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  تمهید

أدت الصــــــــدمات الاقتصـــــــــادیة التــــــــي شـــــــــهدها العــــــــالم إلـــــــــى ظهــــــــور العدیـــــــــد مـــــــــن   
  ... م، العجــــــــــــــز عــــــــــــــن ســــــــــــــداد خــــــــــــــدمات الــــــــــــــدیونالمشـــــــــــــاكل الاقتصــــــــــــــادیة كالتضــــــــــــــخ

ـــــر الـــــــذي یمارســـــــه البنـــــــك المركـــــــزي فـــــــي تحقیـــــــق الاســـــــتقرار و  غیرهـــــــا، فـــــــرغم الـــــــدور الكبیــ
ــــــــدي، إلا أن اســــــــتقلالی ــــــــق السیاســــــــة النق ــــــــت تشــــــــكل هــــــــاجس فــــــــي تحقی ــــــــدته بات  النقدیة،وق

المصــــرفیة منهــــا، حیــــث ســــات الاقتصــــادیة لاســــیما المالیــــة و حظیــــت بأهمیــــة كبیــــرة فــــي الدرا
ظهـــــر اتجـــــاه یطالـــــب بضـــــرورة اســـــتقلال البنـــــك المركـــــزي عـــــن الحكومـــــة اســـــتنادا إلـــــى أن 

أن خضـــــوع البنـــــك المركـــــزي لســـــلطة الحكومـــــة تتصـــــف بالرشـــــد الاقتصـــــادي، و الحكومـــــة لا 
ــــــك المركــــــز  ــــــد تضــــــر المصــــــلحة لي ســــــوف یخضــــــع ســــــلوك البن ــــــي ق ــــــة الت لضــــــغوط الحزبی

ــــــع الاقتصــــــادیة  ــــــك أداة طب ــــــى جعــــــل البن ــــــؤدي إل ــــــد ی ــــــى مــــــا لالعامــــــة، كمــــــا ق لحصــــــول عل
ـــــ ـــــي میزانیتهـــــا، و تحتاجـــــه مـــــن نق ـــــة العجـــــز ف ـــــك ود لتغطی ـــــالاقتراضذل ـــــك  ب مباشـــــرة مـــــن البن

  . ر ضغوط تضخمیة في الاقتصادا یؤدي إلى ظهو مالمركزي م

مــــــــن السیاســــــــات الاقتصــــــــادیة لتحقیــــــــق الاســــــــتقرار اتبعــــــــت الجزائــــــــر العدیــــــــد وقــــــــد 
ـــــة بنـــــك الجزائـــــرخاصـــــة النقـــــدي الاقتصـــــادي فـــــي النشـــــاط الاقتصـــــادي  ، وهنـــــا تظهـــــر أهمی

فهـــــو یعتبـــــر عصـــــب الجهـــــاز المصـــــرفي  النشـــــاط المصـــــرفي بشـــــكل خـــــاص،بشـــــكل عـــــام و 
عبـــــه الحكومـــــة فـــــي توجیـــــه الاقتصـــــاد عمـــــوده الفقـــــري فضـــــلا عـــــن الـــــدور الهـــــام الـــــذي تلو 
ــــــى النشــــــاط  تنشــــــیطه مــــــنو  ــــــي تنفــــــذها، كمــــــا تــــــؤثر عل خــــــلال السیاســــــات الاقتصــــــادیة الت

قـــد تســــبب اتســــاع ع العــــام بمـــا فیــــه قطـــاع الأعمــــال، و الاقتصـــادي مــــن خـــلال توجیــــه القطـــا
ــــــامي احتیاجاتهــــــا  ــــــى تن ــــــدخل الحكــــــومي إل ــــــة نفقاتهــــــا ) الحكومــــــة(الت ــــــة لتغطی للمــــــوارد المالی

ــــــرامج التنمو  مــــــن أجــــــل ضــــــمان حصــــــولها یــــــة، و الائتمانیــــــة المتزایــــــدة خاصــــــة فــــــي ظــــــل الب
ـــــــا اتجهـــــــت الحكومـــــــا ـــــــى المـــــــوارد محلی ـــــــة و عل ـــــــة ت نحـــــــو توســـــــیع علاقاتهـــــــا الإداری القانونی
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ـــــذي یســـــهل  ـــــوك بالشـــــكل ال ـــــأثیر علـــــى مهـــــام هـــــذه البن ـــــة كـــــي تســـــتطیع الت ـــــالبنوك المركزی ب
 .حصولها على التمویل

ة، تلجــــأ الحكومـــــة للاقتــــراض مـــــن البنـــــك المركــــزي وهـــــذا لتفــــادي المدیونیـــــة الخارجیـــــ
ــــــى الاقتصــــــاد لكــــــن  ــــــار ســــــلبیة عل ــــــراض الحكــــــومي آث ولكــــــن مــــــن جهــــــة أخــــــرى فــــــإن للاقت

  .   بالمقارنة بینه وبین المدیونیة فإنه یعد أقل ضررا للاقتصاد

  :التساؤل الرئیسي

مــــن خـــــلال العـــــرض الســــابق لموضـــــوع الدراســـــة یمكننـــــا طــــرح إشـــــكالیة بحثنـــــا التـــــي   
  :یمكن صیاغتها كما یلي

  ؟ةبین بنك الجزائر والحكوم علاقةال هو اتجاهما   

  :مثل فیما یليتالتي تئیسي نطرح بعض الأسئلة الفرعیة و للإجابة عن التساؤل الر و 

  یعة العلاقة بین البنك المركزي والحكومة؟ما طب -1

  كومة للاقتراض من البنك المركزي؟جوء الحلل المحددة  عواملالما هي  -2

الحكـــومي المبــــالغ حـــد مـــن الاقتـــراض لل لالیة بنـــك الجزائــــرمـــا هـــي مقومـــات اســـتق -3
  فیه في الجزائر؟

  

  

  

  



 مة عامةمقد
 

 ج 
 

  :فرضیات الدراسة

  :ا ندرج الفرضیات التالیةنللإجابة على التساؤلات الفرعیة فإن   

  ؛باستقلالیة شبه تامة عن الحكومة البنك المركزي یمتاز -1

  للاقتـــــــــــــراض مـــــــــــــن البنـــــــــــــك المركـــــــــــــزي وضـــــــــــــعأهــــــــــــم عوامـــــــــــــل لجـــــــــــــوء الحكومـــــــــــــة  -2
حكومـــــة فـــــي لالوطنیــــة بالإضـــــافة إلــــى عـــــدم اســــتقرار المـــــوارد المالیــــة لضــــعف المـــــدخرات و 

  ؛الأجل القصیر

ــــى المــــدى  -3 ــــر مســــتقرة عل ــــك الجزائــــر والحكومــــة هــــي علاقــــة غی ــــة بــــین بن طبیعــــة العلاق
ــــــى عــــــدم  ــــــك راجــــــع إل ــــــد وذل ــــــي  اســــــتقرارالبعی ــــــة الت تعتمــــــد علیهــــــا الحكومــــــة المــــــوارد المالی

  .ها التنمویةالجزائریة في تمویل میزانیتها ومشاریع

  أهمیة الدراسة

  :تكون من خلال الأبعاد التالیة 

ة لعلاقــــــة البنــــــك العملیــــــمــــــن حــــــول طبیعـــــة العلاقــــــة النظریــــــة و كی :اقتصــــــاديبعــــــد   -
  ؛المركزي بالحكومة

ــــــــــــــة المــــــــــــــوارد : بعــــــــــــــد سیاســــــــــــــي  - ــــــــــــــة وعــــــــــــــدم كفای ـــــــــــرامج التنموی ـــ ــــــــــــــة الب   أهمی
المدیونیــــــة الخارجیــــــة بقـــــــرار  المالیــــــة، والبنــــــك الجزائــــــري  كخیــــــار اســـــــتراتیجي عــــــن

 .سیاسي
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   أهداف الدراسة

  :في إنجازي لهذا البحث ركزت على الهدف التاليو 

الحكومــــة مــــن أجــــل ضــــمان اســــتقرار قــــة الرئیســــیة بــــین البنــــك الجزائــــري و إبــــراز العلا -
 .لتحقیق الاستقرار الاقتصاديالأسعار كهدف رئیسي 

  ختیار الدراسةأسباب ا

  :منها الموضوع لعدة أسباب تم اختیار 

ـــــة  - ـــــري :أســـــباب ذاتی ـــــي یعیشـــــها الاقتصـــــادي الجزائ خاصـــــة  الأوضـــــاع الراهنـــــة الت
  ؛عند تدهور أسعار المحروقات

ـــــة توضـــــیح و  :أســـــباب موضـــــوعیة  - فهـــــم طبیعـــــة الجـــــدل القـــــائم حـــــول مـــــدى محاول
  .استقلالیة البنك المركزي بالحكومة

  منهجیة الدراسة

ـــــة البنـــــك المركـــــزي بالحكومـــــة و نظـــــرا لطبیعـــــة الدراســـــة المتمحـــــورة حـــــول علا  مـــــن ق
ار الفرضـــــیات اعتمـــــدنا علـــــى المـــــنهج ل الإجابـــــة عـــــن الأســـــئلة المطروحـــــة وعلـــــى اختبـــــأجـــــ

عرضـــــــنا إلـــــــى تعریـــــــف البنـــــــك الوصــــــفي باعتبـــــــاره ملائـــــــم لوصـــــــف الحقـــــــائق مــــــن خـــــــلال ت
ـــــة و  دارة السیاســـــة النقدی اســـــة تطـــــور طبیعـــــة العلاقـــــة بـــــین لدر  يالتطـــــور  جالمـــــنهالمركـــــزي وإ

ـــــذا المــــــــنهج التحلیلــــــــي لتحلیــــــــل طبیعــــــــة العلاقــــــــة المالیــــــــة  البنــــــــك المركــــــــزي والحكومــــــــة وكـــ
  .من خلال القوانینلاقتراض الحكومة من البنك المركزي 
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  حدود الدراسة

ــــم  ،المكــــانيحــــدت الدراســــة فــــي إطــــارین الزمــــاني و   بالنســــبة للإطــــار المكــــاني فقــــد ت
واقـــــــع زي بالحكومـــــــة للاقتصـــــــاد الجزائـــــــري و حصـــــــر الموضـــــــوع فـــــــي علاقـــــــة البنـــــــك المركـــــــ

ـــــد مـــــن ســـــنة  ـــــى  1990اســـــتقلالیة هـــــذا البنـــــك، أمـــــا بالنســـــبة للإطـــــار الزمـــــاني الـــــذي یمت إل
  .حسبما توفر لدینا من معطیات 2014غایة سنة 

  صعوبات الدراسة

  :اد هذا البحث نذكر منهاواجهت بعض الصعوبات في إعد 

  ؛البیانات المتعلقة بالموضوعقلة الإحصائیات و  -1

  .من تقریر إلى تقریر) الأرقام( الإحصائیاتاختلاف  -2

  الدراسات السابقة

  :من بین الدراسات التي أجریت في هذا الموضوع

ـــــــــــــ  - ـــــــــــــوان البنـــــــــــــك المركـــــــــــــزي و راء هـــــــــــــادراســـــــــــــة عف   الاقتـــــــــــــراضدي ســـــــــــــعید، بعن
ـــــوراه حكـــــومي، أطروحـــــة ال  ـــــي توصـــــلت إلیهـــــا ، و )2004(دكت النتیجـــــة الأساســـــیة الت

قیــــام هــــذه البنــــوك بزیــــادة للاقتــــراض مــــن البنــــوك المركزیــــة أو  هــــي أن توجــــه الدولــــة
ـــدي جدیـــد فـــي الحـــال،  ـــؤدي مباشـــرة إلـــى إصـــدار نق مســـاهمتها مـــن الـــدین العـــام لا ی

فــــي مثــــل هــــذه ن قروضــــها مــــن المصــــارف التجاریــــة، و فقــــد تســــتهدف ســــداد جــــزء مــــ
ـــــة قیـــــام  ـــــدة إلا فـــــي حال ـــــق عملیـــــة جدی ـــــراض إلـــــى خل ـــــؤدي عملیـــــة الاقت ـــــة لا ت الحال

  ؛ق یزید من حجم العملة في التداولالحكومة باتفاق القرض لأن هذا الاتفا
دراســــــة جــــــداني میمـــــــي، بعنــــــوان انعكــــــاس اســـــــتقلالیة البنــــــك المركــــــزي علـــــــى أداء   -

ســـــیة التـــــي توصـــــلت النتیجـــــة الأساو  الماجســـــتیر، ، مـــــذكرة)2005(قدیـــــة السیاســـــة الن
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بـــــع إلـــــى حـــــد كبیـــــر مـــــن الاســـــتقلالیة نتإلیهـــــا هـــــي أن اســـــتقلالیة السیاســـــة النقدیـــــة 
ــــــة  ــــــة هــــــذا الأخلالقانونی ــــــك المركــــــزي، إذ أن علاق ــــــة هــــــي لبن ــــــر بالســــــلطات التنفیذی ی

  ؛لالیتهدرجة استق ددالتي تح
ـــــم محمـــــــد تركـــــــي العـــــــواد، بعنـــــــوان تحلیـــــــل العوامـــــــل المحـــــــد - ة لسیاســـــــة ددراســـــــة باســ

النتیجــــــــة أطروحــــــــة دكتــــــــوراه، و " 2007دراســــــــیة  مصــــــــر حالــــــــة" العــــــــام الاقتــــــــراض 
ــــي  الأساســــیة التــــي توصــــل إلیهــــا هــــي أن أهــــم أســــباب زیــــادة الاقتــــراض العــــام المحل

تبعیــــــة السیاســــــة المالیـــــــة لدولــــــة و فــــــي مصــــــر هــــــو العجــــــز فــــــي الموازنـــــــة العامــــــة ل
ـــــة المحللل ـــــدة فـــــي الأســـــواق المالی ـــــث أدى وجـــــود ســـــیولة متزای ـــــة حی ـــــة سیاســـــة النقدی ی

ـــــة ل ـــــي إصـــــدار أذون الخزان ـــــى توســـــع الحكومـــــة ف ـــــى ســـــعر الصـــــرف محافظـــــة لإل عل
ـــــق أهـــــداف السیاســـــة النقدیـــــة و  ـــــة فضـــــلا عـــــن وتحقی ـــــیس لســـــد العجـــــز فـــــي الموازن ل

ــــة المصــــــریة مــــــن بنــــــك الاســـــتثمار القــــــومي المصــــــري فــــــي ترشــــــید  اقتـــــراض الحكومــ
رشــــید فشــــل الحكومــــة المصــــریة فــــي تالنفقــــات حیــــث تزایــــد النفقــــات عــــن الإیــــرادات و 

عجزهــــــا عــــــن تنمیــــــة المـــــــوارد لتزاماتهــــــا الاجتماعیــــــة الضـــــــروریة و ب ابالنفقــــــات بســــــ
  .المالیة

  تقسیمات الدراسة

فـــــــي  ، حیـــــــث تناولنـــــــا فصـــــــلینمـــــــن أجـــــــل الإلمـــــــام بموضـــــــوعنا قســـــــمنا بحثنـــــــا إلـــــــى       
محــــــددات العلاقــــــة بــــــین البنــــــك المركــــــزي والحكومــــــة مــــــن جانــــــب الوظــــــائف الفصــــــل الأول 

ـــــة بالضـــــبط ـــــي مـــــن شـــــأنها تحـــــدد حـــــدود الاقتـــــراض الحكـــــومي  المالی العوامـــــل الأساســـــیة الت
ــــى ماهیــــة البنــــك المركــــزي مــــن البنــــك المركــــزي ــــا إل ــــا فیــــه ممارســــكمــــا  ،حیــــث تطرقن ة تناولن

البنــــك المركــــزي للسیاســــة النقدیــــة، لننتقــــل فــــي المبحــــث الثــــاني إلــــى تحدیــــد وتحلیــــل مفصــــل 
  . ض الحكوميللعوامل التي تكون سببا للجوء الحكومة للاقترا
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ــــى تحلیــــل علاقــــة بنــــك الجزائــــر بالحكومــــة حیــــث  صــــل الثــــانيأمــــا الف        فتطرقنــــا فیــــه إل
ـــــه  ـــــا فی ـــــینتناولن ـــــر : مبحث ـــــه تحلیـــــل علاقـــــة الحكومـــــة ببنـــــك الجزائ ـــــا فی المبحـــــث الأول ارتأین

، أمـــــا المبحـــــث الثـــــاني فتطرقنـــــا 03/11الأمریــــة و  90/10فــــي ظـــــل قـــــانون النقـــــد والقـــــرض 
  .نك الجزائربعلاقته بو حكومة لتطور الدین العام لفیه إلى حالة 

ـــــة عامـــــــة تضــــــــم ملخصــــــــا عـــــــن الموضــــــــوع وأهــــــــم النتــــــــائج نخـــــــتم دراســــــــتنا بخاو    تمـــ
  .التوصیات العملیةتكون مرفقة بجملة من التوجیهات و التي المتوصل إلیها و 
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  تمهید
تحتــل البنــوك المركزیــة موقعــا متمیــزا فــي النظــام المصــرفي والنقــدي للــدول علــى مختلــف   

ة العمــود الفقــري للقطــاع المصــرفي ، إذ تعــد البنــوك المركزیــة بمثابــالاقتصــادیةنظمهــا وتوجهاتهــا 
  .عموما الاقتصاديولها أثر في الأسواق المالیة والنشاط 

ووضـع  الاقتصـاديإلـى التـأثیر فـي سـیر النشـاط  ح بل تهـدفحیث لا تسعى لتحقیق الرب  
  .والأهداف الاقتصادیة العامة للدولة یتلاءمالسیاسة النقدیة بما 

ــــى     الائتمانیــــةالجهــــاز المصــــرفي مــــن خــــلال رســــم السیاســــة  اســــتقراروكــــذلك العمــــل عل
  .والإشراف على البنوك الأخرى

ر النقود الورقیة لكن مع اتساع كانت الوظیفة التقلیدیة للبنوك المركزیة تنحصر في إصدا  
  النشــــاط الاقتصـــــادي ومــــا رافقـــــه مــــن تطـــــور المؤسســــات المصـــــرفیة وأشــــكال ووظـــــائف النقـــــود 
القانونیــة، تنوعــت وتعــددت وظــائف البنــوك المركزیــة، إذ أصــبحت هــذه البنــوك تقــوم بالعدیــد مــن 

  :الوظائف، وهذا ما سیتم التطرق إلیه لاحقا، حیث خصصنا هذا الفصل
البنــك المركــزي، فتناولنــا ماهیــة البنــك المركــزي مــن خــلال التطــرق إلــى مفهــوم البنــك  لدراســة -

المركـــزي وأهـــم خصائصـــه وأوجـــه الاخـــتلاف بینـــه وبـــین البنـــوك التجاریـــة، كمـــا تناولنـــا فیـــه 
ممارســـة البنـــك المركـــزي للسیاســـة النقدیـــة مـــن خـــلال التطـــرق إلـــى مفهـــوم السیاســـة النقدیـــة 

 المركزي في ممارسته لهذه السیاسة؛راتیجیة المتبعة من طرف البنك وأهدافها وأدواتها والإست
لدراســـة وظـــائف البنـــك المركـــزي التـــي لهـــا علاقـــة بالحكومـــة إضـــافة إلـــى محـــددات العلاقـــة  -

بینهما، فتناولنا وظائف البنك المركزي ذات العلاقة بالحكومة من خلال التطرق إلـى وظیفـة 
دارة احتیاطات الدولة ، والبنك المركزي بمثابة مؤسسة الحكومة المالیة، كما إصدار العملة وإ

تناولنــا فیــه محــددات العلاقــة المالیــة بــین البنــك المركــزي والحكومــة مــن خــلال التطــرق إلــى 
تعریــف الــدین العــام، مكوناتــه ووســائل الاقتــراض مــن البنــك المركــزي وأهــم العوامــل المفســرة 

یـــرا تطرقنـــا إلـــى مفهـــوم اســـتقلالیة البنـــك للجـــوء الدولـــة للاقتـــراض مـــن البنـــك المركـــزي، وأخ
  .المركزي وأهم العوامل المؤثرة فیها وأثرها على السیاسة النقدیة
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دارة السیاسة النقدیة: المبحث الأول   البنك المركزي وإ
النظـام  ربـتعالمصـرفي والنظـام المـالي عامـة، ویالبنـك المركـزي حجـر الأسـاس للنظـام یعد       

والتـــي نجـــم عنهـــا تغیـــرات تاریخیـــة مـــن الكـــبح المـــالي إلـــى وهـــي التمویـــل  المـــالي أهـــم وظیفـــة لـــه
التحریــر المــالي، وفــي كثیــر مــن الحــالات كانــت الحكومــات تلجــأ للاقتــراض مــن البنــك المركــزي 
بطریقة تعد غیـر ملائمـة للاقتصـاد فـي المقابـل تعـد مـن أهـون الحلـول للحكومـات بـدل الاسـتدانة 

التعریــف بــالبنوك المركزیــة وكیفیــة إدارتهــا  إلــى تطــرقســوف ن مــن خــلال هــذا المبحــثالخارجیــة، 
   .للسیاسات النقدیة

  ماهیة البنك المركزي: الأول المطلب
مهمـة تنظـیم یحتل البنك المركزي موقع أساسي في النظام النقـدي والمصـرفي لأنـه یتـولى   

مته الذاتیــة فــي توجیهــه والرقابــة والإشــراف علیــه، إضــافة إلــى مســاهو  المصــرفيو  الجانــب النقــدي
فـي  .كافة الـدول فـي الوقـت الحاضـر تاقتصادیاعمل هذا النظام، نظرا لأهمیة هذا الجانب في 

أوجـه و  مفهـوم وخصـائص البنـك المركـزيو نشأة البنـوك المركزیـة المطلب یتم استعراض فیه لهذا 
  .الاختلاف بین البنك المركزي والبنوك التجاریة

  نشأة البنوك المركزیة: أولا
ي كثیر من الدول نجد أن البنك المركزي نشأ نتیجة تطور إحدى البنوك التجاریـة التـي ف   

إصـدار  احتكـارالبنوك التجاریة العادیة، ثم أضیفت لها وظائف أخرى أهمهـا  بأعمالكانت تقوم 
الأوراق النقدیة، وتطورت وظائفها حتـى تـوفرت لهـا خصـائص البنـوك المركزیـة، ولهـذا فـإن نشـأة 

بنــك الســوید نشــأ ا م1656ففــي عــام مركزیــة جــاءت متــأخرة عــن نشــأة البنــوك التجاریــة البنــوك ال
بوظــائف البنــك  مــن أقــدم البنــوك تأسیســا والــذي قــامالــذي یعــد  Sveriges Riksbankالمســمى 

كبنـك خـاص  م1656إصدار النقد، تأسس عام  امتیازالمركزي، قامت الحكومة السویدیة بمنحه 
وتطـور هـذا البنـك حتـى أصـبح بنكـا مركزیـا، تمتـع  م1668للدولـة سـنة وأعید تنظیمه كبنـك تـابع 

م 1830م، ولكـن منـذ عـام 1809عـام بقانون صـدر  الاحتكارالنقود الورقیة، وتأكد هذا  باحتكار
ورقیـــة وحصـــلت علـــى النقـــود الأعطـــت نفســـها حـــق إصـــدار  التـــيبنـــوك التأسســـت مجموعـــة مـــن 

