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شكر وعرفان

الحمد لله على نعمة التي لاتحصى ولا تعد و الشكر
 على منه وكرمه وتوفيقه بأنه يسر لي
 سبل هذا البحث فله الحمد في الأولى والأخرة وله الحمد 
حتى يرضى وله الحمد بعد الرضى
 واذا كان الشكر بالنعم واجبا، فشكر الناس
 من شكر الله، وكم يشرفي أن اتقدم بخالص الشكر والتقدير 
لأستاذي الفاضل والمحترم:......
وله عظيم الامتنان لقبوله الإشراف علي، فكان
 هذا اول الفضل وكم كان في توجيهاته وكلماته 
ما يشحذ همهمي، كلما خانتي العزم، 
كم كان في صبره وطيبته وسعة صدره عنوانا لي
 على اتمام هذا البحث فله الشكر خالصا على ماقدمه لي 
 فجزاه الله عنا خير الجزاء وفي الاخير 
لا أنسى أن اتقدم بأسمى معاني الشكر واجمل معاني التقدير لكل من علمني حرفا، 
وكل من قدم لي يد المساعدة من قريب أو بعيد
ولو حتى بكلمة طيبة
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إلى بلدي الحبيب الجزائر،
إلى حلمي وحرقة قلبي فلسطين،
إلى التي رافقتني دوعائها،
إلى التي من ساندتني دوماً لاتحزني
 اني معك "إلى امي الغالية حفظها الله واطال في عمرها 
ألا وهي أمي....ثم أمي... ثم أمي.
إلى روح أبي رحمة الله عليه، أنار الله قبرك وأدخلك فسيح جنانه.
إلى من شاركوني حلو الحياة ومرها أخوتي حمزة وصارة والكتكوت محسن، إلى جميع اهلى وأقاربي ... أساتذتي وأستاذاتي.
إلى صديقاتي "العواكل" مندرينة،جمعة،خديجة،لميس،ريتشارد، عوكلى اوفيسيال ،شفيق، خالى ميزو، خالى ابتسام.
إلى كل من احترمه ويحترمني
أم الخير
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إهداء 

الحمد الله وكفى والصلاة على الحبيب المصطفى 
وأهله ومن وفى أما بعد
الحمد الله الذي وفقنا لهذه الخطوة في مسيرتنا الدراسية 
بمذكرة هذه ثمرة الجهد والنجاح
 بفضله تعالى
 مهداة إلى ملجئي وسندي وفرحي
 إلى والدي الكريمين حفظهما الله وأدامهما الله لي 
 نور الدين 
إلى كل العائلة الكريمة 
التي ساندتني ولاتزال من إخوة واخوات
 إلى رفيقات المشوار اللاتي قاسمتني لحظاتهم معى رعاهم الله ووفقهم في حياتهم
لميس، سمية،أم الخير، فضيلة،هاجر،ابتسام،صارة، 
إلى كل قسم علوم الااقتصادية 
إلى كل أهل عين الخضراء خالي مينو
بلقيس
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 مقدمة 
شهدت دول العالم عدة اختلالات في اقتصادها والتي كان سببها ظهور مشكلات اقتصادية لم تشهدها من قبل، وتتمثل أهمها في كل من الكساد البطالة والتضخم، مما أدى إلى ضرورة وجود سياسات وإجراءات تحد من ظواهر التي أثرت سلبا على اقتصاديات الدول، فبرزت عدة أفكار اقتصادية متباينة جسدتها عدة مدراس مختلفة عملت على تشخيص هذه الأزمات وطرق معالجتها خاصة التضخم.
وتحتل السياسة النقدية مكانة هامة بين السياسات اقتصادية الاخرى نظرا لدورها الجوهري في معالجة الاختلالات الإقتصادية من بينها الحد من مشكلة التضخم من خلال تدخلها بإجراءات وأدواتها المسايرة الوضع النقدي مع مستوى النشاط الإقتصادي، حيث يقوم البنك المركزي بالتخطيط الرسم السياسة النقدية بغرض ضبط العرض النقدي والرقابة على التمويل لتثبيت التدفق النقدي ومن ثم يقوم بإستخدامها بكيفية سليمة تتماشى مع وضعية الإقتصادية ومكانته.
الجزائر وكغيرها من الدول النامية سعت إلى الحد من الضغوط التضخمية بواسطة السياسة النقدية، وهو مأكده صدور القانون النقد والقرض(90/10) المعدل والمتمم بالأمر (03/11) والأمر (10/04) والذي أعاد للسياسة النقدية مكانتها كإجراء أساسي لتنظيم عرض وتداول النقود، كما منح الاستقلالية للبنك المركزي في إدارتها.
1. الاشكالية:
بناءا على ماسبق يمكن طرح التساؤل الرئيسي التالي: 
هل نجحت استراتيجية السياسة النقدية للحد من الضغوط التضخمية في الجزائر (2000-2019)؟
ويندرج تحت هذه الإشكالية مجموعة من التساؤلات الفرعية كما يلي:
1- ماهو مفهوم السياسة النقدية، وأدواتها ،أهدافها
2- ماهو مفهوم التضخم؟ وماهي سياسات استهدافها؟ 
3- هل يمكن الاعتماد على السياسة النقدية وحدها في معالجة التضخم؟
4- ماهي أدوات السياسة النقدية في معالجة التضخم في الجزائر؟
2. فرضيات الدراسة
تمت صياغة الفرضيات كالتالي:
· تعتبر السياسة النقدية فعالة في تحقيق أهدافها.
· تتغير معدات التضخم بتطبيق أدوات السياسة النقدية .
· السياسة النقدية وحدها لاتكفي لمعالجة التضخم وإنما تعتمد عليها نسبيا.
· تعتمد الجزائر في معالجتها لظاهرة التضخم على أدوات مباشرة وغير مباشرة.


3. أهمية الدراسة:
يستمد الموضوع أهميته من كونه يعالج موضوعا هاما وحساسا في اقتصاد الجزائري، فهو يعالج أحد أهم الاختلالات التي تصيب الاقتصاد متمثلا في ظاهرة التضخم،كما أنه يتطرق إلى سياسة هامة تلعب دور في معالجة هذه الاختلالات وهي السياسة النقدية وأدواتها المختلفة وهذا مايساعد على وضع الاهداف التي تلائم الوضع الاقتصادي ومحاولة تحقيقها.
4. تحديد إطار الدراسة:
· الاطار المكاني: دراسة حالة الجزائر.
· الاطار الزماني: دراسة استراتيجية السياسة النقدية للحد من الضغوط التضخمية في الجزائر من 2000-2019
5. أسباب اختيار الموضوع:
هناك عدة اسباب لاختيار الموضوع:
· يندرج الموضوع في صميم التخصص "اقتصاد نقدي وبنكي"
· الميول الشصي والاهتمام الكبير بالقضايا المتعلقة بالسياسة النقدية والتضخم.
· معرفة واقع التضخم والسياسة النقدية في الجزائر
· الاهتمام المتزايد بحالة الاقتصاد الجزائري ومحاولة تسليط الضوء عليه.
6. أهداف الدراسة:
· التعرف على المفاهيم والأفكار حول السياسة النقدية في الادارة.
· محاولة ابراز السياسة النقدية في الجزائر ودورها في القضاء على التضخم.
· التعرف على أدوات السياسة النقدية التي اتبعتها السلطة النقدية في الجزائر للحد من التضخم 
7. أسلوب الدراسة:
· أسلوب الوصفي: وذلك من خلال  التطرق إلى الاطار النظري إلى أهم المفاهيم التي تقوم عليها السياسة النقدية والتضخم.
· أسلوب التحليلي: الذي يسمح باستيعاب الجانب النظري للدراسة وذلك من خلال تحليل البيانات التى تتوفر لدينا وإسقاطها على الموضوع من خلال دراسة وإستراتيجية السياسة النقدية للحد من التضخم في الجزائر.
8. الدراسات السابقة:
من بين الدراسات السابقة التي عالجت موضوع السياسة النقدية والتضخم مايلي:
· مذكرة ماجستير تحت"عنوان دور السياسة النقدية والمالية في مكافحة التضخم في بلدان النامية" دراسة حالة اليمن 1990-2003 قدمها الباحث أحمد محمد صالح الجلال، كلية العلوم الإقتصادية وعلوم التسيير، جامعة الجزائر،2006.
· مذكرة مقدمة كجزء من متطلبات نيل شهادة الماستر في العلوم الإقتصادية تحت عنوان"دور السياسة النقدية في مكافحة التضخم (دراسة حالة الجزائر خلال فترة 2000-2016) قدمتها الباحثة عمران فوزية ،كلية العلوم الإقتصادية وعلوم التسيير، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 2019.
· مذكرة تدخل ضمن متطلبات نيل شهادة ماستر في العلوم الإقتصادية تحت عنوان "دور السياسية النقدية في معالجة التضخم في الجزائر خلال الفترة (1990-2014) قدمتها الباحثة موقاري حورية كلية العلوم الإقتصادية والعلوم التسيير جامعة اكلي محند أو الحاج، البويرة، 2015.
9. صعوبة الدراسة:
· التضارب في الاحصائيات.
· قلة الدراسات السابقة والحديثة نسبيا المتعلقة بالموضوع.
· التناقض والاختلاف في الارقام المصرح بها من طرف بنك الجزائر عن طريق تقاريره الصادرة لعدة سنوات.
10. خطة البحث:
لانجاز الدراسة والإجابة على الاشكالية البحث واختيار فرضيات قمنا بتقسيم الموضوع إلى فصلين، فصل نظري وفصل تطبيقي بالإضافة إلى مقدمة عامة وخاتمة عامة 
وقد تناولنا الفصل الأول من الدراسة إلى المفاهيم والمصطلحات النظرية للسياسة النقدية كأداة لمواجهة التضخم من خلال تقديم التعاريف متعددة ولمحة عن السياسة النقدية وأهدافها وأدواتها، ولمحة عن التضخم و وأنواعه وأسبابه وآثاره الإقتصادية.
في حين تناولنا في الفصل الثاني مراحل تحليلية للسياسة النقدية والتضخم في الجزائر حيث يتم التطرق فيه إلى تطور أدوات السياسة النقدية في الجزائر 2000-2019 وآثر أدوات السياسة النقدية على التضخم في الجزائر.
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الإطار النظري للسياسة النقدية والتضخم

























مقدمة                            


تمهيد 
تعتبر السياسة النقدية من بين اهم السياسات الاقتصادية التي تعتمد عليها الدولة في تحقيق اهدافها المختلفة مما جعلها تشكل حقلا خصبا لكثير من البحوث والدارسات وتتعرض باستمرار للإضافة والتطوير من طرف الاقتصاديين على اختلاف مذاهبهم في ظل الازمات النقدية وعدم الاستقرار الاقتصادي الذي شهده العالم خاصة في السنوات الأخيرة، وتمارس السياسة النقدية عملها من خلال التأثير في حجم المعروض النقدي والائتمان بإحداث تغييرات عليه بما يتلاءم والظروف الإقتصادية السائدة بهدف امتصاص السيولة الزائدة في حالات التضخم أو حقن الاقتصاد بالسيولة في حالة انتهاج سياسة توسعية، مما جعلها تمثل جزء اساسي ومهما من اجزاء السياسة الإقتصادية.
وتتبع السلطة النقدية سياسية النقدية معينة داخل اقتصاد بلد ما يقصد الوصول إلى هدف معين كالمحافظة على استقرار قيمة النقد أو الحد من التضخم عن طريق مجموعة من الأهداف التي يتطلب تحقيقها توفر مجموعة من الوسائل انتقال السياسة النقدية منها الاستهدافات الوسيطية، قنوات ابداعها وأدواتها المختلفة ولهذا نحاول في هذا المبحث التطرق الي السياسة النقدية من جانبها النظري وذلك من خلال ثلاث مطالب 
· تعريف السياسة النقدية واتجاهاتها.
· اهداف السياسة النقدية.
· أدوات السياسة النقدية.



المبحث الأول: ماهية السياسة النقدية
المطلب الأول: تعريف السياسة النقدية واتجاهاتها 
الفرع  الأول: تعريف السياسة النقدية
لقد تعددت تعاريف ومفاهيم السياسة النقدية حسب المفكرين والمحللين الاقتصاديين، لذا أعطينا عدة تعاريف للسياسة النقدية منها.
· السياسة النقدية هي مجموعة من الاجراءات التي تستخدمها البنك المركزي بغرض التأثير على العرض النقدي بطريقة للوصول إلى تحقيق مجموعة من الأهداف الاقتصادية[footnoteRef:1]. [1:  . بلعزوز بن على، محاضرات في النظريات والسياسات النقدية، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، 2004، ص112.] 

· وقد عرفها الدكتور"أحمد فريد مصطفى"والدكتور"تسهير محمد" على انها الاستراتيجية المثلى أو الدليل العمل الذي تنتهجه السلطات النقدية من أجل المشاركة الفعالة في توجيه  مسار الوحدات الإقتصادية القومية نحو تحقيق النمو الذاتي المتوازن بالقدر الذي يضمن للدولة الوصول إلى حالة من الاستقرار النسبي الأسعار السلع والخدمات وأسعار الفائدة، أسعار الصرف، العملة الوطنية، وهذا كله حتى تتفادي الضغط على الارصدة النقدية للدولة[footnoteRef:2]. [2: . أحمد فريد مصطفى، سعيد محمد السير حسن، السياسات النقدية البعد الدولى لليورو، مؤسسة شباب الجامعة، مصر، 2000، ص93.  ] 

· وتُعرف كذلك السياسة النقدية على انها المجموعة من الاجراءات التي تتخذها الدولة في إدراة كل من النقود والائتمان وتنظيم السيولة العامة للاقتصاد، بمعنى مجموعة من القواعد والأحكام التي تتخذها الحكومة أو اجهزتها المختلفة للتأثير في النشاط الاقتصادي من خلال التأثير في الرصيد النقدي.
· السياسية النقدية هي مجموعة من الاجراءات التي تهدف إلى التحكم في الاوضاع النقدية والائتمانية في الدولة تحقيقا الأهداف اقتصادية معينة تتمثل اهمها في استقرار الأسعار، المحافظة على قيمة العملة زيادة الانتاج...الخ، وذلك باستخدام ادوات مباشرة وأدوات غير مباشرة[footnoteRef:3]. [3:  . أسامة محمد الفولى، ومجدي محمود شهاب، مبادئ النقود والبنوك، دار الجامعية الجديدة للنشر، الاسكندرية، 1997، ص207.] 

· السياسة النقدية هي مجموعة الوسائل التي تتبعها الادراة النقدية لغرض مراقبة  عرض النقد البلوغ هدف اقتصادي كهدف الاستخدام الكامل[footnoteRef:4]. [4:  . أكرم حداد ومشهور هذلول، النقود والمصارف، مدخل تحليلي ونظري، دار وائل للنشر، عمان، 2005، ص183.] 

