحقي لاختلافأي وجود ، وجود فائض طلب
 )3(يدفع الأسعار نحو الارتفاع

ستخلاص الصيغة الرياضية لهذا المعيار يتم الاستناد إلى بعض تحليلات نظرية كمية النقود ضمن إطار رئيسي ولإ 
 ويأخذ هذا المعيار الصيغة التالية:، بتطور الطلب على السيولةحيث يجري مقارنة تطور حجم السيولة ، وليس مطلق

M.V=P.Yحيث أنV تمثل سرعة دوران النقود ،M تمثل عرض النقود ،P تمثل الأسعار ،Y تمثل الناتج القومي
 الإجمالي.

 وعند أخذ اللوغاريتم لهذه المعادلة تصحيح كما يلي:
LOGM+LOGV=LOGP+LOGY 

 معادلة نمو تصبح: وعند تحويل المعادلة إلى

P= ∆𝑀
𝑀

+∆𝑌
𝑌

 

∆معامل الاستقرار النقدي  Pحيث أن 

𝑀
 النمو في العرض نقد. معامليمثل  

                                                           
 .51ص، 2112، علاج التضخم والركود الاقتصادي في الإسلام، مجيد عبد الفتاح سليمان –(1)
 .477ص، 1381، الهيئة المصرية العامة للكتاب، أسبابها ونتائجها مع برنامج مقترب لمكافحة التضخم، لة التضخم في مصرمشك، رمزي زكي –(2)
 .24-23ص ، 1384، بيروت، مركز دراسات الوحدة العربية، مشكلة التضخم في الاقتصاد العربي، عبد الفضيل محمود –(3)
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∆𝑌

𝑌
 .النمو في إجمالي إنتاج القومي الحقيقي معامليمثل  

، ي الحقيقيالنمو في إجمالي القوم معاملالنمو العرض النقد  معامليشير معامل الاستقرار النقدي انه إذا تساوي  
 فإن هذا يدل على وجود استقرار في مستويات الأسعار.، (P=0تساوي الصفر ) Pأي إذا كانت قيمة 

موجبة فإن هناك حالة  Pنمو الناتج القومي الحقيقي مما يعني أن  معاملنمو عرض النقد على  معاملأما إذ زاد  
موجبة وبعيدة عن الصفر فإن تلك يدل  Pت فإن كان، تضخم خفيفة أو حادة على حسب القرب أو البعد عن الصف

 على وجود تضخم حاد والعكس.
أقل من الصفر فإن ذلك يدل على أن هناك حالة انكماش خفيفة أو حادة على حسب  Pأما إذا كانت قيمة  

 )1(سالبة وبعيدة عن الصفر فهذا يعني وجود انكماش اقتصادي حاد والعكس. Pفإن كانت، البعد أو القرب من الصفر

 المطلب الثاني: معيار الإفراط النقدي
نا معرفة متوسط نصيب الوحدة من إنتاج ية عن المستوى الملائم فإذا إستطعهو يعبر عن الفائض في الكتلة النقد 

فإن ذلك يمكننا عند مستوى معين أو مرغوب من الأسعار بتحديد حجم ، الوطني الإجمالي الحقيقي من كمية النقود
 المولد لتضخم بالشكل التالي: الإفراط النقدي 

ℷ=𝑀
Y

 
ℷ.متوسط نصيب الوحدة من الناتج الوطني الإجمالي الحقيقي في الكتلة النقود: 

M كمية النقود معبرا عنها كما نذكرها بـــ :Me 
Y."إنتاج الوطني الإجمالي بالأسعار الثابتة "الحقيقي : 

رية المعاصرة التي ترى التغير في نصيب الوحدة المنتجة هي  وبالتالي نقول أن هذا المعيار كذلك سيستند إلى نظ 
رائد هذه المدرسة ميلتون فريدمان  هالاستراتجي في أحداث التغير في المستوى الأسعار وهذا ما يؤكد كمية النقود هو المتغير

نية الأثر الذي يمارسه تغيره في كل فترة زم معاملعلى الحجم الأمثل لكمية النقود هو ذلك الحجم الذي يتعين أن يلغي 
ا محافظ على مستوى الأسعار لطلب على النقود وسرعة دورانهتغير ا معاملو ، تغير الناتج الوطني الإجمالي الحقيقي معامل

 )2(السائد في فترة الأساس. 

  

                                                           
، جامعة الملك سعود، مذكرة لنيل شهادة الماجستير، عرض النقود على نمو القطاع الخاص في المملكة السعوديةأثر نمو ، فرج بن ناوي بن نجيب العنزي –(1)

 .55ص، 2114
 .27ص، 2115، جامعة بسكرة، رسالة ماجستير، فعالية السياسة النقدية والمالية في معالجة التضخم، نجاة مسمش –(2)
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 وتكون حالتين هما:
ة في كمية نصيب الوحدة المنتج فتغير يكون في، تا في الأجل القصيرإذا كان الطلب على النقود أو سرعة دورانها ثاب -

كي نحافظ على مستوى العام للأسعار السائد عند فترة ،  قيمة كمية النقود على إنتاج الوطني ثابتاكما تبقى ،  النقود
 الأساس.

فيتعين أن نزيد نصيب الوحدة المنتجة من كمية ، إذا زاد الطلب على النقود أو انخفضت سرعة دورانها في المدى الطويل -
 نقود بالقدر الذي يلغي أثر انخفاض سرعة دوران النقود على مستويات الأسعار.ال
ويتم حساب حجم الانفراط النقدي الزائد على المستوى الملائم الضروري للمحافظة على الاستقرار الأسعار النحو  

 التالي:
M'=𝑀T- YT 

 حيث
'M: .حجم الانفراط النقدي 
ℷاتج الوطني الإجمالي من كتلة النقود المتداولة السائدة في سنة الأساس عند مستوى معين : متوسط نصيب الوحدة من الن

 من الأسعار.
YT.حجم إنتاج الوطني الإجمالي بالأسعار الثابتة في السنة : 
𝑀T( 2: كمية النقود المتداولة بالفعل في السنةM) 

اطا نقد يا يكون وراء ارتفاع الأسعار واستمرار هذا ومن الواضح أن فائض كمية النقود عن حجمها الأمثل إفر  
 وتصاعده يكون وراء تصاعد ارتفاع في الأسعار.، الفائض

 المطلب الثالث: معيار الفجوة التضخمية )عرض وطلب(
يهدف هذا القياس أو المعيار إلى تحديد الثغرة المتاح من السلع والخدمات ومدى نقصها أو زيادتها عن القدرة  

وبالتالي العمل على زيادة حجم المتاح منها أو الحد من حجم القدرة الشرائية لدى ، الشرائية المتوافرة في أيدي المستهلكين
 المستهلكين.
في الطلب الكلي على السلع  تصاد في فترة معينة في الزمن إذا حدث إفراطتحث الفجوة التضخمية في الاق 

وهو عبارة عن زيادة الإنفاق ، والخدمات أو إفراط في عرض النقود وتتمثل في الحالة الأولى في فائض الطلب الكلي
لة الثابتة في فائض العرض وتتمثل في الحا، في إنتاج القومي الحقيقي )بالأسعار الثابتة(، القومي )بالأسعار الجارية(
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، وهو عبارة عن الفرق بين العرض النقدي وبين ما يرغب أن یحتفظ به الأفراد من دخل حقيقي في شكل نقود، النقدي
 )1(وعلى هذا الأساس يتم قياس الفجوة التضخمية وفق المعايير التالية:

يؤدي انخفاض عرض ، ض عرض النقودلمعالجة الفجوة التضخمية يتطلب سياسة نقدية إنكماشية ستهدف تخفي 
النقود إلى ارتفاع حجم الفائدة الذي يؤدي إلى انخفاض من حجم الاستثمار فانخفاض حجم الطلب الكلي وبالتالي 

 انخفاض الدخل التوازني إلى مستوى دخل التوظيف الكامل وبذلك يتم القضاء على الفجوة التضخمية.
 وبمعنى أخر: 0ADإلى  1ADلى الأسفل من بيانيا: فإن دالة الطلب الكلي تنتقل إ

فإن معالجة الفجوة التضخمية باستخدام سياسات نقدية إنكماشية إنما هي إجراءات معاكسة لحالة معالجة الفجوة 
 الركودية.