هــذا البنــك تــابع  أصــبح م1898لإصــدار، وفــي عــام الســلطة القانونیــة اللازمــة لهــذا الحــق فــي ا
تعیین محافظه وتنتخب السلطة التشریعیة مدیریة الستة، وقـد نجـح البنـك فـي بللدولة، یقوم الملك 
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دارتهــا، كمــا نجــح فــي  الاســتقلالبقــدر كبیــر مــن  الاحتفــاظ فــي كــل مــا یتعلــق بالسیاســة النقدیــة وإ
وهـو شـركة  م1694لتـرا عـام اته تم تأسـیس بنـك إنجوللغرض ذ )1(. النظام المالي السویديقیادة 

خاصة أنشأت بمرسوم ملكي لغرض منح التمویل لخزانة الملك في حربـه مـع لـویس الرابـع عشـر 
  .خبرة في فن الصیرفة المركزیةوذلك مقابل منحه حق الإصدار، وكان بنك إنجلترا أول بنك له 

فقد كان مسموحا للمؤسسات المصرفیة ، ا جزئیا لإصدار النقودلترا محتكر وأصبح بنك إنج  
أصـبحت  م1833عـام الورقیة، وبموجب القانون الصـادر  أشخاص إصدار النقود 6المكونة من 

 1844النقــود الورقیــة الصــادرة مــن قبــل بنــك إنجلتــرا هــي العملــة القانونیــة الوحیــدة، وتــم فــي عــام 
  .دالإجراءات لسحب هذه النقو  واتخذتوضع قیود على إصدار النقود 

وكیلهـا هــي و  وظیفـة بنـك إنجلتــرا كمصـرف للحكومــةو  لقـد كانـت وظیفــة الإصـدار الجزئــي  
أصــبحت سـمعة خاصــة فــي و  وظـائف مارســها البنـك المــذكور بشــكل أفضـل مــن البنـوك الأخــرى،

 احتیاطاتهـابجـزء مـن  للاحتفاظأن هناك فائدة  18البنوك في إنجلترا حتى ق اكتشفتحیاته، وقد 
وذلــك لتمتــع أوراقـــه بالثقــة وتوســع حجـــم التــداول بحیــث أصـــبح تــدریجیا بنـــك لــدى بنــك إنجلتـــرا، 

البنــوك كشــركات  انتشـرتالبنــوك التجاریـة عنــدما  احتیاجــاتوكیلهــا وأصـبح قیمــا علـى و  الحكومـة
م زاد 1845البلاد من الذهب، وفي عـام  اتاحتیاطم، كما أصبح قیما على 1826مساهمة عام 

  .وظیفة الدائن والمدین في بنك إنجلتراى مركز بنك إنجلترا عندما تبن
البنــوك التجاریــة وحــل  ائتمــانالفائــدة كوســیلة للتــأثیر علـى كمـا اســتخدم بنــك انجلتــرا سـعر   

  )2(. من قبل البنوك الأخرى واحترامالأزمات المالیة مما أعطى له سمعة 
یـة فـي الوضع على هذه الحال إلى القرن التاسع عشر حیـث تـم إنشـاء بنـوك مركز  استمر  

ــــــــك فرنســــــــا : بعــــــــض الــــــــدول الغربیــــــــة   م، النمســــــــا 1914م، هولنــــــــدا 1811م، فنلنــــــــدا 1800بن
م، وفـي بدایـة القـرن 1882م، الیابان 1860م، روسیا 1850م، بلجیكا 1818م، الدنمرك 1817

م، وفـي سـنة 1913الفیـدرالي فـي الولایـات المتحـدة الأمریكیـة سـنة  الاحتیـاطيالعشـرین تـم البنـك 
  .نك كنداتأسس ب م1934
وتجـــدر الإشـــارة إلـــى البنـــوك المركزیـــة فـــي بدایـــة نشـــأتها كانـــت فـــي معظمهـــا عبـــارة عـــن   

مؤسسـات خاصــة كمــا أنهـا لــم تكــن منفــردة بوظیفـة الإصــدار، ناهیــك عـن وظیفــة الإشــراف علــى 

                                         
  .159، ص 2002صارف، دار النهضة العربیة، لبنان، النقود والم اقتصادیات ،محمد عزت غزلان -1
  .183، 182: ، ص ص 2014الأردن ، دار وائل للنشر والتوزیع، 2النقود والمصارف والنظریة النقدیة، ط یل عجمي جمیل الجنابي،ه -2
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وضع السیاسة النقدیة، حیث كانت تقوم بعملیة الإصدار مؤسسات خاصـة، فبنـك فرنسـا و  البنوك
ــایر  26 مــثلا تأســس فــي ــه كــان فــي ســنة م1936ین ــأمیم الفعلــي ل م، ونفــس 1945، غیــر أن الت

  .م1948م وبنك هولندا في سنة 1946الأمر بالنسبة إلى بنك إنجلترا الذي تم تأمیمه في سنة 
   هناحیــة أخــرى عنــدما أنشــئ بنــك فرنســا كانــت هنــاك ثــلاث مؤسســات أخــرى تنافســ ومــن  

  .في عملیة الإصدار
م، وفـي الولایـات المتحـدة الأمریكیـة كــان 1848الإصـدار إلا فـي سـنة ولـم یحتكـر وظیفـة   
م، أي قبـل عـام مـن 1912فـي سـنة ) البنكنـوت(بنك خاصـا یقـوم بعملیـة الإصـدار  7355هناك 

  )1(. تأسیس بنك الاحتیاطي الفیدرالي
وهكــذا بــدأت تنتشــر البنــوك المركزیــة فــي جمیــع أنحــاء العــالم ثــم تأســس الإتحــاد الفیــدرالي   

م ویرجــــع الفضــــل فــــي انتشــــار البنــــوك 1934لولایــــات المتحــــدة الأمریكیــــة كبنــــك مركــــزي عــــام ل
م فــي 1920والتشــجیع علــى انتشــارها إلــى المــؤتمر العــالمي للعمــل المصــرفي الــذي انعقــد عــام 

  بروكســل، حیــث أوصــى فــي تقریــره الختــامي بضــرورة إنشــاء بنــك مركــزي علــى مســتوى كــل دولــة 
ــدولیین و ؤسســة وذلــك بهــدف تنظــیم وتســهیل التعــاون النقــدي لا یوجــد بهــا مثــل هــذه الم المــالي ال

  )2(. فضلا عن تحقیق الاستقرار في نظامها النقدي الداخلي
أما في الدول النامیة فقـد ظهـرت فیهـا البنـوك المركزیـة متـأخرة تـدریجیا، بسـبب خضـوعها   

وقـد نشـأت البنـوك المركزیـة للسیطرة الاستعماریة، والتي كانت تسیطر على النظـام النقـدي فیهـا، 
في هـذه الـدول بعـد حصـولها علـى اسـتقلالها السیاسـي، وخاصـة بعـد الحـرب العالمیـة الثانیـة مـن 

وتحقیــق التنمیــة  القــرن الماضــي، وكــان الهــدف مــن انتشــارها هــو الــتخلص مــن مظــاهر التخلــف،
أســمالي، وتحویــل مــن خــلال تحریــك المــدخرات فــي المجتمــع، وزیــادة التكــوین الر  الاقتصــادیة فیهــا

الاقتصاد إلى اقتصاد نقدي وتطویر الجهـاز المصـرفي بمـا یتفـق مـع أهـداف التنمیـة إضـافة إلـى 
  )3(. تحقیق الاستقرار في مستوى الأسعار

                                         
  .67، 66: م، ص ص2008طینة، التوزیع، قسن، دار بهاء الدین للنشر و "تقنیاتمفاهیم، تحالیل، "الاقتصاد المصرفي،  م حسین،رحی -1
  .89:م، ص2003لنشر والتوزیع، قسنطینة، اء الدین لالاقتصاد النقدي والمصرفي، به محمود سحنون، -2
  .303، 302: م، ص ص 2004الأردن،عبد االله الطاهر وآخرون، النقود والبنوك والمؤسسات المالیة، مركز یزید للنشر،  -3
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 ةومن الملاحظ أن تطور إنشاء البنوك المركزیة لـم یكـن بـوتیرة متجانسـة، فمـن بنكـین سـن  
  م بنــــك 172م إلـــى 1990نـــك فـــي ســــنة م ب161م إلــــى 1900بنـــك فــــي ســـنة  18م إلـــى 1700

  )1(. من البنوك المركزیة تأسست في القرن العشرین 90%حالیا، أي أن حوالي 

  مفهوم وخصائص البنك المركزي: ثانیا
بسـبب الـدور الـذي یقـوم بـه " بنـك البنـوك"و " الدولـة كبنـ"یطلق على البنك المركـزي لقـب   

عـه بجملـة مــن جهـاز المصـرفي، إضـافة إلـى تمتفـي خدمـة الحكومـة وخدمـة البنـوك العاملـة فـي ال
مـل علـى تحقیـق أدنـى ربـح العـام دون الع الاقتصـادفـي خدمـة مصـلحة  المواصـفات تتمثـل أهمهـا

  .تطرق إلیه في هذا المطلبوهذا ما سن

  مفهوم البنك المركزي -2-1
صـدار ؤسسـة الوحیـدة التـي تقـوم بالإنظرا للمكانة التي یتمیز بهـا البنـك المركـزي كونـه الم  
  :من بینهاتعاریف إلى وضع عدة  بالاقتصادیینوتحقیق المصلحة العامة للمجتمع، دفع  النقدي

مثل الدولة فـي تنفیـذ سیاسـاتها النقدیـة، مـن خـلال الإلمـام هو مؤسسة مصرفیة ی :الأول التعریف
 بممارسة مجموعة وظائف غرضها الإسهام في تعجیل النمو الاقتصادي ورفع المستوى المعاشي

مـــن خـــلال معالجـــة  والاقتصـــاديالنقـــدي  الاســـتقراروالعمـــل علـــى تحقیـــق  الاقتصـــادلإثـــراء ذلـــك 
  )2(.استقرار العملة الوطنیةوالمحافظة على  ةوالاقتصادیالأزمات المالیة 

على أن البنـك المركـزي هـو مؤسسـة مصـرفیة هـدفها الرقابـة  الاقتصادیونیتفق  :الثاني التعریف
  .بصورة تسهل تنفیذ السیاسة النقدیة الهاواستعمعلى كمیة النقود 

في أغلـب الأحیـان یجـري فرضـها علیـه مـن ه السیاسة من قبل البنك نفسه، أو وقد جرى وضع هذ
  )3(. قبل الدولة، فهو إذا المؤسسة المختصة بالصیرفة المركزیة

ي تتولى هو تلك المؤسسة التي تقف على قمة النظام المصرفي في الدولة، والت :الثالث التعریف
إصـــدار أوراق النقـــد والرقابـــة علـــى المصـــارف الأخـــرى والرقابـــة علـــى الائتمـــان وتنظیمـــه لخدمـــة 

  )4(. المصلحة العامة

                                         
  .68:ص مرجع سبق ذكره، رحیم حسین، -1
   .20:، ص2000الأردن،  ،، مؤسسة الوراقالائتمانإدارة المصارف إستراتیجیة تعبئة الودائع وتقدیم  حمزة الزبیدي، -2
  .56:، ص2008ار وائل للنشر، الأردن، ، د2أساسیات العمل المصرفي الإسلامي، ط محمود حسن صوان، -3
  .128، ص2004ود والمصارف والأسواق المالیة، دار حامد للنشر والتوزیع، الأردن، النق سید علي، دنزار سعد الدین العیسى،عبد المنعم ال -4
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وكیـــل مـــالي نقدیـــة تقـــوم بوظیفـــة بنـــك البنـــوك، و یعـــرف بأنـــه مؤسســـة مركزیـــة  :الرابـــع التعریـــف
بنــك المركــزي علــى یــأتي ال: وباختصــارللحكومــة ومســؤول عــن إدارة النظــام النقــدي فــي الدولــة، 

  یجــب أن  - الاســتثناءاتعــدا بعــض یة فــي الــبلاد، وعــلاوة علــى ذلــك ماالمصــرفرأس المؤسســة 
ـــراد  ـــي تعاملهـــا مـــع أف ـــوك التجاریـــة ف ـــوم بهـــا البن ـــي تق ـــك الأعمـــال الت ـــك المركـــزي بتل لا یقـــوم البن

  )1(. المجتمع
تلك المؤسسـة التـي عبارة عن أن البنك المركزي هو : بقة نستنتجمن خلال التعاریف السا  

ـــــة  ـــــولى إصـــــدار أوراق النقـــــد والرقاب   تقـــــف علـــــى قمـــــة الجهـــــاز المصـــــرفي فـــــي الدولـــــة والتـــــي تت
على المصارف الأخـرى والرقابـة علـى الائتمـان، فالبنـك المركـزي لا یسـعى مـن وراء نشـاطه إلـى 

نمـا یسـعى إلـى تحقیـق المصـلحة العامـة للمجتمـع، والتـي تتحـدد علـى شـك ل تحقیق ربـح تجـاري وإ
الاقتصادي، المحافظة على  الاستقرارالنمو الاقتصادي، : أهداف تسعى الدولة إلى تحقیقها مثل

  .سعر صرف العملة

  خصائص البنك المركزي -2-2
بالعدیـد مـن  تتمیـز مؤسسـة الإصـدار النقـدي المؤسسـات النقدیـة والمالیـة الأخـرى نیمن بـ  

والوظـائف، ویترتـب علیهـا دورا  لأدواربـاالخصـائص والممیـزات التـي تجعـل منهـا مؤسسـة منفـردة 
الاقتصــادي ولعــل مــن  الاســتقرارفــي الســوق النقدیــة ودعــم متطلبــات  الاســتقرارمهمــا فــي تحقیــق 

  :أبرز هذه الخصائص ما یلي
 لصـالح الدولـة  مؤسسة مستقلة بـذاتها، مكانتهـا علـى هـرم الجهـاز البنكـي تعمـل بـلا هـوادة

 ولیس للصالح الخاص؛

 منفرد علـى صـیاغة السیاسـة النقدیـة الرشـیدة وعلـى إدارة شـؤون النقـد شكل هو المسؤول ب
الأخیــرة فــي تنفیــذها بمــا یســتجیب لقــرارات وسیاســات الحكومــة التــي ترغــب هــذه  والائتمــان

 وضمان نجاحها؛
 تـي تنطــوي هـو المسـؤول علــى رقابـة عمـل مختلــف البنـوك التجاریـة والمؤسســات المالیـة ال

 )2( تحت لواء الجهاز البنكي؛

                                         
  .13، 12: ، ص ص 2015ورقلة،  یوان المطبوعات الجامعیة،، دالائتمانالتقنیات البنكیة وعملیات  سلیمان ناصر، -1
  . 38:م، ص2013اك رشید، الجزائر، التقنیات البنكیة، محاضرات البنوك التجاریة وتطبیقات، مطبعة ألموس ل فارس،یفض -2
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  البنوك المركزیة مؤسسات نقدیة ذات ملكیة عامة، لا تتعامل مع الأفراد والقطاع الخـاص
نمـــا یتعامـــل مـــع مؤسســـات الحكومـــة والخزینـــة العامـــة والمؤسســـات المصـــرفیة الأخـــرى،  وإ

 )1( العملة؛ة الوحیدة التي تحتكر سلطة إصدار ویعتبر المؤسس
  ــدأ الوحــدة ــة بنــك م: مب الولایــات المتحــدة  بإســتثناءركــزي واحــد فــي العــادة یوجــد لكــل دول

بنكا فیدرالي، یدار ویشرف  12الأمریكیة حیث یمثل البنك المركزي فیها اتحاد مكون من 
 واشنطن؛ على هذا الإتحاد من قبل مكتب مركزي لحكماء النظام، یتواجد في العاصمة

  ــــر ــــةمؤسســــة غی ــــك المركــــزي لا : ربحی ــــق ر یفالبن ــــى تحقی ــــح ســــعى مــــن وراء نشــــاطه إل   ب
نمـــا یســـعى إلـــى تحقیـــق المصـــلحة العامـــة للمجتمـــع، والتـــي تتحـــدد علـــى شـــكل  تجـــاري، وإ

ــــل ــــى تحقیقهــــا مث ــــة إل ادي والاســــتقرار الاقتصــــ الاقتصــــاديالنمــــو : أهــــداف تســــعى الدول
 )2( المحافظة على سعر صرف العملة؛

  ؛لاقتصادلهناك علاقة وثیقة بین البنك المركزي والحكومة في كونه الموجه العام 

  المقبولــة قبــولا عامــا، ولهــا قــوة یقــوم البنــك المركــزي بإصــدار النقــود القانونیــة، وهــي النقــود
 ها التامة؛راء الدیون، وتتمیز بسیولتإب

  بنك الدولة اسمیعد البنك المركزي ملكا للدولة ومستشارها المالي، لذلك یطلق علیه. 

  ةأوجه الاختلاف بین البنك المركزي والبنوك التجاری: ثالثا
: بالرغم من وجود بعض الخصائص المتشابهة بین البنـك المركـزي والبنـوك التجاریـة مثـل  

تصــدر النقــود الأساســیة  أنهــا مؤسســة نقدیــة تتعامــل بــالنقود بصــورة أو بــأخرى، فــالبنوك المركزیــة
ولهــا تــأثیر علــى كمیــة نقــود الودائــع، فــالبنوك التجاریــة تولــد نقــود الودائــع، وتــؤثر علــى الرســمیة، 

  :عدیدة  نذكر منها اختلافمیة عرض النقود المتداولة في المجتمع، إلا أن هناك نقاط ك
یقــع البنــك المركــزي علــى قمــة الجهــاز المصــرفي، وهــو المســؤول عــن الشــؤون النقدیــة فــي  -1

، بینمـا البنـوك التجاریـة هـي إحـدى الاقتصادالمجتمع، ومؤثر أساسي في كمیة عرض النقود في 
  والمراقبة؛ الإشرافرفي، وخاضعة للبنك المركزي في مصمكونات النظام ال

  نوك التجاریة من ذلك؛البنك المركزي یحتكر إصدار العملة الوطنیة الرسمیة، وتمنع الب -2

                                         
  . 187، ص2013ر وائل للنشر، الأردن، النقود والبنوك والمتغیرات الاقتصادیة المعاصرة، دا طاهر فاضل البیاتي وآخرون، -1
  . 301:مرجع سبق ذكره، ص عبد االله الطاهر وآخرون، -2
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ـــة حتـــى یضـــمن اســـتقرار ســـعر  -3 ـــك المركـــزي بالاحتیاطـــات مـــن العمـــلات الأجنبی یحـــتفظ البن
ـــة  ـــة الوطنی ـــوك االصـــرف للعمل ـــة تتعامـــلأمـــا البن ـــي لتجاری ـــد الأجنب ـــاره مجـــال مـــن  مـــع النق باعتب

 مجـــالات الاســـتثمار الربحیـــة المتاحـــة أمامهـــا، وتخضـــع فـــي ذلـــك لإرشـــادات وتوجیهـــات البنــــك
  المركزي؛

لا ینـافس فـي عملـه البنـوك التجاریـة، فـي ، وهـو الاقتصـادیـدة فـي البنك المركزي مؤسسة وح -4
تقــدمها لأفــراد المجتمــع  بالخـدمات التــي حـین أن عــدد البنــوك التجاریــة كبیـر، وتتنــافس فیمــا بینهــا

  )1( والشركات؛
نمــا هدفــه تحقیــق المصــلحة العامــة، فــي حــین  إلــى هــدفالبنـك المركــزي لا ی -5 تحقیــق الــربح، وإ

  ي في تحقیق أعلى الأرباح الممكنة؛یتمثل دافع البنك التجار 
الحكومــة، فهــو بنــك  یطلــق علــى البنــك المركــزي بنــك الدولــة نظــرا للعلاقــة الوثیقــة بینــه وبــین -6

  لسیاسة النقدیة والنشاطات الأخرى؛الدولة ومستشارها في مسائل ا
نمــا بشــكل غیــر مباشــر مــن خــلال  -7 البنــك المركــزي لا یتعامــل مباشــرة مــع أفــراد المجتمــع، وإ

  .تعامله مع البنوك التجاریة والسوق النقدیة والمالیة
ـــي حـــین   ـــل ودائـــع الأفـــراد، ف ـــدیم  فالبنـــك المركـــزي لا یتقب ـــة قبـــول الودائـــع وتق تعتبـــر وظیف

  )2(. القروض إلى الجمهور من أهم وظائف البنوك التجاریة

  لسیاسة النقدیةماهیة ا: الثاني المطلب
ــتم تعتبــر السیاســة النقدیــة جــزءا هامــا فــي السیاســة الاقتصــادیة ال   كلیــة التــي مــن خلالهــا ی
   صــــــادي نحــــــو النمــــــو والاســــــتقرارالاقت علــــــى المتغیــــــرات الاقتصــــــادیة وتوجیــــــه النشــــــاطالتــــــأثیر 

وهــذا بــدوره یــؤثر علــى إذ تســتخدم السیاســة النقدیــة أدواتهــا للتــأثیر فــي عــرض النقــد  ،الاقتصــادي
والادخــار ومســتوى الاســتخدام بالشــكل الــذي  متغیــرات الاقتصــادیة كالإنتــاج والاســتثماربعــض ال

  .ج القومي الإجمالياتمستوى الن وارتفاعیؤدي إلى تحقیق الرفاهیة الاقتصادیة للمجتمع 
السیاسـة النقدیـة  وأدوات أهـدافو مفهوم السیاسـة النقدیـة  استعراضسیتم المطلب في هذا   
  .هذه السیاسةإستراتیجیة البنك المركزي في ممارسة  وأخیرا

                                         
  .317:مرجع سبق ذكره، ص  الطاهر وآخرون،عبد االله -1
، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، "نقود وبنوك و دورات اقتصادیة وعلاقات اقتصادیة دولیة"أسس علم الاقتصاد  الموسوي، ضیاء مجید -2

  .29:م، ص2011
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  مفهوم السیاسة النقدیة: أولا
ن هــذه اســة النقدیــة ومــن بــیمتعــددة ومتقاربــة للسی أعطــى المفكــرون الاقتصــادیون تعــاریف  
  :نذكر تعاریف 
معینـة، فـإذا  اقتصـادیةالسیاسة النقدیة هي استخدام عرض النقد لتحقیق أهداف  :الأول التعریف

مرتفعـــة مـــن الـــدخل كانـــت الســـلطات النقدیـــة ترغـــب فـــي زیـــادة الطلـــب الكلـــي لتحقیـــق مســـتویات 
تخفیض الطلب ذا رغبت في تفعل ذلك عن طریق زیادة العرض الاسمي للنقود، وإ نها إوالعمالة ف
  )1(. نها تلجأ إلى تخفیض هذا العرضالكلي، فإ
دلیل العمل الذي تنتهجه السلطات النقدیة مـن أجـل هي الإستراتیجیة المثلى أو  :الثاني التعریف

المشاركة الفعالة في توجیه مسار الوحدات الاقتصادیة القومي نحو تحقیق النمو الذاتي المتـوازن 
ــ ــاتج الق ومي بالقــدر الــذي یضــمن للدولــة الوصــول إلــى حالــة مــن الاســتقرار عــن طریــق زیــادة الن

وذلـك " یـةأسـعار السـلع والخـدمات وأسـعار الفائـدة، أسـعار صـرف العملـة الوطن"النسبي للأسـعار 
ا فــي إطــار تــوفیر الســیولة المناســبة للاقتصــاد القــومي حتــى تتفــادى الضــغط علــى الأرصــدة طبعــ

  )2(. النقدیة للدولة
النقـد وأداء وظائفـه  اسـتقرارهـي كـل مـا تعملـه السـلطة النقدیـة مـن أجـل تحقیـق  :الثالثالتعریف 

  )3(. والاجتماعیة بصورة كاملة ومتزنة الاقتصادیة
السیاسة النقدیة هـي مجموعـة الإجـراءات التـي تتخـذها السـلطة النقدیـة فـي دولـة  :الرابع تعریفال

ع الأصـول یـفـي السـیولة العامـة فـي جم ، وهـذه السیاسـة هـدفها الـتحكمالاسـتقرارما بقصد تحقیق 
  )4(.النقدیة والمالیة والتي تستخدم مباشرة في الوفاء بالدیون الناشئة عن المعاملات

المكونــة للسیاســة النقدیــة وهــي الإجــراءات المتخــذة ن هــذه التعــاریف تلتقــي فــي العناصــر إ  
ولـــذلك نـــرى أن السیاســـة  تحقیقهـــا المرجـــولهـــذه الإجـــراءات والأهـــداف النهائیـــة للهیئـــة المصـــدرة 

ـــة هـــي مجموعـــة مـــن الوســـائل والإجـــراءا خاصـــة البنـــك ت التـــي تتخـــذها الســـلطة النقدیـــة و النقدی
المركزي لتحقیق أهدافها الاقتصادیة النهائیة والوسیطة عن طریق مراقبـة وتنظـیم السـیولة النقدیـة 

  .الكلیة الاقتصادیةفي خدمة السیاسات  واستعمالاتها

                                         
1 -  Michel R.E dginand, Macroeconomics, theory and policy, p:270. 