من خلال التعاريف السابقة نلخص إلى التعريف التالي:
السياسة النقدية هي مجموعة الوسائل والاساليب والإجراءات المتخذة من طرف السلطات النقدية ممثلة في البنك المركزي، وذلك من أجل التأثير على المعروضين لتصحيح الاوضاع الإقتصادية وتحقيق الأهداف المسطرة والتي أهمما استقرار الأسعار.
الفرع الثاني: اتجاهاتها
إن اتجاه السياسة النقدية نحو الانكماش أو التوسع مرهون بنوع الخلل أو المشكلة القائمة وبمحاولة معالجتها، وتنقسم السياسة النقدية حسب اتجاهاتها الى نوعين أساسيين:[footnoteRef:5] [5:  . جميلة وجدي، السياسة النقدية واستهداف التضخم، دراسة قياسية لحالة الجزائر خلال الفترة 1990-20014، رسالة ماجستير (غير منشورة)، قسم العلوم الإقتصادية، كللية العلوم الإقتصادية والتسير وعلوم التجارية، جامعة تلمسان، 2016، ص ص05، 06. ] 

· السياسة النقدية التوسعية: وتستخدم في حالة وجود ركود، حيث يعاني الاقتصاد من الانكماش وبالتالي ارتفاع معدلات البطالة، وتعمل السياسة النقدية التوسعية على زيادة العرض النقدي من خلال قيام البنك المركزي إما بتخفيض سعر الخصم أو تخفيض نسبة الاحتياطي القانوني أو الدخول مشتريا في سوق الاوراق المالية الادوات الكمية للسياسة النقدية سيتم التطرق اليها لاحقاً، وهذه السياسة سوق تزيد من قدرة البنوك على منح الائتمان وخلق الودائع وبالتالي تزيد كل من الناتج والدخل والتوظيف.
· السياسة النقدية الانكماشية: تستخدم في وجود حالة تضخم(ارتفاع مستمر في المستوى العام للاسعار) من حيث يقوم البنك المركزي بتخفيض العرض النقدي، اما برفع سعر الخصم أو رفع نسبة الاحتياطي القانوني أو الدخول بائعا في سوق الاوراق المالية، الائتمان وخلق الودائع لذا ينخفض العرض النقدي دالخ الاقتصاد، الامر الذي يترتب عليه ارتفاع سعر الفائدة ومن ثم انخفاض نجم الاستثمار وبالتالي انخفاض مستوى كل من الدخل والطلب الكلي وهوما يحد في النهاية من التضخم.
المطلب الثاني: أهداف السياسة النقدية 
ترمى السياسة النقدية إلى تحقيق عدة أهداف تمس جوانب مختلفة والتي تختلف من دولة إلى اخرى وفق لوضعها الاقتصادي مما يتطلب من الحكومة التعاون مع السلطات النقدية أن تضع اولويات لتحقيق هذه الأهداف من خلال التأثير على عرض النقود تسوء بالزيادة أو بالنقصان بغية تحقيق أهداف معينة،[footnoteRef:6] وفي هذا المبحث سنتطرق إلى ثلاث مطالب، الأهداف الاولية في المطلب الأول والأهداف الوسطية في الطلب الثاني وفي المطلب الثالث الأهداف النهائية. [6:  . اسماعيل محمد هاشم، السياسة النقدية للمتغيرات الإقتصادية في النظظم المصرفية، المكتب العربي الحديث، الطبعة 2011، ص2012.] 

أولا: الأهداف الاولية للسياسة النقدية
الأهداف الاولية ماهي إلا صلة تربط بين ادوات السياسة النقدية والأهداف الوسطية[footnoteRef:7]، حيث انه من خلال الأهداف الاولية ترسل السلطة النقدية اشارات سريعة وواضحة ومحددة للمتعاملين وللسوق حول مضمون السياسة النقدية[footnoteRef:8]. [7:  . أبو على محمد سلطان، اقصاديات النقو، كلية التجارة جامعة الزقازيق، مصر، 1991 مصر، ص48.]  [8:  .dominique pilhone, lamonnaie et sesmécanismes, editioin  la décovvete, paris,2000 ,p88.] 

تتكون الأهداف الاولية من مجموعتين من المتغيرات : 
المجموعة الأولى وهي مجموعة الاحيتياطات وتتضمن القاعدة النقدية ومجموعة احتياطات البنوك واحتياطات الودائع الخاصة والاحتياطات البنوك واحتياطات الودائع الخاصة والاحتياطات غير المقترضة[footnoteRef:9]، وهذا ماسنتعرض له في الفرع الأول أما المجموعة الثانية فهي تتعلق بظروف سوق النقد وتحتوى على الاحتياطات الحرة ومعدل أرصدة أسعار الفائدة الاخرى في السوق النقد وهذا مايبينه في الفرع الثاني [9:  . إكن لونيس، السياسة النقدية ودورها في ضبط العرض  النقدي في الجدزائر خلال الفترة(2000-2009)، رسالة من ماجستير كلية العلوم الإقتصادية، فرع النقود وبنوك، جامعة الجزائر 30-2010،2011، ص 35.] 

الفرع الأول: مجمعات الاحتياطات النقدية
تتكون القاعدة النقدية من النقود المتداولة لدى الجمهور والاحتياطات المصرفية حيث أن النقود المتداولة تضم الاوراق النقدية والنقود المساعدة ونقود الودائع اما الاحتياطات المصرفية فتشمل ودائع البنوك لدى البنك المركزي وتضم الاحتياطات الاجبارية والاحتياطات الاضافية والنقود الحاضرة في خزائن البنوك اما الاحتياطات المتوفرة للودائع الخاصة في تمثل الاحتياطات الاجمالية مطروحا منها الاحتياطات الاجبارية على ودائع الحكومة والودائع في البنوك الاخرى.
أما الاحتياطات غير المقترضة فهي تساوي الاحتياطات الاجمالية مطروحا منها الاحتياطات الاجبارية (كمية القروض المخصومة).
وقد اختلفت البنوك المركزية حول ماهو المتغير المجمع الاحتياطي الاكثر فعالية وسهولة إذا هناك بعض البنوك المركزية مؤيدة وأخرى معارضة حتى انتقل النقاش إلى الاقتصاديين حول اهمية كل مجمع، وهكذا بقى الموضوع محل جدل ونقاش لكونه يتصل بالتجربة وليس بالتنظير فقط ويتعلق الامر بمدى تحكم السلطات النقدية في اي من المجاميع المذكورة ومدى علاقة بنمو العرض النقدي الذي يشكل الهدف الوسيط وطالما الامر فان البنك المركزي يبقى باسم بعدم الثبات واستخدام هذه المجاميع كهدف اولي تشغيلي.[footnoteRef:10]  [10:  . برعي محمد خليل، سويفي عبد الهادي، النقود والبنوك ،مكتبة النهضة الشروق، جامعة القاهرة، مصر القاهرة، 1984، ص 61] 

الفرع الثاني: ظروف سوق النقد
وهي المجموعة الثانية من الأهداف الاولية التي تسمى ظروف سوق النقد وتحتوي على الاحتياطات الحرة، ومعدل الارصدة البنكية وأسعار الفائدة الاخرى في سوق النقد التي يمارس البنك المركزي عليها رقابة قوية ويعنى بشكل عام قدرة المقترضين وموافقتهم السريعة أو البطيئة في معدل نمو الائتمان ومدى الارتفاع أو انخفاض أسعار الفائدة وشروط الاقتراض الاخرى  وسعر فائدة الارصدة البنكية هو سعر الفائدة على الارصدة المقترضة لمدة قصيرة بين البنوك[footnoteRef:11] والاحتياطات الحرة تمثل الاحتياطات الفائضة للبنوك لدي البنك المركزي مطروحا منها الاحتياطات التي اقترضها هذه البنوك من البنك المركزي وتسمى صافي الاقتراض وتكون الاحتياطات الحرة موجبة إذا كانت الاحتياطات فائضة اكبر من الاحتياطات المقترضة كما استعملت ظروف سوق النقد كأرقام قياسية مثل معدلات الفائدة على اذونات الخزائن والأوراق التجارية ومعدل الفائدة الذي تقرضه البنوك التجارية على أفضل العملاء ومعدل الفائدة على قروض البنوك فيما بينهما. [11:  . أمحمد ابو الفتوح ناقة، نظرية النقود والبنوك، مؤسسة شباب الجامعة، مصر، القاهرة ،1998، ص34.] 



ثانيا: الأهداف الوسطية للسياسة النقدية
	يقصد بالأهداف الوسطية للسياسة النقدية المتغيرات النقدية التي من المفروض أن يسمح ضبطها وتنظيمها ببلوغ الأهداف النهائية هذه الأهداف يمكن أن تعتبر كمؤشرات يكون تغيرها عاكسا لتغيرات الهدف النهائي المتعلق باستقرار النقد[footnoteRef:12]،  [12:  . وسام ملاك، لنقود والسياسة تانقدية الداخلية، دار المنهل اللبناني للطباعة والنشر، لبنان، الطبعة الأولى،2000، ص193] 

وتستخدم السياسة النقدية الأهداف الوسيطية نظرا لفوائدها وهي:
1. يمكن للمصاريف المركزية أن تؤثر على هذه المتغيرات وبإمكان السياسة النقدية أن تؤثر على تقلباتها
2. تغيير الأهداف الوسيطية بمثابة إعلان عن استراتيجية السياسة النقدية فعندما يعلن البنك المركزي عن اهدافه الوسيطية فانه يريد
3. إعطاء الأغراض الإقتصادية اطاراُ مرجعيا لتركيز وتوجيه توقعاتهم.
4. الالتزام بالتحرك في حالة عدم البلوغ هذه الأهداف الوسيطية فهي تمثل استقلالية لعمل السياسة النقدية كما تشترط أن يكون الهدف وسيط يعكس الهدف النهائي المنشود وتكون الأهداف واضحة وسهلة الاستيعاب بين المتعاملين. 
وهناك ثلاث نماذج أساسية ممكنة من الأهداف الوسيطية وهي: مستوى المعدلات الأساسية للفائدة سوق الصرف المجمعات النقدية الوسيطية معدل الفائدة كوسيط.
إن الكينزيين يفضلون أن تتخذ السلطات النقدية أسعار الفائدة كإستهدافات وسيطية لتوجيه سياستها النقدية منه خلال تثبيته إلى الحد الادنى الممكن فبالنسبة إليهم تبدو ملاحظة تغيرات سعر الفائدة أكثر سهولة من ملاحظات التغيرات الأخرى بينما النقديون لايهتمون بها كثيرا إذا يرون أن معدلات الفائدة بشكل مؤشرا سيئاُ بالنسبة للسياسة النقدية لان هذه المعدلات تتأثر متغيرات الطلب على النقد ويضيفون بأنه عندما نهتم بمعدلات الفائدة ينبغى ارتباطها بمستواها الحقيقي[footnoteRef:13] إلا أن الاعوان الاقتصاديون من افراد ومشروعات والعائلات على حد سواء هم شديدي الحساسية لمعدلات الفائدة من ناحية تكلفة قروضهم ومن ناحية اخرى تلقى التعريفات عن توظيف مدخراتهم ولهذا يتوجب على السلطات العامة ام تولى اهتماما خاصا لتقلبات معدلات الفائدة ولكن المشكل يكمن في تحديد المستوى الافضل لهذه المعدلات على السلطات في هذه الحالة أن تحافظ على أن تكون تغيرات مستوى معدلات الفائدة ضمن هوامش أو مجالات واسعة كثيرا وحول مستوى وسطى مقابل للتوازن في الاسواق لان المجال الرابع لتقلبا معدلات الفائدة يمكن أن يحدث ليس تذبذبا ضمن حدود الاستقرار بل عمليات متراكمة من عدم التوازن نشأت عنهما مراحل متعاقبة من التضخم والركود لذلك يتوجب على السلطات النقدية أن تسهر ليس فقط اعلى مستوى معدلات الفائدة بل أيضا على أن تبقى تغيرات هذه المعدلات الفائدة ضمن هوامش غير واسعة نسبيا وحول مستويات وسيطية تقابل التوازن في الاسواق وان تكون هامش لخلق كمية من النقود أكبر أو اقل من تلك التي من المفروض تفيدها بالهدف الكمي بالنسبة للمجمعات النقدية. [13:  .Philipe Jaffré, monnoie et politique monétouve, 4 éme, Economice, 1996,p102.] 

2- معدل سعر الصرف 
يستخدم للتأثير على الصادرات من جهة ومن جهة أخرى يستعمل إلى جانب معدلات الفائدة في استقطاب الاستثمار الاجنبيى[footnoteRef:14]، انخفاض نسب الصرف  من شانه تحفيز الصادرات لكنه يزيد ايضا تكلفة مشترياتها من الخارج (التضخم المستورد) ولا يحفز المؤسسات الوطنية بالقدر الكافي على تقليص أسعارها بمواجهة المنافسة الاجنبية مع خطوط افضل للنجاح وبالعكس فإن استقرار وحتى رفع نسب الصرف ينخفض من مخاطر التضخم المستورد ويدفع المؤسسات إلى تحقيق جهود وعقلنة وإنتاجها لتحسين تنافسيتها[footnoteRef:15]. [14: . نفس المرجع السابق، ص77.]  [15: . موسى زواوي مدخل عام للاقتصاد السياسي، نشورات الدار الجزائرية الطبعة الاولى-  الجزائر 2015، ص231.] 

كما أن هذه الأهداف الوسيطية لا تكون فعالة في تحقيقها لأهدافها النهائية إلا إذا استجابت للشروط التالية[footnoteRef:16]. [16:  . بقيق ليلي اسمهان، مرجع سبق ذكره، ص21.] 

· أن تمارس أثر مباشر على الهدف النهائي.
· أن لاتؤدي إلى تأثيرات متناقضة على الأهداف النهائية.
· أن تكون مراقبة مباشرة من طرف السلطات المشرفة على السياسة النقدية.
· أن تكون تحت التبعية الحصرية لها لتفادي النزاعات.
المطلب الثالث :الأهداف النهائية
تبدأ استراتيجية السياسة النقدية بتحديد الادوات النقدية لاستخدامها للتأثير على الأهداف الأولية التي اختارتها السلطات النقدية، ثم التأثير على الأهداف الوسيطية وذلك من أجل الوصول الى الهداف النهائية التي ترسمها في ضوء السياسة الاقتصادية العامة، وعموما هناك اتفاقا واسع على ان الأهداف الرئيسية والنهائية للسياسة النقدية تندرج في اهداف السياسة الاقتصادية والتي تتمثل في:
1. استقرار الأسعار(انخفاض معدل التضخم).
2. العمالة الكاملة( تحقيق مستوى عال من الاستخدام وبطالة منخفضة).
3. نمو الاقتصادي قوي (معدل نمو اجمالي للناتج المحلي).
4. التوازن في التجارة الخارجية (ميزان المدفوعات).
تعتبر أهداف السياسة النقدية جزء من اهداف السياسة الاقتصادية، فلا يوجد اجماع حول مجموع من الأهداف المحددة إلا ان هذه الأهداف في البلدان العربية تهتم بتحقيق الاستققرار النقدي والحفاظ على العملة في الخارج لتشجيع النمو وتحقيق التوازن  الداخلى والخارجي، اما في البلدان الصناعية المتطورة فالهدف مرتكز على استقرار الأسعار أي استهداف التضخم، وتتمثل الأهداف النهائية للسياسة النقدية في[footnoteRef:17]: [17:  .عبد المطلب عبد الحمبد، اقتصاديات النقود والبنوك(الأساسيات والمستحدثات)، دار الجامعة، الاسكندرية، 2007، ص ص20، 22.] 