 
 
 
 
 
 

عند النقطة  45Oيقطع خط الدخل C+I+Gنلاحظ أن منحى الطلب الكلي ، YFKبإسقاط المستقيم  
الذي يعبر عن مستوى الدخل  45Oمع المستقيم 45Oالتي تمثل نقطة تقاطع خط الدخل  Bلنقطة إلى يمين ا Eالواقعة

 أي: ADعند الاستخدام التام والتالي يتضح من الشكل وجود فجوة تضخمية قدرها 
𝒴
ℱ

 = AB+ C+I+G 
لا بزيادة الدخل إذا لا يمكن التخلص منها إ، يؤدي وجود الفجوة التضخمية إلى رفع المستوى العام للأسعار 

𝒴النقدي الكلي 
ℱ

𝒴إلى  
𝐶

 ومنه باستخدام مضاعف الاستثمار ونحصل على قيمة الدخل التوازني الجديد 
MP -EIMF+ EF= T 𝒴

𝐶
 

 :حيث
EIMFEالفجوة التضخمية:   /MP2(: مضاعف الاستثمار( 

                                                           
 .52ص، 2112، مصر، دار الغريب للطباعة، الركود الاقتصادي في الإسلامعلاج التضخم و ، مجدي عبد الفتاح سلمان –(1)
 .21ص ، 1384، الإسكندرية، مؤسسة الثقافة الجامعية، 2ط، نظرية التضخم، الروبي نبيل –(2)
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زيادة سعر  1sMإلى  0sMنقود نلاحظ من خلال الرسم للتغلب على الفجوة التضخمية من خلال تخفيض ال 
انخفاض الدخل 1ADإلى  0AD انخفاض الطلب الكلي من 1I إلى  0Iانخفاض الاستثمار 1I إلى 0I الفائدة إلى
 الوصول إلى الدخل الكامن إغلاق الفجوة1yإلى  0yالتوازني من 

 أشكال الكتلة النقدية: -0
 .الأموال النقدية الجاهزة -
 .اك السندات الحكومية قصيرة الأجلوهن، للبنوك مثل حسابات الادخار ودائع والحسابات الآجلة -
 النقود الائتمانية. -

 مكونات الكتلة النقدية:
 يضم الأوراق والنقود المعدنية الصادرة عن البنك المركزي إلى جانب الودائع تحت الطلب. مجمع المتاحات النقدية: -
 مع المتاحات النقدية عدد من الأصول المالية.: يمثل بالإضافة إلى مجمجمع الكتل النقدية -
 يضم بالإضافة إلى جمع الكتلة النقدية عدد من الأصول المالية. مجمع السيولات الاقتصادية: -

  )1(.جمع القاعدة النقدية

 مكونات النتائج القومي الاجتماعي:
عمر كالسلع الاستهلاكية بالإضافة إلى بعض وتشمل السلع المعمرة كالثلاجة وغير الم قطاع المستهلكين )العائلات(: -أ

 الخدمات.
 وهم الذين يأخذون قروض وبنشوه مصنع ويمارسون معاملات اقتصادية. قطاع المستثمرين)المنتجين(: -ب
 فالحكومة نشى مدارس وطرقات...إلخ. القطاع الحكومي: -ج
 ويتم حساب صافي في الصادرات.كالعائلات البيع والشراء من دولة أجنبية   قطاع العالم الخارجي: -د

 كيفية حساب الناتج القومي الإجمالي:
 الإنفاق الاسهتلاكي+ الإنفاق الاستثماري+ الإنفاق الحكومي+ إنفاق المستثمر الأجنبي+ إجمالي= إجمالي الناتج القومي

 فائض الطلب: معيار-0
ذلك أن ، ديد المستوى العام للأسعارطلق هذا المعيار من الأطروحات الكينزية بخوص الطلب الفعلي وتحوين 

 وذلك أن الزيادة في الطلب الفعلي إذا لم تقابل بزيادة ، الزيادة في الطلب الفعلي إذا لم تقابل تحديد مستوى العام للأسعار

                                                           
 .21ص ، مرجع سابق، الروبي نبيل –(1)
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قياس  ،في الإنتاج فإنها تدفع إلى زيادة النفقات تنتج عنها زيادة في حجم الطلب الفعلي مما يقود إلى حالة تضخم حقيقي
  )1(:فائض الطلب انطلاقا من المعادلة التالية

D =(CP+Cg+I+Δ𝑆)-Y 
 حيث:

D"فائض الطلب الخام "نسبة القياس : 
CP.الاستهلاك الخاص بالأسعار الجارية : 
Cg.الاستهلاك العام بالأسعار الجارية: 
Δ𝑆.الاستثمار في المخزن السلعي بالأسعار الجارية : 
Yلأسعار الثابتة "سنة الأساس":الناتج المحلي الخام ل 

فإن ذلك يعبر ، ومن هنا إذا زاد مجموع الإنفاق المحلي بالأسعار الجارية على الناتج المحلي الخام بالأسعار الثابتة 
 لى في صورة ارتفاع في أسعار السلع والخدمات.ام الذي يتجعن الفائض في الطلب الخ

أكثر المعاملات الخارجية من صادرات وواردات على كل  ثلأنها تملإجمالي فائض الطلب نرى صيغة اوبالتأمل في  
 من الطلب الفعال والمتاح من السلع والخدمات وبالتالي الصيغة كما يلي:

D=(CP+Cg+I+Δ𝑆 +X+L+M)-Y 
 حيث يصبح:

X.الصادرات بالأسعار الخارجية : 
M.الواردات بالأسعار الجارية : 
Y( الناتج الوطني الإجمالي:PNBبالأ)سعار الثابتة. 

 وتظهر ثلاث حالات:
 وهنا لا يتأثر حجم فائض طلب.، رصيد المعاملات الجارية يعادل الصفرحالة التوازن:  -
وهنا لابد أن يضاف هذا الفائض إلى إجمالي ، هو تفوق قيمة الصادرات بنوعيها قيمة الواردات بنوعيها حالة الفائض: -

 .فائض الطلب لتحصل على صافي فائض الطلب

                                                           
 .233ص، 2114، رمص، رسالة جامعية، مبادئ الاقتصاد الكلي، أحمد رمضان نعمة الله وآخرون –(1)
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في نمو وهي حدوث عجز في موازين معاملاته و  وهي تصف مراكز موازين مدفوعات معظم البلاد المختلفة 
الخارجية الذي يجب أن يطرح من الإجمالي فائض الطلب وإن حدوث عجز في الميزان المعاملات الجارية تمارس أثرا 

نه يضيف إلى المناخ من السلع والخدمات بمقدر أكبر ل القوي التضخمية المحلية لأءا من فعبمعنى أنه يلغي جز ، شياانكما
 )1(مما يصنف إلى الطلب الكلي الفعال. 