  .39:، الإسكندریة، مصر، ص 2001ورو، مؤسسة شباب الجامعة، السیاسات النقدیة والبعد الدولي للی رید مصطفى وآخرون،أحمد ف -2
  .175:، ص2006التوزیع، الجزائر، مي والغربي، دار المناهج للنشر و النقد والسیاسة النقدیة في إطار الفكرین الإسلا رحیم حسین، -3
  .305 :، ص2015مبادئ العلوم الاقتصادیة، دار حامد للنشر والتوزیع، الأردن،  مصطفى یوسف كافي، -4
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  وات السیاسة النقدیةأهداف وأد: ثانیا
، حیـث تهـدف الاقتصـادیةعلـى النشـاطات النقدیة دورا محوریـا فـي التـأثیر  تلعب السیاسة  

مســتوى التطــور  بــإختلافالكلیــة العامــة، التــي تختلــف  الاقتصــادیةإلــى تحقیــق أهــداف السیاســة 
عـن تسـییر  المسـؤول باعتبـاره اسـةیمـد البنـك المركـزي فـي تنفیـذه لهـذه الس، بحیث یعتالاقتصادي

وتنظــیم الكتلــة النقدیــة علــى مجموعــة مــن الوســائل والأدوات لتحقیــق الأهــداف المنشــودة وبحســب 
تطرق فـــي هـــذا المطلـــب إلـــى أهـــداف وأدوات ســـند، كســـا أوالظـــروف الاقتصـــادیة مـــن تضـــخم 

  .السیاسة النقدیة

  )الأهداف النهائیة(یاسة النقدیة أهداف الس -2-1
حقیق أهداف نهائیة عدیدة تمس جوانب مختلفة سواء بالنسـبة ترمي السیاسة النقدیة إلى ت  

ـــر مـــن  ـــة، وفـــي هـــذا الإطـــار یـــرى الكثی أن هـــدف  الاقتصـــادیینللـــدول المتقدمـــة أو الـــدول النامی
ابیة مـــن جانـــب إمكانیـــة میـــة یعتریـــه الكثیــر مـــن الغمـــوض والضــبالسیاســة النقدیـــة فـــي الــدول النا

  :ها تنص على أهداف السیاسة النقدیة كالآتيالتحقیق، فنجد الدول العربیة في تشریعات
  الاقتصادي المصحوب بالعمالة؛تشجیع النمو 
  لمحاربة التضخم؛النقدي  الاستقرارتحقیق 

  الصرف والمحافظة على قیمة العملة؛ضمان قابلیة 
 إیجاد سوق مالي نقدي ومالي متطور؛ 

 1(. دعم السیاسة الاقتصادیة للدولة( 
  :اسة النقدیة تتمثل فیما یليوبصفة عامة فأهداف السی  

الهـدف مــن مراقبـة الائتمـان المصــرفي هـو العمـل علــى اسـتقرار قیمــة  :ةسـعر العملــ اسـتقرار/ 1
العملة الوطنیة، وذلك من خلال الحد من التوسع المفرط في عرض النقد وأثره الضار على قیمة 

جـم مناسـب مـن الاحتیاطـات العملة الوطنیة، وبنفس الوقت یلتزم البنك المركـزي بالحفـاظ علـى ح
  )2(. الدولیة وعدم التوسع المفرط في إقراض الحكومة لتحقیق الاستقرار في قیمة العملة الوطنیة

الأسعار من أهم العوامل التي تؤثر  استقرارتعتبر المحافظة على  :مستوى الأسعار استقرار/ 2
ة التغیـــرات المســـتمرة علـــى النشـــاط الاقتصـــادي، وتنحصـــر هـــذه الغایـــة فـــي العمـــل علـــى محاربـــ

                                         
  .134، 133 :م، ص ص2004محاضرات في النظریات والسیاسات النقدیة، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر،  بلعزوز بن علي، -1
  .260:، ص2009النقود والمصارف والنظریة النقدیة، دار وائل للنشر والتوزیع، الأردن، : رسلانهیل عجمي جمیل الجنابي، رمزي یاسین یسع أ -2
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فـــي مســـتویات الأســـعار هـــي مـــن والعنیفـــة فـــي المســـتوى العـــام للأســـعار، نظـــرا لأن أي تغیـــرات 
العوامــل التــي تــؤثر ســلبا علــى قیمــة النقــود، وبالتــالي آثــار ضــارة علــى مســتوى الــدخول والثــروات 

  )1(. صاديالاقتبین الفروع الإنتاجیة وبالتالي على الأداء  ةوتخصیص الموارد الاقتصادی

  :الاقتصاديزیادة معدل النمو / 3
 الاقتصــاديمســتوى التوظــف، فــالنمو  وارتفــاع الاقتصــاديتوجــد علاقــة وثیقــة بــین النمــو   
  ، ولمـــا كـــان العمـــل الاقتصـــادیةمســـتوى كفـــاءة المـــوارد  وارتفـــاع اســـتخداممســـتوى  بارتفـــاعیتحقــق 

یتضــمن إلــى حــد كبیــر  قتصــاديالان تحقیــق معــدلات مرتفعـة مــن النمــو إهـو أحــد هــذه المــوارد فــ
  .فمستوى التوظ ارتفاع

مستخدمة في سبیل  الاقتصاديدائما إلى زیادة معدلات النمو  الاقتصادیةوتسعى الإدارة   
ـــــة، وقـــــد تســـــتهدف السیاســـــة  الاقتصـــــادیةذلـــــك السیاســـــات  المختلفـــــة، متضـــــمنة السیاســـــة النقدی

  لال تشــــــجیع الشــــــركات الاقتصــــــادیة تشــــــجیع النمــــــو الاقتصــــــادي علــــــى نحــــــو مباشــــــر مــــــن خــــــ
بغرض توفیر المزید من الموارد النقدیة للشركات  الادخارأو تشجیع الأفراد على  الاستثمارعلى 

، ویعـــد هـــذا هـــو الهـــدف الرئیســـي لمـــا یعـــرف بسیاســـات جانـــب العـــرض الاســـتثمارالراغبـــة فـــي 
Supply  Side Poliaés الاقتصـادي ، وهي تلك السیاسات الاقتصـادیة التـي تسـعى لتحقیـق النمـو

فـي الآلات والمعـدات وكـذلك من خلال تقدیم مزایـا ضـریبیة للشـركات لتشـجیعها علـى الاسـتثمار 
  )2(. الادخارتقدیم مزایا ضریبیة للأفراد لتشجیعهم على المزید من 

  )لةتحقیق العمالة الكام(البطالة الحد من  /4
دل البطالـــة المرتفـــع ویعتبـــر هـــذا الهـــدف مهمـــا لســـببین، الســـبب الأول یتمثـــل فـــي أن معـــ  

بسبب مشاكل اجتماعیة، فتصبح العائلات تواجه مشاكل مالیة حقیقیـة والسـبب الثـاني یتمثـل فـي 
ـــــر  ـــــة غی ـــــد العامل ـــــي الی ـــــل ف ـــــاج تتمث ـــــة مرتفـــــع یضـــــیع للاقتصـــــاد عناصـــــر إنت   أن معـــــدل البطال

  .المستغلة، والتي تعتبر مورد اقتصادي هام
لكامل یجب أن تمس إجـراءات السیاسـة النقدیـة ولمحاربة البطالة وتحقیق هدف التشغیل ا  

  .تنشیط الاقتصاد لزیادة الاستثمار وبالتالي زیادة العمالة، إلى جانب تنشیط الطلب الفعال

                                         
  .114:م، ص 2014المسیر في الاقتصاد النقدي، دار الخلدونیة للنشر والتوزیع، الجزائر،  العلواني عدیلة، -1
محفظة الأوراق المالیة سعر الفائدة في سوق النقد، سعر الفائدة في أسواق  اختیار(النقود والبنوك والأسواق المالیة  اقتصادیات محمود یونس، -2

  .327:م، ص2013، دار التعلیم الجامعي، مصر، )ة، السیاسة النقدیةالسندات، البنوك التجاری
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  تحسین میزان المدفوعات/ 5
 مقیمــینمیـزان المــدفوعات هــو ســجل تـدون فیــه كــل المعــاملات الاقتصـادیة التــي تــتم بــین   

  .خلال فترة زمنیة معینة، عادة ما تكون سنةفي بلد معین والبلدان الأخرى 
كبـر مـن نفقاتـه للعـالم الخـارجي الح البلـد عنـدما تكـون  إیراداتـه أیكون هذا المیزان في صـ  

بهـــدف المحافظـــة علـــى مخزونهـــا الـــذهبي  وتســـعى كـــل الـــدول إلـــى جعـــل هـــذا المیـــزان لصـــالحها
فوعات، یمكـن للسیاسـة النقدیـة من العملة الصعبة، ففي حدوث عجز في میـزان المـد واحتیاطاتها

فـع سـعر إعـادة الخصـم، الـذي یـدفع بـالبنوك علاج هذا العجز عن طریـق قیـام البنـك المركـزي بر 
ــة إلــى رفــع أســعار الفائــدة علــى القــروض الــذي یــنجم عنــ والطلــب  الائتمــانتقلیــل حــدة  هالتجاری

داخـــل الدولـــة ممـــا  المســـتوى العـــام للأســـعار والخـــدمات، وبالتـــالي انخفـــاضالمحلــي علـــى الســـلع 
یشجع الصادرات المحلیة ویقلل الطلب على السلع الأجنبیة، كما أن ارتفاع أسعار الفائدة داخلیـا 

  )1(. یجلب المزید من رؤوس الأموال مما یساعد على معالجة العجز في میزان المدفوعات
ثـل أقطـاب ومن خلال هذه الأهداف یمكن القول أن الأهـداف النهائیـة للسیاسـة النقدیـة تم  

  .المربع السحري لكالدور
  )لكالدور(المربع السحري للسیاسة الاقتصادیة ): 1- 1(الشكل رقم 

  
  
  
  
  

، دیوان المطبوعات 3، ط"تقییمیة ةتحلیلیدراسة "الكلیة  الاقتصادیةالمدخل إلى السیاسات  قدي عبد المجید،: المصدر
  . 34:، ص2006الجامعیة، الجزائر، 

  النقدیةأدوات السیاسة  -2-2
ــذه للسیاســة النقدیــة    ــارهیعتمــد البنــك المركــزي فــي تنفی المســؤول عــن تســییر وتنظــیم  باعتب

حسـب الظـروف دوات لتحقیـق الأهـداف المنشـودة وبعلى مجموعة من الوسـائل والأالكتلة النقدیة 

                                         
ص  2009،جامعة بومرداس المالیة والبنوك، اقتصادیات، فرع مذكرة الماجستیرفتیحة، السیاسة النقدیة والنمو الاقتصادي، دراسة نظریة،  بنابي  -1

  .107، 106: ص

 الأسعار استقرار

 الاقتصادي النمو

 الكامل التشغیل

  میزان توازن 
 0  المدفوعات

0 
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سـنتطرق فـي هـذا المطلـب إلـى أدوات السیاسـة النقدیـة السائدة من تضـخم أو كسـاد،  الاقتصادیة
  .مباشرة وغیر المباشرةال
  الأدوات المباشرة للسیاسة النقدیة -أ

ـــــــأطیر    ـــــــي ت ـــــــة المباشـــــــرة ف ـــــــل أدوات السیاســـــــة النقدی ـــــــروض  الائتمـــــــانتتمث   وتنظـــــــیم الق
  .، تخصیص التمویل وأخیرا الإقناع الأدبيالاستهلاكیة

   الائتمانتأطیر  -1
القــــروض لتطـــور ســــلطات النقدیـــة بتحدیـــد ســــقوف وهـــو إجـــراء تنظیمــــي تقـــوم بموجبـــه ال  

  .الممنوحة من قبل البنوك التجاریة بكیفیة إداریة مباشرة وفق نسب محددة خلال العام
مجمـوع القـروض الموزعـة نسـبة معینـة، وفـي حـال الإخـلال بهـذه الإجـراءات  ارتفـاعیتجـاوز  لاكا

هــذا الأســلوب ینبــع مــن ســعي  واعتمــادتتعـرض البنــوك إلــى عقوبــات تتبــاین مــن دولــة إلــى أخــرى 
أكثــر حیویــة  القطاعــات المعتبــرة اتجــاهلســلطات النقدیــة إلــى التــأثیر علــى توزیــع القــروض فــي ا

  )1(. التي تتطلب موارد مالیة كبیرةبالنسبة للتنمیة، أو 
  الاستهلاكیةتنظیم القروض / 2

التــي  للأمــوالمــن طــرف البنــك المركــزي للبنــوك التجاریــة وذلــك  أقصــىوذلــك بوضــع حــد   
ــ ــة  الاســتهلاكیةرة فــي شــراء الســلع تســتخدمها هــذه الأخی   أو بتحدیــد مــدة قصــوى للمبیعــات المؤجل

  .والرفع من قیمة القسط الأقساطمن أجل تخفیض عدد 
  تخصیص التمویل/ 3

وتوجیههـا وفـق وذلك من خلال ضمان البنك المركـزي للتوزیـع الهـادف للأمـوال المقرضـة   
القطاعــات ذات الأولویــة مثــل القطــاع  خطــة الدولــة التــي تحــدد الأولویــات كتوجیــه الأمــوال إلــى

  )2(. الزراعي والصناعي
  الإقناع الأدبي/ 4

یســـتطیع البنــــك المركـــزي التــــأثیر علـــى البنــــوك التجاریـــة بالإقنــــاع الأدبـــي كــــي تتصــــرف   
ـــه، فـــإذا  بالاتجـــاه ـــي مـــنح  افترضـــناالـــذي یرغب ـــوك التجاریـــة تتوســـع ف ـــك  الائتمـــانأن البن وأن البن

 راالعامــة تقتضــي ألا تتوســع البنــوك التجاریــة فــي ذلــك، فیكــون بمقــد المركــزي یــرى أن المصــلحة

                                         
  .80 :مرجع سبق ذكره، ص ،عبد المجیدقدي  -1
  .65:، ص2007محاضرات في الاقتصاد النقدي والسیاسات النقدیة، مطبعة مزوار، الجزائر،  اللاوي،مفید  -2
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إجـراء  اتخـاذ، دون الحاجة إلى الائتمانالبنك المركزي أن یطلب من البنوك التجاریة تقلیل منح و 
  )1(. القانوني الاحتیاطيرفع نسب كمي معین كرفع سعر الخصم، أو 

ذا كـــان التـــأثیر    ه فـــإن فاعلیتـــه عملیـــا أبعـــد مـــن ذلـــك فـــي الظـــاهر مجـــرد التوجیـــ الأدبـــيوإ
بكثیــر، حیـــث أن التوجیــه یصـــدر مــن جهـــة لهــا ســـلطات واســعة علـــى المصــارف التجاریـــة فهـــو 

عارضـا مصرف المصارف والملجأ الأخیر للإقراض، ولا یتصـور أن یقـف أحـد هـذه المصـارف م
 )2(. یةم على سیاسته بالفشل مهما كان حجم موارده الماللسیاسة المصرف المركزي والحك

  للسیاسة النقدیة) الكمیة(مباشرة الأدوات غیر ال -ب
 وأخیـراالإجبـاري  الاحتیـاطيتتمثل هذه الأدوات في سیاسة معـدل إعـادة الخصـم وسیاسـة   

  .سیاسة السوق المفتوحة
  سیاسة معدل إعادة الخصم/ أ

  ة الأدوات التــــي لجــــأ إلیهــــا البنــــك المركــــزي فــــي التــــأثیر علــــى الســــیول أقــــدمیعتبــــر مــــن   
، ویقصد بسعر الخصم سعر الفائدة الذي یقبضه )3( م1839في سنة  استعملت، حیث والائتمان

البنك المركزي على القروض التي یمنحها للبنوك التجاریة أو على الأوراق التجاریـة التـي تقـدمها 
 سواءهذه البنوك لإعادة خصمها لدیه، وذلك بغرض توفیر قدر مناسب من السیولة لهذه البنوك 

  )4(. لمواجهة أزمة سیولة مرتقبة خلال فترة معینة أو لزیادة الطلب على سحب ودائعها
ــــــرض مــــــن المصــــــرف المركــــــزي إذا وجــــــدت أن    ــــــة أن تقت وتســــــتطیع المصــــــارف التجاری

الفائضــة أو تغطیــة  الاحتیاطــاتالنقدیــة منخفضــة وبــذلك یكــون بإمكانهــا زیــادة هــذه  احتیاطاتهــا
القانونیة غیر مسـتوفاة، وهـي تسـتطیع أن تفعـل  احتیاطاتهاا كانت النقدي إذ الاحتیاطيمتطلبات 

ــدیها مــن م شــكل أوراق مالیــة أو تجاریــة وجــودات فــي ذلــك إذا أعــادت خصــم بعــض مــا یتــوفر ل
  )5(. كالكمبیالات والسندات وحوالات الخزینة وغیرها

  
  

                                         
  .47، 46 :مرجع سبق ذكره، ص ص یاء مجید الموسوي،ض -1
، 2001لتوزیع، مصر، مقدمة في اقتصادیات النقود والبنوك والصیرفة والسیاسات النقدیة، الدار الجامعیة للطبع والنشر وا نعمة االله نجیب وآخرون، -2

  .218:ص
  .122:مرجع سبق ذكره، ص بلعزوز علي، -3
  .55، 54 :مرجع سبق ذكره، ص ص أحمد فرید مصطفى وآخرون، -4
  .81:، ص 2009في أداء المصارف التجاریة، دار صفاء للنشر والتوزیع، الأردن،  الاقتصادیةأثر السیاسات  فهد، نصر حمود مزنان -5
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  معدل الاحتیاطي القانوني/ ب
ك من نقد في الصـندوق أو یودعـه لـدى البنـك به البن یحتفظهو ما  :الاحتیاطي القانوني   

  )1(. طرف ثالث اتجاه التزامهالمركزي مقابل 
لمقابــل لأنــواع النقــدي ا للاحتیــاطيیســتطیع البنــك المركــزي أن یرفــع مــن النســب القانونیــة   

ما یؤدي إلى ربط جانب من الموارد النقدیة المتاحـة للبنـوك التجاریـة فـي شـكل الودائع المختلفة م
وخلـق النقـد المصـرفي، وذلـك عنـد  الائتمـاننقدي، مما یقلل من قدرة البنـوك علـى مـنح  طياحتیا

والعكـــس فـــي حالـــة رغبـــة البنـــك  انكماشـــیةرغبـــة البنـــك المركـــزي تطبیـــق سیاســـة نقدیـــة وائتمانیـــة 
  )2(. توسعیة وائتمانیةالمركزي تطبیق سیاسة نقدیة 

  سیاسة السوق المفتوحة/ ج
فتوحـــة تــدخل البنــك المركــزي فـــي الســوق المالیــة لبیــع وشـــراء یقصــد بعملیــات الســوق الم  

الأوراق المالیـة بصـفة عامـة والسـندات الحكومیـة بصــفة خاصـة بهـدف التـأثیر فـي عـرض النقــود 
، ولهذا فإن البنوك المركزیة تحتفظ بكمیة كبیرة من الأوراق الاقتصادیةحسب متطلبات الظروف 

ذات القــیم المضــمونة أو أوراق الــرهن العقــاري، ســندات یــة الأوراق المال : الحكومیــة مثــل المالیــة
الإنتاج الصناعي، سندات القرض العـام، وتعـد سیاسـة السـوق المفتوحـة مـن أهـم أدوات السیاسـة 

حیث یكون البنك المركزي قادرا تماما على الـتحكم بحجـم التغیـر  )3(السوق،   اقتصادالنقدیة في 
دار هذا التغیر صغیرا أو كبیرا، فإذا أراد البنك المركـزي المرغوب في عرض النقود مهما كان مق

مثلا أن یزید من عرض النقود بمقدار معین فإنـه یقـوم بعملیـة شـراء أوراق مالیـة حكومیـة تسـاوي 
النقدیة للبنوك التجاریة بـنفس القـدر، وهـذه  الاحتیاطاتهذا المبلغ، وبالتالي یستطیع التأثیر على 

تمـت وات الأخرى، كما یمكن للبنك المركزي بسهولة تصـحیح أي أخطـاء المیزة لا تتوفر في الأد
  )4(. أثناء تنفیذ هذه السیاسة

  
  

                                         
، ص 2012بین النظریة والتطبیق، مؤسسة حمادة للدراسات الجامعیة والنشر والتوزیع، الأردن،  الاقتصادیةالسیاسات  ى،إسماعیل محمد عیس -1
:190.  
  . 181مرجع سبق ذكره، ص محمد عزت غزلان، -2
  .43:، ص2010اب، سوریا، الهیئة العامة السوریة للكتالتنموي في الاقتصاد السوري، السیاسة المالیة والنقدیة ودورها  هیفاء غدیر، -3
  .202:م، ص 2002النقود والبنوك، دار الشروق للنشر والتوزیع، الأردن،  اقتصادیات محمد سعید السمهوري، -4
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  :مكن تلخیص تأثیر هذه الأداة في المخطط التاليوی
رسم تخطیطي یوضح تأثیر عملیات السوق المفتوحة على عرض النقد ): 2- 1(الشكل رقم 

  وسعر الفائدة
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  .202:عید السمهوري، مرجع نفسه، ص محمد س: المصدر

  السیاسة النقدیة إدارة: ثالثا
ســتخدم البنــك المركــزي عــدة إســتراتیجیات تطــورت بمــرور الوقــت، حیــث كــان یعتمــد لقــد أ  

حدیثـــة تعتمـــد علـــى تحدیـــد الأهـــداف  إســـتراتیجیةإلـــى  انتقـــلعلـــى الإســـتراتیجیة غیـــر الكاملـــة ثـــم 
  .الأولیة والوسیطیة