أولا: الإستقرار الأسعار
تعتبر المحافظة على استقرار الأسعار من أهم العوامل التي تؤثر على النشاط الاقتصادي والمؤشرات الاقتصادية الرئيسية وتنحصر هذه الغاية في العمل على محاربة التغيرات المستمرة والعنيفة في مستوى الأسعار، نظراً لأن أية تغيرات كبيرة في مستويات الأسعار تعتبر من العوامل التي تؤثر سلبا على قيمة النقود وبالتالي تحدث أثار ضارة على مستوى الدخول والثروات وتخصيص الموارد الاقتصادية بين الفروع الانتاجية وبالتالي على الاداء الاقتصادي.
ثانيا: العمالة الكاملة (تحقيق مستوى عال من الاستخدام)
هناك اجماع بين الاقتصاديين على أن يكون ضمان التوظيف كاملا أو مستوى مرتفع من التشغيل من بين الأهداف التي تسعى اليها السياسة النقدية، والمراد من ذلك هو ان تحرص السلطات النقدية على تثبيت النشاط عند أعلى مستوى ممكن من التوظيف للموارد الطبيعية والبشرية، وعلى السلطات النقدية اتخاذ جميع الاجراءات الكفيلة يتجنب الاقتصاد البطالة وم ايوافقها من عوامل انكماشية في الانتاج والدخل، والاضطرابات في العلاقات الاجتماعية، ومن هذه الاجراءات رفع حجم الطلب الكلي الى المستوى اللازم لتشغيل الموارد الانتاجية غير المستغلة.
ثالثا: نمو اقتصادي قوى
كانت النظرية الكلاسيكية تنظر إلى أن تحقيق هدف النمو الاقتصادي هو متضمنا في تحقيق هذه العمالة الكاملة، وهو الأمر الذي دفعهم لعدم وضع سياسات اقتصادية (مالية كانت أم نقدية) للوصول إلى ذلك. إلا أنه بعد الحرب العالمية بدأ النمو الاقتصادي يشغل بال المفكرين ويسيطر على إهتمامهم، ومن ثم بدأ الاهتمام بدور السياسات الاقتصادية ومنها دور السياسة النقدية في النمو الاقتصادي. وفي الخمسينات أصبح النمو الاقتصادي من أهداف السياسة الاقتصادية بصفة عامة والسياسة النقدية بصفة خاصة.
   إن تحقيق هدف العمالة الكاملة بصفة مستمرة يستلزم نموا مستمرا في الاقتصاد الوطني بحيث يكون  كافيا لتشغيل الإضافات السنوية في الأيدي العاملة الجديدة والعاطلة سابقا، بينما يرى فريدمان أن وضع معدل عال للنمو الاقتصادي كهدف محدد أو مرغوب فيه ليس أمرا محققا، وذلك في قوله: "ليست هناك طريقة في المجتمعات الحرة للقول مقدما أن هناك معدلا محددا للنمو ترغبه أو تحتاج إليه، أو القول أن هناك معدل عال وآخر منخفض، ولكن معدل النمو هو الناتج الكلي لكل مجهودات الأفراد الذين نجحوا في تحقيق طموحاتهم بالمعدل السليم".   
ولكن إذا نظرنا إلى دور السياسة النقدية في تحقيق معدل عال لنمو الاقتصاد الوطني، نجد أنها باستطاعتها أن تعمل على تحقيق ذلك، كما أنها تساعد في المحافظة على النمو، ولكن هناك عوامل أخرى غير نقدية يجب توافرها لتحقيق هذا المعدل العالي، كتوافر الموارد الطبيعية والقوى العاملة الكفاءة وتوافر عوامل وظروف سياسية واجتماعية ملائمة، ولذلك فإن دور السياسة النقدية يجب أن يعمل بالتنسيق مع هذه العوامل، وكذلك مع سياسة مالية ملائمة غير متناقضة لدور السياسة النقدية.  وعند الحديث عن النمو الاقتصادي كهدف للسياسة النقدية يجب التفرقة بين النمووالتنمية، فالتنمية  والتي تعني تغير في السنوات الأخيرة تحقق ثلاث أهداف أساسية  وهي: 
1. القضاء على الفقر وعلاج أسبابه.
2. تحسين نوعية الحياة. 
3. دعم القدرة على النمو.
 وأما النمو فيعني معدل تغير الناتج الكلي الحقيقي، إذن فكلاهما مرتبط بدرجة التطور الاقتصادي، فالنمو الاقتصادي مركز على التغير في الناتج الكلي الحقيقي، أما التنمية تشمل التغير الهيكلي في الناتج، وتوزيع ثمار النمو الاقتصادي لتحسين معيشة الأفراد ككل.
     وهكذا قرر الاقتصاديون استعمال كلمة النمو للتعبير عن التطور الاقتصادي في البلدان المتقدمة أما مصطلح التنمية فيستعمل عند الحديث عن التطورات في الدول المتخلفة أو ما يسمى بالدول الصناعية للتقدم.
 ومشكلة الدول المتخلفة عندما تريد تحقيق التنمية الاقتصادية تتمثل في قصور مواردها الداخلية وخاصة المالية لتوفير التمويلات اللازمة للاستثمارات المخططة في التنمية، وضعف القدرة على تنمية رأس المال المادي والبشري، وهذا يتطلب تحقيق معدل مرتفع للادخار، وبالتالي فإن دور السياسة النقدية هو تحقيق معدل مرتفع للادخار والتأثير على معدل الاستثمار في السلع الرأسمالية من خلال زيادة الفرص الائتمانية، ويجب أن لا تقع هذه السياسات في تفضيل التضخم باعتباره يساعد على تخفيض البطالة، وزيادة معدلات التشغيل حتى يمكنها الوصول إلى مرحلة الانطلاق التي تضع اقتصادياتها على طريق النمو الذاتي السريع، وأما في الاقتصاد الجزائري فكانت التنمية الاقتصادية هدفا لكل السياسات الاقتصادية بصفة عامة، أما بالنسبة للسياسة النقدية فلم يكن لها هدفا للنمو واضحا ولكنه يمارس ضمنيا من خلال دور السلطات النقدية التي تقوم بالتوسع الائتماني لتوفير التمويل اللازم للأفراد  والمؤسسات. 
رابعا: ميزان الدفوعات
 يجسد ميزان المدفوعات لبلد ما علاقاته النقدية والمالية والتجارية مع بقية العلاقات الأخرى في العالم.
ويكون هذا الميزان في صالح البلد عندما تكون استسلاماته من العالم بالعملة الصعبة أكبر من مدفوعاته للخارج والعكس صحيح. وتسعى جميع البلدان مهما اختلفت درجة تطورها الاقتصادي إلى جعل هذا الميزان يميل في صالحها من أجل المحافظة على ما لديها من مخزون ذهبي واحتياطات من العملة الصعبة. فالعجز في ميزان المدفوعات يعني أن البلد يدفع أكثر مما يستلم بصورة جارية بالعملة الأجنبية ولا يمكن تغطية هذا العجز إلا بالسحب على احتياطاته النقدية الأجنبية أو بيع بعض موجوداته عن طريق الاقتراض أو الحصول على بعض المنح والإعانات، مع ما يترتب على ذلك من آثار سلبية على القيمة الخارجية للعملة الوطنية. ودور السلطات النقدية هنا التدخل للحد من التوسع في حجم الإنفاق الممنوح للوحدات الاقتصادية غير المصرفية في محاولة لتقليص استيراداتها. أما إذا كان سبب العجز في ميزان المدفوعات كثرة التوظيفات القصيرة والطويلة الأجل في الخارج، فإن تقليص حجم الائتمان المصرفي يقود إلى تقليص سيولة هذه الوحدات الاقتصادية، مما يرغمها على استعادة رؤوس أموالها الموظفة في الخارج.
 المطلب الثالث: أدوات السياسة النقدية
ﺗﻘوم اﻟﺳﯾﺎﺳﺔ اﻟﻧﻘدﯾﺔ ﺑﺎﻟﺗﺣﻛم ﻓﻲ اﻟﻣﻌروض اﻟﻧﻘدي ﻋن طرﯾق ﻣﺟﻣل أدواﺗﻬﺎ اﻟﻣﺧﺗﻠﻔﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﺧدم أﻫداف اﻟدوﻟﺔ.
وﺗﺗﻧوع أدوات اﻟﺳﯾﺎﺳﺔ اﻟﻧﻘدﯾﺔ ﻓﻲ ﻣﺎ ﯾﻠﻲ
1- الادوات الكمية للسياسة النقدية ( الادوات التقليدية):
ﺗﻬدف ﻫذﻩ اﻷدوات إﻟﻰ اﻟﺗﺄﺛﯾر ﻓﻲ ﺣﺟم اﻻﺋﺗﻣﺎن اﻟذي ﺗﻣﻧﺣﻪ اﻟﺑﻧوك وﻫذا ﺑﻐض اﻟﻧظر ﻋن ﻛﯾﻔﯾﺔ اﺳﺗﻌﻣﺎل ﻫذا اﻻﺋﺗﻣﺎن، ﻓﺄداة اﻟﺳﯾﺎﺳﺔ اﻟﻧﻘدﯾﺔ ﻫﻧﺎ ﺗﺳﻌﻰ إﻟﻰ اﻟﺗﺄﺛﯾر ﻋﻠﻰ ﺣﺟم اﻻﺋﺗﻣﺎن اﻟﻣﺻرﻓﻲ اﻟﻣﻘدم ﻣن ﻗﺑل اﻟﺑﻧوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ دون اﻻﻫﺗﻣﺎم ﺑﻧوﻋﯾﺔ اﻻﺋﺗﻣﺎن اﻟﻣﻘدم ﻟﻠوﺣدات اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ، وأﺑرز اﻷدوات اﻟﻛﻣﯾﺔ اﻟﻣﺳﺗﺧدﻣﺔ ﻷداء ﻫذا اﻟﻐرض ﻫﻲ:
1-1 إعادة سعر الخصم:
ﯾﻘﺻد ﺑﺳﻌر إﻋﺎدة اﻟﺧﺻم اﻟﻔﺎﺋدة اﻟﺗﻲ ﯾﺣﺻل ﻋﻠﯾﻬﺎ اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي ﻧظﯾر إﻋﺎدة ﺧﺻﻣﻪ اﻷوارق اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﻘدﻣﻬﺎ اﻟﺑﻧوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ، وﻛذﻟك ﻧظﯾر ﺗﻘدﯾم اﻟﻘروض ﻟﻠﺑﻧوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ ﺑﺎﻋﺗﺑﺎرﻩ اﻟﻣﻠﺟﺄ اﻷﺧﯾر ﻟﻺﻗراض.
ﺗﻌﺗﺑر ﺳﯾﺎﺳﺔ إﻋﺎدة اﻟﺧﺻم ﻣن أﻗدم اﻷدوات اﻟﺗﻲ اﺳﺗﻌﻣﻠﺗﻬﺎ اﻟﺑﻧوك اﻟﻣرﻛزﯾﺔ ﻟرﻗﺎﺑﺔ اﻻﺋﺗﻣﺎن، ﺣﯾث استخدم بنك انجترا هذه الاداة لأول مرة عام 1839، وتلاه في ذلك فرنسا
 عام 1857، ثم الاحتياطي الفدرالي الامريكي FED عام 1913، لتستعمل لاول مرة في الجزائر عام 1972.
ﺑﺎﻟرﻏم ﻣن إﻣﻛﺎﻧﯾﺔ وﺟود ﺑﻌض اﻻﺧﺗﻼﻓﺎت ﻓﻲ ﻗﺎﺋﻣﺔ اﻷوارق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﯾﻘﺑﻠﻬﺎ اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي ﻓﻲ ﻋﻣﻠﯾﺔ  إﻋﺎدة اﻟﺧﺻم إﻻ أﻧﻬﺎ ﻋﻣوﻣﺎ ﺗﺗﻛون ﻣﻣﺎﯾﻠﻲ :
· اﻟﺳﻧدات اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ وﺳﻧدات اﻟﺧزﯾﻧﺔ.
· ﺳﻧدات  ﻣﻣﺛﻠﺔ ﻟﻘروض ﻣﺗوﺳطﺔ اﻷﺟل.
· ﺳﻧدات ﻣﺣرﻛﺔ ﻟﺳﻠف ﻋﻠﻰ اﻟﺧﺎرج ذات أﺟل ﻣﺗوﺳط وطوﯾل.
ﯾظﻬر ﺗﺄﺛﯾر ﺳﻌر إﻋﺎدة اﻟﺧﺻم ﻣن ﺧﻼل اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟوﺛﯾﻘﺔ اﻟﻣوﺟودة ﺑﯾن ﺳﻌر اﻟﺧﺻم و أﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋدة ﻓﻲ اﻷﺳواق ﺣﯾث أن ﻫذﻩ اﻟﻌﻼﻗﺔ ﻣوﺟﺑﺔ، أي أن زﯾﺎدة ﺳﻌر اﻟﺧﺻم ﯾؤدي إﻟﻰ زﯾﺎدة أﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋدة ﻓﻲ اﻷﺳواق واﻟﻌﻛس ﺻﺣﯾﺢ، وﺗﻌد اﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﯾن ﺳﻌر اﻟﺧﺻم وأﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋدة ﻓﻲ اﻷﺳواق ﻣﺣور اﻟﺗﺄﺛﯾر ﻓﻲ أﺳواق اﻻﺋﺗﻣﺎن إذ ﺗﻌطﻲ ﻟﻠﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي اﻟﻘدرة ﻋﻠﻰ اﻟﺗﺄﺛﯾر، ﯾﻠﺟﺄ اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي إﻟﻰ ﺗﺧﻔﯾض ﻣﻌدل اﻟﺧﺻم إذا أرادت اﻟﺳﻠطﺎت اﻟﻧﻘدﯾﺔ اﻟﺗوﺳﻊ ﻓﻲ ﻣﻧﺢ اﻟﻘروض أو اﻻﺋﺗﻣﺎن اﻟﻣﻘدم ﻣن طرف اﻟﺑﻧوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ ﻟﻌﻣﻼﺋﻬﺎ، أﻣﺎ إذا أرادت اﻟﺳﻠطﺎت اﻟﻧﻘدﯾﺔ ﺗﻘﯾﯾد ﺣﺟم اﻻﺋﺗﻣﺎن ﻓﺈﻧﻬﺎ ﺗﻠﺟﺄ إﻟﻰ رﻓﻊ ﻣﻌدل اﻟﺧﺻم وﻣن ﺛم ﻓﺈن ﻫذﻩ اﻷداة ﺗؤدي إﻟﻰ اﻟﺗﺄﺛﯾر ﻓﻲ اﻟﻣﻘدرة اﻹﻗراﺿﯾﺔ ﻟﻠﺑﻧوك إﻣﺎ ﺑﺎﻟزﯾﺎدة أو ﺑﺎﻟﻧﻘﺻﺎن. 
1-2 عمليات السوق المفتوحة:
ﯾﻘﺻد ﺑﻌﻣﻠﯾﺎت اﻟﺳوق اﻟﻣﻔﺗوﺣﺔ ﺗدﺧل اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي ﻓﻲ ﺳوق اﻷوارق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ ﺑﺎﺋﻌﺎ أو ﻣﺷﺗرﯾﺎ ﻟﻸوارق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ واﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ، ﺑﺻﻔﺔ ﻋﺎﻣﺔ و اﻷوارق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ اﻟﺣﻛوﻣﯾﺔ ﺑﺻﻔﺔ ﺧﺎﺻﺔ، وذﻟك ﺑﻬدف اﻟﺗﺄﺛﯾر ﻋﻠﻰ ﺣﺟم اﻻﺋﺗﻣﺎن واﻟﻌرض اﻟﻛﻠﻲ ﻟﻠﻧﻘود ﺣﺳب اﻟظروف اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ اﻟﺳﺎﺋدة، وﻗد ﯾﻣﺗد ﻧﺷﺎط اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي ﻓﻲ ﻫذا اﻟﻣﺟﺎل إﻟﻰ اﻟﺗﻌﺎﻣل ﻓﻲ ﻛﺎﻓﺔ أﻧواع اﻷوارق اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ واﻟﻣﺎﻟﯾﺔ واﻟذﻫب واﻟﻌﻣﻼت اﻷﺟﻧﺑﯾﺔ، ﻣﺳﺗﻧدا ﻓﻲ ذﻟك إﻟﻰ ﻣﺎ ﯾﺣﺗﻔظ ﺑﻪ ﻣن أﺳﻬم وﺳﻧدات ﻓﻲ ﻣﺣﻔظﺗﻪ اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ.
وﻋﻧد ﺷﯾوع ﺣﺎﻟﺔ ﻣن اﻻﻧﻛﻣﺎش اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﻏﯾر اﻟﻣرﻏوب ﻓﯾﻪ ﻓﺈن اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي ﯾﺗدﺧل ﻣﺷﺗرﯾﺎ ﻟﻸوارق اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، ﻣﻣﺎ ﯾؤدي إﻟﻰ زﯾﺎدة ﺣﺟم اﻷرﺻدة اﻟﻧﻘدﯾﺔ ﻟدى اﻟﺑﻧوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ وﻣن ﺛم ﻗدرﺗﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﻣﻧﺢ اﻻﺋﺗﻣﺎن، وﻫو ﻣﺎ ﯾﺗﺳﺑب ﻓﻲ اﻧﺗﻌﺎش اﻟﻧﺷﺎط اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﻟﻠدوﻟﺔ، وﯾﺣدث اﻟﻌﻛس ﻋﻧدﻣﺎ ﯾﻬدف اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي إﻟﻰ إﺗﺑﺎع ﺳﯾﺎﺳﺔ ﻧﻘدﯾﺔ اﻧﻛﻣﺎﺷﯾﺔ، أو ﻋﻧد ﺣﺎﺟﺗﻪ إﻟﻰ اﻟﺣد ﻣن اﻻﺋﺗﻣﺎن.
وﻣﻣﺎ ﯾﻣﯾز ﻋﻣﻠﯾﺎت اﻟﺳوق اﻟﻣﻔﺗوﺣﺔ ﻋن ﻏﯾرﻫﺎ ﻣن اﻷدوات أﻧﻬﺎ ﺗﻛون ﻓﻲ ﯾد اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي، أي ﻻ ﺗﺗوﻗف ﻫذﻩ اﻟﻌﻣﻠﯾﺎت ﻋﻠﻰ ﻣدى ﺗﺟﺎوب اﻟﺑﻧوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ، ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ ﻗدرﺗﻪ ﻋﻠﻰ ﻋﻣﻠﯾﺔ إﻋﺎدة الشراء ﻣرة أﺧرى ﺑﺄﺳﻌﺎر ﺛﺎﺑﺗﺔ وﻓﻲ ﺗوارﯾﺦ ﻣﺣددة ﺧﻼل ﻓﺗرة ﻗﺻﯾر ﻣن اﻟوﻗت، وذﻟك ﺑﻣوﺟب اﺗﻔﺎﻗﯾﺎت إﻋﺎدة الشراء، و ﻫذا ﻣﺎ ﯾﺟﻌﻠﻪ ﯾﺗﻣﺗﻊ ﺑﻣروﻧﺔ ﻛﺑﯾرة ﻓﻲ اﻟﺗﺣﻛم ﻓﻲ اﻟﻣﻌروض اﻟﻧﻘدي.[footnoteRef:18] [18:  . أحمد رمزي محمد عبد العال، العلاقة تبادلية بين معدلات الدولرة وفاعلية السياسة النقدية، المكتب العربي للمعارف، الطبعة الأولى أغسطس 2013، ص71-72.] 