وعند حساب الفجوة التضخمية حسب هذا المعيار فإننا نطرح جانب الموارد هذا الجانب الاستخدامات التي  
 يمكن التعبير عنها بالصورة الرياضية التالية:

 إجمالي الموارد -اماتالفجوة التضخمية= إجمالي الاستخد
 تمثله كل الاستخدامات والموارد نجد: وبتعويض كل من

 )إجمالي الناتج المحلي بالأسعار الثابتة+ المستوردات( -الفجوة التضخمية= )الاستثمار+ الاستهلاك + الصادرات(
 معيار فائض عرض النقد كمقياس للفجوة التضخمية -8

إذا كانت الزيادة في كمية النقود المعروضة في المجتمع أكبر من الزيادة ، عيارتحدث الفجوة التضخمية وفقا لهذا الم 
أي ، خلال فترة زمنية معينة، في شكل نقود عند أسعار ثابتة، في حجم ما يرغب الأفراد لن یحتفظوا به من دخل حقيقي

ويمكن التعبير عنها بالصيغة أن الفجوة التضخمية )النقدية( هي عبارة عن فائض عرض نقد خلال فترة زمنية محددة 
 الرياضية الثابتة:

IC=∆𝑀-( 𝑀

RGNP
- =∆𝑀GNP) 

 حيث أن:
IC  الفجوة التضخمية : 
∆𝑀.التغير في عرض النقد : 

M.عرض النقد: 
R GNP.الناتج القومي الإجمالي الحقيقي : 
∆ GNP.التغير في الناتج القومي الإجمالي الحقيقي : 

𝑀

RGNP
 النقود: تمثل الطلب على 

                                                           
 .235ص، مرجع سابق، أحمد رمضان نعمة الله وآخرون –(1)
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معروف من أن هناك نسبة معينة من كمية النقود إلى إجمالي الناتج  لهذا المعيار أهمية خاصة ناتجة عن ما هو 
فإن الأفراد يرغبون في الاحتفاظ بكمية من ، فعند زيادة الناتج القومي بمقدار معين، القومي يميل الأفراد للاحتفاظ بها
فإنه يمكن المحافظة على الاستقرار النقدي وتفادي ، تثناء لهذا المعيار أيضاوبالاس، النقود تتناسب مع هذه الزيادة

 )1(عندما تتناسب الزيادة في العرض النقد مع الزيادة في الناتج القومي الحقيقي.، الاختلال
  

                                                           
 .124ص، مرجع سابق، بقبق ليلى اسمهان -(1)
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 خلاصة الفصل الأول:
السياق يمكن استخلاص  لقد حاولنا في الفصل الأول إلى التعرض للسياسة النقدية من الجانب النظري من هذا 

 النتائج التالية:
 تناولنا في المبحث الأول ماهية السياسة النقدية:

 يتخذها بنك الجزائر من أجل التأثير على العرض النقدي.تعطي السياسة النقدية التدابير والإيرادات النقدية التي  -
وأدوات  قنواتهاالأدوات المباشرة من تأطير تستخدم السياسة النقدية أدوات ووسائل لبلوغ عدة أهداف تتمثل في  -

 غير مباشرة تتمثل في إعادة الخصم والاحتياط الإجباري.
تسعى السياسة النقدية لتحقيق أهداف من أولية ووسيطة ثم نهائية تتمثل في تحقيق استقرار الأسعار النمو  -

 الاقتصادي والتوازن الداخلي والخارجي.
 في قنوات انتقال السياسة النقدية أثر السياسة النقدية وأهميتها للدول التي تبحث عن تناولنا في المبحث الثاني كما

 استقرار سعر صرف عملتها.
قناة أسعار الأموال هي قيمة الحالية لتدفقات العوائد المتوقعة الحصول عليها من بينها الأسهم والسندات  -

 والعقارات.
النقدية عبر آلياتها قناة الإقتراض البنكي وقناة الميزانية وتناولنا في المبحث قناة الإئتمان التي تنتقل أثر السياسة  -

 الأخير مؤشرات الاستقرار النقدي:
 معيار الفجوة التضخمية الحكومية وكيفية معالجته. -
 معيار الإفراط النقدي. -
 معيار فائض الطلب  -



 

 

 
 
 

 الفصل الثاني

 قياسية لمؤشرات ةدراسة تحليلي

ر النقديالإستقرا
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 تمهيد
ليست إلا معرفة نظرية ، لاستقرار النقدياتحقيق  في دور السياسة النقدية في، عرفة التي توصلنا إليها سابقاإن الم 

 تمكننا ، خلال دراسة تحليلية قياسية من تأتي إلاوجعلها مادية ملموسة لا ، لأخرى مجردة تختلف من دولة أو منطقة
  مكانية زمانيةاوهذا طبعا في حدود ، ت توضح التأثير المباشرة فيما بينهامعاملا من حصر المتغيرات المستهدفة في

 .2116إلى سنة  2111عشر سنة من  16خلال مدة زمنية فاقت ، الاقتصاد الوطني الجزائري شملت
 :واللذان نستعرضها كالتالي، الفصليين المهيكلين لهصم بمزيد من التدقيق في خ لفصلاا لأجل ذلك سيطر هذ

 دراسة تحليلية لمؤشرات الاستقرار النقدي.: المبحث الأول
 دراسة قياسية لمؤشرات الاستقرار النقدي. :المبحث الثاني
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 الاستقرار النقدي. دداتلمحدراسة تحليلية : المبحث الأول
من خـلال دراسـة معامـل الاسـتقرار النقـدي ددات الاستقرار النقدي على مح فهذا المبحث سوف نحاول التعر في  

 وفي الاخير معامل فائض الطلب.وكذا معامل الافراط النقدي 
 معامل الاستقرار النقدي :المطلب الأول

وفـق هـذه  غـيرات النقـدتو  تغـيرات النـاتج الـتي تتـدخل في اعتبارهـا يةالنيوكلاسيك منطق النظرية الكمية يستند هذا المعيار إلى
 النظرية.

 دراسة معامل الاستقرار النقدي: (0) جدول رقم  
 %MXL 2DM DYH B /0 السنوات
8111 14.13 3.82 11.31 
8110 54.15 3.11 51.14 
8118 18.15 5.61 12.44 
8116 16 7.2 3.1 
8112 11.45 4.3 6.15 
8115 11.63 5.31 5.73 
8112 13.64 1.68 7.36 
8113 23.13 3.37 13.72 
8112 16.14 2.36 13.68 
8112 4.84 1.63 3.21 
8101 13.55 3.63 3.31 
8100 13.31 2.83 17.12 
8108 11.34 3.37 7.56 
8106 8.41 2.77 5.64 
8102 14.42 3.73 11.63 
8105 1.3 3.76 3.47- 
8102 1.2 37 2.5- 

 لاعتماد على معطيات البنك الدوليبامن اعداد الطالبتين : صدرالم
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 التضخم في الجزائر معامل(: 18الجدول رقم )
 التضخم معامل السنة التضخم معامل السنة
8111 1.3 2113 5.7 
8110 4.2 2111 3.3 
8118 1.4 2111 4.5 
8116 4.3 2112 8.3 
8112 4 2113 3.3 
8115 1.4 2114 3 
8112 2.3 2115 4.8 
8113 3.7 2116 6.4 
8112 4.3  

 المصدر: البنك الدولي

 نمو الكتلة النقدية  معاملتطور (: 16الجدول رقم )

 السنة
نمو الكتلة  معامل

 النقدية
 السنة

 التضخم نمو معامل
 الكلتة النقدية

 نمو الكتلة النقدية معامل السنة

8111 13 2118 16 2116 1.82 
8110 22.3 2113 3.11 
8118 17.3 2111 15.41 
8116 15.51 2111 13.31 
8112 11.51 2112 11.11 
8115 11.71 2113 8.41 
8112 18.61 21.4 14.8 
8113 24.21 2115 1.11 

 المصدر: البنك الدولي
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( والتي تعبر عن مفهوم النقود 2Mسوف نعتمد حسابنا لمعامل الاستقرار النقدي على وسائل الدفع المحلية) التحليل:
الورقية المتداولة خارج البنوك والودائع لدى الخزينة ولدى الصكوك البريدية والودائع الجارية تحت الطلب لدى البنك وشبه 

 النقود الودائع لأجل.
كان معامل الاستقرار النقدي منخفض نتيجة لالتزام   2111نلاحظ أن في سنة  11ومن خلال الجدول رقم 
 2111سنة  %13فاقية مع صندوق النقد الدولي فقد انخفض نمو الكتلة النقدية إلى السلطات الجزائرية في نقود الات

العام إضافة إلى خفض عجز الميزانية وتجميد أجور العمال وتقليص حجم الإنفاق ، نتيجة إتباع سياسة التقشف الصارمة
نمو الكتلة النقدية في سنة  وذلك لزيادة نسبة =51.14Bالاستقرار النقدي وصل إلى  معاملارتفع  2111أما في سنة 
ولعل سبب هذه الزيادة في الكتلة النقدية يعود إلى إطلاق المشاريع الاقتصادية التي أقرها رئيس ، %22.3بــــ 2111