  السابقة للسیاسة النقدیة راتیجیةالإست -3-1
لقــد عــرف البنــك المركــزي إســتراتیجیات غیـــر الكاملــة منــذ نشــأته، فالإســتراتیجیة الكاملـــة   

تتطلــب معرفــة كاملــة بحلقــات السلســلة الموصــلة إلــى الأهــداف النهائیــة عــن طریــق التنســیق بــین 
والتنبـؤ  انحرافاتهـاحیح الأهداف الأولیة والوسیطیة والأدوات المناسبة لها، كما یمكن رقابتها وتص

ــة، والتــي كــان البنــك المركــزي  علیهــا بالمؤشــرات، وهــذا مــا یمیزهــا عــن الإســتراتیجیة غیــر الكامل

 حالة السیاسة النقدیة التوسعیة - أ

شراء البنك المركزي للأوراق المالیة 
 الحكومیة

النقدیة للبنوك  الاحتیاطاتزیادة 
 لتجاریةا

سعر  وانخفاضزیادة عرض النقود 
 الفائدة

 الانكماشیةب حالة السیاسة النقدیة 

المالیة  للأوراقبیع بنك مركزي 
 الحكومیة

النقدیة للبنوك  الاحتیاطاتنقص 
 التجاریة

نخفاض سعر  نقص عرض النقود وإ
 الفائدة
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یتبعهـا حتـى بدایـة السـتینات مـن القـرن العشــرین، والتـي تتمثـل فـي نظریـة القـرض التجـاري، مبــدأ 
  )1(. الاحتیاطات الحرة وأسعار الفائدة كأهداف وسیطیة

  رض التجارينظریة الق -1
 تقلیـــدي فـــي اتجــاهراتیجیات القدیمــة التـــي تبناهـــا البنــك المركـــزي وهـــو الاســـت إحـــدىتمثــل   

سـدد نفسـها ن یقتصر البنوك التجاریة على تقدیم قـروض تسیاسة الإقراض المصرفي، یقتضي بأ
ـــط أي تقتصـــر علـــى القـــروض  قصـــیرة الأجـــل، وتكـــون متناســـبة مـــع حاجـــات التجـــار وتشـــمل فق

ك حتــى تتحــول الســلع النهائیــة إلــى اریــة كالكمبیالــة وفــتح الإعتمــادات والســندات وذلــالأوراق التج
  )2(. قود بعد بیعها إلى المستهلك ثم تستخدم حصیلة البیع في تسدید القرض وفوائدهن

  الحرة الاحتیاطاتمبدأ / 2
لكنـه هذا المفهوم كدلیل للسیاسة النقدیـة خـلال الخمسـینات وبدایـة السـتینات و  استخدامتم   

  :لم یؤدي دوره كما ینبغي لأنه لم یتمتع بمواصفات لم تؤهله لأن یكون مؤشرا هاما من بینها
 لم تستطیع أن تقوم مقام دور الهدف الأولي، لأن العلاقة بینها وبین الأفـراد أكبـر مـن العلاقـة -

عـاني هـذا بینها وبین البنك المركزي بمعنـى أن البنـك لـم یسـتطیع أن یسـیطر علیهـا كلیـة، حیـث ی
 الحـــرة غیـــر الاحتیاطـــاتالمعلومـــات عـــن : تجعلـــه عـــدیم الفعالیـــة منهـــاالمبـــدأ مـــن عـــدة تـــأثیرات 

 الاحتیاطـاتسلیمة نتیجة لتغیرات تسویق الأسهم والعملة المتداولة وعوامل أخرى، كما أن مبـدأ ال
ــدأ النقدیــة الالحــرة بعیــدة نســبیا عــن أهــداف السیاســة  ــالي فــإن هــذا المب عــرض لعــدة ینهائیــة وبالت

علـــى مفهـــوم  بالاعتمـــادكاملـــة  إســـتراتیجیةوعلیـــه لا یمكـــن بنـــاء  الاقتصـــادیینمـــن قبـــل  انتقـــادات
  .النقدیةالحرة كبدایة أساسیة في السیاسة  الاحتیاطات

  أسعار الفائدة/ 3
السیاســـة النقدیـــة أســـعار الفائـــدة كهـــدف وســـیط أو مؤشـــر، وكـــان الهـــدف مـــن  اســـتخدمت  
 بالارتفـاعمـا إرة في الخمسینات والستینات هو التـأثیر علـى هـذا الهـدف الح الاحتیاطات استعمال

، وفي الواقع إن أسعار الفائدة لا تتمتع بمواصفات المؤشـر الجیـد للسیاسـة النقدیـة بالانخفاضأو 
  :من عدة نواحي هي

                                         
 :م، ص1987النقود والبنوك والاقتصاد، ترجمة عبد االله منصور، عبد الفتاح عبد الرحمان عبد المجید، دار المریخ للنشر، السعودیة،  باري سیجل، -1

300.  
  .108:ص  2003،جامعة الجزائر رع النقود والمالیة،، فكتوراه دأطروحة ال، )2000-1990حالة الجزائر (النقود والسیاسة النقدیة  صالح مفتاح، -2
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حــت ، وبالتــالي لا تقــع تالائتمــانتتــأثر أســعار الفائــدة بالتوقعــات التضــخمیة وبالطلــب وعــرض  -
  ك المركزیة فقط؛و یطرة البنس
 والاســمیةالفائــدة الحقیقیــة تتمیــز أســعار الفائــدة بصــعوبة معرفــة وقیــاس الفروقــات بــین أســعار  -

ــار قویــة أخــرى    وعــدم ضــمان تحقیــق ســعر فائــدة معــین لأهــداف معینــة، وذلــك لأنــه عرضــة لآث
دة الجـاري أو سـعر قـد یكـون سـعر الفائـ للاسـتثمارلا تتصل بالسیاسات، فسـعر الفائـدة المناسـب 

  الحقیقي المتوقع یتلاءم مع الطلب؛الفائدة 
لاحــظ أیضــا أن ة الأجــل خاصــة، كمــا نر ر الفائــدة قصــیبــین تغیــرات الأســعار وأســعا الارتبــاط -

  )1(.الاستثمارقید وأن أسعار الفائدة المرتفعة ت الاستثمارأسعار الفائدة المنخفضة تشجع 
  النقدیة الحدیثة للسیاسة الإستراتیجیة -3-2

 اسـتقراریواجه البنك المركزي مشكلة تتمثل في أنـه یرغـب فـي تحقیـق أهـداف معینـة مثـل   
علــى كــزي قــد لا یســتطیع مباشــرة أن یــؤثر الأســعار مــع مســتوى مرتفــع للعمالــة، ولكــن البنــك المر 

تلـك الأهــداف بمعنــى لا یمكنــه تحقیـق تلــك الأهــداف مباشــرة، ومــن ثـم فــإن البنــك المركــزي یحــدد 
) المطلوبـة الاحتیاطـاتعملیات السوق المفتوحة، تغیرات سعر الخصـم، تغیـر (ات یستخدمها أدو 

  .)2(لكي یؤثر على الأهداف النهائیة بطریقة غیر مباشرة بعد فترة زمنیة 
ذا مــا    الأســعار ومســتوى  اســتقرارالبنــك المركــزي لكــي یــرى النتیجــة فــي صــورة  انتظــروإ
النتیجـة إلـى لرؤیـة  الانتظـارعد مـرور هـذه الفتـرة، فقـد یقضـي بومستوى العمالة المرتفع  الأسعار

  الإجــراءات التصــحیحیة علــى سیاســته إذ أن الأخطــاء قــد  اتخــاذجعــل البنــك المركــزي یتــأخر فــي 
  .لا تكون قابلة للتعدیل

ومـن هنـا یتبـع البنـك المركـزي إسـتراتیجیة مختلفـة لممارسـة السیاسـة النقدیـة بـأن یسـتهدف   
: ن أدواتــه وبــین تحقیــق أهدافــه، وخطـة البنــك المركــزي تســییر علــى النحــو التــاليمتغیـرات تقــع بــی

بعد أن یقرر البنك المركزي أهدافه بالنسبة للعمالة، ومستوى الأسـعار، فإنـه یختـار مجموعـة مـن 
بالأهـداف "سـتهدافات ات، وتسـمى تلـك الإالمتغیرات لكي یسـتهدف أحـداث تغیـر فـي تلـك المتغیـر 

ـــــل تالتـــــي " الوســـــیطیة ـــــة كلیـــــة مث ـــــل بمتغیـــــرات نقدی ـــــدة  M2أو  M1تمث   قصـــــیر (أو ســـــعر الفائ
والتي لها أثر مباشر على البطالة أو مستوى الأسـعار وحتـى إذا مـا كانـت ) الأجل، طویل الأجل

                                         
معة جا ،فرع نقود ومالیة لماجستیر،اذكرة ، م)2009، 2000(السیاسة النقدیة ودورها في ضبط العرض النقدي في الجزائر  إكن لونیس، -1

 .37، 36 :، ص ص032011،رالجزائ
  . 117:مرجع سبق ذكره، ص بن علي، زبلعزو -2
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ن البنـك المركـزي المركـزي، فـإ الوسیطیة لا تتأثر مباشـرة بـأدوات السیاسـة النقدیـة للبنـكالأهداف 
  لمتغیــــرات لكــــي تكــــون هــــي المتغیــــرات المســــتهدف إحــــداث تغیــــریختــــار مجموعــــة أخــــرى مــــن ا

ـــة الأهـــداف"فیهـــا، وتســـمى تلـــك المجموعـــة مـــن المتغیـــرات   مثـــل  "الأهـــداف الأولیـــة"أو " العامل
  )تیاطــات غیــر المقترضــة، القاعــدة النقدیــة أو القاعــدة غیــر المقترضــةالاح( الكلیــة  الاحتیاطــات

وهـــي ) فائـــدة أذونـــات الخزانـــةرصـــدة المركزیـــة، ســـعر ئـــدة علـــى الأســـعر الفا(أو أســـعار الفائـــدة  
غیــر المقترضــة هــي  الاحتیاطــاتلأدوات السیاســة النقدیــة، حیــث أن  الاســتجابةمتغیــرات شــدیدة 

، ســـعر )كمیــة القــروض المخصــومة(الاحتیاطــات الكلیــة مطروحــا منهــا الاحتیاطـــات المقترضــة 
  .ة لمدة قصیرة بین البنوكلأرصدة المقترضسعر الفائدة على ا فائدة الأرصدة الكلیة المركزیة هو

مــن الســهل علــى البنــك المركــزي أن یحقــق  لأنــهویتبــع البنــك المركــزي هــذه الإســتراتیجیة   
الهدف النهائي المطلوب من خلال التأثیر على الأهداف الوسیطیة بدلا من التأثیر علـى الهـدف 

هـداف العاملـة یمكـن للبنـك المركـزي الأهـداف الوسـیطیة والأ استخدامالنهائي مباشرة، فمن خلال 
لكي یـرى  الانتظارأن یقیم بسرعة ما إذا كانت سیاسة تسیر في الطریق الصحیح أم لا بدلا من 

  )1(. النتیجة النهائیة لسیاسته على العمالة أو مستوى الأسعار

                                         
، مكتبة ومطبعة الإشعاع الفنیة، مصر، )مدخل حدیث للنظریة النقدیة والأسواق المالیة(نظریة النقود والأسواق المالیة  أحمد أبو الفتوح علي الناقة، -1

  .247، 246: ، ص ص2001
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  السیاسة النقدیة السیاسة النقدیة إدارة إدارة ): 3-1(الشكل 
  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

دراسة (انعكاسات المتغیرات المعاصرة على القطاع المصرفي ودور البنوك المركزیة  عبان محمد علي،أحمد ش: المصدر
  .509:، ص2007، مصر، )تحلیلیة، تطبیقیة لحالات مختارة من البلدان العربیة

  الأهداف الأولیة والوسیطیة للسیاسة النقدیة -3-3
ــــى الأهــــداف النه   ــــذلك یســــتهدف لا یســــتطیع البنــــك المركــــزي التــــأثیر عل ائیــــة مباشــــرة، ول

  .متغیرات تؤثر على هذه الأهداف والمتمثلة في الأهداف الأولیة والوسیطیة
  الأهداف الأولیة/ 1

أهــداف عملیـة وهــي الأمــر تحدیـد  اسـتلزمنظـرا لتنــوع الأهـداف الوســیطیة للسیاسـة النقدیــة   
خدام أدوات فــي حوزتهــا متغیــرات نقدیــة یمكــن للســلطات النقدیــة الوصــول إلیهــا بصــفة جیــدة باســت

هــذه الأهــداف العملیــة تســمى بالأهــداف الأولیــة، وهــي عبــارة عــن متغیــرات تســتخدم للتــأثیر علــى 

  أدوات البنك المركزي
  الاحتیاطات المطلوبة -

  سیاسة الخصم -
 عملیات السوق المقترحة -

  :أهداف السیاسة النقدیة النهائیة
النقدي التمویلي متمثلا في  الاستقرارتحقیق  -

داف هاستقرار المستوى العام للأسعار بما یحقق الأ
 الاقتصادیة العامة

  :الوسیطیة الأهداف
  أو  (M1,M2)مستویات العرض النقدي  -
  )جلقصیة الأجل وطویلة الأ(أسعار الفائدة  -

  )متغیرات(التشغیلیة الأولیة الأهداف 
، الاحتیاطات غیر الاحتیاطات(الاحتیاطات الكلیة  -

المقترضة، القاعدة النقدیة القاعدة النقدیة غیر 
  )المقترضة

 أذونسعر الفائدة على الأرصدة المركزیة و  -
  )الخزانة
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وتتضـمن القاعـدة  الاحتیـاطيالأهداف الوسیطیة وتتكون مـن مجمـوعتین الأولـى تسـمى بمجـامیع 
  .الودائع الخاصة واحتیاطيالنقدیة ومجموع البنوك 

ســــمى بــــأحوال ســــوق النقــــد مثــــل معــــدل الفائــــدة علــــى الســــندات أمــــا المجموعــــة الثانیــــة فت  
ة لمـدة صـدة المقترضـالحكومیة ومعدل الفائدة على الأرصدة المركزیة وهو سعر الفائدة على الأر 

  )1(. قصیرة بین البنوك
  الأهداف الوسیطیة/ 2

دارتهــا بــر هــذه الأهــداف عــن تلــك التغیــرات النقدیــة التــي تع   یمكــن عــن طریــق مراقبتهــا وإ
لوصـــول إلــــى تحقیــــق بعــــض أو كــــل الأهـــداف النهائیــــة، ویشــــترط فــــي الأهــــداف الوســــیطیة أن ا

  :تستجیب لما یلي
  قة بینها وبین الأهداف النهائیة؛وجود علا -
  .أدواتللسلطات النقدیة من بما إمكانیة مراقبتها  -
  المجمعات النقدیة/ أ

كــس قــدرة الأعــوان المــالیین هـي عبــارة عــن مؤشــرات إحصــائیة لكمیــة النقــود المتداولــة وتع  
یـرتبط عـدد هـذه المجمعـات المقیمین على الإنفاق، وهي تضم وسائل الدفع لدى هؤلاء الأعـوان، 

ــــة، كمــــا تعطــــي هــــذه  الاقتصــــادبطبیعــــة  ودرجــــة تطــــور الصــــناعة المصــــرفیة والمنتجــــات المالی
  .یرة نمو السیولاتات معلومات للسلطات النقدیة عن وتالمجمع

  .اول طلب وعرض النقودوهنا یجب أن تتن
  الطلب على النقود/ 1

مــن أجــل تحدیــد المســتوى الملائــم للكتلــة النقدیــة، لابــد مــن تحدیــد المســتوى المرغــوب مــن   
به بدلالة أهداف التضخم والنمو، كما ینتج الطلب على النقود من الحاجة  للاحتفاظالمقبوضات 

، كمـا الاحتیاطـاتت العادیة أو لتكوین إلى الحصول على مقبوضات نقدیة سواء للقیام بالمشتریا
، دافــع المضــاربة، إذا الاحتیــاطدافــع : أن كینــز یمیــز بــین ثلاثــة دوافــع للطلــب علــى النقــد منهــا

ــــــد مــــــن ــــــى النق ــــــب الإجمــــــالي عل ــــــد"یتكــــــون الطل ــــــى النق ــــــب الإجمــــــالي عل ــــــام=الطل ــــــب للقی   الطل
  الطلب بدافع المضاربة+ الاحتیاطالطلب بدافع + بالمعاملات 

                                         
تقییم فعالیة أدوات السیاسة النقدیة، الملتقى الدولي حول السیاسات النقدیة والمؤسسات المالیة، جماعة سكیكدة،  مصطفى، ، بوبكرإدریسرشید  -1

   .9ص
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یرتكز هذا المفهـوم حـول عملیـة تحلیـل الكتلـة النقدیـة عـن طریـق تحلیـل ثلاثـة  :النقودعرض / 2
  .أنواع من الحسابات

ــام بتحلیــل المجمعــات النقدیــة المتــأثرة  :المســح أو الوضــع النقــدي - هــو وســیلة تمكــن مــن القی
بیانـات  الأخـرى، وتـتم بـدمج الاقتصـادیةبسلوك السـلطات النقدیـة والمـؤثرة بـدورها فـي المجمعـات 

  عمومیة للسلطات النقدیة وتوحیدها؛المیزانیة العمومیة للبنوك التجاریة مع المیزانیة ال
تتضـمن الخصـوم العملـة المتداولـة  یظهر أنشطة البنك المركزي حیـث :مركزيلحساب البنك ا -
ــــة، خــــ ــــع الحكومــــة، أمــــا  الالتزامــــاتارج الجهــــاز المصــــرفي، الاحتیاطــــات البنكی الخارجیــــة، ودائ
  وق على الحكومة والبنوك التجاریة؛صول  فتتضمن حساب المتحصلات الخارجیة، الحقالأ
لأنشطة المؤسسات التي تشمل عنصر الودائع تتضمن ملاحظات  :حسابات البنوك التجاریة -

  .المؤثرة في تكوین عرض النقد
  سعر الفائدة/ ب

هـا تطـرح مشـاكل عدیـدة تتخذ السلطة مـن معـدل الفائـدة الحقیقـي هـدفا وسـیطیا لهـا، إلا أن  
 اعتمـادمن بینها طبیعة العلاقة بین معدلات الفائدة طویلة وقصیرة المـدى والنقـود، والمشـكل فـي 

النقدیــة هـــو أن أســعار الفائـــدة تتضـــمن مشــكل الوقـــوع فـــي وســـیط للسیاســـة ســعر الفائـــدة كهــدف 
  .التضخم مما یفقد أسعار الفائدة الحقیقیة أهمیتها كمؤشر

ـــة كمـــا أن التغیـــرا   ـــع نتـــائج جهـــود السیاســـة النقدی ـــدة لا تعكـــس فـــي الواق ـــي ســـعر الفائ ت ف
نما أیضا عوامل السوق   .وحدها، وإ

  سعر الصرف/ ج
أسـعار الصـرف یعمـل علـى تحسـین  انخفـاضن لأوذلك  ،یستخدم كهدف للسیاسة النقدیة  

ــب لاســتقراریشــكل ضــمانا هــذا الأخیــر  اســتقراروضــعیة میــزان المــدفوعات كمــا أن  لاد وضــعیة ال
الخارج، ولهذا تعمل بعض الـدول علـى ربـط عملتهـا بعمـلات قویـة قابلـة للتمویـل والحـرص  اتجاه
صـرف عملتهـا  اسـتقراربعملات قویة قابلـة للتحویـل والحـرص علـى صرف عملتها  استقرارعلى 

مقابل تلك العملات مما یؤدي إلى عدم القدرة علـى السـیطرة والـتحكم فـي هـذا الهـدف، ممـا یـدفع 
 احتیاطـاتمـا لـدیها مـن  واسـتعمالصـرف الات النقدیة إلـى التـدخل فـي التـأثیر علـى سـعر السلط
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هــا دون ضــمان النجــاح العمــلات التــي تــرتبط ب اتجــاهمحاولــة منهــا المحافظــة علــى قیمــة عملتهــا 
  )1(. سعر الصرف استقرارهدف  اختیاروهذه التكلفة مقابل 

                                         
  .57:ص مرجع سبق ذكره، قدي عبد المجید، -1
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  ومة من البنك المركزيالعلاقة المالیة لاقتراض الحك: المبحث الثاني
كانت الوظیفة التقلیدیة للبنوك المركزیة تنحصر في إصدار النقود الورقیة لكن مع اتسـاع        

  النشــــاط الاقتصـــــادي ومــــا رافقـــــه مــــن تطـــــور المؤسســــات المصـــــرفیة وأشــــكال ووظـــــائف النقـــــود 
بالعدیــد مــن  القانونیــة، تنوعــت وتعــددت وظــائف البنــوك المركزیــة، إذ أصــبحت هــذه البنــوك تقــوم

  .الوظائف، وهذا ما سیتم التطرق إلیه لاحقا
حیــث خصصــنا هــذا المبحــث لدراســة وظــائف البنــك المركــزي التــي لهــا علاقــة بالحكومــة   

إضافة إلى محددات العلاقة بینهما، لـذا قمنـا بتقسـیمه إلـى مطلبـین فـي حـین تناولنـا فـي المطلـب 
مـــة مـــن خـــلال التطـــرق إلـــى وظیفـــة إصـــدار الأول وظـــائف البنـــك المركـــزي ذات العلاقـــة بالحكو 

ــة، والبنــك المركــزي بمثابــة مؤسســة الحكومــة المالیــة، أمــا المطلــب  دارة احتیاطــات الدول العملــة وإ
الثاني فتناولنا فیه محددات العلاقة المالیة بـین البنـك المركـزي والحكومـة مـن خـلال التطـرق إلـى 

البنـك المركـزي وأهـم العوامـل المفسـرة للجـوء تعریف الدین العام، مكوناتـه ووسـائل الاقتـراض مـن 
الدولــة للاقتــراض مــن البنــك المركــزي، وأخیــرا تطرقنــا إلــى مفهــوم اســتقلالیة البنــك المركــزي وأهــم 

  .العوامل المؤثرة فیها وأثرها على السیاسة النقدیة

  وظائف البنك المركزي ذات العلاقة بالحكومة: الأول المطلب
ي معظم الدول تقریبا بنشأة البنوك المركزیة إذ أن هـذه المهمـة ارتبط حق إصدار النقود ف  

تقتصر علیها دون غیرها من المؤسسات الأخـرى، لهـذا فـإن البنـك المركـزي یعـد مصـرفا حكومیـا 
یخضــع للإشــراف والتوجیــه الحكــومي وبحســب القــوانین التــي تــنظم علاقتــه بالدولــة اســتنادا إلــى 

البلد، ففي هذا المبحث سیتم التطرق في المطلب الأول إلى طبیعة النظام الاقتصادي السائد في 
دارة احتیاطات الدولة أما المطلب الثاني البنك المركزي مؤسسة الحكومة  وظیفة إصدار العملة وإ

  .المالیة

دارة احتیاطات الدولة : أولا   إصدار العملة وإ
بنـوك المركزیـة وهـي تعتبر إدارة احتیاطات الدولة من العمـلات الأجنبیـة إحـدى وظـائف ال  

وظیفة وثیقة الصلة بوظیفة إصدار العملة حیث تعتبر مشتقة تلقائیا من هذه الوظیفـة ومـن كونـه 
  .قیم على الاحتیاطات النقدیة للمصارف التجاریة
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  إصدار العملة -1-1
یتمتع البنك المركزي باحتكار إصدار الأوراق النقدیة، إذ لا یسمح القانون لأي بنـك آخـر   