1-3 نسبة الاحتياطي الاجباري:[footnoteRef:19] [19:  . ضياء مجيد، اقتصاديات النقود والبنوك، مؤسسة شباب الجامعة، الاسكندرية، 2012،ص 270.] 

ﻧﺳﺑﺔ اﻻﺣﺗﯾﺎطﻲ اﻹﺟﺑﺎري ﻫﻲ ﺗﻠك اﻟﻧﺳﺑﺔ ﻣن اﻟﻧﻘود اﻟﺗﻲ ﯾﺟب ﻋﻠﻰ اﻟﺑﻧوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ أن ﺗﺣﺗﻔظ ﺑﻬﺎ ﻟدى اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي، واﻟﺗﻲ ﻫﻲ ﻣن ﺣﺟم اﻟوداﺋﻊ اﻟﺗﻲ ﺗﺻب ﻓﻲ ﺗﻠك اﻟﺑﻧوك، إذ ﯾﻠﺗزم ﻛل ﺑﻧك ﺗﺟﺎري ﺑﺎﻻﺣﺗﻔﺎظ ﺑﺟزء أو ﻧﺳﺑﺔ ﻣن أﺻوﻟﻪ اﻟﻧﻘدﯾﺔ ووداﺋﻌﻪ ﻓﻲ ﺷﻛل رﺻﯾد داﺋم ﻟدى اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي، وﻋﻠﻰ اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي أن ﯾطﻠب ﻣن اﻟﺑﻧوك اﻟﻣرﺧﺻﺔ إﯾداع اﺣﺗﯾﺎطﻲ ﻧﻘدي إﻟازﻣﻲ ﻟدﯾﻪ ﺑﻧﺳﺑﺔ أو ﺑﻧﺳب ﻣﻌﯾﻧﺔ ﻣن وداﺋﻌﻬﺎ اﻟﻣﺧﺗﻠﻔﺔ ﻋﻠﻰ أن ﻻ ﺗﻘل هذه النسبة 5% ولا تزيد عن  35% منها، إذا يقوم المصرف المركزي بتغيير هذه النسبة بالزيادة أو النقصان ﺗﺑﻌﺎ ﻟﻸوﺿﺎع اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ اﻟﺳﺎﺋدة، ﻓﺗﻐﯾر ﻫذﻩ اﻟﻧﺳﺑﺔ ﯾﻐﯾر ﺑدورﻩ ﻣن ﻗدرة اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﻧﺢ اﻻﺋﺗﻣﺎن اﻟﻣﺻرﻓﻲ وﺗﻌﺗﺑر اﻟوﻻﯾﺎت اﻟﻣﺗﺣدة اﻷﻣرﯾﻛﯾﺔ أول دوﻟﺔ ﻓﻲ اﻟﻌﺎﻟم ﺗطﺑق ﻫذﻩ اﻷداة ﻣﻧذ 1933 ﻟﯾﻧﺗﺷر ﺑﻌد ذﻟك اﺳﺗﻌﻣﺎﻟﻬﺎ ﻓﻲ ﺑﺎﻗﻲ دول العالم.
ﯾﺳﺗﺧدم اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي ﺗﻘﻧﯾﺔ اﻻﺣﺗﯾﺎطﺎت اﻹﺟﺑﺎرﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﺣﺎﻟﺗﯾن:
ﯾﻘوم اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي ﺑﺗﺧﻔﯾض ﻧﺳﺑﺔ اﻻﺣﺗﯾﺎطﻲ اﻹﺟﺑﺎري اﻟﻣﻔروض ﻋﻠﻰ اﻟﻣﺻﺎرف اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ ﻓﻲ أﺛﻧﺎء أوﻗﺎت اﻟرﻛود واﻟﻛﺳﺎد اﻻﻗﺗﺻﺎدي، ﺑﻬدف ﺗﺷﺟﯾﻌﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﻣﻧﺢ اﻟﻣزﯾد ﻣن اﻻﺋﺗﻣﺎن اﻟﻣﺻرﻓﻲ، أي دﻋم ﺳﯾوﻟﺔ اﻟﺟﻬﺎز اﻟﻣﺻرﻓﻲ، وﺗﻌزﯾز ﻣﻘدرﺗﻪ ﻋﻠﻰ ﺧﻠق اﻟﻧﻘود اﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔ،وﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ اﻟﺗﻣﻛن ﻣن اﻟزﯾﺎدة ﻓﻲ ﻗروﺿﻬﺎ وﺑذﻟك ﺗﻧﻣﯾﺔ  المشروعات وانعاش حركة النشاط الاقتصادي.
أﻣﺎ إذا أراد  اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي ﺗﺧﻔﯾض ﺣﺟم اﻻﺋﺗﻣﺎن وذﻟك أﺛﻧﺎء أوﻗﺎت اﻟﺗﺿﺧم اﻻﻗﺗﺻﺎدي ﻓﺈﻧﻪ ﯾﻌﻣد إﻟﻰ زﯾﺎدة ﻫذﻩ اﻟﻧﺳﺑﺔ وﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ ﺗﺧﻔﯾض ﻛﻣﯾﺔ وﺳﺎﺋل اﻟدﻓﻊ اﻟﻣﺗﺎﺣﺔ ﻓﻲ اﻻﻗﺗﺻﺎد، أي ﺗﺟﻣﯾد ﺟزء ﻛﺑﯾر ﻣن اﺣﺗﯾﺎطﺎت اﻟﺑﻧك اﻟﺗﺟﺎري ﻣﻣﺎ ﯾؤدي ﻏﻠﻰ اﻟﺗﻘﻠﯾل ﻣن ﻗدرﺗﻪ ﻋﻠﻰ ﺧﻠق اﻟﻧﻘود اﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔ وﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ ﺣدوث اﻧﻛﻣﺎش ﻓﻲ اﻻﻗﺗﺻﺎد. 
2- الأداوت الكيفية للسياسة النقدية:
ﯾﺄﺗﻲ اﺳﺗﺧدام اﻷدوات اﻟﻛﯾﻔﯾﺔ أو اﻟﻧوﻋﯾﺔ ﻟﻠﺗﺄﺛﯾر ﻋﻠﻰ اﺗﺟﺎﻩ اﻻﺋﺗﻣﺎن، وﻟﯾس ﺣﺟﻣﻪ اﻟﻛﻠﻲ وﻧﺟد ﻣن ﻫذﻩ اﻷدوات
2-1 سياسة تأطير القروض:
ﺗﻬدف ﻫذﻩ اﻟﺳﯾﺎﺳﺔ إﻟﻰ ﺗﺣدﯾد ﻧﻣو اﻟﻣﺻدر اﻷﺳﺎﺳﻲ ﻟﺧﻠق اﻟﻧﻘود ﺑﺷﻛل ﻗﺎﻧوﻧﻲ، وﻫﻲ اﻟﻘروض اﻟﻣوزﻋﺔ ﻣن طرف اﻟﺑﻧوك واﻟﻣؤﺳﺳﺎت اﻟﻣﺎﻟﯾﺔ، وﺗﺳﻣﻰ أﯾﺿﺎ ﺗﺧﺻﯾص اﻻﺋﺗﻣﺎن.
وﻗد اﺳﺗﺧدم ﻫذا اﻷﺳﻠوب ﻓﻲ أواﺧر اﻟﻘرن اﻟﺛﺎﻣن ﻋﺷر، ﻛﺄداة ﻟﻠﺳﯾطرة ﻋﻠﻰ اﻻﺋﺗﻣﺎن ﻣن ﻗﺑل ﺑﻧك إﻧﺟﻠﺗار، وﻟم ﺗﺷﻣل ﻫذﻩ اﻷداة ﺗﺣدﯾد اﻟﻣﺑﻠﻎ اﻟﻣﺗﺎح ﻟﻛل  ٍ طﺎﻟب ﻟﻠﻘرض ﻓﻘط، ﺑل ﯾﻣﻛﻧﻬﺎ أﯾﺿﺎ ﺗﻘﯾﯾد ﺑﻌض اﻟﻘروض ﺳواء ﻗروض ﻗﺻﯾرة اﻷﺟل أو ﻣﺗوﺳطﺔ أو طوﯾﻠﺔ اﻷﺟل، وﻛذا ﺗﻘﻠﯾص اﻟﻔﺗرة اﻟزﻣﻧﯾﺔ ﻟﻸوارق اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ اﻟﺻﺎﻟﺣﺔ ﻹﻋﺎدة اﻟﺧﺻم.
ﻓﻔﻲ ظروف اﻟﺗﺿﺧم ﯾﻘوم اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي ﺑﻣﻧﺢ اﻻﺋﺗﻣﺎن ﺣﺳب اﻟﻘطﺎﻋﺎت ذات اﻷوﻟوﯾﺔ، واﻟﺗﻲ ﻟم ﺗﻛن ﺳﺑﺑﺎ ﻓﻲ إﺣداث اﻟﺗﺿﺧم؛ أﻣﺎ ﻋﻧدﻣﺎ ﯾﻧﺗﺷر اﻟﺗﺿﺧم ﺑﺣدة ﻓﺈن اﻟدوﻟﺔ ﺗﻘدم ﻋﻠﻰ ﺻﯾﺎﻏﺔ ﺳﯾﺎﺳﺔ ﺗﺄطﯾر ﻗروض إﺟﺑﺎرﯾﺔ، ﻓﯾﻘوم اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي ﺑﺗﺣدﯾد اﻟﺣد اﻷﻗﺻﻰ ﻟﺣﺟم اﻟﻘروض اﻟﻣﻣﻧوﺣﺔ ﻣن طرف اﻟﺑﻧوك، أو ﺗﺣدﯾد ﻣﻌدل ﻧﻣو اﻟﻘروض، وﻋﺎدة ﻣﺎ ﺗﻛون ﺳﯾﺎﺳﺔ ﺗﺄطﯾر اﻟﻘرض ﻣرﻓﻘﺔ ييرامج  استقرار ﻟﻠﻛﺗﻠﺔ اﻟﻧﻘدﯾﺔ، ﻛﺎﻟﺗﻘﻠﯾل ﻣن اﻟﻧﻔﻘﺎت اﻟﻌﻣوﻣﯾﺔ، ﺗﺷﺟﯾﻊ اﻻدخارات، إﺻدار اﻟﺳﻧدات واﻟﻘﯾﺎم ﺑﻛل اﻟوﺳﺎﺋل اﻟﻛﻔﯾﻠﺔ ﺑﺗﺧﻔﯾض اﻟﻛﺗﻠﺔ اﻟﻧﻘدﯾﺔ اﻟﻔﺎﺋﺿﺔ؛ وﻗد اﺳﺗﺧدم ﻫذا اﻷﺳﻠوب ﻷول ﻣرة كإجراء ﻣﺿﺎد ﻟﻠﺗﺿﺧم بشكل خاص في فرنسا سنة 1948م.[footnoteRef:20] [20:  . محمود حامد محمود عبد الرازق، اقتصاديات النقود والبنوك والاسواق المالية، الدار الجاميعية، الطبعة الاولى،  الاسكندرية 2013، ص310.] 

2-2 التنظيم الانتقائي للقروض:
ﺗﻬدف ﻫذﻩ اﻹﺟراءات اﻻﻧﺗﻘﺎﺋﯾﺔ إﻟﻰ ﺗﺳﻬﯾل اﻟﺣﺻول ﻋﻠﻰ أﻧواع ﺧﺎﺻﺔ ﻣن اﻟﻘروض أو ﻣراﻗﺑﺔ ﺗوزﯾﻌﻬﺎ أﺣﯾﺎﻧﺎ، ﻋﺎدة ﻣﺎ ﺗﻛون ﻫذﻩ اﻟﻘروض ﻓﻲ ﺷﻛل ﺳﻘوف ﻣﺧﺻﺻﺔ ﻷﻫداف ﻣﻌﯾﻧﺔ واﻟﻬدف ﻣن ﻫذﻩ اﻹﺟراءات ﻫو اﻟﺗﺄﺛﯾر ﻋﻠﻰ اﺗﺟﺎﻩ اﻟﻘروض ﻧﺣو اﻟﻣﺟﺎﻻت اﻟﻣارد اﻟﻧﻬوض ﺑﻬﺎ أو ﺗﺣﻔﯾزﻫﺎ واﻟﺗﻲ ﺗﺗﻣﺎﺷﻰ وأﻫداف اﻟﺳﯾﺎﺳﺔ اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ للدولة، ولهذا يمكن اتخاذ بعض الاجراءات [footnoteRef:21]: [21:  . سليمان ناصر، علاقة البنوك الاسلامية بالبنوك المركزية، مكتبة الريام، الطبعة الأولى الجزائر، 2006، ص126،125.] 

ﻛﺗﺣدﯾد ﻣﺑﻠﻎ اﻟﻘرض اﻟذي ﯾﺳﻣﺢ ﻟﻠﺑﻧوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ أن ﺗﻣﻧﺣﻪ إﻟﻰ ﻋدد ﻣﻌﯾن ﻣن اﻟﻣﻘﺗرﺿﯾن، ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ ﺗﺣدﯾد ﻣﺑﺎﻟﻎ وﺗﺎرﯾﺦ اﺳﺗﺣﻘﺎق اﻟﻘروض اﻟﻣوﺟﻬﺔ ﻟﻼﺳﺗﻌﻣﺎﻻت اﻟﺧﺎﺻﺔ، ﻛﻣﺎ ﯾﺟب اﻟﺗﻌرﯾف ﺑﺄﻧواع اﻟﻘروض اﻟﻣﻣﻧوﻋﺔ اﻟﺗﻘدﯾم إطﻼﻗﺎ، ﻻﺑد ﻣن اﻹﺷﺎرة أن اﺳﺗﻌﻣﺎل ﻫذﻩ اﻹﺟراءات اﻻﻧﺗﻘﺎﺋﯾﺔ ﻗد ﺗؤدي إﻟﻰ ارﺗﻔﺎع اﻷﺳﻌﺎر ﻓﻲ ﺑﻌض اﻟﻘطﺎﻋﺎت و ﺑﺎﻟﺗﺎﻟﻲ وﺟود ﺣﺎﻟﺔ ﺗﺿﺧﻣﯾﺔ ﻫذا ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ ظﻬور ﺑﻌض اﻟﻣﺷﺎﻛل اﻹدارﯾﺔ، ﻛﺄن ﺗﻘوم اﻟﻔﺋﺔ اﻟﻣﺣددة ﻣن اﻟﻣﻘﺗرﺿﯾن ﺑﺗﺣوﯾل رؤوس أﻣواﻟﻬم إﻟﻰ ﻧﺷﺎطﺎت أﻗل أﻫﻣﯾﺔ اﻷﻣر اﻟذي ﯾﺗطﻠب ﻣﺗﺎﺑﻌﺔ وﻣراﻗﺑﺔ ﺻﺎرﻣﺔ.
3- ادوات أخرى للسياسة النقدية
وﺗﺗﻣﺛل ﻓﻲ ﺗﻠك اﻷدوات اﻟﺗﻲ ﺗﺳﺗﺧدﻣﻬﺎ اﻟﺳﻠطﺎت اﻟﻧﻘدﯾﺔ ﻛﺄﺣد اﻟﻣﻛﻣﻼت اﻟﻣﺻﻧﻔﺔ ﺗﺣت أدوات اﻟﺳﯾﺎﺳﺔ اﻟﻧﻘدﯾﺔ وﯾﻛون ﻫذا اﻻﺳﺗﺧدام ﺣﺳب أوﺿﺎع و ظروف اﻟدوﻟﺔ.
3-1 الاقناع الادبي:[footnoteRef:22] [22:  . صبيحي تارديس قريضة، النقود والبنوك، دار النهضة العربية بيروت، ص159.] 