 الاقتصادي. الانتعاشالجمهورية والمتمثلة في برنامج 
الكتلة  معاملاض في ( ويعود ذلك للانخف2115-2112الاستقرار النقدي في الانخفاض سنة ) معاملوعاد 

على التوالي وكذلك  %17.71و %15.5و %17.3بنسبة  2115 2114 2113-2112النقدية في سنة 
 .2114في سنة  %4و %4.3 2113التضخم مقارنة بالسنوات الماضية حيث بلغ التضخم سنة  معامللارتفاع 

على  =17.72Bو =17.36Bبــ  2117-2116كما نلاحظ أن معامل الاستقرار النقدي ارتفع في سنتين 
مقابل  2117سنة  %24.2هذا حسب ما أكده بنك الجزائر إلى حوالي 2Mالتوالي وذلك لزيادة نمو الكتلة النقدية 

 ويرجع هذا النمو في الكتلة النقدية خاصة في جانب النقود القانونية إلى: 2115سنة  11.7
 تعد إلى المسالك البنكية.ولم  2116و 2115تسجيل عمليات سحب مالية كبيرة بين ستني  -
 تنامي السوق الموازية وتهريب العملة الوطنية تهريب الأموال. -

( فقد عرف معامل الاستقرار النقدي انخفاضا واضحا يتناسب مع 2114-2118أما خلال الفترة من )
مرتفعة لمعامل  التي سجلت قيمة 2111ما عدا سنة ، النقدية ت نمو التكلفةمعاملاوكذا ن التضخم المجلسة معاملا

نمو النتائج  معاملوانخفاض في  %13.31نمو حجم السيولة المحلية بـــ  معامللزيادة في  B=17.12الاستقرار النقدي 
 .%1163و %5.64قيمة  2114و 2113وكذلك سجلنا في كل من سنتي  %2.8الذي قدر بـــ ، الحقيقي

كما يفسر وجود ،  على التوالي %2.5و %-3.47سجلنا معامل استقرار بقيم سالبة  2116و 2115أما سنة 
 %1.11نمو الكتلة النقدية الذي قدر بــ  عاملوكذلك لمفائض في القوة الشرائية يفق المتاح من السلع والخدمات المنتجة 

القوى وإن استمرار هذا الفرق في الارتفاع يشير إلى نمو حجم ، على التوالي 2116-2115مضي سنتي  %0.82و
 التضخمية 
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 طلب الثاني: معيار الإفراط النقديالم
تعتبر  هو عدم إدراك الحاجة الفعلية للاقتصاد من النقود التي ارتفاع الأسعارإن هذا المعيار يوضح أن السبب في  

الكميه و  من خلال الفرق بين الكمية النقدية المثلى الإفراط النقدييمكن قياس مستوى و  الكليبمثابة المحرك للطلب 
  علية.الفالنقدية 

(: حجم الإفراط النقدي12الجدول رقم )  

 حجم الإفراط النقدي كمية النقود المثلى 2M GDP ℷالكتلة النقدية  السنة

8111 1366763 252283.13 5.4 1362323.2 4433.77 
8110 1553314 263313.81 5.3 155716.87 2787.12 
8118 2236636.32 278633.32 8.2 1557126.87 2787.12 
8116 2727383.26 238765.67 3.1 271876.753 8621.66 
8112 3163324.32 311612.74 11.1 3147287.26 22137.16 
8115 3485375.85 323337.74 11.5 3464376.27 21333.58 
8112 3734383.22 335617.7 11.3 3732367.11 2122.21 
8113 4534223.14 347118.37 13.16 4532153.312 2166.12 
8112 561345.1 353353.73 15.8 5532547.32 23337.16 
8112 6436177.36 353622 18.16 6434773.32 1414.14 
8101 6718843.5 372563 18.13 6717413.17 1424.43 
8100 755281.22 383111 13.7 7545113.7 161.52 
8108 8835161.71 335641 22.4 886336 3238.37 
8106 3666153.68 416717.32 23.7 3633214.71 2638.37 
8102 11461231.8 423333.35 25.7 11881213.1 421378.23 
8105 13714.5 5777.63 3.37 577.63 32.47 
8102 13816.3 5368.35 2.31 13786.88 23.41 
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قود والتي ترى أنه  يرتكز قياس حجم الإفراط النقدي في الاقتصاد الجزائري على إتجاهات معاصرة في نظرية الن التحليل:
 كان لا يوجد أدنى شك في وجود علاقة الإحصائية بين تغير في حجم النقود وبين التغير في المستوى العام للأسعار.

حيث أن هناك عاملا جوهريا يؤدي إلى التأثير في هذه العلاقة وهي ، إلا أن هذا الوضع لا يصلح لتسليم به بصورة مطلقة
لتالي في التغير الذي يجب مراعاته بالنسبة لتحركات الأسعار هو كمية النقود المتداولة والناتج التغير في حجم الإنتاج وبا

 المحلي الحقيقي والذي يعكس فائض الطلب والذي يفوق في قدرته العرض الحقيقي للسلع والخدمات بما يؤدي إلى التوالي
 لارتفاع الأسعار.

دينار عام  ن( مليو 443.77حوالي ) (14)ي حسب جدول رقم وبموجب هذا المعيار بلغ حجم الإفراط النقد 
حيث كان متضاعف أكثر من مرتين بالنظر لتزايد السيولة  2112مليون دينار سنة  11312.343وزاد بـــ  2111

 وتطور وسائل الدفع.
يد مليون دينار ثم عاود لحجم وتزا 8621.66ب قيمة  2113سنة وعاود حجم الإفراط النقدي بالانخفاض  
 على التوالي. 21333.58و 22137.16ليصل إلى  2115-2114في سنتي 
( عرفت اضطراب حيث يظهر تزايد وتناقص 2113 -2115لكن مع بداية برنامج دعم النمو خلال فترة ) 
سنتي  انخفاضاثم عرفت مليون دينار  23337.16بــــ  2115فقد ظهر ملحوظ في سنة  الافراط النقدي في حجم
 لأزمة المالية العالمية وبعد ذلك عرف حجم الإفراط النقدي ارتفاعا انطلاقا وذلك بسبب ا 2111حتى  2113
 (مر 42181مليون دينارا ما يعادل ) 421378.23حيث وصل ذروته إلى  2114إلى غاية  2112من سنة 
 ما أدى إلى حدوث زيادات ، وهذا ما يكسب إفراط السلطات النقدية في حجم إصدارها للنقد 2111من سنة 
 الطلب الكلي على سلع والخدمات بصورة تفوق العرض الحقيقي منها.في حجم 
والذي أدى إلى انخفاض محسوس في حجم  2115بدأ في سنة  وقد تسبب الانخفاض في أسعار البترول الذي 

 الإفراط النقدي.
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 المطلب الثالث: دراسة تحليلية لمعيار فائض الطلب
 علـى النـاتج المحلـي فـائض الطلـب الكلـي ذلـك بتقسـيمو  ق هـذا المعيـارقياس الفجوة التضخمية في الجزائـر وفـ يمكن 

 للأسعار الحقيقية.
(: معيار فائض الطلب15الجدول رقم )  

 السنة
الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار 

 الثابتة
الإنفاق المحلي الإجمالي 
 فائض الطلب بالأسعار الجارية

فائض الطلب/ الناتج المحلي 
 الإجمالي

8111 252.2732 3316.2 3153.3 1211.5 
8110 263.3138 3616.3 3343.1 1266.7 
8118 278.6333 4176.2 3737.5 1362.6 
8116 238.7657 4437.4 4138.6 1415.3 
8112 311.6126 2563.3 4351.7 1583.1 
8115 323.3377 2615.4 5878.8 1752.1 
8112 335.6177 2615.4 5878.8 1752.1 
8113 347.1184 7276.7 6323.7 1336.3 
8112 353.3558 8316.4 8562.5 2413.1 
8112 353.632 11125.3 3666.3 2687.6 
8101 372.563 11143.5 11776.3 2832.6 
8100 383.111 13112.8 12713.8 3321.1 
8108 335.64 14841.1 14445.3 3561.1 
8106 416.7173 16176.2 15763.5 3877.3 
8102 422.1732 17454.3 17132.7 4134.5 
8105 577.763 18333.6 14355.8 2484.6 
8102 5368.35 13831. 13322.1 233.2 