م بهذه الوظیفة التي تعتبر أهم وظائف البنك المركـزي فـي الوقـت الحاضـر، فامتیـاز إصـدار القیا
الأوراق النقدیة في كل مكان مرتبط في الغالب بنشوء وتطـور البنـوك المركزیـة، ففـي واقـع الحـال 
كانت هذه البنوك حتى أوائل القرن العشرین تدعى بنوك إصـدار، فإصـدار الأوراق وأنـواع النقـود 

  )1(. خرى كان دائما محصورا بالدولةالأ
  )2(: فترتب من جراء هذا

 متعاملین في أوراق النقد المصدرة؛زیادة ثقة جمهور ال -
تمكــین البنــك المركــزي مــن التــأثیر فــي حجــم الائتمــان عــن طریــق زیــادة أو نقصــان حجــم  -

  ه البنوك التجاریة مقابل الودائع؛الاحتیاطي النقدي الذي تلتزم ب
أكبــر ضــد الإفــراط فــي إصــدار أوراق النقــد الــذي ینــتج فیمــا لــو أعطــي حــق  تقـدیم ضــمان -

 .الإصدار الأكثر من بنك
المدرسـة الأولـى : یوجد في الفكر الاقتصـادي مدرسـتان فیمـا یتعلـق بأسـس إصـدار النقـود

ــة أو الأســاس النقــدي، یــرى رواد  تعتمــد الأســاس المصــرفي والمدرســة الثانیــة تعتمــد أســاس العمل
لأولى بأن الأساس النقدي یؤدي إلى عدم استخدام الطاقة الإنتاجیة بسبب عـدم مرونـة المدرسة ا

كمیـة النقــد المصــدرة تبعــا لكمیــة الــذهب المتاحــة، حیـث أنهــا تمهــل الحجــم الأمثــل للنقــد المصــدر 
الــذي یجــب أن یختلــف بــاختلاف الحالــة الاقتصــادیة، فعنــدما یكــون مســتوى النشــاط الاقتصــادي 

  .لحال في أوقات الرواج، یزداد طلب الأفراد على الاقتراض من المصارفعالیا كما هي ا
أما بالنسبة للمدرسة الثانیة وهي مدرسة الأساس النقدي فإنها ترى أن إصدار النقـد یجـب 
أن یكون محدودا باحتیاطات الذهب التي في بحوزة البنك المركزي، ومـن رواد هـذه المدرسـة كـل 

حیــث یــرى هــؤلاء الــرواد أن الســبب الرئیســي فــي اختیــار ) نتوســ أوبــرروبــرت بیــل ولــورد (مــن 
  .الأساس النقدي هو إمكانیة التحویل الكامل للعملة المصدرة إلى ذهب

لقــــد واجهــــت أفكــــار هــــذه المدرســــة انتقــــادات حــــادة مــــن قبــــل اقتصــــادیین ومصــــدر هــــذه 
الانتقادات هو العیوب التي ینطوي علیها هذا الأساس، حیث یلاحظ أن الأساس النقدي لا یأخذ 

                                         
  .247: ، ص2006الاقتصاد النقدي، مؤسسة شباب الجامعة، مصر،  ،ضیاء مجید -1
  . 94:، ص1996النقود والبنوك، المؤسسة الجامعیة للدراسات والنشر والتوزیع، بیروت،  سلمان أبو دیاب، اقتصادیات -2
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ــة  ــة التضــخم(فــي الحســبان الظــروف الاقتصــادیة التــي تمــر بهــا الدول ) مثــل حالــة الركــود أو حال
  ارجیـــة والقطاعـــات الاقتصـــادیة المختلفـــة، وكـــذلك لا تأخـــذ هـــذه المدرســـة ومتطلبـــات التجـــارة الخ

  )1(. في الحسبان قدرة المصارف التجاریة على خلق الائتمان
  ) إصــدار النقــود(م نظــم الإصــدار وتختلــف هــذه القیــود بــاختلاف نظــم الإصــدار، ومــن أهــ

  :یليما 
الأوراق النقدیة برصید ذهبي في هذه الحالة یتم تغطیة  :نظام الغطاء الذهبي الكامل -1

، ففــي نظـام الســبائك الذهبیـة كــان یحـتفظ بجــزء مـن العملــة فـي التــداول علـى شــكل 100%بنسـبة 
ــا نائبــة عــن  أوراق نقدیــة قابلــة للاســتبدال بالــذهب، وفــي هــذه الحالــة تصــبح الأوراق النقدیــة أوراق

  )2(. الذهب
سـمح البنـك المركـزي أن یصـدر في ظل هذا النظام ی :نظام الإصدار الجزئي الوثیق -2

ـــود بـــدون رصـــید  100%بالإضـــافة إلـــى الأوراق المغطـــاة بنســـبة  ـــا مـــن النق ـــا قـــدرا آخـــر معین   ذهب
  )3(. ذهبي، إذ یتم استخدام سندات حكومیة كغطاء لمقدار ثابت من الأوراق النقدیة

دي یتمیـز هـذا النظـام بدرجـة عالیـة مـن المرونـة حیـث أنـه یـؤ  :نظام الغطـاء النسـبي -3
إلــى تلبیــة احتیاجــات النشــاط الاقتصــادي إلــى حــد كبیــر، وفــي نفــس الوقــت یضــع حــدودا لعــدم 
الإشراف بدرجة كبیرة فـي إصـدار النقـد وبالتـالي یـؤدي ذلـك إلـى ثقـة الجمهـور فـي النقـود، وعلـى 
الرغم من هذه المزایا النسبیة التي یتمتع بها هذا النظام إلا أنـه یحتـوي علـى بعـض العیـوب منهـا 

قییـــد الإصـــدار إلـــى حـــد مـــا باحتیاطـــات الـــذهب الموجـــودة لـــدى البنـــك المركـــزي، وعـــدم إمكانیـــة ت
  .الخ...تحویل جمیع النقد المصدر إلى ذهب

ویتضمن هذا النظام التخلي عن ضـرورة وجـود علاقـة  :نظام الحد الأقصى للإصدار -4
  )4(. ثابتة وأساسیة بین أوراق النقد المصدرة وبین الاحتیاطات الذهبیة

وقد حرر هذا النظام الذي تأخذ به العدید من الدول في الوقت  :لحرنظام الإصدار ا -5
الحاضر مقدرة السلطات النقدیة في الإصدار تماما لیس فقط من القید الكمي للذهب بل من أي 

  )1(. قید قانوني وبذلك حقق أقصى درجات المرونة لنظام الإصدار
                                         

  .36، 35: ، ص ص2013یسرا السامرائي وآخرون، البنوك المركزیة والسیاسات النقدیة، دار البازوري العلمیة للنشر والتوزیع، الأردن،  -1
  .248:ضیاء مجید، مرجع سبق ذكره، ص  -2
  .249:مرجع نفسه،ص -3
  .39، 38: یسرا السامرائي، مرجع سبق ذكره، ص ص  -4
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نك المركزي بالحكومة في زیادة الإصدار النقدي هـي أنـه وأخیرا یمكن القول أن علاقة الب
فــي حالــة حصــول عجــز حكــومي وذلــك عنــدما تزیــد نفقــات الحكومــة عــن إیراداتهــا تلجــأ الحكومــة 
للاقتراض من البنك المركزي أو من البنوك التجاریة، فإذا اقترضت الحكومة مـن البنـك المركـزي 

ك المركــزي، فــإن البنــك المركــزي ســیقوم بإصــدار أو قامــت الحكومــة بإصــدار ســندات وبیعهــا للبنــ
نقــود جدیــدة لصــالح الحكومــة، ویــنعكس ذلــك فــي زیــادة اســتثمارات البنــك المركــزي مــن الســندات 
الحكومیــــة فــــي جانــــب الموجــــودات وزیــــادة الودائــــع الحكومیــــة لــــدى البنــــك المركــــزي فــــي جانــــب 

قــام بشــراء الســندات الحكومیــة  المطلوبــات، وســواء قــام البنــك المركــزي بتقــدیم ســلف للحكومــة أو
فتكون هناك كمیـة إضـافیة مـن النقـود التـي سـیتم خلقهـا مـن قبـل البنـك المركـزي، ممـا یـؤدي إلـى 
ــدین علــى الحكومــة بصــورة شــراء  ــادل ال زیــادة عــرض النقــد والســیولة المحلیــة فالبنــك المركــزي یب

دائــع جاریــة للحكومــة الســندات الحكومیــة مقابــل خلــق دیــن علــى نفســه لصــالح الحكومــة بصــورة و 
  )2(. وهذه المبادلة تنطوي على تحویل الدین إلى نقد

  إدارة احتیاطات الدولة -1-2
جــاءت هــذه الوظیفــة عنــدما عرفــت إدارة بنــك إنجلتــرا أن ودائــع المصــارف أقــل ثباتــا مــن 
ــع القــرن التاســع  ــذا اضــطر البنــك إلــى أن یحــتفظ اعتبــارا مــن مطل ودائــع الأشــخاص العــادیین، ل

، فالبنك المركـزي هـو )3(باحتیاطي ذهب أكبر من ذلك الذي تحتفظ به المصارف الأخرى عشر 
الجهة التي تحتفظ عندها الدولة بالاحتیاطات النقدیة من العملات الأجنبیـة، وكـذلك الاحتیاطـات 
غیـــر النقدیـــة بهـــدف اســـتثمارها مـــن ناحیـــة والتأكـــد، مـــن ناحیـــة أخـــرى مـــن كفایتهـــا لســـداد قیمـــة 

  )4(. من الواردات الاحتیاجات
لقــد أصــبح البنــك المركــزي فــي العدیــد مــن البلــدان بنكــا مركزیــا للتحویــل، إذ یحصــل علــى 

لصــالح البلــد، ویســد ) المـدفوعات(الفـائض مــن العمــلات الأجنبیــة عنـدما یكــون المیــزان الحســابي 
ــد، ومنــذ التخلــي عــن قاعــ دة الــنقص الواجــب مواجهتــه عنــدما یكــون المیــزان فــي غیــر صــالح البل

الذهب أخذت البنوك المركزیة تلعب دورا مهما في تنظیم احتیاطیات البلد من العمـلات الأجنبیـة 

                                                                                                                                   
  .150:، ص 1984صبحي تادریس قریصة،النقود والبنوك، دار النهضة العربیة للطباعة والنشر، بیروت،  -1
  .191: هیل عجمي  الجنابي، مرجع سبق ذكره، ص -2
  .27: یسرا السامرائي، مرجع سبق ذكره، ص -3
  .194: مرجع سبق ذكره، صمحمد سعید السمهوري،  -4
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ومراقبــة عملیـــات التمویـــل الخـــارجي، وســـاعدت الموجـــودات الأجنبیـــة لـــدى البنـــوك المركزیـــة مـــن 
تلافي الهزات التي یمكن أن تتعرض لها عملاتها الوطنیة، كمـا اسـتخدمت كوسـیلة للحفـاظ علـى 

  )1(. تقرار أسعار الصرفاس
  )2(: وقد تعززت هذه المشاركة تحت تأثیر بعض العوامل وهي

رغبــة الحكومــة التــي لا تملــك كمیــات مناســبة مــن الــذهب فــي تكــوین احتیــاطي ملائــم مــن  -
 واجهة العجز في موازین مدفوعاتها؛العملات الأجنبیة لم

 الاقتصاد في استعمال الذهب دولیا؛ -
 صدار النقدي الورقي؛رونة أكبر للإإعطاء م -

ــدولي بالتــدخل فــي أســواق الصــرف الدولیــة  - ــدول بموجــب قــانون صــندوق النقــد ال التــزام ال
للحفــاظ علــى القیمــة الخارجیــة لعملاتهــا عــن طریــق بیــع وشــراء العمــلات الأجنبیــة ورغبــة 
صندوق النقد الدولي في معالجة النقص في السیولة الدولیة أي وسـائل الـدفع الموضـوعة 

رف الـــدول لتســـدید معاملاتهـــا الدولیـــة، والتـــي تشـــتمل علـــى الـــذهب والعمـــلات تحـــت تصـــ
ــــدول فــــي نطــــاق التعــــا ــــة للتحویــــل والتســــهیلات الائتمانیــــة الممنوحــــة لل ون الأجنبیــــة القابل

 .المتبادل بین البنوك المركزیة

  البنك المركزي مؤسسة الحكومة المالیة: ثانیا
ك المركــزي كمــا یتعامــل الأفــراد العــادیین مــع المقصــود بــذلك أن الحكومــة تتعامــل مــع البنــ  

البنــوك التجاریــة فیحــتفظ لهــا بإیراداتهــا ویــنظم عملیــة الصــرف علــى إنفاقهــا مــن خــلال حســابات 
ذا أرادت  طـرح السـندات للاكتتـاب العـام فیقـوم بتنظـیم ) أي حكومـة(جاریة یمكن السحب منها، وإ

صة السندات ویسدد الأقساط وقت السـداد، عملیة الإصدار ویتوسط في دفع الفوائد المستحقة لح
  )3(. ویقرض الحكومة مؤقتا إذا كان هناك عجز في الموازنة العامة للدولة

یقــوم البنــك المركــزي فــي معظــم البلــدان بــدور مصــرف الحكومــة ومستشــارها المــالي، وقــد   
  )4(. النقد قامت البنوك المركزیة القدیمة بهذا الدور بمجرد حصولها على امتیاز إصدار أوراق

                                         
  .253:ضیاء مجید، مرجع سبق ذكره، ص  -1
  .52:یسرا السامرائي، مرجع سبق ذكره، ص -2
، الدار الجامعیة طبع، نشر، توزیع، شركة جلال للطباعة، مصر، "تحلیل جزئي وكلي للمبادئ"عبد المطلب عبد الحمید، النظریة الاقتصادیة  -3

  .352، 351:، ص ص 2000
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فالبنك المركزي یؤدي عدد من الخدمات النقدیة والمصرفیة لأجهزة الدول المختلفة یمكن إیجازهـا 
  :في الآتي

  صــداره والقیــام إصــدار القــروض العامــة وتنظــیم الاكتتــاب فیهــا وكــذلك إدارة الــدین العــام و إ
 بخدمته واستهلاكه؛

 1( تقدیم النصح والمشورة للحكومة؛( 
 بات الحكومة، وذلك بإیداع إیراداتها طرفه وتنظیم مدفوعاتها عن طریقهالاحتفاظ بحسا. 

 تم عـن طریـق یقوم المصرف المركـزي بـإقراض الحكومـة عنـد الضـرورة، وهـذا الإقـراض یـ
 إصدار جدید؛

  یتـــولى معـــاملات الحكومـــة مـــع الخـــارج، فیقـــوم بمســـك حســـابات الاتفاقیـــات المعقـــودة مـــع
 )2( م عن طریقه التحویلات إلى الخارج؛لأجنبیة، ویتالخارج، ویحتفظ برصید العملات ا

  تقـــدیم ســـلف قصـــیرة الأجـــل فـــي حـــالات العجـــز الموســـمي أو المؤقـــت للمیزانیـــة وقروضـــا
ـــانون البنـــوك  ـــد نـــص ق ـــي حـــالات الضـــرورة الملحـــة كـــالحروب والأزمـــات، فق اســـتثنائیة ف

ة لتغطیـــة مـــا لا یجـــوز أن یقـــدم البنـــك قروضـــا للحكومـــ"علـــى أنـــه  1957والائتمـــان لعـــام 
ــد قیمــة هــذه القــروض علــى  یكــون فــي المیزانیــة العامــة مــن عجــز موســمي بشــرط ألا تزی

من متوسط إیرادات المیزانیة العامة في خلال السنوات الثلاثة السابقة، وتكون هـذه  %10
القروض لمدة ثلاثة شهور قابلة للتجدید لثلاثة أشهر أخرى، وهكذا على أن تـؤدي خـلال 

 )3( ".على الأكثر من تاریخ تقدیمها رااثني عشر شه

وفي إطار علاقة البنك المركزي بالحكومة ومدى تـدخلها فـي قراراتـه، وذلـك تحـت   
بنــد البنــك المركــزي بــین التبعیــة والاســتقلال عــن الحكومــة وذلــك مــن منطلــق أهمیــة دور البنـــك 

م الكلــــي للنقــــود المركــــزي فــــي النشــــاط الاقتصــــادي بــــإنفراده بإصــــدار النقــــد أو تــــأثیره فــــي الحجــــ
ومسؤولیته نحو تصمیم وتطبیق سیاسة نقدیة تنسـجم مـع السیاسـة المالیـة بصـفة عامـة بالإضـافة 
إلى دور البنك المركزي في توفیر المناخ النقدي المناسب للنمو الاقتصادي، ظهر اتجـاه یطالـب 

الرشـــد بضـــرورة اســـتقلال البنـــك المركـــزي عـــن الحكومـــة اســـتنادا إلـــى أن الحكومـــة لا تتصـــف ب
الاقتصــادي، وأن خضــوع البنــك المركــزي لســلطة الحكومــة ســوف یخضــع ســلوك البنــك المركــزي 

                                         
  .136: ، المستوى الثالث، جامعة المنوفیة، ص"المدخل في الاقتصاد النقدي والمصرفي"أحمد عبد العزیز الشرقاوي، برنامج المحاسبة المالیة  -1
  .228:، ص 1999، دار مجدلاوي للنشر، الأردن، 2والمصارف، ط عقیل جاسم عبد االله، النقود -2
 .229:، ص 2009بنها، التعلیم المفتوح، میرا ندا زغلول رزق، النقود والبنوك، جامعة  -3
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ـــة التـــي قـــد تضـــر بالمصـــلحة الاقتصـــادیة العامـــة، كمـــا قـــد یـــؤدي خضـــوع البنـــك  للمـــآرب الحزبی
المركزي لسلطة الحكومة إلـى جعـل البنـك أداة طبـع للحصـول علـى مـا تحتاجـه مـن نقـود لتغطیـة 

تهـا، وذلـك بـالإقراض مباشـرة مـن البنـك المركـزي ممـا یـؤدي إلـى ظهـور ضـغوط العجز في میزانی
  )1(. تضخمیة في الاقتصاد

وفي الأخیر یمكن أن نخلص إلى أنه رغم أهمیة الدور الذي تلعبه وظیفة البنك المركـزي 
كبنــك الحكومــة إلا أن التطــورات الحدیثــة فــي دور مهــام البنــوك المركزیــة أدى إلــى تراجــع أهمیــة 

  )2(. ه الوظیفة إلى الحد الذي یفرغها من أي مضمونهذ

  محددات العلاقة المالیة بین البنك المركزي والحكومة: المطلب الثاني
تعد الفجوة المالیة للحكومة بالإضافة إلى ضعف التسییر في مواردها أهم العوامل التي تفتح     

منظومـة القانونیـة مـن أهـم العوامــل المجـال للحكومـة للاقتـراض مـن البنـك المركـزي، وعلیـه تعـد ال
مـــن خـــلال  المطلـــبالمحـــددة لاســـتقلالیة البنـــك المركـــزي ،وهـــذا مـــا ســـیتم التطـــرق إلیـــه فـــي هـــذا 

الـدین العام،مكوناتـه، ووسـائل الاقتـراض مـن (من البنك المركـزي يالتطرق إلى الاقتراض الحكوم
ــم) البنــك المركــزي ــة للاقتــراض مــن ث مفهــوم  اأخیــر و البنــك المركــزي  العوامــل المفســرة للجــوء الدول

  .استقلالیة البنك المركزي وأهم العوامل المؤثرة فیها وأثرها على السیاسة النقدیة

  )الدین العام، مكونات و وسائل الاقتراض(الاقتراض الحكومي من البنك المركزي : أولا
المفهـوم  یعتبر الدین العام إحدى الوسائل لتمویل الخدمات العامـة التـي بـرزت مـع ظهـور  

ــ ــداخلي وال ــدین العــام ال دین العــام الخــارجي وهــذا مــا الحــدیث للمالیــة العامــة، حیــث یتكــون مــن ال
  .، إضافة إلى وسائل الاقتراض المباشرة والغیر المباشرةسنراه

  تعریف الدین العام -1-1
 یعـرف بأنـه رصـید السـندات الحكومیـة غیـر المسـددة وهـو نـاتج عجـوزات الموازنـة الحكومیـة فــي 

 )3(). أعباؤه وكیفیة تمویله(الماضي والحاضر 

 

  

                                         
  .283: أحمد فرید مصطفى، مرجع سبق ذكره، ص -1
  .121: ، ص2007زینب حسین عوض االله، اقتصادیات النقود والمال، دار الجامعة الجدیدة، مصر،  -2
  .164:، ص 2012إسماعیل محمد عیسى، السیاسات الاقتصادیة بین النظریة والتطبیق، دار البازوري، الأردن،  -3
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  مكونات الدین العام -1-2
تسـهم معرفـة مصـادر تمویـل نفقـات الدولـة بـدور فعـال فـي تحدیـد مكونـات الـدین العـام، وبسـبب  

فقــد تنوعــت مكونــات الــدین، واختلفــت أهمیتهــا النســبیة ) الداخلیــة والخارجیــة(تنــوع هــذه المصــادر 
  :ین العام إلى قسمیندرجة تطورها الاقتصادي، ویمكن تقسیم الدمن دولة لأخرى حسب 

  الدین العام الداخلي/ أ
هو ذلك القرض الذي تحصل علیه الدولة من الأشخاص الطبیعیـین أو المعنـویین المقیمـین فـي  

ــا )1(إقلیمهــا بغــض النظــر عــن جنســیاتهم ســواء كــانوا مــواطنین أو أجانــب  ، وللــدین الــداخلي مزای
  )2(: ر من بینهاعدیدة نذك

  أن للدولــة هنــا حریــة كبیــرة فــي تحدیــد شــروط القــرض ومــنح الامتیــازات وتنویعهــا لتشــجیع
  معینة بالذات للاكتتاب في القرض؛أكبر عدد من المكتتبین أو لتشجیع فئة 

  ـــة یمكنهـــا مـــن اســـتغلال كافـــة ـــة دقیقـــة للأوضـــاع الداخلی ـــة معرف ـــإن معرفـــة الدول كـــذلك ف
  .لسیاسیة والاجتماعیة والاقتصادیة في إنجاح القرضالاعتبارات الدینیة وا

  )3(: ویتم تحدید طرق تمویل الدین العام المحلي حسب مصادره الآتیة
  .ویمثل الاقتراض من البنك المركزي والمصارف التجاریة :الاقتراض من الجهاز المصرفي -
یـة الوسـیطیة غیـر أي مـن الجمهـور والمؤسسـات المال :الاقتراض من خارج القطاع المصـرفي -

المصرفیة مثل بنوك الاستثمار وصنادیق الإنماء وشركات التأمین وصـنادیق التقاعـد ومؤسسـات 
الضــمان الاجتمــاعي، ومــن ســواها مــن المؤسســات المالیــة وذلــك مــن خــلال قیــام الحكومــة بطــرح 

لجهـاز سنداتها وأذون الخزانة، ویمثل الاقتراض من البنك المركزي بشكل خاص والاقتراض من ا
  .المصرفي عموما مصدرا مهما للدین العام

  الدین العام الخارجي/ ب
هــو ذلــك القــرض الــذي تحصــل علیــه الدولــة مــن الحكومــات الأجنبیــة أو مــن الأشــخاص    