نظرا ﻟﻠﻣﻛﺎﻧﺔ اﻟﺧﺎﺻﺔ اﻟﺗﻲ ﯾﻣﺗﻠﻛﻬﺎ البنك المركزي ﻓﻲ النظام المصرفي واﻟﻧﻘدي وﻟﻣﺎ ﯾﺗﻣﺗﻊ ﺑﻪ ﻣن إﻣﻛﺎﻧﺎت وخبرات تأهيليه لتقويم  اﻷوﺿﺎع اﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ ﻣن حيث القوة والضعف، ﻓﺎن نوصياته  اﻟﺗﻲ ﯾﺳدﯾﻬﺎ إﻟﻰ البنوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ تحظى ﺑﺎﻫﺗﻣﺎم كبير ﻋﻧد ﺗﻧﻔﯾذ ﺳﯾﺎﺳﺗﻬﺎ اﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔ، ﻓﺿﻼ ﻋﻠﻰ ذﻟك ﻓﺎن البنوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ تتردد ﻓﻲ الخروج ﻋن التوجيهات اﻟﺗﻲ ﯾﺻدرﻫﺎ البنك المركزي ﺧﺷﯾﺔ أن ﯾﻘدم الاخير  برفض إعادة تمويليها.
إن وﺳﯾﻠﺔ اﻹﻗﻧﺎع اﻷدﺑﻲ ﯾﻣﻛ ن اﺳﺗﺧداﻣﻬﺎ ﻛﺄﺳﻠوب ﻣﻛﻣل ﻟﻠوﺳﺎﺋل اﻷﺧرى اﻟﻣﻌﺗﻣدة ﻣن ﻗﺑل اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي، وﻟﻛن ﻻ ﯾﻣﻛن ﻋدﻫﺎ ﺑدﯾﻼ ﻋﻧﻬﺎ.
3-2 النشر والاعلان:[footnoteRef:23] [23:  . محمد السعيد السمهوري، اقتصاديات النقود والبنوك، دار النهضة العربية، بيروت، ص159.] 

ﯾﻌﺗﺑر اﻟﻧﺷر واﻹﻋﻼن أداة أﺧرى ﻣن أدوات اﻟﺳﯾﺎﺳﺔ اﻟﻧﻘدﯾﺔ، وﺗﺗﻣﺛل ﻓﻲ ﻗﯾﺎم اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي ﺑﻧﺷر ﻣﯾازﻧﯾﺎت اﻟﺑﻧوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗظﻬر ﺗطور أﺻول وﺧﺻوم اﻟﺑﻧوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ ﺑﺻﻔﺔ دورﯾﺔ، أﺳﺑوﻋﯾﺔ أو ﺷﻬرﯾﺔ، ﻣواازة ﻣﻊ ﻗﯾﺎم اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي ﺑﻧﺷر ﺑﯾﺎﻧﺎت إﺣﺻﺎﺋﯾﺔ ﻋن ﺑﻌض  ِ المتغيرات النقدية واﻻﻗﺗﺻﺎدﯾﺔ، ﻣﺛل: ﻋرض اﻟﻧﻘود، وﻣﺳﺗوﯾﺎت اﻷﺳﻌﺎر واﻷﺟور، وﻣﻌدﻻت اﻟﺗوظﯾف وﺣﺟم اﻹﻧﺗﺎج ...اﻟﺦ، وﻫذﻩ اﻟطرﯾﻘﺔ ﺗﻌﺗﺑر ﺑﻣﺛﺎﺑﺔ وﺿﻊ ﺿﻐط أدﺑﻲ ﻋﻠﻰ اﻟﺑﻧوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ، واﻟﻬدف ﻣﻧﻬﺎ ﻫو ﺟﻌل اﻟﺟﻣﻬور ﻋﻠﻰ ﻣﻌرﻓﺔ و  دارﯾﺔ ﺑﺎﻟﺳﯾﺎﺳﺎت اﻟﺗﻲ ﯾﺗﺑﻌﻬﺎ اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي واﻟﺑﻧوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ
3-3 الرقابة والتفتيش:
وﺗدﻋﻰ أﯾﺿﺎ ﺑﺎﻷﺳﻠوب اﻟﻣﯾداﻧﻲ، ﺣﯾث ﯾﻘوم اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي ﻋن طرﯾق ﻣوظﻔﯾﻪ ﺑإجراء ﻓﺣص دوري وﻣﯾداﻧﻲ ﻟﺳﺟﻼت اﻟﺑﻧوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ وكشوفاتها، ومراقبة عملياتها، وذلك بهدف[footnoteRef:24]. [24:  . نجاح عبد العليم عبد الوهاب ابو الفتح الفتوح، السياسة النقدية ونظرية النقود في الاقتصاد الاسلامي، عالم الكتب الحديث للنشر والتوزيع ، الطبعة الاولى ، الاردن، 2015، ص 198.] 

· اﻟﺗﺣﻘق ﻣن ﻣدى ﺳﻼﻣﺔ اﻟﺑﯾﺎﻧﺎت اﻟدورﯾﺔ اﻟﺗﻲ ﺗﻘدم ﻣن اﻟﺑﻧوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ إﻟﻰ اﻟﺑﻧك اﻟﻣرﻛزي، وأﻧﻬﺎ ﺗﻌﻛس اﻷرﺻدة اﻟﻘﺎﺋﻣﺔ ﻓﻲ ﺳﺟﻼﺗﻬﺎ.
· ﻓﺣص ﻧظﺎم وإﺟراءات اﻟﻌﻣل، واﻟﺗﻌرف ﻋﻠﻰ اﻟﺳﯾﺎﺳﺔ اﻻﺋﺗﻣﺎﻧﯾﺔ ﻟﻠﺑﻧوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ ﺑﻔﺣص ﻋﯾﻧﺔ ﻣن اﻟﻘروض وﻣﻠﻔﱠﺎت اﻟﻌﻣﻼء اﻟﻣدﯾﻧﯾن.
· اﻟﺗﺣﻘق ﻣن ﻣدى ﻛﻔﺎءة اﻟﻘﺎﺋﻣﯾن ﻋﻠﻰ إدارة اﻟﺑﻧوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ وﺻﻼﺣﯾﺗﻬم ﻟﻠﻘﯾﺎم ﺑﺎﻟﻌﻣل اﻟﻣﺻرﻓﻲ.
· اﻟﺗﺣﻘق ﻣدى اﻟﺗزام اﻟﺑﻧوك اﻟﺗﺟﺎرﯾﺔ ﺑﺄﺳﻌﺎر اﻟﺧدﻣﺎت اﻟﻣﺻرﻓﯾﺔ.














تمهيد:
يعد التضخم من المشاكل الاقتصادية التي تصيب اقتصاديات البلدان النامية والمتقدمة  على السواء، غير ان الاسباب المنشئة للتضخم في البلدان النامية تختلف عنها في البلدان المتقدمة، مما يترتب عليه التبيان اللاثار الاقتصادية التي تقررها الضغوط التضخمية على اقتصاديات تلك البلدان، وبالتالي اختلاف وسائل العلاج التضخم باختلاف العوامل و الاسباب التى تقف وراء حدوثه، ويعد تختلف الانظمة الاقتصادية وزيادة حدة الاختلالات الداخلية و الخارجية وتفاقم الاختلالات الهيكلية من أكثر العوامل التي تساهم في تغذية الضغوط التضخمية و يؤدي الى حودث ارتفاعات في مستويات للأسعار المحلية .
نظرا لأهمية الدور الذي يمارسه التضخم في تأثير على اقتصاديات البلدان، كان لابد من التعرض بالدراسة والتحليل لمختلف الجوانب النظرية المرتبطة بظاهرة التضخم، حيث سيتم التطرق في هذا المبحث الى دراسة كل من:
· تعريف التضخم، أسبابه  قياسه
· انواعه
· أثاره الاقتصادية 



المبحث الثاني: مفاهيم عامة للتضخيم
يعتبر التضخم تظاهرة اقتصادية ليست حديثة النشأة، وإنما ظاهرة تمتد الى العصور القديمة حيث عرفت البشرية ظاهرة ارتفاع الاسعار منذ القديم، فكانت العملة المتداولة تتأثر بكمية المعدن الثمين المتوفرة، ونلاحظ ان الظاهرة كانت واضحة وجلية خاصة عند الحروب والأزمات ولقد شاع مصطلح التضخم في العصر الحديث والذي يعتبر أكثر استعمالا من طرف الاقتصاديين، نتيجة لتعدد الاراء و التعاريف حيث سنحاول التطرق الى أهم التعاريف ونستخلص الى تعريف شامل.
المطلب الأول: تعريف التضخم
لقد أصبحت ظاهرة التضخم معقدة جدا وخاصة بعد التقدم الاقتصادي والاجتماعي الذي نعيشه اليوم، وتعددت تعاريف هذه الظاهرة وذلك التباين الافكار التي تنطلق من خلالها تلك التعاريف.
أولا:تعريف التضخم:
 بالرغم من وجود عدة تعريفات لظاهرة التضخم إلا ان أكثرها شيوعا يتمثل في اعتبار التضخم ارتفاع مستمر في المستوى العام اللأسعار السلع والخدمات داخل الاقتصاد القومي خلال فترة زمنية معينة ويتطلب هذا التعريف توافر شرطين أساسين هما:
1. ارتفاع أسعار معظم السلع والخدمات في المجتمع.
2. ان يكون الارتفاع في اسعار السلع والخدمات مستمرا على مدى فترة طويلة من الزمن[footnoteRef:25] [25:  . محمود فوزي أبو السعود واخرون، مبادئ الاقتصادي الكلي، دار التعليم الجامعي، الاسكندرية، 2015، ص ] 

ووفقا للتعريف الشائع كذلك له يبين بأن التضخم يمثل ارتفاعا مستمرا للمستوى العام للاسعار حيث يوضح هذا التعريف أن مشكلة التضخم تظهر إذا عانت الدولة من: 
1.ارتفاع مستمر في الأسعار: فخطورة مشكلة التضخم تأتي من أن ارتفاع الاسعار يكون مستمرا على مدى فترة زمنية فالارتفاع المؤقت في الاسعار بسبب أية ظروف طارئة أو عارضة قد لايتسبب مشكلة للدولة لذلك لايمكن اعتباره نوعا من التضخم فبمجرد انتهاء هذه الظروف غير طبيعية والتي قد تكون ظروف حرب أو اضرابات عمالية أو سوء الاحوال الجوية التي تصيير بالمحاصيل الزراعية تعود اسعار الى مستواها السابق ولذلك لايمكن ان تطلق على هذا الارتفاع المؤقت في الأسعار تضخما.
2. ارتفاع المستوى العام للأسعار: يعنى التضخم أن المستوى العام للأسعار يتعرض للإرتفاع، ولذلك فحدوث ارتفاع في الاسعار بعض السلع أو انخفاض أسعار أخرى قد لايقضى إلى ارتفاع المستوى العام للأسعار ولذلك لايعتبر تضخما.[footnoteRef:26] [26:  . أحمد محمد مندور وأخرون، النظرية الكلية الإقتصادية، قسم الاقتصاد،كلية التجارة جامعة الاسكندرية،2003،2004.ص] 

وكذلك يعرف التضخم على أنه: التغيير النسبي في المستوى العام للاسعار وقد جرت العادة على اعتماد الرقم القياسي العام لأسعار المستهلك لأن سلة المستهلك تمثل المعروض من السلع و الخدمات المنتجة منها محليا والمستوردة، لكن توجد طائفة أخرى من المقاييس للأسعار، على المستوى الكلي والقطاعي، تكشف عن جوانب لايستهان بها من الضغوط التضخم والتكاليف ويقتضي الاعداد الكئ للسياسات الإقتصادية النظر فيها جميعا وتشخيص مدى انسجامها مع الرقم القياس العام للاسعار المستهلك.[footnoteRef:27] [27:  . أحمد أبريهي على، التضخم والسياسة النقدية، دراسة اقتصادية،ص1] 

كل هذه التعاريف تؤكد على أن المقصود بالتضخم: هو الارتفاع المستمر للأسعار وليس الاسعار العالية مشيرة إلى وجود حالة من عدم التوزان بين العرض الكلي والطلب الكلي غير مستوى الاسعار السائدة مما يؤدي إلى الارتفاع المستوى العام للأسعار.[footnoteRef:28] [28:  . ضياء مجيد، الاقتصاد النقدي، مؤسسة شباب الجامعة، الجزائر،2000،ص215.] 




ثانيا: أسباب التضخم:[footnoteRef:29] [29:  . إياد عبد الفتاح النسور، المفايهم والنظم الإقتصادية الحديثة، طبعة2، دار صفاء للنشر والتوزيع،عمان،2005،ص291،292.] 

تبين أدبيات الإقتصادية أن التضخم ينشأ بفعل مجموعة من العوامل الإقتصادية المختلفة ومن أبرزها مايلي:
· التضخم الناتج عن الطلب Demand Pull Fation:
وهو الذي ينشأ عن الزيادة في حجم الطلب الكلي (القوة الشرائية) مقابل ثبات العرض الكلي من السلع الخدمات والخدمات، فزيادة الطلب عن مستوى التشغيل الكامل، يمكن  استيعابها من خلال الزيادة في المستوى العام اللاسعار.
· التضخم الناجم عن التكاليف Cost-Push Inflation:
وينشأ هذا النوع بسبب ارتفاع التكاليف التشغلية في المؤسسات الاعمال، حيث قد تقوم الادرات برفع رواتب وأجور العاملين فيها، كما قد ترتفع الانجازات، والاشتراكات، التكاليف التطوير و التحسن بشكل يؤدي إلى زيادة المستوى العام اللتكاليف في المؤسسة.
· التضخم الناتج عن التغيرات الكلية في الطلب الكلي أو النقدي، فالمبالغة في الطلب يجعل الاسعار قابلة للأسعار وليس للانخفاض حتى في حالة انخفاض الطلب .
· التضخم الخارجي: فهناك الكثير من الدول التي يفرض عليها عقوبات وحصار اقتصادي من قبل القوى الدولية  العظمى، وحيث ينعدم فيها الاستيراد ويقل العرض الكلي من السلع و الخدمات، خاصة إذا لم تكن الدولة تتمتع بموارد ذاتية تمكنها من انتاج احتياجاتها،والنتيجة المباشرة وزيادة معدل التضخم إلى مستويات مرتفعة جدا.
· زيادة الفوائد النقدية: ويرجع بعض الباحثيين أن الزيادة في القيمة الفوائد النقدية عن قيمتها الانتاجية (الحقيقية) من أحد أهم أسباب التضخم، وقبل ذلك أشار كبير أن ذروة النشاط الاقتصادي تبلغ عندما يصل معدل الفائدة من الصفر.
ثالثا: قياس التضخم
بالرغم من الشعور بالأثار التضخمية إلا أنه لابد من اللجوء إلى أسلوب لقياس مديالتضخم وحجمه لتقدير أثاره المختلفة وتقييم مشاكله بناءا على حسابات صحيحة وليس فقط  الشعور بالتضخم، وقياس هذا الاخير هو عبارة عن تشخيص الوضع الاقتصادي وبقدر مايكون التشخيص صحيحا ودقيقا وبقدر مايكون الحلى والعلاج صحيحا أيضا.
أولا: الارقام القياسية للأسعار:
 تعرف الارقام القياسية للأسعار بأنها عبارة عن متوسطات مقارنة نسبية وزمنية للأسعار، والمقصود من انها متوسطات نسبية، هو أنها تبين مدى التطور للمقارنة يسمى نسبة الاساس، حيث يتم مقارنة التطورات في النقود والأسعار بنسبة الاساس، حيث يتم مقارنة التطورات على مدى الثبات النسبي المستوى الأسعار في تلك السنة[footnoteRef:30].  [30:  . مصطفى سلمان وأخرون، مبادئ الاقتصاد الكلي، دار النشر و التوزيع والطباعة،2000،ص226.] 