 المصدر: من إعداد الطالبات بالاعتماد على البنك الدولي
:World banka./2015/.world développent inndicators. Sur site 

14:25/05/ 2019 , 18Wien=chort؟http://data.aubankkaldane org/ country/ algeria  

http://data.aubankka/
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عرف ارتفاعا خلال حيث انتقل من  يالكلالطلب ( نلاحظ أن فائض 15من خلال الجدول رقم ) التحليل:
 سنتيفي الانخفاض في ليبدأ  2114مليار دج سنة  17132.7ليصل إلى  2111مليار دج سنة  3153.3
 مليار دج على التوالي. 13322.13و ج.مليار د  14355.8بـــ  2115-2116

 كما أن الإنفاق المحلي الإجمالي أكبر من النتائج المحلي الإجمالي.
( كان فائض الطلب مرتفعا تزامنا مع انطلاق برنامج الإنعاش الاقتصادي من 2114-2111ومن الفترة من ) 
 2113-2115خلال الفترة كما سجل فائض الطلب ارتفاعا   2114سنة  %17.34إلى  2111سنة  13.61%

مليار دج سنة  3666.3من الناتج المحلي الإجمالي إلى  %17.52أي ما نسبة  2115مليار دج سنة  5482.8من 
 .الإجماليلي من النتائج المح %26.87أي ما نسبة  2113
نفجاريا خلال ثم عرف فائض الطلب وارتفاعا ملحوظا وا، وهذا تزامنا مع انطلاق برنامج التكميلي لدعم النمو 

مليار دج سنة  11776.3( وذلك تزامنا مع انطلاق برنامج توطيد النمو حيث انتقل 2114-2111الفترة )من 
 .11.4مرة وسببه نمو  1.58أب بــ  2114مليار دج سنة  17132.7إلى  21111
ضغطا على المقدرة مما يمثل ، ويعود هذا التطور الانفجاري لهذه الفترة لخير دليل على وجود ضغوط تضخمية 

الضغطية للإنتاج المحلي وعلى الطاقة الاستمرارية للاقتصاد الوطني كما نلاحظ أن ارتفاع هذه النسبة له علاقة قوية 
 حجم الواردات من السلع والخدمات. بتدهور سعر الصرف والنمو السنوي في

أي ما  2115ار دج سنة ملي 14355.8إلى  2116 2115 إلا أن معامل فائض الطلب انخفض في سنتين 
 من %23.32أي ما نسبته  2116مليار دج سنة  13322.1وانخفاض إلى ، 2114سنة ، %24.84نسبته 

 الناتج المحلي.
 ويعود هذا الانخفاض لارتفاع سعر الصرف وكذا التقليل من حجم الواردات وزيادة حجم التصدير. 

8102-8111قدي في الجزائر خلال المبحث الثاني: دراسة قياسية لمحددات الاستقرار الن  
 اولا: دراسة الاستقرارية:

هــو مبـني علــى تصــحيح غــير معلمــي لإحصـاءات اختبــار ديكــي فــولر البســيط و  ،1388اقـترح هــذا الاختبــار ســنة  
وهـــذا الاختبـــار لـــه نفـــس ، حـــتى يعـــا  مشـــكل الارتبـــاط أو التحيـــزات الناتجـــة عـــن المميـــزات الخاصـــة للتذبـــذبات العشـــوائية

زيعات المحدودة لاختباري التو  ADF و DF ،:وفق أربع مراحل 
الخطــأ  teولــيكن ، وحســاب الإحصــاءات المشــتركة التقــدير بطريقــة المربعــات الصــغرى للنمــاذج الثلاثــة لاختبــار ديكــي فــولر -

 المقدر.
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 .2116-2111روقات الأولى خلال الفترة الف

 : دراسة استقرارية السلالسل.(06)الجدول رقم 
نوع  البيان

 النموذج
 

B 
القيمة -

 المحسوبة
القيمة -

 الحرجة
الاحتمال -

 الحرج
(0.05) 

I 
القيمة -

 المحسوبة
القيمة -

 الحرجة
الاحتمال -

 الحرج
(0.05) 

TCH 
القيمة -

 المحسوبة
القيمة -
 رجةالح
الاحتمال -

 الحرج
(0.05) 

M2 
القيمة -

 المحسوبة
القيمة -

 الحرجة
الاحتمال -

 الحرج
(0.05) 

DB 
القيمة -

 المحسوبة
القيمة -

 الحرجة
الاحتمال -

 الحرج
(0.05) 

DI 
القيمة -

 المحسوبة
القيمة -

 الحرجة
الاحتمال -

 الحرج
(0.05) 

DTCH 
القيمة -

 المحسوبة
 القيمة الحرجة-
الاحتمال -

 الحرج
(0.05) 

DM2 
القيمة -

 المحسوبة
القيمة -

 الحرجة
الاحتمال -

 الحرج
(0.05) 

اختبار فيليب 
 (ppبيرون )

H0 يوجد جذر :
 وحدة.
 

(1) 5.63 
-1.95 
 

3.66 
-0.25 

6.08 
-0.25 

2.77 
-1.95 
 

- 88.62 
- 1.95 

 

-06.28 
-0.25 

-08.10 
-0.25 

- 01.62 
-1.95 
 

(2) 2.99 
-2.96 
 

6.36 
-8.22 

8.80 
-8.22 

2.91 
-2.96 
 

- 82.23 
-2.96 
 

-82.28 
-8.22 

-83.25 
-8.22 

-01.05 
-2.96 
 

(3) -1.61 0.26 0.32 -3.42 -82.32 -88.65 -05.08 -01.23 
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-3.56 -6.52 -6.52 -3.56 -3.57 -6.53 -6.52 -3.57 
 مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة غير مستقرة غير مستقرة غير مستقرة غير مستقرة النتيجة

 .eviews09صدر: من اعداد الطالبتين استنادا من مخرجات برنامج الم

اجــراء  بعــد تمامــا الا انهــا مســتقرة، مســتقرة في مســتوياتها سلاســل الدراســة غــيرمــن خــلال الجــدول اعــلاه نلاحــظ ان جميــع 
 عليها. الفروق الاولى

 اختبار التكامل المشترك وتقدير النموذج المناسب:  ثانيا:
 :VAR(P)للنموذج خير تحديد درجة تأ-0
ولاختيـار درجـة Schwarz. وAkaike نعتمد على المعيارين التاليين: معيـار VARلتحديد درجة تأخير النموذج   

هـو  h) حيـث hإلى  1باستخدام كل القيم الممكن أن تأخذها درجة التأخير مـن  VARالتأخير نقوم بتقدير النموذج 
 Aicو Sc (P)وتحسـب الـدالتين ، صـادية ومـن خـلال المعطيـات الموجـودة(أكـبر تأخـير مقبـول مـن طـرف النظريـة الاقت

(P) :كما يلي 

   
T

pk
LnAic

T

TpK
LnSc ee

22 2
)ˆdet(,

)ln(
)ˆdet(  

 مصفوفة التباينات المشتركة للبواقي. ∑e، درجة التأخير p، عدد المشاهدات T، عدد متغيرات النموذج kحيث 
 قيمة لهما. التي تعطينا المعيارين السابقين في أدنى Pونختار درجة التأخير 

 تحديد درجة تأخير نموذج الانحدار الذاتي. :(07)الجدول رقم 

 
 eviews 09لمصدر: مخرجات برنامج 
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 حيـــث ، بالنظــر إلى الجــدول الســابق يتضــح لنــا أن أكثــر عــدد للمعــايير اســتقرت علــى درجــة تأخــير تســاوي اثنــان 
ذه المعــايير عنــد درجــة تأخــذها هــوافقــت أصــغر قيمــة يمكــن أن  FPEو AICو HQو SCو LRنجــد أن معيــار 