الطبیعیــین أو المعنــویین المقیمــین فــي الخــارج، وكــذلك القــروض التــي تحصــل علیهــا الدولــة مــن 

                                         
  . 336: ، ص2000حامد عبد المجید دراز، مبادئ المالیة العامة، مركز الإسكندریة للكتاب، مصر،  -1
  .336: مرجع نفسه، ص -2
  . 54: ، ص2004، العراق،  ،كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر كزي والاقتراض الحكومي، أطروحة الدكتوراه ،عفراء هادي سعید، البنك المر  -3
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تنمیـــة والتعمیـــر، وصـــندوق النقـــد الـــدولي، والهیئـــة الدولیـــة الهیئـــات الدولیـــة مثـــل البنـــك الـــدولي لل
  )1(. للتنمیة

إما لعـدم كفایـة المـدخرات القومیـة لتمویـل : وتلجأ الدولة إلى الاقتراض من الخارج لسببین  
النفقــات العامــة، أو لحاجتهــا إلــى العمــلات الأجنبیــة كــي یتســنى لهــا اســتیراد مــا تحتــاج إلیــه مــن 

ـــــة الآلات والمهمـــــات لمشـــــر  وعات التنمیـــــة الاقتصـــــادیة، فـــــالاقتراض الخـــــارجي إذن یمكـــــن الدول
  .المقترضة من زیادة مواردها الاقتصادیة

وتتمیز هذه القروض أیضا بمرونة شروطها كطـول آجالهـا وانخفـاض أسـعار فائـدتها إلـى   
اط فـي الصفر أحیانا وقبـول الوفـاء كلیـا أو جزئیـا بالعملـة أو بالسـلع الوطنیـة وتأجیـل سـداد الأقسـ

  )2(. حالة الضرورة
  الحكومي من البنك المركزي وسائل الاقتراض -1-3

إن وســائل الاقتــراض الحكــومي مــن البنــك المركــزي تــتم مــن خــلال عملیــة الســحب علــى   
المكشــوف وهــو مــا یعــرف بــالاقتراض المباشــر فضــلا عــن لجــوء الحكومــة إلــى إصــدار الســندات 

  .ئل الاقتراض غیر المباشرةالحكومیة وأذون الخزینة والذي یعرف بوسا
  وسائل الاقتراض المباشرة -1

من بین الوسائل المهمة للاقتراض الحكومي مـن البنـك المركـزي السـحب علـى المكشـوف   
  الـــــذي تلجـــــأ إلیـــــه الحكومـــــة للحصـــــول مـــــن البنـــــك المركـــــزي علـــــى الأمـــــوال اللازمـــــة لتغطیــــــة 

، إذ تعــد هــذه الوســیلة مــن بــین الوســائل نفقاتهــا، باعتبــاره بنــك الدولــة ووكیلهــا ومستشــارها المــالي
التـــي تعتمـــدها الدولـــة فـــي تســـویة العجـــز المـــالي الحكـــومي، كمـــا وتعـــد أرخـــص أنـــواع الاقتـــراض 

  )3(.الحكومي
تعد عملیـة السـحب علـى المكشـوف بمثابـة قـرض بنكـي لفائـدة الزبـون الـذي یسـجل نقصـا   

ــا فــي إمكانیــة تــرك حســاب فــي الخزینــة نــاجم عــن عــدم كفایــة رأس المــال العامــل، ویتجســد  مادی
  .الزبون لكي یكون مدینا في حدود مبلغ معین ولفترة أطول نسبیا قد تصل إلى سنة كاملة

                                         
  .333: حامد عبد المجید دراز، مرجع سبق ذكره، ص -1
  .334:المرجع نفسه، ص  -2
  . 55: عفراء هادي سعید، مرجع سبق ذكره، ص -3
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یســتعمل المكشــوف لتمویــل نشــاط المؤسســة وذلــك للاســتفادة مــن الظــروف التــي یتیحهــا   
م السوق مثل انخفاض سعر سلعة معینة، أو لتجنب بعض الصعوبات الناجمة عـن عـدم الانتظـا

  )1(. في تورید سلعة معینة مثلا، وذلك بشراء كمیات كبیرة منها ما دامت متوفرة حالیا
  وسائل الاقتراض غیر المباشرة -2

وذلك من خلال إصدار السندات الحكومیة بأنواعهـا إضـافة إلـى أذون الخزینـة وفیمـا یلـي   
  :استعراض لهذه الوسائل

الأمــوال طویلــة : زینــة إلــى نــوعین مــن الأمــوالتحتــاج الخ :الســندات الحكومیــة قصــیرة الأجــل -أ
ــــل نفقاتهــــا العادیــــة    الأجــــل لتمویــــل عملیاتهــــا الخاصــــة بــــالتجهیز، وأمــــوال قصــــیرة الأجــــل لتموی
أو الجاریـــة، وتلجــــأ الخزینـــة إلــــى إصــــدار ســـندات قصــــیرة الأجــــل لتمویـــل احتیاجــــات الســــلطات 

یل الإیــرادات الضــریبیة نظـــرا العمومیــة فیمــا یخـــص نفقاتهــا الجاریــة، وذلـــك عنــدما یتــأخر تحصـــ
  .لطابعها المتقطع في الزمن، وعدم القدرة على الانتظار لإستعجالیة النفقات

والسندات الحكومیة قصیرة الأجل تشبه إلى حد كبیر سند الصندوق والاختلاف الأساسي   
 الموجود بینهما هو في الجهات التي تصدرها، وكذلك في كون السـندات الحكومیـة مضـمونة مـن
طرف الدولة، ویتم تداول هذه السندات مـن یـد إلـى یـد واسـتعمالها فـي التبـادل وضـمان القـروض 

  )2(. عندما تكون محررة كاملها، أي سندات غیر اسمیة
وهـــي عبـــارة عـــن وعـــود بالـــدفع وتكـــون مـــدة  :الســـندات الحكومیـــة متوســـطة الأجـــل -ب  

راق بقیمتهـا الاسـمیة مـع اشـتراط استحقاقها مـن سـنة إلـى سـبع سـنوات وعـادة مـا تصـدر هـذه الأو 
  )3(. دفع فائدة سنویة

وتسمى سندات الخزینة وتزیـد مـدة اسـتحقاقها عـن  :السندات الحكومیة طویلة الأجل -ج  
عشر سنوات وتحمل سعر فائدة أعلى من الأوراق القصیرة والمتوسـطة الأجـل، وهـي أیضـا قابلـة 

  )4(. أو شهادات الخزینةللتسویق وفئاتها تكون أقل من فئات أذون الخزینة 
عــــن طریــــق البنــــك (وهــــي أدوات دیــــن غالبــــا مــــا تصــــدرها الحكومــــة  :الخزانــــة أذون -د  
) زیادة نفقاتها الجاریة عن الإیرادات الجاریة(بهدف تمویل العجز في میزانیتها الجاریة ) المركزي

                                         
  .59:، ص2007وان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، ، دی6الطاهر لطرش، تقنیات البنوك، ط -1
  .36: الطاهر لطرش، مرجع نفسه، ص -2
  . 111، ص2004عبد المنعم السید علي وآخرون، النقود والمصارف والأسواق المالیة، دار الحامد للنشر والتوزیع، الأردن،  -3
  .41:، ص 2007، مذكرة الماجستیر، جامعة بغداد، "مصر حالة دراسیة"العام،  باسم محمد تركي العواد، تحلیل العوامل المحددة لسیاسة الاقتراض -4
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في فئات مختلفـة مـن أو لسد حاجاتها المؤقتة والطارئة من السیولة النقدیة، وتصدر هذه الأوراق 
ناحیة القیمة النقدیة الاسمیة، وتتراوح الفتـرة الزمنیـة لاسـتحقاقها بـین ثلاثـة أشـهر وسـنة، ولا تقـوم 
الحكومة عادة بـدفع أي فوائـد علـى هـذا النـوع مـن الأوراق المالیـة قصـیرة الأجـل، وبـدلا مـن ذلـك 

 )1(. یتم بیعها مخصومة

  للاقتراض من البنك المركزيالعوامل المفسرة للجوء الدولة : ثانیا
ـــة    ـــى بقی ـــك المركـــزي عل ـــراض مـــن البن ـــى تفضـــیل الاقت ـــة إل تتعـــدد العوامـــل الدافعـــة بالدول

لمواجهـة التزایـد فــي إنفاقهـا العـام، حیـث تتمثــل ) الداخلیــة والخارجیـة(المصـادر التمویلیـة الأخـرى 
  :هذه العوامل فیما یلي

  اع غیر المصرفيمن القطتنامي ظاهرة التزاحم المرتبطة بالاقتراض  -1

إن لجوء الدولة إلى الاقتراض من غیـر القطـاع المصـرفي الـذي یعـد دالـة لتطـویر أسـواق   
المـال ومــدى الطلــب العـام علــى الســندات الحكومیـة فضــلا عــن مشـتریات الســندات المعتمــدة فــي 

وعلــى  السـوق یتوقــف بالدرجــة الأساســیة علـى كمیــة الإدخــارات التــي یحـتفظ بهــا القطــاع الخــاص
تطور واكتمال الأسواق المالیة في البلد ودرجة الوعي المصرفي والنقدي الذي یتمتع به الجمهور 
فضــلا عــن درجــة الاســتقرار السیاســي والاجتمــاعي الســائد فــي ذلــك البلــد، وعلــى الــرغم مــن خلــو 
 عملیـــة الاقتـــراض مـــن الجمهـــور والمؤسســـات المالیـــة مـــن التـــأثیرات التوســـعیة التـــي ترافـــق عـــادة

أن هـذه العملیـة لهـا  لاوسائل الاقتـراض الأخـرى علـى عـرض النقـد فـي التـداول وتفـاقم التضـخم إ
إذ أن لجوء الدولة إلى الاقتراض عـن طریـق إصـدار ) المزاحمة(آثار وفي مقدمتها تنامي ظاهرة 

لــى الأفــراد ومؤسســات الأعمــال  ندات الحكومیــة وأذون الخزینــة وطرحهــا فــي الســوق المالیــة وإ الســ
نه لا یتسبب في إحداث تغیر فـي عـرض النقـد ومـن ثـم آثـار تضـخمیة فـي الوقـت الـذي یحقـق فإ

ن هـذا  الجمهور والمؤسسات المالیة الوسیطیة غیر النقدیة زیادة في صافي موجوداتها المالیـة، وإ
  .التمویل النقدي قد یكون على حساب مزاحمة أنشطة القطاع الخاص الإنتاجیة

لنوع من الإقراض وفقا لأفكار النقدیین تتمثـل فـي تحجـیم إمكانیـة وعلیه فإن مخاطر هذا ا  
تمویــل الاســتثمار الإنتــاجي الخــاص مــن خــلال إتبــاع سیاســة نقدیــة متشــددة ســتؤدي إلــى ارتفــاع 
أســعار الفائــدة والتــأثیر علــى اســتثمارات القطــاع الخــاص بمقــدار مســاوي للإنفــاق الحكــومي الــذي 

                                         
  .75: محمد سعید السمهوري، مرجع سبق ذكره، ص -1
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ج الطلب الكلـي، وتراجعـه فـي الأمـد الطویـل ممـا یـؤدي إلـى یزیح استثمارات القطاع الخاص خار 
  محــــو الأثــــر التوســــعي المباشــــر الــــذي یمارســــه عجــــز الموازنــــة علــــى مســــتوى النــــاتج المحلـــــي 
الإجمـالي، ویتوقـف بـدوره علـى مـدى اسـتجابة الطلـب علـى النقـود للتغیـرات الحاصـلة فـي أسـعار 

  . )1(الفائدة ومنحنى توازن السوق النقدیة
  دادا ثقل أعباء الاقتراض الخارجياشت -2

یترتــب علــى الاســتدانة مــن مصــادر التمویــل الخارجیــة، لاســتكمال وســد الــنقص الحاصــل   
  :في مصادر التمویل الداخلي أعباء مالیة عدیدة على المدى البعید یمكن تلخیصها بالآتي

  فاقم خدمة مدفوعات الدین الخارجيت/ أ
دة، إلا أنهـا لا تخلـو مـن عیـوب جوهریـة، فهـي أولا تتمتع القـروض الخارجیـة بمیـزات عدیـ  

لیست متاحة لجمیع الدول التـي ترغـب فـي الحصـول علیهـا، فقـروض الحكومـات الأجنبیـة تلعـب 
فیها التیارات السیاسیة والعلاقات الدولیـة دورا هامـا فـي إمكانیـة الحصـول علیهـا، كمـا وأن أعبـاء 

مع تزایـد حجمهـا ممثلـة فـي المـدفوعات الجاریـة  وتكالیف هذه الدیون تنمو بشكل متوازي وطردي
  ).الأقساط(والمدفوعات الرأسمالیة ) الفوائد(

وترهق هذه المدفوعات اقتصادیات البلدان المقترضة وبشكل خـاص النامیـة، وتـزداد آثـار   
  )2(. هذه الأعباء في ظل ظروف تراجع حصیلة الصادرات وتفاقم أزمة النقد الأجنبي

القدرة على الاستیراد في الدول التي تعاني من عجز في موازنتها بسبب  تدهور وانخفاض/ ب
  زاف الاحتیاطات النقدیة الأجنبیةاستن

ــد آثــار تــدهور الطاقــة الاســتیرادیة إلــى تعــریض الخطــط الاقتصــادیة الإنمائیــة للــدول    تمت
د مـن المدینة لأخطار عدیـدة تتمثـل فـي مـا تواجهـه مـن اختناقـات وتعرضـها لضـغوط خارجیـة تحـ

  .حریة المخطط السیاسي في اعتماد القرار الاقتصادي المستقل
اقتصــادیات (وتتضـح أبعـاد هـذه المشـكلة أكثـر فـي اقتصـادیات البلـدان التـي یطلـق علیهـا   

، التـــــي تعتمـــــد فـــــي تطـــــویر مســـــتویات الإنتـــــاج والاســـــتخدام والاســـــتثمار )حساســـــة للإســـــتیرادات
یرادیة، لذلك فـإن الخطـط الإنمائیـة لهـذه البلـدان تتوقـف والاستهلاك والنمو فیها على قدرتها الاست

                                         
  .50باسم محمد تركي العواد، مرجع سبق ذكره، ص -1
  .335حامد عبد المجید دراز، مرجع سبق ذكره، ص  -2
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علـــى قـــدرة حكوماتهـــا علـــى تقلیـــل درجـــة هـــذه الحساســـیة للاســـتیراد، وتحجـــیم الـــدور الـــذي تلعبـــه 
  )1(. القروض الخارجیة على المتغیرات الأساسیة في الاقتصاد القومي

  
  نیةف العملة الوطاشتداد تدهور میزان المدفوعات وانخفاض سعر صر / ج

مــع تنــامي حجــم الــدیون الخارجیــة تصــبح أعبــاء خــدمتها أحــد العوامــل الرئیســیة المســؤولة   
،فعند حدوث اخـتلال فـي میـزان المـدفوعات نتیجـة  )2(عن العجز الحاصل في میزان المدفوعات 

زیــادة الطلــب علــى العمــلات الأجنبیــة فــإن الدولــة ســوف تضــطر لاســتخدام مــا لــدیها مــن أرصــدة 
ــا إلــى ارتفــاع للعمــلات الأج نبیــة والــذهب أو تحــاول الحصــول علــى قــروض لتســویة الفــارق مؤدی

  .التزاماتها نحو الدول الأخرى
اخـتلال میـزان المــدفوعات یـؤثر بصـورة كبیــرة علـى اسـتقرار ســعر صـرف العملـة الوطنیــة   

  )3(. وبهذا تلجأ الحكومات على تخفیض قیمة عملتها الوطنیة مقارنة بالعملات الأجنبیة
  ق المالیة وضعف المدخرات الوطنیةعدم اكتمال الأسوا/ 3

إن الافتقـــار إلـــى الأســـواق المالیـــة والنقدیـــة المتطـــورة وضـــعف الثقـــة بالحكومـــات المحلیـــة   
وانتشـار ظــاهرة الاكتنـاز وقلــة طلبـات المصــارف التجاریــة علـى الإدخــارات وخـوف الجمهــور مــن 

اد وطبیعـة سـعر الفائـدة فـي البلـدان النامیـة انخفاض قیمة النقود بـین وقـت الاكتتـاب وموعـد السـد
وأثــره علــى عملیــة الاقتــراض كــل ذالــك مــن شــأنه أن یــؤدي بالقطــاع الخــاص إلــى الاســتثمار فــي 
مجالات أخرى لذلك إن اعتماد الـدول النامیـة علـى الاقتـراض مـن البنـك المركـزي لتمویـل نفقاتهـا 

دلات التضـخم بصـورة واضـحة فـي معظـم وسد العجز في الموازنة العامة أدى ذلك إلـى تزایـد معـ
   )4(. البلدان النامیة

  مفهوم استقلالیة البنك المركزي وأهم العوامل المؤثرة فیها، وأثرها على السیاسة النقدیة: ثالثا
إن التــدخل السیاســي فــي عملیــات تنظــیم القطــاع المــالي والإشــراف علیــه یزیــد مــن حــدة   

كــون قویـــا بقــدر قــوة ممارســـاته فــي مجــال التنظـــیم والإدارة الأزمــات المالیــة، فالنظـــام المــالي لا ی
                                         

  .98: عفراء هادي سعید، مرجع سبق ذكره، ص -1
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والسلامة المالیة لمؤسساته، وكفاءة البنیة الأساسیة لأسواقه، هذا ما یدفعنا إلى التطرق إلى عـدة 
مفــاهیم لاســتقلالیة البنــك المركــزي، إضــافة إلــى أهــم العوامــل المــؤثرة فــي تلــك الاســتقلالیة وأثرهــا 

  .على السیاسة النقدیة

  مفهوم استقلالیة البنك المركزي -3-1
رغـــم الـــدور الكبیـــر الـــذي یمارســـه البنـــك المركـــزي فـــي تحقیـــق الاســـتقرار النقـــدي، إلا أن   

استقلالیة البنك المركـزي تعـد مـن أهـم وأكثـر المواضـیع التـي حظیـت بأهمیـة كبیـرة فـي الدراسـات 
غطي مجموعة من المفـاهیم لتلـك الاقتصادیة لاسیما المالیة والمصرفیة منها، لذلك یمكن لنا أن ن

  .الاستقلالیة
یتمثل في عزل السیاسة النقدیة عن الضغط السیاسي القومي المستمر، المتمثل  :الأول التعریف

ن كانـت هـذه القواعـد تحـد مـن  في تعیـین نـوع مـن القواعـد للسیاسـة النقدیـة یتحـتم إتباعهـا حتـى وإ
اســة النقدیــة إلا أنهــا تضــمن عــدم وجــود أي حریــة البنــك المركــزي فــي التصــرف عنــد إدارتــه للسی
  )1(. تدخل من السلطة السیاسیة وتضمن له استقلالا عنها

ــاني التعریــف ویعنــي مــنح البنــك المركــزي الاســتقلال الكامــل فــي إدارة السیاســة النقدیــة مــن  :الث
خلال عزله عن أیة ضغوط سیاسیة من قبل السلطة التنفیذیة من جهة، ومـن خـلال منحـه حریـة 

  )2(. صرف كاملة في وضع وتنفیذ سیاسته النقدیةت
حجـم السـلطات الممنوحـة للبنـك المركـزي "الاسـتقلالیة بمفهومهـا القـانوني تعنـي  :الثالـثالتعریف 

دارتهــا ومــن ثــم مــدى إمكانیــة مســائلة البنــك المركــزي عــن تحقیــق  فــي صــیاغة السیاســة النقدیــة وإ
  )3(". لنظام الأساسي للبنك المركزي والدستوروالإبقاء على استقرار الأسعار وذلك في ضوء ا

إن التحلیل یقودنا إلى التفریق بین الاستقلالیة في تحدید الأهداف والاستقلالیة فـي تحدیـد   
الأدوات، فالبنــك یتمتــع باســتقلالیة فــي تحدیــد أهدافــه إذا تمتــع البنــك بحریــة إدارة السیاســة النقدیــة 

تكـــون لـــه اســـتقلالیة إذا لـــم تكـــن الأهـــداف الخاصـــة  دون تحدیـــد دقیـــق للأهـــداف، كمـــا یمكـــن أن
بالأسعار محددة رقمیا أما استقلالیة البنك في تحدیـد الأدوات فإنهـا یمكـن أن تحقـق عنـدما تكـون 

                                         
براهیمــي عبــد االله ، أثــر اســتقلالیة البنــك المركــزي علــى  -1 أداء سیاســة نقدیــة حقیقیــة بــین النظریــة والتطبیــق، ملتقــى المنظومــة الجزائریــة عبــاس قویــدر وإ

  .57: ، جامعة الأغواط، ص-واقع وتحدیات-والتحولات الاقتصادیة 
  .222: ، ص2005زینب عوض االله وأسامة محمد الفولي، اقتصادیات النقود والتمویل، دار الجامعة الجدیدة، مصر،  -2
، "واقـع وتحـدیات"یة البنـك المركـزي وأثرهـا علـى السیاسـة النقدیـة، ملتقـى المنظومـة المصـرفیة الجزائریـة والتحـولات الاقتصـادیة ، استقلالمنصوري زین -3

  .424: جامعة الشلف، ص
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له السلطة والحریة في وضع وتنفیذ السیاسـة النقدیـة التـي یراهـا مناسـبة لتحقیـق أهدافـه، والعكـس 
  )1(. تمویل عجز المیزانیةیجعله غیر مستقل وكذلك عندما یلتزم ب

  
ثماني دول من خلال معاییر  مدى استقلالیة البنوك المركزیة في أكبر): 1-1(جدول رقم 

  محددة
  المهام

  الدول
المهام 
  والأهداف

صلاحیة قاطعة وكاملة في 
  المجال النقدي

وسائل السیاسة 
  النقدیة

استقلالیة 
  المیزانیة

  نعم  نعم  سمةمق  متعددة  الولایات المتحدة الأمریكیة
  نعم  نعم  نعم  واحد  ألمانیا
  لا  مقسمة  مقسمة  متعددة  الیابان

  لا  مقسمة  لا  لا  المملة المتحدة
  لا  مقسمة  لا  لا  بلجیكا
  نعم  نعم  لا  لا  إیطالیا
  لا  نعم  مقسمة  واحد  هولندا
  نعم  مقسمة  لا   لا  فرنسا

اجستیر، جامعة الجزائر، مال السیاسة النقدیة، مذكرة لى فعالیةأثر استقلالیة البنك المركزي ع شملول حسینة،: المصدر
  .97:، ص2001

  ؤثرة في استقلالیة البنك المركزيالعوامل الم -3-2
تتباین درجة استقلالیة البنك المركزي تباینا ملحوظـا مـن دولـة لأخـرى، ویعنـي ذلـك وجـود   

سـتقلالیة، وتعـرف هـذه مجموعة من العوامل الاقتصادیة والسیاسیة والمؤسسیة تؤثر في درجـة الا
  .العوامل بمحددات استقلالیة البنك المركزي

  .إلى عوامل اقتصادیة وعوامل سیاسیة) المحددات(ویمكن تقسیم هذه العوامل   
  العوامل الاقتصادیة-أ

تأتي هذه العوامـل الاقتصـادیة لاسـتقلالیة البنـك المركـزي أساسـا مـن منطلـق أن الهـدف  
  .قلالیة هو الحفاظ على استقرار الأسعارالأساسي من تطبیق هذه الاست