كما أن الارقام القياسية هي الارقام زمنية نظرا لكونها تعكس التغيرات في مستويات الأسعار خلال فترة زمنية معينة، يتم الاعتماد عليها في اجراء مقارنات حول تطورات الأسعار خلال تلك الفترة.
ولقياس التغير في المستوى العام للأسعار، يمكن استخدام عدة مقايسس يطلق عليها احصائيا الارقام القياسية وأهمها:
1- المخفض الضمني الاسعر الناتج المحلي: وهو الرقم قياسي يستخدم في قياس معدل التغير في أسعار  جميع السلع والخدمات الداخلية في حسابات الناتج المحلي الاجمالي ولذلك فهو يعتبر مقياس عام لمعدلات التضخم في السنة الواحدة، ويتم حسابه بالطريقة التالية:


2- الرقم القياسي الأسعار المستهلك: في كثير من الحالات ينص الاهتمام بشكل خاص على تأثير التغيرات السعرية على القدرة الشرائية للمستهلك بدلا من قياس معدل العام الارتفاع الاسعار. 
لهذا الغرض يستخدم الرقم الأسعار المستهلك و الذي يمكن حسابه عده طرق أهمها مايلي:
· الرقم القياسي البسيط: وهو عبارة عن نسبة المجموع أسعار السلع والخدمات الاستهلاكية في السنة الجارية إلى اسعارها في سنة سابقة، وتسمى بسنة الاساس. حيث يتماحتسابه بالعلاقة التالية:

ويلاحظ من هذه العلاقة بأن الرقم القياسي البسيط لا يأخذ بعين الاعتبار الأهمية النسبية للسلع الاستهلاكية في ميزانية المستهلك التي تأكيد تؤثر على القدرة الشرائية له، فالسلعة التي ينفق عليها 20بالمئة من داخله كالمواد الغذائية مثلا تؤثر في قدرته الشرائية أكثر من السلعة التي ينفق عليها 01 بالمائة من دخله لهذا السبب يلجأ الكثير من الاقتصاديين و الاحصائيين إلى استخدام الرقم القياسي المرجح.


ويحسب بقسمه مجموع الأسعار والمرجحة للسلع والخدمات الاستهلاكية في السنة الجارية على مجموع الأسعار المرجحة  لنفس السلع و الخدمات في سنة الاساس وفق المعادلة التالية: 

ج-  الرقم القياسي العام لأسعار المستهلك:
ولحساب الرقم، تستخدم كل من الانفاق الاستهلاكي الكلى بأسعار السنة الجارية الجارية ويسمي الاستلاكي الاسمي، مقسوما على الانقاق الاستهلاكي الكلى نفسه ولكن محسوبا على أسعار سنة الاساس ويسمى بالانفاق الحقيقي بموجب العلاقة التالية:

وللرقم القياسي الأسعار المستهلك أهمية خاصة لأنه غالبا ما يستخدم في حساب الاجور الحقيقية للعمال و التي على أساسها تقوم المفاوضات بين النقابات العمالية مع أرباب العمل، حيث أن[footnoteRef:31]. [31:  . مقراني حميد، أثر الانفاق الحكومي على معدلي البطالة و التضخم في الجزائر (1988-2012)، كلية العلوم الإقتصادية و التجارية وعلوم التسيير، جامعة بومرداس، الجزائر 2014،2015،ص 30-31.] 


ثانيا: الفجوة التضخمية[footnoteRef:32]: هو عبارة عن قيمة فائض الطلب الكلي مقسوما على قيمة الناتج المحلي الاجمالي الحقيقي، وتقيس هذه النسبة حجم الضغط الحقيقي الناتج عن الزيادة في الطلب الكلي على السلع و الخدمات في المجتمع، مما ينعكس في صورة ارتفاع مستمر في المستوى العام العام للسعار وذلك وفقا للمعادلة التالية: [32:  . محمد سربيتي، علي عبد الوهاب نجا، النظرية الإقتصادية الكلية، الدار الجامعية، الاسكندرية، مصر 2008،ص254.] 





المطلب الثاني: أنواع التضخم
تختلف انواع التضخم وفقا لقيمة الزيادة في المعدل العام للأسعار، وقد تكون وفقا للمصدر الذي يتسبب التضخم، و يمكن التمييز بين أنواع التضخم المتمثلة بعدة طرق للتقسيم، كما يلي:
أولا: من حيث اشراف الدولة على الاسعار[footnoteRef:33]. [33:  . محمود حسين الوادي وأخرون، الاقتصاد الكلي، دار المسيرة للنشر و التوزيع والطباعة،عمان2009،2010،ص186.] 

1- التضخم المفتوح (الظاهر) Open Inflation:
يتمثل التضخم الظاهر في الارتفاع المستمر في الأسعار استجابة لفائض الطلب دون التدخل غير طبيعي من السلطات، لهذا  النوع من التضخم العديد من الاسماء فيعرف ايضا بالتضخم الصريح أو الطليق.
2- التضخم المكبوت Repressed Inflation: 
نوع من التضخم المستتر الذي لايتستطيع الأسعار في ظله أن تمدد أو ترتفع لوجود القيود الحكومية المباشرة و الموضوعة للسيطرة على رفع الأسعار.
ثانيا: من حيث حدة التضخم
1- التضخم الجامح Hyper Inflation:
وهو أخطر أنواع التضخم، وفيه ترتفع الأسعار بمعدل كبير جدا، وتتناقض قيمة العملة إلى درجة تصبح فيها زهيدة وذات قيمة تافهة جدا.
وهو يقوم تضخم تصاعدي ترتفع فيه الأسعار والأجور شيئا فشيئا، الأمر الذي إلى زيادة الضغوط على الأسعار و بالتالي أفعال تنتج المزيد من التضخم، وبذلك فإن هذا النوع من التضخم يغذي نفسه بنفسه ولكن وقوع هذا النوع من التضخم احتمال نادر، بالرغم مما يراه البعض من امكانية حول التضخم المستمر إلى التضخم جامح، عند عدم التحكم به ومراقبته[footnoteRef:34]. [34:  . وضاح نجيب رجب، التضخم والكساد الاسباب و الحلول وفق مبادئ الاقتصاد الاسلامي، طبعة1، دار النفائس للنشر و التوزرع، عمان،2010،ص03] 

وينشأ هذا التضخم نتيجة لـ:
· انهيار النشاط الاقتصادي.
· عدم مقدرة الحكومة على ضبط الأمور.
· الحروب المدمرة.
· لجوء الحكومة إلى تخفيض قيمة العملة بشكل حاد، ذلك للتخلص من التزامتها الخارجية وخاصة أن كانت ناشئة بسبب الحرب.
1. التضخم الزاحف Creeping Inflation:
ويقصد به الارتفاع في المستوى العام الاسعار بشكل متوسط، وهذا النوع من التضخم عليه خلاف بين الاقتصاديين حيث يرى بعضهم في سنة الارتفاع البسيطة في الأسعار نماء للاقتصاد، ففي أوقات التضخم الزاحف ترتفع أسعار السلع قبل ارتفاع أسعار الموارد فيؤدي  ذلك إلى زيادة الارباح مما يدفع رجال الاعمال إلى زيادة الاستثمارات.
بينما يرى البعض الأخر أن الأثار التراكمية لمثل هذا التخم تكون شديدة، كما أن التضخم الزاحف يتضاعف بسرعة و يؤدي إلى التضخم الشديد الجامح.
وبسبب هذا النوع من التضخم مايلي: 
· الزيادة الطبيعية للسكان وتطور احتياجاتهم.
· تمويل قسم الانفاق الحكومي العام عن طريق إصدار النقود بدون غطاء من الانتاج أو المعادن الثمينة.
· تأخر استجابة الجهاز الانتاجي للزيادة في الطلب الفعال، وبستعير هذا النوع من التضخم بحدوث ارتفاع بطئ و لكنه مستمر في مستوى الأسعار.
ثالثا: من حيث العلاقات الإقتصادية الدولية
1- التضخم المستورد Imported Inflation:[footnoteRef:35] [35:  . محمود حسين الوادي وآخرون،مرجع سابق،ص187.] 

ارتفاع الأسعار نتيجة انسياب التضخم العالمي إليها من خلال الورادات (حالة مميزة تحدث في الدول العربية المصدرة للنفط).
2- التضخم المصدر Exported Inflation:
ارتفاع الأسعار نتيجة زيادة احتياطات البنوك المركزية النقدية من الدولارات، و الناجم عن مايعرف ب(قاعدة الدفع بالدولار)
رابعا: من حيث مصدر الضغط التضخمي
1- تضخم جذب الطلب Demand-Pull Inflation:
هي الحالة التي ترفع فيها الأسعار نتيجة لوجود فائض في الطلب الكلي عن العرض الكلي سواء في السوق السلع أو عناصر الانتاج(نقود كثيرة تطارد سلعا قليلة)، فعند الوصول على النوظيف الكامل تؤدي إلى الزيادة في الطلب وزيادة الانفاق الكلي إلى جذب الأسعار للارتفاع الفائض عن الطاقة الانتاجية للمجتمع.
2- تضخم دفع النفقة Cost-Push Iflation:
هو التضخم الذي ينشأ عندما تستمر أسعار السلع الاستهلاكية والصناعية في الارتفاع نتيجة نفقات الانتاج وخاصة أسعار عناصر الانتاج و الاجور بالذات، حيث يعرف هذا التضخم بـ التضخم دفع الأجر Wage-Push Inflation



الشكل رقم 01: أنواع التضخم
المصدر: من اعداد الباحثة

حيث يوضح الشكل رقم 02 
التضخم الناشئ عن عوامل جذب الطلب انتقال المنحنى الطلب من الوضع D0 إلى الوضع D1 نتيجة لزيادة في مستويات العرض لعدم امكانية زيادة الانتاج في المدى القصير، لذلك نرى هنا ثبات منحنى العرض، وانتقال نقطة التوازن الاقتصادي –التي تحديد بموجبها الأسعار- من النقطة A إلى النقطة B بالتالي زيادة الآسعار أي ارتفاع معدل التضخم.
			A
B
D0
D1
مستوى الاسعار

الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي









الشكل رقم 02: التضخم المدفوع بعوامل جذب الطلب


يوضح الشكل رقم 03:
انه بارتفاع تكاليف الانتاج، ينتقل منحنى العرض من الوضع S0 إلى الوضع S1 وهو ما سيؤدي إلى ارتفاع السعر التوازني مع انتقال نقطة التوازن من النققطة (Z)  إلى النقطة (Y)، وهو ما يعني مستوى أعلى من الأسعار ومعدل التضخم.
S0
S1
الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي
مستوى الاسعار

z
D
y









الشكل رقم 03: التضخم دفع النفقة


المطلب الثالث: أثاره الإقتصادية 
يمكننا توضيح أهم الأثار الإقتصادية التي تنشأ بسبب التضخم وهي على النحو التالي [footnoteRef:36]. [36:  . اياد عبد الفتاح النسور،مرجع سابق، ص296،297،298.] 

· التأثير السلبي على أصحاب الدخل المحدود للعمال و الموظفين، فإنخفاض الدخل الحقيقي لهم (معدل الأجور) بسبب انخفاض القوة الشرائية للوحدة النقدية، وتصبح هناك بالتالي عدم تناسب بين ارتفاع والأجور.
· التضخم يربك المنتجون الانتاج بسبب الحلقة المفرغة التي تدخل فيها الأجور و الأسعار، فزيادة السعار تجبر المنتجون على زيادة الأجور النقدية للعمال المر الذي يعني زيادة تكاليف الإنتاج وبالتالي العودة إلى رفع الأسعار السلع المحافظة على نفس المستوى من ارباح المنظمين، وهو مايؤدي إلى حدوث التضخم لاحقا.
· تزدادا أرباح المنتجون والمنظمون والاستثمارات القائمة، بينما تكاليف التأسيس، وشراء المدخلات الانتاجية والرأسمالية الجديدة، وإن كان ذلك مؤقتاً في بداية الاستثمارات فقط.
· التأثير الايجابي على المدينين بسبب ارتفاع الأسعار، وذلك بسبب انخفاض القيمة الحقيقية للنقود جراء التضخم، وهنا فإن المدنيون يسددون قروضهم بقيم أقل من تلك التي يحصلون عليها في بداية الاقتراض.
· التأثير السلبي على الدائنين، بسبب خسارتهم لجزء من النقود التي يستردونها، كونها تمكنهم من شراء كميات أقل من السلع والخدمات مقارنا بالسابق.
· التأثير السلبي على الخطط الاستثمار والإنتاج وعلى التوقعات  الإقتصادية المستقبلية، فهناك مدراس اقتصادية تعتبر أن التضخم قد يكون سببا رئيسياً لدخول منتجين جدد إلى السوق للاستفادة من الارتفاع في الأسعار، وهي تثير الكثير من الشكوك بخصوص التوقعات المستقبلية أيضا.
· التأثير السلبي على قيمة النقود، وهذا يلغي الكثير من الوظائف التي تمارسها في الإقتصاد، حيث لاتعد النقود صالحة كمقياس للقيمة أو مخزناُ لها، ويفضل الأفراد الاحتفاظ بأصول أخرى أكثر جدوى أو آمنا من النقود السائلة، كالعقارات، والمعادن، والأراضي أو الاحتفاظ بعملات اجنبية اخري كالدولار مثلاُ
· تدهور قيمة العملة الوطنية في سوق الصرف، بشكل يؤدي إلى الاختلال في ميزان المدفوعات.
· تزداد قيمة السلع المحلية المنتجة مقارنة بالسلع المستوردة التي تصبح ارخص وأكثر طلبا من قبل المستهلكين وخاصة الفئات الفقيرة أو المحدودة الدخل، وإذا كان ذلك على حساب الجودة ونوعية السلع المستوردة.
· على المدي الطويل تتأثر الصناعة المحلية بالمنافسة الاجنبية فتنخفض القدرة الانتاجية للاقتصاد، وتزداد البطالة، وينخفض مستوى المعيشة للسكان، وينخفض حجم الاستثمار الأجنبي وبالتالي ينخفض معدل النمو الاقتصادي.
· يزداد الانفاق الحكومي المخصص لمواجهة ارتفاع الأسعار سواء كان من خلال دعم السلع الاساسية للمواطنين أو تخصيص زيادة مالية تضاف على الراوتب والأجور لموظفي الحكومي لمواكبة الزيادة في الأسعار.



الفصل الأول                                    الاطار النظري للسياسة النقدية والتضخم                          
[image: ]الفصل الثاني: مراحل تحليلية للسياسة النقدية والتضخم في الجزائر 2000-2019



تمهيد:
يعتبر التضخم من أكبر المشكلات الإقتصادية التي تعاني منها الدول النامية مما لها من آثار سلبية سواء اقتصادية أو اجتماعية.
تعد الجزائر من أكبر الدول التي تعاني من ظاهرة التضخم وقد استدعت الضرورة التركيز على السياسة النقدية التي تعتبر جد مهمة في القضاء على هذه الظاهرة حيث تسعى السياسة النقدية قدر الامكان إلى التخفيض في معدلات التضخم، وامتصاص الفجوة التضخمية عن طريق أدواتها النقدية التي تؤثر في المستوى العام للأسعار كهدف نهائي، وفي هذا الفصل سيتم التطرق إلى كل من 
· تطور أدوات السياسة النقدية في الجزائر.
· آثر أدوات السياسة النقدية على التضخم في الجزائر(2000-2019).