 .11التأخير 
 (.2هو الواحد ) VARومنه فإن درجة تأخير نموذج 

 عملية اختبار التكامل المشترك: -8
 فإنه يتعلق بحساب الإحصائية التالية:، (Le test de la trace) فيما يخص اختبار الأثر

 .ˆ1log
1





k

qi

iTTR  

 .1331سنة  Johansen- Juselius( مجدولة من طرف 2)يشبه توزيع  هذه الإحصاءة تتبع التوزيع احتمالي
 الشكل التالي: ذهو يأخو  ،و الاختبار يعتمد على إقصاء الفرضيات المتناوبة









0:

0:

1

0

rH

rH 

 وبالتالي تكون لدينا ثلاث حالات:، وهذا مرتبط برتبة المصفوفة 
-   0rang ، 0أيr ،.في هذه الحالـة نقـوم بتقـدير و  وهذا يفسر عدم وجود علاقة تكامل متزامن بين المتغيرات

 على الفروق الأولى للمتغيرات. VARنموذج 
-   rrang  ، :0حيث rk ،الـة متغـيرات الشـعاع ففـي هـذه الحtX وتوجـد، متكاملـة زمنيـاr  علاقـة تكامـل

 .VECMمتزامن بين المتغيرات. وبالتالي يمكننا تقدير نموذج تصحيح الخطأ 
-   krang  ، أيkr  ،في هــذه الحالــة نقــوم و  ت مســتقرة ولا توجــد علاقــة تكامــل متــزامن.هــذا يعــني أن المتغــيرا

 دون إجراء الفروقات عليها. tXمباشرة على متغيرات الشعاع  VARبتقدير نموذج انحدار ذاتي 
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 اختبار جوهانسون للتكامل المتزامن.:(08)الجدول رقم 

 
 eviews09لمصدر: مخرجات برنامج 

 حسب الجدول أعلاه إن نتائج الاختبار في ظل الفرضيات التالية هي:

3:/3:/

2:/2:/

1:/1:/

0:/0:/

10

10

10

10









rHrHiiii

rHrHiii

rHrHii

rHrHi

 

أكـبر مـن القيمـة  Johansenذلك مهما كان مستوى المعنوية لأن إحصائية و  ،1H( نقبل الفرضية iفي الفرضية ) 
تســـاوي  %5توى معنويـــة ســـأمـــا القيمـــة الحرجـــة عنـــد م، 65.48حيـــث أن هـــذه الإحصـــائية تأخـــذ القيمـــة ، االحرجـــة لهـــ
 إحصـــــائيةوذلـــــك لكــــون القيمـــــة الحرجــــة اكـــــبر مــــن  (iiii)و (iii)و (ii) في كـــــل مــــن 0H. ونقبــــل الفرضــــية 47.85

Johansen. 
 .1أي أن عدد علاقات التكامل المتزامن هو  1rangو منه

حيــث ان وجــود مجموعــة مــن المتغــيرات غــير المســتقرة والمتكاملــة زمنيــا فــان ، هــذه المســالة  هنــاك اخــتلاف يمــا يخــص 
يفضـل  simsكمـا نجـد ان ،  اكل قياسـية كبـيرة نه ان يـؤدي الى مشـأللمتغيرات في شكل فروقات من ش varتقدير نموذج 

في كــون ان الهــدف الاساسـي مــن نمـاذج الانحــدار الـذاتي هــو ابــراز  لـكذالاعتمـاد علــى المتغـيرات في شــكل مسـتويات ويــبرر 
 وتحديد العلاقات بين متغيرات النموذج وليس تحديد قيمة المعلمات.

 مع استعمال المتغيرات في شكل مستويات. varتي نموذج الانحدار الذا ومن هنا نكون امام حالة تقدير



دراسة تحليلي قياسية لمؤشرات الإستقرار النقدي :لفصل الثانيا  
 

47 

 :varعملية التقدير نموذج  -6
VAR (P) :tptptttليكن النموذج  xAxAxAAx   ......22110 

ttهذا النموذج يمكن كتابته على الشكل التالي:  AxL  0)(. 
)0,(حيث:    BBtr. 

إن عدد المعلمات الخاضعة لعملية التقدير هو: 
2

)1( kk  معلمة بالنسبة للمصفوفة
,2 pk  معلمة في 

ومنه فمجموع المعلمات الخاضعة لعملية التقدير هو: 
2

)1(2 


kk
pk .معلمة في النموذج كله 

 على الشكل التالي: VAR (P)لـ  Jيمكن كتابة المعادلة رقم
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1
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1

'

2

'
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1

'

0

2

1

. 

jjj xx   
 حيث:

x مصفوفة ذات البعد :)(, kPTj   1(شعاع ذو البعد(, kPj( شعاع ذو البعد :T×1.) 
 نجد: VARو بإعادة تشكيل معادلات النموذج 
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حيث:  k .,,........., شعاع بعده21 12 pk. 
 kTkTT  ,...,,...,...,,,..., شعاع بعده  1221111 1kT. 
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 (Hétéroscédasticité) التباينـات المشـتركة يتضـح لنـا وجـود عـدم تجـانس الأخطـاءو  مـن خـلال مصـفوفة التباينـات
لأن المقــدرات لا تتميــز بالتبــاين الأدنى رغــم أنهــا غــير متحيــزة ، منــه فــإن تطبيــق طريقــة المربعــات الصــغرى يصــبح غــير فعــالو 

 الـــتي تعطينـــا معلمـــات مقـــدرة، (Moindres carrées généralisés)ومنـــه نســـتعمل طريقـــة المربعـــات المعممـــة
(BLUE)Best linear unbaised estimateur. 

YXXXتعطى بالعلاقة التالية:  (MCO)لصغرى مقدرات المربعات ا ')'( 1 
عبـارة عـن مصـفوفات قطريـة xلدينا مصفوفة المتغيرات المفسـرة أي   x ، ومنـه فتطبيـقMCO  علـى كـل معادلـة
يــــــة وهـــــذا حســـــب نظر  (MCG)ت النمـــــوذج مكــــــافم لتقـــــدير معلمـــــات النمــــــوذج بطريقـــــة المربعـــــات المعممــــــة معـــــاملا

Zellner. 
ليكن النموذج:  XaY 

YXXXaMCOمقدر طريقة المربعات الصغرى هو:  ')'(ˆ 1 
YXXXaMCOمقدر طريقة المربعات المعممة هو: 

111 ')'(ˆ   
 هي مصفوفة التباينات والتباينات المشتركة لـ  حيث: 
تج أن اسـتعمال طريقــة المربعـات المعممــة لتقـدير كـل معلمــات النمـوذج يعطينــا تقـدير هـذه المعلمــات بطريقـة المربعــات نسـتن

 إذا تمت عملية التقدير لكل معادلة على حدا.، الصغرى
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 الانحدار الذاتي :تقدير نموذج(09)الجدول رقم 

 
 eviews 09المصدر: مخرجات برنامج 

، %36.39مفســـرة علـــى التـــوالي بــــ  M2و B، I ،TCH حـــظ أن معـــادلات كـــل مـــنمـــن نتـــائج التقـــدير نلا 
 .5%هي نسب مقبولة عند مستوى معنوية و  ،%61.42و % 33.32، 87.172%

 فـإن نمـوذج شـعاع الانحـدار الـذاتي، وعليـه، المجدولـةمـن قيمـة فيشـر  أكـبركما أن إحصائية فيشر المحسوبة بالنسـبة للمعادلـة   
 المقدر مقبول من الناحية الإحصائية

 ثالثا: اختبارات تشخيص واستقرار النموذج.
 L’inverse)عن طريق الاختبار  باختبارالنموذجقمنا  (Eviews)وباستخدام برنامج، للتأكد من استقرارية النموذج 

des racine associées à la partie AR)،  الحـدود داخـل تبـين لنـا أن مقلـوب الجـذور الأحاديـة لكثـيرو 
 مستقر. (VAR)ومنه النموذج ، الدائرة الأحادية
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 اختبار استقرارية نموذج الانحدار الذاتي.:(10)الجدول رقم 

 
 eviews 09المصدر: مخرجات برنامج 

 رابعا: ديناميكية نماذج أشعة الانحدار الذاتي.
 دراسة اختبار السببية:-0

 :(Causalité Au Sens De Granger)سببية غرانجر 
 ذا كــانأفضــل مــن التنبــؤ إ، yو xيعتمــد علــى معرفــة القــيم الســابقة لـــ yكــان التنبــؤ لقيمــة   ذاإ yيســبب xنقــول أن  

 فقط. yيعتمد على القيم السابقة لـ 
 و نقول أن:

-x تسبب y  في اللحظةt :إذا كان 
   111 /,/   ttttt yyExyyE 

- x  تسببy في اللحظة t :إذ كان 
   111 ,/,/   tttttt xyyExyyE 

- x  لا تسببy اللحظة  فيt :إذ كان 
   111 /,/   ttttt yyVxyyV  

، التباينـات المشـتركة لأخطـاء التنبـؤو  يرمـز إلى مصـفوفة التباينـات Vحيـث 0,   ixx itt ، 1,1   ixx itt
و 

 1,1   iyy itt
. 
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 وتقاس السببية كما يلي:
 :yنحو xنقياس السببية م -

yxcحيث:  تعني أن السببية في اتجاه واحد منx نحوy. 
 