  : یمكن تحدید أهم العوامل الاقتصادیة لاستقلالیة البنك المركزي في النقاط التالیة  
یـؤدي ارتفـاع معـدل البطالـة الطبیعـي فـي دولـة مـا إلـى تزایـد : المعدل الطبیعیة للبطالـة -  

ا یعني انخفاض التزام صـانعو معدل التضخم بدافع رفع مستوى التوظیف في هذه الدولة، وهو م
                                         

  .284: ، ص2003زینب عوض االله وأسامة محمد الفولي، أساسیات الاقتصاد النقدي والمصرفي، بیروت، منشورات الحلي الحقوقیة،  -1
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السیاسة النقدیـة بالحفـاظ علـى اسـتقرار الأسـعار ویـؤدي بالتـالي إلـى ارتفـاع معـدل التضـخم، فـإذا 
افترضنا ثبات معدل البطالة المرغوب فیه فإن ارتفاع معدل البطالة الطبیعـي فـي دولـة مـا یـؤدي 

هو ما یدفع الحكومة في هذه الدولـة إلى تزاید الفجوة بین هذا المعدل ومعدل البطالة المرغوب، و 
إلــى زیــادة المیــل التضــخمي للسیاســة النقدیــة بهــدف تقلیــل هــذه الفجــوة ومحاولــة الوصــول بمعــدل 

نــــك المركــــزي مزیــــدا مــــن البطالــــة علــــى المســــتوى المرغــــوب، ممــــا یــــؤدي إلــــى ضــــرورة مــــنح الب
  الاستقلالیة؛

ــدین الحكــومي -   عوامــل الاقتصــادیة لدرجــة یعتبــر حجــم الــدین الحكــومي أحــد ال: حجــم ال
استقلالیة البنك المركزي، فزیادة حجم الـدین العـام یـؤدي إلـى رغبـة الحكومـة فـي تخفـیض الفوائـد 
على هذا الدین، فكلمـا ارتفـع حجـم الـدین العـام تزایـدت رغبـة الحكومـة فـي الحفـاظ علـى معـدلات 

ث أن العلاقــــة بــــین منخفضـــة للتضــــخم وارتفعـــت بالتــــالي درجــــة اســـتقلالیة البنــــك المركــــزي، حیـــ
  ة ومعدلات التضخم هي علاقة طردیة؛معدلات الفائد

یــؤدي ارتفــاع درجــة : درجــة اســتجابة مســتوى التوظیــف للتغیــرات فــي مســتوى الأســعار -  
استجابة مستوى التوظف للتضخم غیر المتوقع إلى حدوث انخفاض كبیر في معـدل البطالـة فـي 

ــة ارتفــاع مســتوى الأســعار، الأمــر الــذي ی عنــي زیــادة المنــافع التــي تعــود علــى المجتمــع مــن حال
   ؛")*(بمنحنى فیلیبس"ارتفاع مستوى الأسعار وهو ما یعبر عنه 

ــة إلــى الحصــول : مــدى حاجــة الاقتصــاد إلــى التمویــل الخــارجي -   ــاد حاجــة الدول إن ازدی
نحــة علــى التمویــل الخــارجي یــدفع الحكومــة إلــى محاولــة إقنــاع الــدول أو المؤسســات الدولیــة الما

بسـلامة موقفهـا المـالي مـن خــلال مـنح البنـك المركـزي قـدرا أكبــر مـن الاسـتقلالیة، فارتفـاع درجــة 
استقلالیة البنك المركزي یعني عدم قدرة الحكومة على الاعتماد علـى سیاسـة التمویـل التضـخمي 

  یبرر حاجتها إلى التمویل الخارجي؛لتمویل عجز الموازنة، ومن ثم 
كلمـا كانـت الدولـة متطـورة ولهـا مسـتوى مرتفـع مـن التنمیـة : قتصادیةمستوى التنمیة الا -  

كلمــا أدى ذلــك إلــى زیــادة درجــة اســتقلالیة البنــك المركــزي والعكــس صــحیح عنــدما تكــون الدولــة 
  .متخلفة ولها مستوى متدني من التنمیة تؤدي إلى نقص درجة استقلالیة البنك المركزي

  
                                         

یعبر منحنى فلیبس عن وجود علاقة عكسیة بین معدل التضخم كمتغیر مستقل، ومعدل البطالة كمتغیر تابع، فارتفاع معدل التضخم یعني تخفیض  - *
دار نـي مقـالأجر الحقیقي وبالتالي تخفیض تكلفة الإنتاج الأمر الذي یشجع المنتجین على زیادة مستوى التوظیف وعلى اعتبار أن میل منحنى فلیـبس یع

  .الانخفاض في معدل البطالة نتیجة ارتفاع معدل التضخم بمقدار وحدة واحدة، وهو ما یعكس منافع المجتمع من التضخم



  كزيلاقتراض الحكومي من البنك المر ل ةتحلیل العوامل المحدد………… الفصل الأول
 

 47

   العوامل السیاسیة-ب
  :عوامل السیاسیة لاستقلالیة البنك المركزي في النقاط التالیةیمكن تقدیم ال  
هنــاك مــن یــرى أن ارتفــاع درجــة عــدم الاســتقرار السیاســي : عــدم الاســتقرار السیاســي -  

یؤدي إلى ارتفاع درجة استقلالیة البنك المركـزي، وهنـاك مـن یـرى أنـه فـي حالـة توقـع المسـؤولین 
  السلطة السیاسیة لمدة طویلة؛ ر فيالحالیین في السلطة قرب حدوث تغیی

یوضــــح بعــــض الاقتصــــادیین أن درجــــة : الخلفیــــة الإیدیولوجیــــة للحكومــــة فــــي الســــلطة -  
اسـتقلالیة البنــك المركـزي فــي دولـة معینــة تتـأثر بإیدیولوجیــة الحكومـة الموجــودة فـي الســلطة فیمــا 

میولها الاشـتراكیة تتمیـز إذا كانت حكومة یساریة أو حكومة یمینیة، فالحكومة الیساریة والمعرفة ب
عـــادة بتـــدخلها فـــي الحیـــاة الاقتصـــادیة، ومـــن ثـــم ترغـــب فـــي زیـــادة الإنفـــاق الحكـــومي وتخفـــیض 
ـــــة بهـــــدف اســـــتقرار  ـــــاتج والتوظـــــف مقارن ـــــة لهـــــدف رفـــــع مســـــتوى الن عطـــــاء الأولوی   الضـــــرائب وإ

م الأسعار، وبالتالي عادة ما تفضل هذه الحكومات التوسع النقدي وتحمـل مخـاطر حـدوث تضـخ
مفاجئ، أما في حالـة وجـود حكومـة یمینیـة فـي السـلطة والمعروفـة بمیولهـا المتحفظـة فـي التوسـع 
النقــدي یقــل احتمــال حــدوث هــذه الضــغوط التضــخمیة ومــن ثــم تقــل الحاجــة إلــى زیــادة اســتقلالیة 

  )1(. البنك المركزي، بمعنى آخر أن هذه الحكومات تعتمد على استقلالیة أكبر للبنوك المركزیة
  لمركزي على مسار السیاسة النقدیةأثر استقلالیة البنك ا -3-3

بصفته مستقلا عن السلطة التنفیذیة وكذا الخزینة، كان لا بد على بنك الجزائر أن یلعـب   
دورا قیادیا في النقد والقـرض والمصـرف، حیـث علیـه أن یخلـق الشـروط الملائمـة لنمـو الاقتصـاد 

  .ستقرار الداخلي والخارجي للعملة الوطنیةالوطني المنتظم والسهر على ضمان الا
ــار بنــك الجزائــر مســتقلا، فــإن هــذا    وبعــد عشــریة مــن صــدور قــانون النقــد والقــرض واعتب

الأخیـــر اســـتطاع تحقیـــق أغلـــب الأهـــداف المســـطرة خاصـــة فیمـــا یخـــص اســـتقرار العملـــة وتنفیـــذ 
  :السیاسة النقدیة الملائمة كما یلي

لتـــي ظهــــرت علـــى الســــاحة المالیــــة وكـــذلك المتعلقــــة خاصــــة مــــن الایجابیــــات ا :الایجابیـــات -أ
  :بالسیاسة النقدیة ما یلي

                                         
، أطروحة الدكتوراه ، فرع التخطیط، -)2005-1990(حالة الجزائر -بوزعرور عمار، السیاسة النقدیة وأثرها على المتغیرات الاقتصادیة الكلیة  -1

  .138، 137: ، ص ص2008 جامعة الجزائر،
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ذات مصـداقیة بعد صدور قانون النقـد والقـرض، ظهـر بنـك الجزائـر كسـلطة نقدیـة قویـة و  -
 وشفافیة؛

انتهــاء مرحلــة تشــتت الســلطة النقدیــة بــین عــدة مراكــز قــرار، والتــي كــان علیهــا الحــال فــي  -
فصــــل بــــین ، وهكــــذا یــــتم ال...)، بنــــك الجزائــــر، الخزینــــة العمومیــــةوزارة المالیــــة(الســــابق 

 القطاعین النقدي والمالي؛
بعدما كان بنك الجزائر لعدة سنوات مؤسسة إصدار نقدي فقط لفائـدة الخزینـة یمكـن الآن  -

ن مـن الوصــول إلــى ســلطة نقدیــة حقیقیــة ذات نوعیــة، إلا أن هــذا لا یجعلهــا فــي منــأى عــ
 المباشرة؛ الضغوط المباشرة وغیر

فتــرة تعیــین المحــافظ ونوابــه أعطــت ضــمان أكثــر لاســتقرار الأهــداف وكــذلك تعیــین أربعــة  -
بمرســوم مــن ) الــذي یقــدر مجموعــة أعضــائه بســبعة(أعضــاء مــن مجلــس النقــد والقــرض 

رئـــیس الجمهوریـــة وبعیـــد عـــن إدارة الحكومـــة بشـــكل ضـــمانا وحمایـــة لبنـــك الجزائـــر ضـــد 
ومة مع العلم أن اتخاذ القرار یتم بالأغلبیة البسـیطة، الضغطات المحتملة من طرف الحك

كما أن إنهاء فترة عمل المحافظ لا یمكن أن تتم إلا في حالـة عـدم القـدرة علـى المواصـلة 
 لغش كبیر صادرا عنه؛أو 

تمكـن مجلـس النقــد والقـرض مــن وضـع المیكانیزمــات الضـروریة لممارســة النشـاط النقــدي  -
 .حسب ما تقتضیه قواعد السوق

  السلبیات -ب
تجدر الإشارة على أنه بعد صدور قانون النقد والقرض واستقلالیة بنك الجزائر لم تتحقـق   

  :كل الأهداف مباشرة حیث
لى تسییر محفظة استمرت البنوك في تمویل مؤسسات مفلسة مما أدى إلى عدم قدرتها ع -

 لأوراقها المالیة؛

 رات؛تمان المستحقة للحكومة ثلاث متضاعف إجمالي الائ -

ـــ  - ــة ب ــة النقدی ــادة الســیولة ) 1993-1992(علــى مــدى الفتــرة  22%زیــادة حجــم الكتل أو زی
 ؛1994إلى نهایة  1991المفرطة التي زادت بأكثر من أربع نقاط مئویة من نهایة 

 المركزي خاصة على وزارة المالیة؛ زیادة سیطرة البنك -
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   )1(. باتعدم تطور بنك الجزائر الذي لا یخضع لمراقبة لجنة الحسا -

                                         
، ص 2005، مذكرة الماجستیر، فرع النقود والمالیة، جامعة الجزائر، "دراسة حالة الجزائر"البحري عبد االله، أثر العولمة على فعالیة السیاسة النقدیة  -1

  .87، 86: ص
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  :الأولخلاصة الفصل 
ـــة    ـــذي یقـــوم بعملی ـــى أن البنـــك المركـــزي هـــو الوحیـــد ال وفـــي الأخیـــر یمكـــن أن نخلـــص إل

الإصــدار النقــدي، إضــافة إلــى الوظــائف الأخــرى المتعلقــة بالدولــة كــإدارة احتیاطاتهــا ومستشــارها 
المالیــــة بـــــل المــــالي حیــــث تحــــتفظ بجمیــــع حســــاباتها لدیــــه فهــــو وكیلهــــا فــــي الشــــؤون النقدیــــة و 

  .والاقتصادیة عموما
لــذلك هنــاك العدیــد مــن العوامــل تــدفع الدولــة للاقتــراض مــن البنــك المركــزي كعــدم اكتمــال   

الأســواق المالیــة وضــعف المــدخرات الوطنیــة مــثلا إضــافة علــى العوامــل الأخــرى التــي ذكرناهــا 
  .سابقا

العامــة للدولــة وأداة مــن لهــذا یعتبــر الــدین العــام المصــدر الرئیســي لتمویــل عجــز الموازنــة   
أدوات السیاســـة المالیـــة لإدارة الاقتصـــاد القـــومي، وهـــو بـــذلك یعتبـــر ظـــاهرة اقتصـــادیة توجـــد فـــي 

  .جمیع الدول على مر القرون
وأخیرا نستنتج أن الاستقلالیة لا تعني الانفصال التام بین الحكومة والبنـك المركـزي حیـث   

تعمل في الإطار المؤسسي للدولة، ولكن یجـب أن  أن البنك المركزي ما هو إلا مؤسسة حكومیة
تكون قراراتها وخصوصا فیما یتعلق بالسیاسة النقدیة مستقلة وأن تكون السیاسیة النقدیـة متناسـقة 

  .إلى حد كبیر مع السیاسة الاقتصادیة للدولة
ك أما عن أثر استقلالیة البنك المركزي على أداء السیاسـة النقدیـة یكمـن فـي كـون أن البنـ  

المركـــزي متـــى تمتـــع بقـــدر عـــال مـــن الاســـتقلالیة كلمـــا انعكـــس ذلـــك إیجابـــا علـــى أداء السیاســـة 
  .النقدیة، ومن ثمة المساهمة في تحقیق الأهداف النهائیة

  .وتختلف درجة الاستقلالیة من دولة إلى أخرى حسب مدى تحقق معاییر الاستقلالیة  
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  تمهید

ــــر بعــــد    ــــرات فــــي المجــــال الاقتصــــادي و  الاســــتقلالعرفــــت الجزائ ســــیما لامباشــــرة تطــــورات وتغی
یـــــدفع بعجلــــــة فهـــــو  الأساســـــي للنشـــــاط الاقتصـــــادي الـــــوطنيبمـــــا أنـــــه المحـــــرك  ،المصـــــرفيالجهـــــاز 

یه مــــع أهــــداف تماشــــلقطــــاع عــــدة إصــــلاحات بهــــدف تحســــینه و االنمــــو نحــــو التقــــدم، وقــــد عــــرف هــــذا 
م بصــــــدور قــــــانون النقــــــد 1990ة والاجتماعیــــــة والسیاســــــیة إلــــــى غایــــــة آخــــــر عــــــام الــــــبلاد الاقتصــــــادی

ـــــرض و  ـــــث منالق ـــــه، حی ـــــري أول مـــــن اســـــتفاد من ـــــك المركـــــزي الجزائ ـــــذي كـــــان البن ـــــانون حـــــال ه هـــــذا الق
ـــدف أساســـــا بعــــــد اســــــترجاع مكانتـــــه الحقیقیــــــة إلــــــى المحافظـــــة علــــــ اســـــتقلالیته ى اســــــتقرار فصــــــار یهـــ

  .ى استقرار الأسعارالمحافظة علقیمة العملة الوطنیة و 

ـــــى و    ـــــي أولهمـــــا إل ـــــا ف ـــــین حیـــــث تناولن ـــــى مبحث ـــــا بتقســـــیم هـــــذا الفصـــــل إل ـــــى هـــــذا قمن ـــــاءا عل بن
مـــــن خـــــلال  03/11الأمـــــروالقـــــرض و  ك الجزائـــــر فـــــي ظـــــل قـــــانون النقـــــدتحلیـــــل علاقـــــة الحكومـــــة ببنـــــ

ــــب الأول تعریــــف ومضــــمون قــــانون النقــــد والقــــرض والثــــاني أهــــداف ومبــــادئ قــــانون النقــــد  ثلاثــــة مطال
  .03/11أخیرا واقع استقلالیة بنك الجزائر حسب الأمر لقرض و وا

ــــا فیــــه  أمــــا المبحــــث الثــــاني   ــــدین العــــام للحكومــــة و فتناولن ــــة تطــــور ال ــــر حال علاقتــــه ببنــــك الجزائ
ـــــــة  ـــــــر مـــــــن خـــــــلال التطـــــــرق إلـــــــى حال ـــــــراض الحكـــــــومي فـــــــي الجزائ ـــــــدین العـــــــام فـــــــي (الاقت تطـــــــور ال

ــــب)الجزائــــر ــــب الأول، أمــــا المطل ــــة النقدیــــةالكت(لقــــروض الموجهــــة للحكومــــة ا الثــــاني فــــي المطل أمــــا ) ل
  .الأخیر فتطرقنا فیه إلى حدود اقتراض الحكومة من بنك الجزائرالمطلب الثالث و 
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تحلیــل علاقــة الحكومــة ببنــك الجزائــر فــي ظــل قــانون النقــد والقــرض والأمریــة : المبحــث الأول  
03/11  

زي صلاحیات أوسع لكن الثغـرات التـي حـدثت البنك المرك 90/10لقد منح قانون النقد والقرض 
فــي النظــام البنكــي الجزائــري مــؤخرا أدت بالســلطات إلــى إعــادة النظــر فــي هــذا الجهــاز البنكــي بصــدور 

، والــذي أعطــى البنــك المركــزي أكثــر فعالیــة مــن حیــث 90/10المــتمم والمعــدل لقــانون  03/11قــانون 
ة وهــذا مــا ســیتم التطــرق إلیــه فــي هــذا المبحــث، ففــي المراقبــة والتنظــیم والإشــراف علــى السیاســة النقدیــ

ــــب الأول تعریــــف ومضــــمون قــــانون  ــــع  90/10المطل ــــب الثــــاني أهدافــــه ومبادئــــه وأخیــــرا واق أمــــا المطل
  .03/11استقلالیة بنك الجزائر حسب الأمر 

  90/10تعریف ومضمون قانون النقد والقرض : المطلب الأول

ـــرة التســـعین   ـــي ســـبقت فت ـــم تســـمح كـــل الإصـــلاحات الت ـــث أنهـــا ل ـــائج مرضـــیة حی ـــم تـــأتي بنت ات ل
المؤسســات بتحســین وزیــادة إنتاجهــا ولا للبنــوك بالقیــام بمهامهــا كوســیط مــالي، ممــا اســتدعى الســلطات 
النقدیة إلى تعزیز وتقویة النظام قصـد تحقیـق أكبـر فعالیـة وهـذا مـن خـلال إصـدار قـانون النقـد والقـرض 

  .1990أفریل  14المؤرخ في  90/10

    تعریف قانون النقد والقرض -أولا

نعــــاش النظــــام المصــــرفي الجزائــــري لــــم تــــنعكس إیجابــــا علــــى    كـــل الجهــــود المبذولــــة لإصــــلاح وإ
الاقتصاد الوطني، مما جعل السلطات تعزز أكثر فكرة إصلاح الجهـاز المصـرفي فـي التسـعینات وذلـك 

  واجـــدت فــي ظـــروف نوعـــا ، رغــم أنهـــا ت1990أفریـــل  14مــن خـــلال قــانون النقـــد والقـــرض المــؤرخ فـــي 
  )1(. ما صعبة إلا أن الاهتمامات المبرمجة انصبت على النظام النقدي بالدرجة الأولى

  :فقد جاء هذا القانون من أجل ما یلي

، واعتباره سـلطة نقدیـة حقیقیـة مسـتقلة "بنك الجزائر"منح استقلالیة للبنك المركزي الذي أصبح یسمى  -
رة وتوجیــه السیاســة النقدیــة فــي الــبلاد، إلــى جانــب إعــادة تنظیمــه وذلــك عــن الســلطات المالیــة تتــولى إدا

دارته ومراقبتهبظهور هیئات جدیدة تتو    ؛لى تسییر البنك وإ

                                                             
، مجلة الواحات للبحوث والدراسات،جامعة 03/11ّوالأمر  90/10بین قانون النقد والقرض ) مؤسسة الرقابة الأولى(بحوصي مجدوب، استقلالیة بنك الجزائر  -1

  .98: ، ص111-88):2012(16بشار،العدد
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تعــدیل مهــام البنــوك العمومیــة وذلــك بإلغــاء التخصــص فــي النشــاط المصــرفي، وتشــجیع البنــوك علــى  -
ة ومواجهـة المنافسـة نتیجـة انفتـاح السـوق تقدیم منتجات وخدمات مصرفیة جدیدة ودخول الأسـواق المالیـ

  )1(.المصرفیة على القطاع المصرفي الخاص الوطني والأجنبي

  مضمون قانون النقد والقرض: ثانیا

في إطار قانون النقد والقرض أصبح البنك المركزي یحمل اسم بنك الجزائر  :استقلالیة بنك الجزائر -أ
  )2(. والاستقلال المالي وهو مؤسسة وطنیة تتمتع بالشخصیة المعنویة

فأصـبح بنــك الجزائــر یخضـع إلــى قواعــد المحاسـبة التجاریــة باعتبــاره تـاجرا وتعــود ملكیــة رأســماله   
بالكامل للدولة، بـالرغم مـن ذلـك فهـو لا یخضـع للتسـجیل فـي السـجل التجـاري ولا یخضـع أیضـا لأحكـام 

ــــق بالقــــانون ا 1988جــــانفي  11المــــؤرخ فــــي  88/01القــــانون  لتــــوجیهي للمؤسســــات العمومیــــة والمتعل
الاقتصادیة، بالإضافة إلى أنه یستطیع أن یفتح فروعا له أو یختار مراسلین أو ممثلین له فـي أي نقطـة 

  )3(.من التراب الوطني كلما رأى ذلك ضروریا

  :فیما یلي 90/10فتتمثل مهام بنك الجزائر في إطار قانون 

لخارجیــة ومراقبــة مــنح الائتمــان، تســییر المدیونیــة ا یقــوم بتنظــیم التــداول النقــدي، تســییر ومراقبــة -
 ؛تنظیم سوق الصرف

ــا أن لــه الحــق فــي احتكــار الإصــدار النقــدي والــذي یجــب أن تقابلــه ســبائك ذهبیــة وعمــلات -  كم
 ؛أجنبیة وسندات الخزینة العمومیة

قـراض العمـلات الأجنبیـة لحسـاب ال - خزینـة یستطیع القیام بجمیـع عملیـات البیـع والشـراء، الـرهن وإ
 ؛تفتح لدیه حسابات بالعملة الصعبةالعمومیة، كما تستطیع الشركات أن 

قـــراض البنـــوك والمؤسســـات یســـتطیع القیـــام بجمیـــع العملیـــات المتعلقـــة بإعـــادة الخصـــم  - وإ
 ؛المالیة

مـن الإیـرادات العادیـة  10%تحدید التسبیقات التي یقدمها بنـك الجزائـر للخزینـة العمومیـة بنسـبة  -
 )4( .دیا للإصدار النقدي الزائدة تفالآخر سنة مالی