المبحث الأول: تطور الادوات السياسة النقدية في الجزائر 
تطورت ادوات السياسة النقدية في الجزائر يعتمد بنك الجزائر في التأثير على حجم الائتمان وتوزيعه داخل الاقتصاد الوطني على مجموعة من الأدوات وفيما يلي استعراض من الاهم هذه الأدوات.
	المطلب الأول: معدل إعادة الخصم 
يُعرف سعر اعادة الخصم بأنه ذلك الثمن أو المقابل الذي يتقاضاه البنك المركزي مقابل إعادة الخصم الاوراق التجارية، والادون الحكومية للبنوك التجارية، تحويلها إلى نقود قانونية في الحال، ويراعي البنك المركزي في تحديد هذا السعر أهداف السياسية النقدية المراد تحقيقها[footnoteRef:37]. [37:  . سعيد هتهات، دراسة اقتصادية وقياسية لظارهة التضخم في الجزائر( رسالة مقدمة لنيل شهادة الماجستير في العلوم الإقتصادية، تخصص دراسات الإقتصادية،جامعة ورقلة،2006،ص26.] 

ويعتبر من أهم الأدوات وأقدمها ويستخدمها بنك الجزائر لتحكم في المعروض النقدي عن طريق تحكمه في حجم القروض الممنوحة من طرف البنوك التجارية.
ويمكن توضيح تطوير معدل إعادة الخصم في الجزائر للفترة (2000-2019) من خلال الجدول الموالي:
الجدول رقم 01: تطور معدل إعادة الخصم لدى بنك الجزائر خلال الفترة(2000-2019) (الوحدة %)
	السنوات
	معدل اعادة الخصم

	2000
	6.00

	2001
	6.00

	2002
	5.50

	2003
	4.50

	2004
	4.00

	2005
	4.00

	2006
	4.00

	2007
	4.00

	2008
	4.00

	2009
	4.00

	2010
	4.00

	2011
	4.00

	2012
	4.00

	2013
	4.00

	2014
	4.00

	2015
	4.00

	2016
	3.50

	2017
	3.75

	2018
	3.50

	2019
	3.75

	2020
	3.75


المصدر: من إعداد الباحثة اعتماد على بنك الجزائر، النشرية الخاصة الثلاثية 2009-2012 على الموقع الالكتروني 2017/04/10 WWW.onefd.com
نلاحظ من خلال الجدول أن معدل إعادة الخصم عرف انخفاضا من سنة 2000 بمعدل 6.00% ليصل سنة 2016 إلى معدل 4.00% من سنة 2004 حتى سنة 2016، إلى أن انخفض في سنة 2017 بمعدل 3.50% وبقي ثابتا بمعدل 3.50% من سنة 2017 إلى 2020 
هذا نتيجة التحكم في التضخم من طرف السلطات النقدية وعملها على استقرار معدل التضخم.


الشكل رقم (04): تطور معدل سعر إعادة الخصم في الجزائر خلال الفترة 2000-2020.





المصدر: اعداد الطالبة بالاعتماد على معطيات الجدول
بنك الجزائر، النشرة الاحصائية الثلاثية رقم 46،مارس 2019،17.
بنك الجزائر، النشرة الاحصائية الثلاثية رقم 48،ديسمبر 2019،ص17.
بنك الجزائر، النشرة الاحصائية الثلاثية رقم 46،ديسمبر 2019 ،ص17.
من خلال الجدول رقم (01) والشكل رقم (05): نلاحظ ثبات نسب المعدل لسعر إعادة الخصم في الفترة (2000-2001) بنسبة 6%، ليسجل بعدل هذا المعدل انخفاظا في الفترة 2002 بنسبة 5.50%وبعدها بنسبة 4.5% سنة 2003.
ومن سنة (2004-2016) نلاحظ ثبات المعدل بنسب معدل سعر اعدة الخصم حيث استقر على نسبة 4% وذلك راجع إلى عدم لجوء البنوك التجارية للبنك المركزي لاعادة التمويل لتوفير السيولة الكبيرة التي ميزت هذه المرحلة أو بالتالي يمكننا الحكم على عدم فعالية هذه الاداة في التأثير على عرض النقود.
لسجل بعدها هذا المعدل انخفاضا طفيفا 2016 حيث كانت نسبة سعر اعادة الخصو 3.5% نمو ضئيل قدر بـ: 0.8% ليسجل 2017،2019 3.75% ذلك بغية زيادة الكتلة النقدية ...... بقي ثابتا إلى غاية سنة 2020 بنسبة 3.75%





المطلب الثاني: نسبة الاحتياطي (الاجباري)  القانوني
تلتزم البنوك التجارية بالاحتفاظ -بصفة إجبارية- نسبة معينة من اجمالي ودائعها في شكل رصيد سائل لدي البنك المركزي، يطلق عليها اسم (نسبة الاحتياطي القانوني)ويترك البنك المركزي حق تحديد هذه النسبة[footnoteRef:38]. [38:  . سعيد هتهات، مرجع سابق ذكره، ص72.] 

وهو نسبة من الودائع التي تحتفظ بها البنوك التجارية لدي البنك المركزي في شكل الحسابات لمواجهة عمليات السحب العملاء دون أن تتقاضى  عن ذلك البنوك التجارية فائدة نظير هذه الاحتياطات القانونية، أصبحت هذه الاداة تستعمل بشكل نشط في هذه الفترة وهذا بهدف امتصاص الفائض من السيولة في السوق النقدية.
و الجدول التالي رقم 02: يوضح تطور معدل الاحتياطي القانوني في الجزائر (2000-2019) (الوحدة%)
	السنوات
	معدل احتياطي القانوني

	2000
	5.00

	2001
	3.00

	2002
	4.25

	2003
	6.25

	2004
	6.50

	2005
	6.50

	2006
	6.50

	2007
	6.50

	2008
	8.00

	2009
	8.00

	2010
	9.00

	2011
	9

	2012
	11

	2013
	12

	2014
	12

	2015
	12

	2016
	8

	2017
	4

	2018
	10

	2019
	12



المصدر: من إعداد الباحثة اعتماد على بنك الجزائر، النشرية الخاصة الثلاثية 2009-2012 على الموقع الالكتروني 2017/04/10 WWW.onefd.dz.consuttele com
نلاحظ من خلال الجدول أن معدل الاحتياطي القانوني عرف تزايد مستمر من الفترة 2001 بمعدل 3.00% إلى سنة2010 بمعدل 9.00% وهذا نتيجة فائض السيولة الزائدة التي عرفها المنظومة البنكية وتدخل السلطات النقدية لامتصاص هذا الفائض من البنوك ليواصل الاستمرار في الارتفاع ليصل إلى 12% سنة 2013 وبقى ثابت بمعدل 12%من سنة 2014 إلى سنة 2018 وهذا دال على أن اللبنك المركزي يريد الاستفادة من مزايا هذه الاداة وتفعليها بشكل يجعلها ذات اهمية للتحكم في سيولة المصارف، وذلك بهدف محاربة التضخم حيث بلغ متوسط التضخم السنوي المقاس بمؤشر أسعار عند استهلاك لمدينة الجزائر الكبرى ذروى بموجب سنة 2012 أي 9.8% مقابل 5.4% في سنة 2011.
وذلك بعد تسارعه ابتداءاً من السداسي الثاني سنة2011[footnoteRef:39]. [39:  . لحلو موسى بوخاري، سياسة الصرف الأجنبي وعلاقتها بالسياسة النقدية: دراسة تحليلية للآثار الإقتصادية السياسية الصرف الأجنبي، مكتبة حسين العمرية للطباعة والنشر والتوزيع، ط1، بيروت-لبنان،2010.] 

الشكل رقم 5: تطور معدل الاحتياطي الاجباري في الجزائر خلال الفترة (2000-2019)











المصدر: من اعداد الطالبة بالاعتماد على معطيات الجدول
من خلال الجدول رقم و الشكل رقم نلاحظ انه من بداية سنة 2000 إلى غاية سنة 2001 انخفاض في معدل الاحتياطي من 5% إلى 3% ليرتفع في سنة 2002 إلى 2003 بنسبة 6% ليسجل بعدها ثبات في نسب بنسبة 6.5% من سنة (2003-2007).
بعدها نلاحظ انه من بداية سنة2008 إلى غاية سنة 2018 شهدت معدلات الاحتياطي الاجباري ارتفاعاع ملحوظا حيث سجلت نسبة 12% سنة 2013 وبقيت ثابتة إلى غاية 2015، الأمر الذي نتج عنه تقليص السيولة 1800دج تقريبا وهو مايفسر انخفاض معدلات التضخم سنتي 2013و2011 أين بلغت 3.96% .2.92% على التوالى بعدما سجلت بنسبة التضخم 8.89% سنة 2012 ،وتواصل تطبيق  هذه الاداة خلال خلال سنة  2016 ولكن بمعدل منخفضض قُدر ب8% 
وفي سنة 2017 انخفضت بنسبة الاحتياطي الاجباري إلى 4% وذلك نتيجة الانخفاض الحتد في السيولة وتزامنا مع بداية التمويل غير التقليدي ، لينخفض معدل التضخم من 5.59% سنة 2017 إلى 4.62% سنة 2018.
وفي سنة 2018و2019 ارتفعت  نسبة الاحتياطي الاجباري بنسبة10%، 12% على التوالى.
المطلب الثالث: السوق المفتوحة 
تتمثل سياسة السوق المفتوحة في دخول البنك االمركزي إلى اسواق رأسمال مشتريا أو بائعا للسندات الحكومية و الاوراق التجارية و المالية ف‘ذا اراد أن يحقق اانكماشا في كمية النقود القانونية يبيع الاصول الرأسمالية فيمتص السيولة و ينخفض حجم الائتمان، ويرجع ذلك إلى أن ائتمان هذه الاموال يحصل عليها البنك المركزي من المشترين في شكل نقود ورقية ويحصل العكس إذا دخل البنك المركزي مشتريا لهذه الاصول [footnoteRef:40]. [40:  . أحمد محمد صالح الجلال، دور السياسة النقدية والمالية في مكافحة  التضخم في بلدان النامية، دراسة حالة اليمن 1990-2003، رسالة مقدمة لنيل شهادة الماجستير،كلية العلوم الإقتصادية وعلوم التسيير، تخصص نقود ومالية، جامعة الجزائر،2006،ص61.] 

وينص القانون النقد والقرض 90-10 باستخدام عمليات السوق المفتوحة من خلال المتاجرة في السندات العمومية التي لا يتجاوز مدة استحقاقها 6 أشهر على أن لا تتجاوز المبل الاجمالي لهذه السنوات 20% من إجمالي الارادات العادية للدول للسنة المنصرمة لكن بعد صدور الامر 03-11 المتعلق بالنقد و القرض أزال شرط سقف الـ 20% وجعله مفتوحا حسب ما تقتضيه ظروف وأهداف السياسة النقدية، طُبقت عملية السوق المفتوحة لأول مرة سنة 1996 عندما قام البنك المركزي بشراء السندات العمومية التي تتجاوز 6 أشهر.
كما أن القانون لم يسمح للبنك المركزي بالتدخل في سوق أذونات الخزينة العامة، بالإضافة إلى ضعف تطور سوق السندات الحكومية، وضع ذلك يبقى دور هذه الاداة قويا وذو أهمية بدلالة الجزاء النسبي إلهام للسندات العمومية في محافظ المصارف بالنسبة لأصولها.

المبحث الثاني: أثر الادوات السياسة النقدية على التضخم في الجزائر
المطلب الأول: حساب معدل التضخم وتطوره (2000-2019) 
	منح بنك الجزائر أولوية كبيرة لهذا الهدف كهدف رئيسى للسياسة النقدية سنستعين بالجدول الموالي الذي يبين تطور معدلات التضخم في الجزائر للفترة (2000-2019) 
الجدول رقم(03): يبين تطور معدلات التضخم في الجزائر للفترة (2000-2019) (الوحدة%)
	السنوات
	التضخم

	2000
	0.3

	2001
	4.2

	2002
	1.4

	2003
	4.3

	2004
	4

	2005
	1.4

	2006
	2.3

	2007
	3.7

	2008
	4.9

	2009
	5.7

	2010
	3.9

	2011
	4.92

	2012
	5.1

	2013
	5.3

	2014
	

	2015
	

	2016
	

	2017
	

	2018
	

	2019
	


 Source: banque mondaile sur le site: www.banque mondaile.ong consulte le; 03-03-2022
المصدر: من اعداد الطالبة اعتماد على احصائيات بنك الجزائر، ديوان الوطني للاحصائيات



تم احتساب معدلات التضخم المبينة في الجدول أعلاه باستعمال مؤشر أسعار الاستهلاك (IPC ) والشكل التالي يبين منحنى بياني لتطور معدلات التضخم للفترة السابقة
الشكل رقم (06): تطور معدلات التضخم في الجزائر للفترة 2000-2019











المصدر: من اعداد الطالبة اعتماد على معطيات الجدول
بدأ معدل التضخم في انخفاض ليصل إلى 0.3% سنة 2000 وهذا دليل على نجاح السياسة النقدية في الجزائر في التحكم في هذا الهدف، ثم ارتفع سنة 2001 ليبلغ 4.2%، وهذا راجع لنمو الكتلة النقدية M2 بنسبة 17.30% وبما أن معدل التضخم المستهدف الذي حدده بنك الجزائر نلاحظ أن معدل التضخم تجاوز هذا المعدل 2003- 2004 ، 2007 وهذا راجع لنمو فائض في السيولة المصرفية بالرغم من ذلك ظل معدل التضخم مرتفعا في 2008 و2009 مقارنة بالتضخم المستهدف (3%)، وهذا راجع للارتفاع معدلات التضخم المستوردة نتيجة الازمة المالية[footnoteRef:41]. [41:  .Lise kararr, les causes de L’inftation ne sonte pas conjon cturelles, reve de pressen algerie, 13 au17 janver 2013,p18.] 







المطلب الثاني: أثر معدل الاحتياطي الاجباري على معدلات التضخم( 2000-2019)
سنتناول  في هذا المطلب سياسة الاحتياطي الاجباري من خلال التطرق اليها في النقاط التالية: 
نظرة عامة حول هذه السياسة في الجزائر، وتطور معدلاتها من خلال فترة الدراسة.
أولا: نظرة عامة حول السياسة الاحتياطي الاجباري في الجزائر 
تعتبر سياسة الاحتياطي الاجباري من بين اليات الرقابية التي استخدمها قانون النقد والعرض 90-10 اذ أحصها بمادة قانونية صريحة هي المادة 93 حيث حدد فيها صلاحيات بنك الجزائر في فرض هذه النسبة بقيمة لا تتعدى 28% لا في حالات الضرورة المنصوص عليها قانونا[footnoteRef:42]. [42:  . طهراوي فريد، جوادي على ، تأثير الوسائل الكمية للبنك المركزي في ضبط الكتلة النقدية واستقرار التضخم في الاقتصاد الجزائري، مجلة الاقتصاد والاحصاء التطبيقي، المجلد 13، العدد2، المدرسة العليا للاحصاء والاقتصاد التطبيقي، الجزائر، ديسمبر، 2016، ص266.] 

حيث نصت هذه المادة على مايلي: "كحق البنك الجزائر أن يفرض على البنوك أن تودع لديه في حساب مجمد ينتج عن فوائد أو لاينتجها، احتياطيا يحسب على مجموع ودائعها أو على على بعض انواع هذه الودائع أو على مجموع توظيفها أو على بعض هذه التوظيفات وذلك بالعملة الوطنية أو بالعملات الأجنبية يد على هذا الاحتياط الاجباري "، كما يمكن لبنك الجزائر أن يضع احتياطا اجباريا يطبق على المؤسسات المالية وفق الشروط الموضوعية في هذه المادة على أن يأخذ بعين الاعتبار السلفيات الممنوحة لهذه المؤسسات من قبل البنوك والمؤسسات المالية عوضا عن الودائع، كما أن كل نقص فب الاحتياطي الاجباري يخضع البنوك و المؤسسات المالية حكما لغرامة المالية يومية تساوي 1% من المبلغ الناقص ويستوفي البنك المركزي هذه الغرامة.
تخضع هذه الغرامة للمرتجعة وفقا للمادة 50[footnoteRef:43]، إلا أن الامر 11-03 المعدل والمتمم للقانون 90-10 لم يذكر أداة الاحتياطي الاجباري بصورة مباشرة[footnoteRef:44] ، في حين جاء النظام رقم 04-02 يحدد شروط التكوين الاحتياطي الاجباري لدى دفاتر البنك المركزي منذ 04/03/2004 كما يأتي: "معدل الاحتياطي الاجباري لايمكن أن يتجاوز 15%، هذا المعدل أن يساوي 0%، معدل الاحتياطي الاجباري يمكن تعديله بالنظر إلى طبيعة الاستحقاقات وخصوا الاستحقاقات طويلة الأجل" [43:  . مختاري بن عابد، مزيج السياسات الإقتصادية الدوررية المغلقة في الجزائر، تحديد الادوات الكمية، مجلة الحكمة للدراسات الإقتصادية، المجلد 2، العدد 3، جامعة تلمسان، الجزائر، افريل2014، ص130.]  [44:  . طهراوي فريد، جوادي على، مرجع سابق ص 266.] 