 11

1

,/det

/det
log





 
ttt

tt

yx
xyyV

yyV
C



 

0فإن yلا تسبب  xإذا كانت yxc،  0لدينا: ، في الحالة المعاكسةو yxc 
 :yنحو  xقياس السببية اللحظية من -

 
 ttt

ty

yx
xyyV

yyV
c

,/det

/det
log

1

1





 


 

 من الشكل: VARمتغيرين فنكتب نموذج  tyو txفإذا كان لدينا ، VARلسببية في نماذج ا كما يمكن اختبار






















































































t

t

pt

pt

pp

pp

t

t

t

t

x

y

ba

ba

x

y

ba

ba

b

a

x

y

2

1

22

11

1

1

2

1

2

1

1

1

1

1

0

0




 

 و يكون لدينا:

tx لا تسببty 011كانت الفرضية التالية مقبولة:  إذا

3

1

2  pbbb  :0H 

ty لا تسببtx 022كانت الفرضية التالية مقبولة:  إذا

3

2

2  paaa  :0H 
 يشكلان حلقة ذات مفعول ارتجاجي txو tyفإن المتغيرين ، في حالة ما تم رفض الفرضيتين

(Feedback effect). 
أو مباشــرة مــن خــلال المقارنــة بــين ، إمــا علــى كــل معادلــة، اختبــار فيشــير الكلاســيكيلاختبــار هــذه الفرضــيات نســتعمل 

VAR المقيد RVAR وVAR  الغير مقيدUVAR. 
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 اختبار السببية:(11)الجدول رقم 

 
 eviews 09المصدر: مخرجات برنامج 

 من خلال الجدول أعلاه نستخلص النتائج التالية:
 وذلـك لكـون ان لفائدة ومعامل الاستقرار النقدي سواء في جهة او مـن الجهتـينا سعر ليست هناك علاقة سببية بين -1

 .1.15وهو اكبر من  1.23الاحتمال يساوي 
فيشـر الـتي تسـاوي  Fهناك علاقة سببية بين متغيرة سعر الصـرف باتجـاه متغـيرة الاسـتقرار النقـدي وهـو مـا يـبرره قيمـة  -2

 .1.15عن  والتي تقل 1.125تساوي  مال التيوهي تفوق القيمة الحرجة وقيمة الاحت 33.23
متغــيرتي الكتلــة النقديــة ومعامــل الاســتقرار النقــدي وبكــل الاتجاهــات وذلــك لان  هنــاك اي علاقــة ســببية بــين ليســت -3

 كما ان قيمة صغيرة جدا وهي دون القيمة الحرجة.  1.15قيمة الاحتمال تفوق 
 تحليل تباين الخطأ: -8

ـــاين خطـــأ   ـــل تب ـــدة يهـــدف تحلي ـــاين  (Innovation)التنبـــؤ إلى حســـاب مـــدى مســـاهمة )وزن ( كـــل تجدي في تب
 الخطأ.
بدلالة تباين الخطأ الخاص بكـل متغـيرة علـى  (h)باستعمال تقنية رياضية يمكن كتابة تباين خطا التنبؤ لفترة معينة  
 اين خطأ التنبؤ الكلي.لمعرفة وزنه أو نسبة مشاركة كل تباين نقوم بقسمة قيمة هذا التباين على تبو  ،حدا

نأخذ المثال السابق أي نموذج 1VAR ، بمتغيرتينtx1 وtx2 ، فإن تباين خطأ التنبؤ لـtx1 :يكتب كما يلي 
               1...101...10 2

22

2

22

2

22

22

11

2

11

2

11

22

211
 hmmmhmmmh xxx  
 )مصفوفة مضاعفات الأثر(. Mهي عناصر المصفوفة  iimحيث 

 تعطى بالعلاقة التالية: tx1على  tx1نسبة تحليل التباين لتجديدات  (h)في الفترة 
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      

 h

hmmm

x

x

2

2

11

2

11

2

11

2

1

1
1...10



 
 

 
 تالية:تعطى بالعلاقة ال tx2على  tx1نسبة تحليل التباين لتجديدات 

 
 
 تفسير النتائج المتحصل عليها:   
ـــ صــدمة علــىإذا لم تــؤثر  -  tx2حيــث، كمتغــيرة خارجيــة  tx2مهمــا كــان مــدى التنبــؤ فإنــه يمكــن اعتبــار tx2 تبــاين الخطــأ ل

 .t1ة عنتتطور بصفة مستقل
 تعتبر متغيرة داخلية. tx2فإن ،  tx2 جزئيا أو حتى كليا في تباين الخطأ لـ t1أي إذا أثرت صدمة ، و العكس صحيح -

 إلا أنها تبين مدى مساهمة كل متغيرة في خطأ التنبؤ.، ع هذه النتائج من الصعب تحديدها بهذه السهولةالواق ولكن في
بالتـالي أثـر لصـدمة علـى و  ،هنا إلى أنه مثلما هو الحال في دالة الاستجابة فإن مشكل ارتباط الأخطـاء وارد ويجب الإشارة

 ائج متناسقة تبعا لدرجة المتغيرات.متغيرة ما يستلزم اختبار تحليل التباين الذي يعطي نت
  

      
 h

hmmm

x

x

2

2

22

2

22

2

22

2

1

2
1...10



 
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 :اختبار التباين(12)الجدول رقم 

 

 
 eviews 09المصدر: مخرجات برنامج 

 تحليل التباين:
وهنا سنقوم بدراسة العلاقـة بـين ، متغير في نفسه في المتغيرات الأخرىيسببها التباين لمعرفة نسبة التباين التي  لستعمل تحليي

أننـــا  المدرجــة ضـــمن النمـــوذجو  بعــض مـــن خـــلال تقــدير نســـبة التغـــير مـــا الراجعــة إلى المتغـــيرات أخـــرىالمتغــيرات بعضـــها مـــع 
 نلاحظ من خلال الجدول التالي مايلي:

من تباين خطأ التنبؤ لسعر الفائـدة ويرجـع إلى قيمـة السـابقة والبـاقي يرجـع إلى تحديـدات المتغـيرات  %31.28نلاحظ أن 
ومـع مـرور عشـرة فـترات التنبـؤ ، في تبـاين الخطـأ الكتلـة النقديـة %1.33ائدة يتسـبب بكما نلاحظ أن سعر الف،  الأخرى

 من تباين الخطأ التنبؤ. %36.18نجد أن سعر الفائدة قد تسبب 
مـــن تبـــاين الخطـــأ التنبـــؤ الكتلـــة النقديـــة يرجـــع إلى قيمـــة الســـابقة والبـــاقي يرجـــع إلى تحديـــدات  %31.13نلاحـــظ أيضـــا 

الفائــدة وبعــد عشــر فــترات للتنبــؤ نجــد أن كتلــة النقديــة  رمــن ســع %1.31ث يتســبب هــذا الأخــير بحيــ، المتغــيرات الأخــرى
 من تباين خطأ التنبؤ سعر الفائدة. %1.67تتسبب في 
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، كمــا يظهــر في تحليــل التبــاين الــدور الهــام الــذي تلعبــه التغــيرات في ســعر الصــرف في التــأثير علــى اســتقرار النقــدي 
ين الخطــأ التنبــؤ في ســعر الصــرف يعــود إلى قيمتهــا الســابقة والبــاقي يعــود إلى تحديــدات مــن تبــا %64.46حيــث نلاحــظ 

 المتغيرات الأخرى.
من تباين الخطأ التنبؤ ومنه تكون الصدمات الحاملة في سـعر الصـرف  %1.18كما نلاحظ هذه الأخيرة تتسبب 

 ذات أثر قليل على سعر الفائدة ومنه استقرار النقدي.
 ن خلال الجدول أعلاه نلاحظ ونستخلص مايلي:و"على العموم وم

 يكون أكبر من تأثير على باقي متغيرات.2Mتأثير صدمة من سعر الفائدة على  -
  



دراسة تحليلي قياسية لمؤشرات الإستقرار النقدي :لفصل الثانيا  
 

56 

 خلاصة:
من خلال الفصل الثاني الذي يتضمن مبحثين حيث تطرقنا في المبحث الأول إلى تحليل مؤشرات الاستقرار  

 ائج وتحليلها.النقدي فقدمنا بحساب المعايير وتوصل إلى نت
حيث تم من خلالها ، أما في المبحث الثاني يتضمن دراسة قياسية لأحداث المعايير معامل الاستقرار النقدي 

 ودراسة البيئة من معرفة مدى تأثير المتغيرات محل دراسة على استقرار النقدي.، تطبيق دوال الاستجابة وتحليل التباين
 معايير اقتصادية وإحصائية. ثم تمت معالجة هذا النماذج باستخدام

 



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

خاتمة



 خاتمة
 

 

 خاتمة عامة:
-2111هذه الدراسة تم تسليط على محددات استقرار ودوره في استقرار النقدي في الجزائر خلال الفترة خلال  من
 موضحا في ذلك الأدوات والوسائل التي تستخدمها السياسة النقدية لتحقيق الاستقرار النقدي والاقتصادي. 2116

 وبمختلف أدواتها.، النقدية سياسةنت لنا تغطية لجل مفاهيم الفي الفصل الأول كا
وكان لابد من ، إذا تشكل السياسة النقدية بتكاملها وتحقيق التناسق بين أدواتها تشكل منظومة الاستقرار الاقتصادي

ة وأبعادها المختلفة وتوظيف كل ذلك تمهيد للدراسة التطبيقية بإطار نظري بتزويد الباحث بالخبرة لفهم جذور المشكل
 لفهم الجانب التطبيقي لموضوع الدراسة ومن ثم القدرة على التحليل.

حيث حاولنا هذا الفصل التطبيقي القيام بدراسة قياسية وتحليلية لمشكلة استقرار النقدي في الجزائر خلال الفترة 
2111-2116. 

  



 خاتمة
 

 

 نتائج الدراسة:
 من خلال الدراسة تمكن من التوصل إلى مجموعة من النتائج من أهمها: 

السلطة النقدية من أجل  بحيث تستخدم من طرف، تعتبر السياسة النقدية من أهم مكونات السياسية الاقتصادية -
 تحقيق الاستقرار النقدي.

عرف النظام الاقتصادي وبالأخص الجانب النقدي عدة إصلاحات خاصة وظهور القانون نقد والغرض الذي  -
أعتبر نقلة نوعية في السياسة النقدية من خلال تحديد الأدوات النقدية واستخدامها للتأثير على الأهداف الأولية التي 

 ا السلطة النقدية إلى وجود تكامل.اختارته
استقرار النقدي والمتغيرات المستقلة  معاملأشار اختبار الحدود للتكامل المشترك إلى وجود تكامل مشترك بين  -

 الواردة في النموذج.
إلى وجود علاقات نسبية معنوية في الأجل الطويل ، Grangor سببيةئج العلاقة النسبية اختبار وبيننا نتا -
وهذا ما يؤكد وجود علاقات على مدى ، استقرار النقدي معاملقصيرة في المتغيرات المستقلة المتضمنة في نموذج نحو وال

 استقرار النقدي. معاملالطويل بين مختلف المتغيرات المستقلة و 
 توصيات:

سبب إرباكا في السوق ت استقرار النقدي التي تمعاملاالتنسيق بين السياسات النقدية والمالية بهدف السيطرة على  -1
 النقدي.

 بصدق إيصال إشارات دقيقة للسوق. استخدام الإفصاح المعلوماتي من قبل صناع القرار الاقتصادي والمالي -2
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 الملخص 
-2111خـــلال الفـــترة مـــن ، لقـــد تناولـــت هـــذه الدراســـة موضـــوع محـــددات الاســـتقرار النقـــدي في الجزائـــر 
 الأساسية على النحو التالي:  لذلك تمت صياغة الإشكالية،  2116
- 2111زائــــر خــــلال الفــــترة مــــن مــــاهي أهــــم المحــــددات القياســــية والاقتصــــادية للاســــتقرار النقــــدي في الج 
لجعـل الكميـة  وأهميـة العـرض النقـدي، ادفة إلى إبراز دور السياسة النقدية في تحقيق الاسـتقرار النقـدي اله، ؟2116

وكيفية تحقيـق السياسـة النقديـة إلى أهـدافها نهائيـة مـن ، إمكانيات الاقتصاد الإنتاجية الحقيقية  المعروضة متلائمة مع
 خلال:
 ستقرار النقدي تحقيق الا 
 استقرار الأسعار ومحاربة التضخم 
  تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات 
 مكافحة البطالة 
  تحقيق النمو الاقتصادي 

الإشـراف و  والـتي يقـوم بنـك الجزائـر بعمليـات الرقابـة، الغـير مباشـرةو  وذلك باعتمادها على الأدوات المباشـرة 
، كــــأداة اســــترجاع الســــيولة،  طي الإجبــــاري إلى جانــــب الأدوات الحديثــــةمركــــزا في ذلــــك علــــى أداة الاحتيــــا، عليهــــا 

 وتسهيلات الودائع.
وعليــه يمكــن ، الأمــر الــذي جعلــه يــتحكم بشــكل فعلــي في فــائض الســيولة مــدعما بــذلك الاســتقرار النقــدي 

نا سـجل 2116-2115باسـتثناء سـنتي  2116-2111القول أن هنالك استقرار نقدي في الجزائـر جـلال الفـترة 
 الخدمات.و  المتاح من السلع معامل استقرار بقيم سالبة مما يفسر وجود فائض في القوة الشرائية يفوق

 كلمات مفتاحية:
الإفــراط  -فـائض الطلــب–الاسـتقرار النقــدي  -سـعر الصــرف-سـعر الفائــدة  -الكتلـة النقديــة –السياسـة النقديــة -

 النقدي
  



 

 

Summary 

 This study dealt with the determinants of monetary stability in Algeria during the 

period from 2000 to 2016. Therefore, the basic problem was formulated as follows: 

What are the most important standard and economic determinants of monetary stability in 

Algeria during the period from 2000 to 2016, aimed at highlighting the role of monetary 

policy in achieving monetary stability, and the importance of monetary offer to make the 

quantity offered compatible with the potential of the real productive economy and how to 

achieve monetary policy to its final goals through : 

• Achieving monetary stability 

• Stabilize prices and fight inflation 

Balance the balance of payments 

• Fighting unemployment 

• Achieving economic growth 

 This is done by relying on direct and indirect instruments, which are supervised and 

supervised by the Bank of Algeria, focusing on the mandatory reserve tool along with modern 

instruments, as a liquidity recovery tool and deposit facilities. 

Which led to the actual control of the surplus liquidity, supported by monetary stability. Thus, 

it is possible to say that there is a monetary stability in Algeria between the period 2000-2016 

except for the years 2015-2016. We recorded a stability coefficient with negative values, 

which explains the surplus in purchasing power over the availability of goods and services . 
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