1- وعاء الاحتياطي الإجباري: ينص النظام 04-02 الصادر في 13/05/2014 في المادة رقم 02 على أن: "تحتوي وعاءالاحتياطي الاجباري على الودائع بالدينار من كل نوع: الودائع الجارية، الودائع الأجل، الودائع السابقة للاستيراد الحسابات على الدفاتر في صناديق التوفير، والاحتياط، شهادات الخزينة واللوادئع"
2- تكوين الاحتياطي الاجباري: ينض النظام 04-02 في المادتين 08-06 على التعالي على مايلي: "تكوين الاحتياطي الاجباري تقدر بشهر بحيث تبدأ في اليوم الخامس عشر وتنتهي في اليوم الرابع عشر من الشهر المقبل" " الاحتياطي الاجباري يكون من ارصدة الحسابات الجارية لدي البنوك والمفتوحة على الدفتر لدى بنك الجزائر خلال فترة التكوين"
3- تعويض الاحتياطي الاجباري[footnoteRef:45]: ينص النظام 04-02 في مادتين 09-10 على مايلي:"تحصيلات الاحتياطي الاجباري يمكن أن تكون معوضة، ومعدل التعويض لايمكن أن يتجاوز المعدل المتوسط لعمليات إعادة التمويل البنك الجزائر ، وهذا المعدل يمكن أن يساوي 0%" .«التعويض يدفع لاحقا في اليوم الواحد والعشرين من كل شهر، اي بعد 7 أيام من فترة التكوين». [45:  . مختار بن عابد مرجع سابق،ص130.] 

كما نجد حساب تعويض الاحتياطي الاجباري يخضع للنموذج التالي:

حيث:
RT:التعويض الذي يدفعه بنك الجزائر على التحصيلات الخاصة الاحتياطي. الاجباري خلال فترة التكوين.
Ai: التحصيلات الخاصة بالاحتياطي في فترة التكوين.
Ni: عدد الايام فترة التكوين.
P: معدل التعويض التحصيلات الاحتياطي.



المطلب الثالث:أثر سعر اعادة الخصم على معدلات التضخم
سنتناول في هذا المطلب مسار سياسة معدل اعادة الخصم من خلال التطرق إلى مفاهيم عامة حول هذه السياسة في الجزائر.
أولا: نظرة عامة حول حول سياسة معدل اعادة الخصم في الجزائر
فيما سبق تغير معدل اعادة الخصم لايتم كل سنة ولكن مع صدور قانون النقد والقرض 90-10 صار هذا المعدل يعدل تقريبا كل عام ، يفعل النمو الشديد للكتلة النقدية والذي يرجع إلى تحرير الأسعار وتحقيق البنك المركزي لأهدافه خاصة منها تحقيق حدة التضخم [footnoteRef:46]. فقد نص القانون النقد والقرض 90-10 على شروط الاستخدام هذه الادوات لدى بنك الجزائر في المواد "69" "70" "71" "72" وعدد ذلك في  [46:  . طهراوي فريد،جواديعلى، مرجع سابق ص268.] 

· إعادة خصم سندات تمثل عمليات تجارية.
· اعادة الخصم للمرة الثانية لمستندات تمويل تمثل قروض موسمية أو قروض تمويل قصيرة الاجل.
· اعادة الخصم للمرة الثانية لسندات مصدره اساسا لاحداث قروض متوسطة المدى.
· خصم السندات العمومية لصالح البنوك المؤسسات المالية، كما نجد نظام 2000-01 يقسم عملية خصم بنك الجزائر  للسندات بين عمومية وخاصة بامتياز اكثر للأولى[footnoteRef:47]. [47:  . مختار بن عابد، مرجع سابق، ص129.] 

تتجه سياسة البنك المركزي نحو السيطرة على القوى التضخمية داخل الاقتصاد، فعندما هناك عرض للاتمان اكبر من المعروض الكلي للسلع و الخدمات فان ذلك يؤدي إلى ارتفاع الأسعار و لتفادي تكارا هذه الاخيرة اي لتفادي حدوث التضخم ، يعمد البنك المركزي إلى التأثير في النقود المتداولة وكذا حجم الائتمان المصرفي الكلي وذلك باستعماله لأداة سعر اعادة الخصم بتأثيره في سعر الفائدة وفي حجم الارصدة النقدية لدى البنوك التجارية، وذلك على النحو التالي[footnoteRef:48]: [48:  . مرجع سابق ،ص129-131.] 

1. التأثير في سعر الفائدة: في ظروف التي تسود فيها حالة التضخم  والتوسع النقدي غير المرغوب فيه، يعمد البنك المركزي ( السلطة النقدية) إلى اتباع سياسة نقدية انكماشية(تقييدية) باللجوء إلى رفع سعر اعادة الخصم والذي يترتب عليه قيام البنوك التجاريه برفع سعرالخصم الخاص بها (أي سعر الفائدة الذي تفرض به عملائها)، ومعنى ذلك أن رفع تكلفة القروض التي تحصل عليها البنوك التجارية من البنك المركزي،، قد أدى إلى رفع تكلفة القروض التي تقدمها تلك البنوك إلى عملائها، وسوق يقلل ذلك بدوره من رغبتهم في اجراء هذا الخصم و الاقتراض من البنوك التجارية، فينكمش حجم الفروض المؤدي لانخفاض حجم النقد الممكن تداوله على المستوى الاقتصاد الوطني ككل، فتنخفض الاستثمارات ويقل الطلب على السلع والخدمات لينخفض الأسعار يمكن تلخيص هذا في ظل المكانيزم التالي: 
  PREPEiECBIDP 



علما أن: 
M: نوعية السياسة النقدية وهي هذا هذا انكماشية (تقييدية تضييقية) .
PRE: سعر إاعدة الخصم (الخاص بالبنك المركزي).
PE: سعر الخصم (الخاص بالبنوك التجارية).
i: معدل الفائدة للاقراض.
E : الخصم للاوراق التجارية (من طرف عملاء البنوك التجارية لديها).
CB: القروض البنكية ( الموجهة إلى العملاء).
I: الاستثمار الانتاجي.
D:الطلب الكلي أو الانفاق الفعلي عللا السلع والخدمات.
P:المستوى العام للأسعار (حدة أو اتجاه التضخم).
2. التاثير في حجم الارصدة النقدية لدى البنوك التجارية
قصد محاربة اوضاع التضخم، يعمد البنك المركزي إلى اتباع سياسة نقدية، فيرفع من معدل اعادة الخصم لينبثق عنه احجام البنوك التجارية عن اعادة الخصم مالديها من اصول في شكل اوراق تجارية، فتنقص السيولة اللازمة لهذه البنوك، وتنخفض امكانية خلقها للقروض المصرفية لنقل حجم نقود الودائع (حجم الارصدة النقدية المتاحة للبنوك التجارية) ومن ثم عرض النقود (عرض وسائل الدفع في الاقتصاد )، وعلى التوالي انخفاض كل من الاستثمار الطلب الكلي، المستوى العام للأسعار، وهذا ما سيتم توضيحه في الميكانيزم التالي:
M PRERELBCCCMDiDP 



حيث أن: 
RE: إعادة الخصم (من طرف البنوك التجارية لدي البنك المركزي)
LBC: سيولة البنوك التجارية
CC: خلق القروض(المروفية)
MD: الكتلة النقدية معبر عنها كنقود الودائع (حجم الارصدة النقدية بالبنوك التجارية)		
خلاصة الفصل 

	من خلال ماسبق في دراستنا لتقييم دور السياسة النقدية في مكافحة التضخم في الجزائر  توصلنا إلى أن الجزائر وبالرغم من التحديات الكبيرة التى تواجهها في التعامل مع ظاهرة التضخم وبالرغم من استقلالية السياسة النقدية من 2000، إلا أنها تحاول الحد من هذه الظاهرة قدر الإمكان وذلك من خلال عدة أدوات تتناسب مع طبيعة وخاصية الإقتصاد الوطني.
وتعمل الجزائر جاهدة في إطار السياسة النقدية التوصل إلى معدل التضخم المستهدف كل سنة منذ 2000 حيث يتحقق هذا المعدل بإحتواء الدولة للمعدلات العالية للتضخم والحد من أسبابه وأنواعه في الجزائر.
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الفصل الثاني       مراحل تحليلية للسياسة النقدية والتضخم في الجزائر(2019-2000)

الخاتمة 
تمثل السياسة النقدية مجموعة من الإجراءات التي تتخذها السلطان النقدية المراقبة عرض  النقود والتحكم فيه لتحقيق اهداف السياسة الإقتصادية بصفة عامة وأهداف السياسة النقدية بصفة خاصة والتي تتمحور حول أهداف اولية يعمل البنك المركزي من خلال متغيراتها التأثير على الاهداف الوسطية والتي تتمثل هي الاخرى في المتغيرات النقدية القابلة للمراقبة بواسطة السلطات المرتبطة بشكل ثابت ومقدر من الاهداف النهائية مثل مقدار النمو اللسنوي للكتلة النقدية.
وبغية استهداف ظاهرة التضخم للحد من آثارها على الاقتصادوالمجتمع يعمل البنك المركزي على توجيه جميع أدوات السياسة النقدية نحو هذه الظاهرة واستخدامها بشكل يجعل مستوى التضخم متماشيا مع الهدف.
وقد عمل بنك الجزائر على استهداف هذه الظاهرة منذ سنة 2000 والحد من خطورتها على الاقتصاد الوطني وذلك من خلال بناء وضعية نقدية يمكن فيها التحكم في عرض النقود قدر الامكان وبشكل يسمح بالتعامل الجيد والسليم مع ظاهرة التضخم وذلك بالاستناد على أدوات السياسة النقدية التي يمكن تطبيقها في الجزائر والتي تتناسب مع اقتصادها
نتائج اختبار الفرضيات:
قمنا في بداية الدراسة بطرح مجموعة من الفرضيات يمكن اجمالها فيما يلي:
الفرضية الاولى: والمتعلقة بفعلية السياسة النقدية في تحقيق اهدافها فنجد أن للسياسة النقدية جملة من الاهداف تسعى إلى تحقيقها، سواء كانت أهداف أولية وسبطية أو نهائية، بإعتبارها بمثابة حجر الزاوية في بناء السياسة الإقتصادية الكلية شأنها في ذلك شان السياسة المالية، فهي أحد العناصر الاساسية المكونة لها اذ أن لها تأثير على اقتصاد الوطني على المستوى المحلي الكلي.
أما بالنسبة للفرضية الثانية والمتعلقة بأدوات السياسة النقدية المستخدمة في الجزائر فهي محققة حيث تستخدم الدولة معدل الاحتياطي الاجباري كأداة مناسبة وفعالة في الاقتصاد النقدي الوطني وادوات اخرى كذلك مثل عمليات الآمانة.
أما بالنسبة للفرضية الثالثة والمتعلقة بالسياسة النقدية وحدها لاتكفي لمعالجة التضخم وإنما نعتمد عليها نسبياً، ذلك أن اصل التضخم في الجزائر ليس نقديا بحتا وإنما يتعلق أيضا بأسباب مؤسساته وهيكلية، كما لا يمكن تطبيق سياسة استهداف التضخم لعدم توافر الشروط الاولية لهذه السياسة وأهمها استقلالية البنك المركزي.
أما بالنسبة بالفرضية الرابعة والمتعلقة باعتماد الجزائر في معالجتها لظاهرة التضخم على ادوات مباشرة وغير مباشرة فنجد أن للسياسة نقدية مجموعة من الاجراءات التي تستهدف التأثير على حجم الكتلة الندية من أجل تحقيق اهداف السياسة الإقتصادية وذلك باستخدام مجموعة من الادوات، سواء كانت كمية أو كيفية، والملاحظ أن السياسة النقدية تعتبر أكثر فعالية في الدول المتقدمة منها في الدول النامية وهذا لعدة اعتبارات منها غياب قنوات ابلاغ السياسة النقدية، ومن هذا على تلك الدول  العمل على تفعيل السياسة النقدية في اقتصادياتها إلا أن هدفها النهائي يبقى تحقيق استقرار الأسعار 
نتائج الدراسة:
من خلال ماسبق توصلنا إلى مجموعة من النتائج هي: 
· تعتبر السياسة النقدية من اهم مكونات السياسة الإقتصادية، بحيث تستخدم من طرف السلطة النقدية من أجل تحقيق الاستقرار الاقتصادي.
· تتكون أدوات السياسة النقدية من ادوات مباشرة وأخرى غير مباشرة يكمن الفرق بينهما في طريقة تأثيرهما،  حيث أن الادوات الغير مباشرة هي التي تعمل من خلال السوق النقدية.
· يعتبر التضخم ظاهرة قيد الدراسةوالاهتمام وذلك بالنسبة للسياسة النقدية بصفة خاصةوالاساسية الإقتصادية بصفة عامة.
توصيات:
· ضرورة تفعيل أدوات السياسة النقدية الغير المباشرة بالاخص أداة معدل اعادة الخصم، عمليات السوق المفتوحة والتنويع في استخدام أدوات السياسة النقدية خاصة تطوير سوق الاوراق المالية في الجزائر.
· تتطلب سياسة استهداف التضخم أن يكون البنك الجزائر آليات وبرامج متقدمة لتنبؤ بظاهرة التضخم حتى تتمكن الجزائر من تطبيق سياسة استهداف التضخم مستقبلا لابد من توفير البيئة المناسبة لتجسيد واقعها.
· ضرورة التحكم في المستوى العام للأسعار بإعتباره السبب الرئيسي في ظهور التضخم.
أفاق الدراسة:
يثير هذا الموضوع عدة تساؤلات يمكن أن تكون مواضيع البحوث في المستقبل منها:
· فعالية السياسة النقدية في تحقيق استقرار الاقتصادي في الجزائر.
· دور السياسة النقدية في معالجة التضخم .
· أثر السياسة النقدية في معالجة التضخم في الجزائر.
· السياسة النقدية في استهداف التضخم في الجزائر.
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قائمة المصادر والمراجع 


الملخص: 
تعالج هذه الدراسة موضوع الاستراتيجية السياسة النقدية للحد من الضغوط التضخمية في الجزائر خلال الفترة (2000-2019)، وتهدف من الجانب النظري إلى توضيح مفهوم السياسة النقدية وأدواتها ومفهوم  التضخم واهم اسبابه وأنواعه وآثاره الإقتصادية.
اما الجانب التطبيقي يهدف إلى لبراز تطور ادوات السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة (2000-2019) وآثرها على التضخم، وقد تمت الدراسة إلى أن السياسة النقدية نجحت إلى حد بعيد في كبح الضغوط التضخمية والحد منها.
الكلمات المفتاحية: السياسة النقدية، التضخم، استقرار الأسعار، السياسة الإقتصادية.














Resume:
Cette étude traite de la question de la stratégie de politique monétaire pour réduire les pressions inflationnistes en Algérie durant la période (2000-2019), et vise sur le plan théorique à clarifier le concept de politique monétaire et ses outils, le concept d'inflation et ses aspects les plus causes, types et effets économiques importants. Quant au côté pratique, il vise à mettre en évidence les outils de la politique monétaire durant la période (2000-2019) sur l'inflation, et l'étude a été faite dans la mesure où la politique monétaire freine les pétroles inflationnistes et les limite. Mots clés : politique monétaire, inflation, stabilité des prix, politique économique 
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