                                                             
  .152:إكن لونیس، مرجع سلق ذكره،  ص -1
  .99: بحوصي مجدوب، مرجع سبق ذكره، ص -2
  .200: لطرش، مرجع سبق ذكره، ص الطاهر -3
  .99: بحوصي مجدوب، مرجع سبق ذكره، ص -4
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یسـمى مجلسـا لأنـه یـؤدي دور مجلـس الإدارة بالنسـبة لبنـك الجزائـر ویعمـل  :مجلس النقد والقرض -ب
المحــافظ كــرئیس للمجلــس، نــواب : كعضــو إداري حیــث أنــه یــؤطر الأســس النقدیــة والبنكیــة ویتكــون مــن

ن معینــین بموجـب مرســوم مــن رئــیس الحكومــة المحـافظ الثلاثــة كأعضــاء المجلــس، ثلاثـة مــوظفین ســامی
بحكـــم كفـــاءتهم وقـــدراتهم فـــي الشـــؤون الاقتصـــادیة والمالیـــة، ویـــتم تعیـــین ثلاثـــة مســـتخلفین لیحلـــو محـــل 

  )1(. الموظفین المذكورین إذا اقتضت الضرورة

  :فصلاحیات المجلس واسعة جدا في مجال النقد والقرض ومن أهم هذه الصلاحیات ما یلي

  لمجلس بصفته مجلس إدارةصلاحیات ا -

یتمتع المجلس بأوسع الصلاحیات لإدارة شؤون البنك المركزي ضـمن الحـدود المنصـوص علیهـا   
في هـذا القـانون، حیـث یجـوز لـه أن یشـكل مـن بـین أعضـائه لجانـا استشـاریة ویحـق لـه أن یستشـیر أیـة 

 43-42المـادتین مؤسسة أو أي شخص إذا رأى ضرورة في ذلك كما أن مـن صـلاحیاته كـذلك حسـب 
  :ما یلي

قفالهافتح الف -  ؛روع والوكالات المصرفیة وإ
 ؛لمركزي وتعدیلها إذا اقتضى الأمریحدد كل سنة میزانیة البنك ا -
 ؛الأرباح ضمن شروط المنصوص علیها توزیع -
 )2(. له حق الإطلاع على جمیع الأمور المتعلقة بالبنك المركزي -

  ةصلاحیات مجلس النقد والقرض كسلطة نقدی

  :یعمل هذا المجلس من خلال تحقیق أهداف البنك المركزي من خلال  

إصــدار أنظمــة الصــرف وذلــك بإصــدار النقــد وعملیــات الخصــم وقبــول الســندات وشــروط فــتح البنــوك  -
  ؛اقبة الصرف وتنظیم السوق النقدیةومر 

  )3(. الترخیص بإنشاء البنوك والمؤسسات المالیة وفتح فروع لها وتطبیق نظام الصرف -

                                                             
ح النظام عزوز علي، قیاس استقلالیة البنك المركزي في ظل الإصلاحات المصرفیة الحدیثة، مداخلة في إطار المؤتمر العلمي الدولي الثاني حول إصلا -1

  .12: ، جامعة ورقلة، ص2008مارس  12-11المصرفي الجزائري في ظل التطورات العالمیة الراهنة 
، أطروحة دكتوراه، فرع نقود ومالیة، جامعة "دراسة حالة الاقتصاد الجزائري"بن عبد الفتاح دحمان، السیاسة النقدیة ومدى فعالیتها في إدارة الطلب الكلي  -2

  .246:، ص2004الجزائر، أفریل 
  .96:، ص2008دیة في الجزائر، مذكرة ماجستیر، فرع تحلیل اقتصادي، جامعة الجزائر، رسول حمید، العولمة وضرورة تفعیل السیاسة النق -3
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علـى المنظومـة المصـرفیة فـي تأسـیس  90/10یتمثل الجدید الذي أضفاه القـانون  :اللجنة المصرفیة -
سلطة مراقبة البنوك والهیئات المالیة مجهزة بسلطة المعاقبة، وهي اللجنة المصرفیة التي لها دور رقابي 

سسـات المالیـة والمعاقبــة فـي السـهر علـى حســن تطبیـق القـوانین والأنظمــة التـي تخضـع لهـا البنــوك والمؤ 
على المخالفات المثبتة، ومن أهم أدوار هذه اللجنة احترام البنوك لقواعد الحذر المحددة مـن طـرف بنـك 

  :الجزائر فیما یخص

  ؛تقییم وتغطیة الأخطار -

  ؛تصنیف الدیون حسب درجة الخطر -

  )1(. تشكیل احتیاطي لمخاطر الصرف -

  ن النقد والقرضأهداف ومبادئ قانو: المطلب الثاني

بأفكـــار جدیـــدة تنصـــب معظمهـــا فـــي إعطـــاء المنظومـــة  90/10لقـــد جـــاء قـــانون النقـــد والقـــرض   
المصـرفیة مكانتهــا الرئیسـیة كمحــرك أساســي للاقتصـاد كمــا وضـع الســلطة النقدیــة تحـت إشــراف مجلــس 

  .النقد والقرض

  أهداف قانون النقد والقرض -أولا

تشــریعیا لــدعم الإصــلاحات الاقتصــادیة التــي شــرعت فیهــا  لقـد تــم ســن هــذا القــانون لیكــون جهــازا  
  )2(: السلطات العمومیة والتي كانت تهدف إلى

 ؛إداري في القطاع المالي والمصرفيوضع حد لكل تدخل  -
 ؛رد الاعتبار لدور البنك المركزي -
بالعملـة فـي مختلـف دوائـر  استرجاع قیمة الدینار الجزائري بوضع حد لمختلف الأنظمـة الخاصـة -

 ؛الصفقات
 .تنویع مصادر تمویل الأعوان الاقتصادیین، لاسیما المؤسسات عن طریق إنشاء سوق مالیة -

 
 

                                                             
  .97: رسول حمید، مرجع نفسه، ص -1
  .59: ، ص2008ئر، عیسى الزاوي، أثر الإصلاحات الاقتصادیة على السیاسة النقدیة دراسة حالة الجزائر، مذكرة ماجستیر، فرع النقود والمالیة، جامعة الجزا -2
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  مبادئ قانون النقد والقرض -ثانیا

  :تتمثل مبادئ قانون النقد والقرض في الآتي  

قامة نظام مصرفي ذو مستوین -أ   الفصل بین الدائرة النقدیة والدائرة الحقیقیة وإ

ق الذي كان یتبنى التخطیط المركزي للاقتصاد، كانت القرارات النقدیة تتخذ تبعا في النظام الساب  
للقرارات الحقیقیة أي تلك القرارات التي تتخذ على أساس كمي حقیقي في هیئـة التخطـیط وتبعـا لـذلك لـم 
تكـــن هنـــاك أهـــداف نقدیـــة بحتـــة، بـــل أن الهـــدف الأساســـي هـــو تعبئـــة المـــوارد اللازمـــة لتمویـــل البـــرامج 

  .لمخططةا

ــــك    ــــدائرتین الحقیقیــــة والنقدیــــة ویعنــــي ذل ــــرض مبــــدأ الفصــــل بــــین ال ــد والق   وقــــد تبنــــى قــــانون النقــ
أن القرارات النقدیة لم تعد تتخذ تبعا للقرارات المتخذة على أساس كمي من طرف هیئة التخطیط، ولكـن 

  ، إن تبنـــي مثـــل تتخـــذ بنـــاء علـــى الوضـــع النقـــدي الســـائد والـــذي یـــتم تقـــدیره مـــن طـــرف الســـلطة النقدیـــة
  :هذا المبدأ في قانون النقد والقرض یسمح بتحقیق مجموعة من الأهداف نلخص أهمها فیما یلي

 ؛الأول عن تسییر السیاسة النقدیة استعادة البنك المركزي لدوره قمة النظام النقدي والمسؤول -
ومیـة والعـائلات ت العماستعادة الدینار لوظائفه التقلیدیـة وتوحیـد اسـتعمالاته داخلیـا بـین المؤسسـا -

 ؛والمؤسسات الخاصة
تحریــك الســوق النقدیــة وتنشــیطها واحــتلال السیاســة النقدیــة لمكانتهــا كوســیلة مــن وســائل الضــبط  -

  )1(. الاقتصادي
كمـا أن قــانون النقــد والقــرض قــد كــرس مبــدأ وضــع نظــام بنكــي علــى مســتویین، وذلــك مــن خــلال   

  دیـــة ونشــاط البنــوك التجاریــة كموزعــة للقــروض وبموجـــب التمییــز بــین نشــاط البنــك المركــزي كســلطة نق
هذا الفصل أصبح البنك المركزي یمثل بنك البنوك والمقرض الأخیر فأصبح مجبرا على مراقبة نشاطها 

  )2(. وعملیاتها

  

  
                                                             

 ماجستیر، فرع نقود وتمویلمذكرة  -دراسة حالة الجزائر-ماجدة مدوخ،  فعالیة السیاسة النقدیة في تحقیق الاستقرار الاقتصادي في ظل الإصلاحات الراهنة  -1
  .103:، ص2003جامعة بسكرة، 

  .16: عزوز علي، مرجع سبق ذكره، ص -2
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  الفصل بین الدائرة النقدیة ودائرة الخزینة -ب

السابق تلجأ إلـى البنـك المركـزي  لم تعد الخزینة حرة في اللجوء إلى عملیة القرض كما كانت في  
لتمویل العجز وهذا اللجوء إلى الموارد عن طریق الإصدار النقدي الجدید، هذا الأمر أدى إلـى التـداخل 
بـین صــلاحیات الخزینــة وصـلاحیات الســلطة النقدیــة وخلـق تــداخل بــین أهـدافها التــي لا تكــون متجانســة 

  .ین فأصبح تمویل الخزینة قائم على بعض القواعدبالضرورة وجاء هذا القانون لیفصل بین الدائرت

  :ویسمح هذا المبدأ بتحقیق الأهداف الآتیة  

زامــــات الخزینـــة فــــي تمویــــل اســـتقلال البنــــك المركــــزي عـــن الــــدور المتعــــاظم للخزینـــة وتراجــــع الت -
 ؛الاقتصاد

 ؛علیهماالدیون السابقة المتراكمة تقلیص دیون الخزینة اتجاه البنك المركزي والقیام بتسدید  -
  )1(. تهیئة الظروف الملائمة كي تلعب السیاسة النقدیة دورها بشكل فعال -

  الفصل بین دائرة الخزینة ودائرة القرض -ج

تم إبعاد الخزینة عـن مـنح القـروض للاقتصـاد لیبقـى تمویـل الاسـتثمارات الإسـتراتیجیة المخططـة   
ــــة وأصــــبح النظــــام المصــــرفي هــــو المســــؤول عــــن مــــنح ال ــــي إطــــار مهامــــه مــــن طــــرف الدول   قــــروض ف

 )2(. التنفیذیة

  إنشاء سلطة نقدیة وحیدة مستقلة -د

ــدائرة    جــاء هــذا القــانون لیلغــي التعــدد فــي مراكــز الســلطة النقدیــة، وقــد وضــع هــذه الســلطة فــي ال
، حیث كانت هناك هیئـات عمومیـة عدیـدة "مجلس النقد والقرض"النقدیة المتمثلة في هیئة جدیدة سماها 

  )3(. اول احتكار هذه السلطةفي السابق تح

                                                             
  .150:، ص2007الانتقالیة، حالة الجزائر، مذكرة ماجستیر، فرع نقود ومالیة، جامعة الجزائر،  سلیم موساوي، فعالیة السیاسة النقدیة في الاقتصادیات -1
  .16: عزوز علي، مرجع سبق ذكره، ص -2
ة دالي ، مذكرة ماجستیر، فرع نقود ومالیة، جامع"2009-1990حالة الجزائر "بن الدین محمد أمین، دور السیاسة النقدیة في تحقیق الاستقرار الاقتصادي  -3

  .132: ، ص2010إبراهیم،
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  الجهاز المصرفي والمالي الجزائري بعد قانون النقد والقرض): 1- 2(شكل رقم 
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
قمري حجیلة، تطویر أداء وكفاءة الجهاز المصرفي الجزائري في مواجهة المتغیرات الاقتصادیة العالمیة، مذكرة ماجستیر، فرع : المصدر

  .48: ، ص2005د ومالیة، جامعة الجزائر، نقو 

  

  

 وزارة المالیة

  :الخزینة العمومیة
  ؛الضرائب -
  ؛تعبئة القروض الخارجیة -
خار الأفراد اد"تعبئة موارد الادخار  -

  ؛"دخار المؤسساتيوالا
  ؛السوق النقدیة -
 .الإعانات -

  :البنك المركزي الجزائري
 14مؤسسة مستقلة حسب قانون النقد والقرض المؤرخ في  -

  .1990أفریل 
  .بثلاثة نواب فقیسیر بنك الجزائر محافظ مر  -
: الإدارة یضمنها مجلس النقد والقرض الذي یلعب دورین-

طة نقدیة تملي القواعد كمجلس إدارة بنك الجزائر وكسل
  .والقوانین البنكیة والمالیة وتسهر على تنفیذها

  یسهر على أداء هذه المهمة مراقبان : المراقبة -
  :صلاحیات البنك المركزي الجزائري

إصدار النقد، ضبط حركة النقود، مراقبة توزیع القروض  -
 یاطي الصرف، تسییر السوق النقدیةللاقتصاد، تسییر احت

رفة المقاصة، تسییر سوق الصرف، مراقبة عملیات تسییر غ
  البنوك 

-BDL-BADR-BEAالبنوك الأولیة أو البنوك التجاریة 
CPA-BNA  

حسب القانون المتعلق باستقلالیة : مؤسسات مستقلة -
  .1988جانفي  12المؤسسات المؤرخ في 

من ق النقد والقرض تلقي  114المادة : الدور الأساسي -
  .اد، عملیات القرض تسییر وسائل الدفعالأموال من الأفر 

من قانون النقد  118، 117، 116المادة : الدور الثاني -
  . والقرض، عملیات الصرف التوظیف، الاكتتاب، الشراء

  ؛صندوق المعاشات -
  ؛صندوق التأمین -
الصندوق الوطني للتوفیر  -

 .والاحتیاط

  :لجزائري للتنمیةالبنك ا
  ؛یسیر القروض الحكومیة -
یساهم في التطهیر المالي  -

 .المؤسسات

  إعادة الخصم مؤسساتي ادخار

 والتسبیقات
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  03/11واقع استقلالیة بنك الجزائر حسب الأمر : المطلب الثالث

لقــد جــاء هــذا الــنص التشــریعي فــي ظــروف تتمیــز بتخــبط الجهــاز البنكــي فــي ضــعف كبیــر فــي   
بـین بصـورة  الأداء وخاصة بعد الفضائح المتعلقة بإفلاس بنك الخلیفة والبنك الصناعي والتجـاري والـذي

، وربما )1(واضحة عدم فعالیة أدوات المراقبة والإشراف التي یدیرها بنك الجزائر باعتباره السلطة النقدیة 
تقریـــر المجلـــس الاقتصـــادي والاجتمـــاعي كـــان واضـــحا فـــي ذلـــك حینمـــا حـــدد طبیعـــة الإصـــلاح بإتبـــاع 

  )2(: الخطوات التالیة

وهــذا مــن خــلال تطهیــر محــافظ البنــوك  :ظیفــةوضــع نصــوص تشــریعیة وتنظیمیــة لتــأطیر هــذه الو  -
  .العمومیة

وهـذا حتــى یتكیــف مـع كــل النشــاطات والوظــائف  :إعــادة تنظــیم الجهــاز البنكــي بعــد تطهیــره مباشــرة -
دخـال  التي نجدها في البنوك عالمیا مـن خـلال إسـتراتیجیة طموحـة تعتمـد علـى تكـوین المـوارد البشـریة وإ

مصـــرفي اتجـــاه العمـــلاء تســـمح بتعبئـــة ادخـــار العـــائلات وتــــوفیر  وســـائل المعلوماتیـــة وسیاســـة تســـویق
القـروض اللازمــة لتمویـل الاســتثمارات المنتجــة، كمـا یتحــتم علـى الجهــاز البنكــي التوجـه إلــى التخصــص 
ضفاء التنافسیة، من خلال مختلـف المنتجـات المالیـة التـي یطرحهـا فـي السـوق لتلبیـة كـل الاحتیاجـات  وإ

  .هذا ما یعني فتح المجال للمشاركة الخاصة سواء الوطنیة أو الأجنبیةالتمویلیة للاقتصاد، و 

إعـــادة تنظـــیم النظـــام البنكـــي بالاســـتناد علـــى نـــواة صـــلبة مـــن البنـــوك العمومیـــة المطهـــرة مالیـــا  -
ذلك أنها ستتحمل عبء إعـادة الهیكلـة الاقتصـادیة والصـناعیة للمشـاركة فـي إعـادة انطـلاق  :والعصریة

  .الاقتصاد الوطني

وهـذا یسـمح بـاحتواء الأمـوال المكتنـزة، خاصـة عنـد القطـاع  :العمل على وضع منتجات مالیة جذابـة -
  .الخاص وتكثیف المجهودات اتجاه أسواق البورصات الأجنبیة

إذ أن  :أهمیة إیجاد بورصة للقیم باعتبارها مرحلة مالیة مهمة في مواكبة إعادة البناء الاقتصادي -
ة كبیرة إلى أموال للتنمیة الاقتصادیة یصبح لوجود مؤسسات فیه، مثـل البورصـة البلد الذي هو في حاج

                                                             
 2006نقود ومالیة، جامعة الشلف،  ، مذكرة ماجستیر، فرع- دراسة حالة الجزائر-جدایني میمي، انعكاس استقلالیة البنك المركزي على أداء السیاسة النقدیة  -1

  .100:ص
براهیمي عبد االله، مرجع سبق ذكره، ص -2   .62:عیاش قویدر وإ
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والســوق المالیــة أهمیــة بالغــة فــي اســتیعاب الأمــوال المــدخرة الضــروریة للاســتثمارات والهیاكــل القاعدیــة 
  .الحیویة

  :یتطلع الأمر الجدید إلى مجموعة من الأهداف

  مه وذلكهاالسماح للبنك المركزي بممارسة أفضل لم* 

  ؛مجلس الإدارة ومجلس النقد والقرضالفصل على مستوى بنك الجزائر ما بین  -

  ؛توسیع مهام مجلس النقد والقرض -

  )1(. تدعیم استقلالیة لجنة البنوك -

وذلـك مـن  :تدعیم التشاور والتنسیق ما بین البنك الجزائـري والحكومـة فیمـا یخـص الجانـب المـالي* 
   خلال

  ؛وط التقاریر الاقتصادیة والمالیةإثراء مضمون وشر  -

  ؛یة لتسییر الحقوق والدین الخارجيإنشاء لجنة مشتركة بین بنك الجزائر ووزارة المال -

  ؛رث الطبیعیة التي تقع في البلدتمویل إعادة البناء الناجمة عن الكوا -

  )2(. العمل على انسیاب أفضل للمعلومة المالیة -

  مالیة والادخار العمومیة وذلك بـساحة الضمان حمایة أفضل للبنوك وال* 

التــــي یتعــــرض لهــــا مرتكبــــو دعــــم شــــروط ومقــــاییس اعتمــــاد البنــــوك ومســــیریها، والعقوبــــات الجزائیــــة  -
  ؛المخالفات

متعلــق بممارســة النشــاطات زیــادة العقوبــات التــي یتعــرض لهــا المخــالفون للتشــریع والتنظــیم القــانوني ال -
  ؛المصرفیة

  ؛ات التابعة لمؤسسي البنك ومسیریهالمؤسسمنع تمویل نشاطات  -

                                                             
  .431: بق ذكره، صمنصوري زین، مرجع س -1
  .149:بن الدین محمد أمین، مرجع سبق ذكره، ص -2
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  )1(. تعزیز وتوضیح شروط سیر مركزیة المخاطر -

  )2(: وعلیه فنجاح تطبیق التشریع الجدید یتوقف على ثلاثة شروط  

  ؛المشرفین الأكفاء في أقرب الآجالنشاط إشراف بنك الجزائر مرهون بتكوین عدد هام من   -
  ؛حاسبیة والإعلامیةطویر نظمها المقدرة البنوك على ت  -
ثوقــة وجــود أنظمــة عالیــة الأداء لــدى نشــطاء الســاحة المالیــة قائمــة علــى دعــائم تقنیــة تكــون مو   -

 .وسریعة وآمنة لإیصال إعلامي

والمتعلقین بالنقد ) 11- 03(والأمر رقم ) 90/10(مقارنة بین القانون رقم ): 1- 2(جدول رقم 
  والقرض

 1990فریــل أ 14الصــادر فــي ) 10-90(القــانون رقــم 
  والمتعلق بالنقد والقرض المعدل والمتمم

 2003أوت  26الصــــادر فــــي ) 11-03(الأمــــر رقــــم 
  والمتعلق بالنقد والقرض

قیمــــــة الــــــدینار الجزائــــــري تحــــــدد بموجــــــب قــــــانون وطبقــــــا 
  )02المادة (للاتفاقیات الدولیة 

  

دارتــــه، ومراقبتــــه محــــافظ  - یقــــوم بتســــییر بنــــك الجزائــــر وإ
المـــادة (ب لـــه ومجلـــس الإدارة ومراقبـــان یســـاعده ثلاثـــة نـــوا

  ).01الفقرة -19

یتــولى إدارة بنــك الجزائــر محــافظ یســاعده ثلاثــة نــواب لــه  -
  )13المادة (

یتكــــون مجلــــس الإدارة بالإضــــافة إلــــى المحــــافظ ونوابــــه  -
ـــــاءة فـــــي المجـــــال  ـــــة مـــــوظفین ذوي الكف ـــــة، مـــــن ثلاث الثلاث

ن بموجــب الاقتصــادي والمــالي، ویــتم تعیــین هــؤلاء المــوظفی
  )32المادة (مرسوم من رئیس الحكومة 

یــتم تعیــین الثلاثــة مــوظفین الســامین بموجــب مــن رئــیس  -
  )18المادة (الجمهوریة 

مــــــــن الأربــــــــاح لتكــــــــوین  15%تقتطـــــــع وجوبــــــــا نســــــــبة  -
الاحتیـاطي القـانوني، ولا یكــون هـذا الاقتطــاع إلزامیـا عنــدما 

إلزامیــا  یبلــغ الاحتیــاطي القــانوني قیمــة رأس المــال، ویصــبح
  )02الفقرة -103المادة (إذا انخفضت هذه النسبة 

مــــن الأربـــــاح لصــــالح الاحتیـــــاطي  10%تقتطــــع نســـــبة  -
ـــــانوني، وتتوقـــــف إلزامیـــــة هـــــذا الاقتطـــــاع بمجـــــرد بلـــــوغ  الق

  )02(الفقرة -28المادة (الاحتیاطي قیمة رأس المال 

تتـألف اللجنـة المصـرفیة مــن المحـافظ أو نائبـه وقاضــیان  -
مــن المحكمــة العلیــا، وعضــوین یــتم اختیارهمــا نظــرا ینتـدبان 

لكفاءتهما في الشؤون المالیـة والصـرفیة وخاصـة المحاسـبیة 
  )01الفقرة-144المادة (

تتكـــون اللجنـــة المصـــرفیة مـــن المحـــافظ وثلاثـــة أعضـــاء  -
یختــــارون بحكــــم كفــــاءتهم فــــي المجــــال المصــــرفي والمــــالي 

المــادة (لیــا والمحاســبي، وقاضــیان ینتــدبان مــن المحكمــة الع
  )01الفقرة -106

، مذكرة الماجستیر، فرع بنوك -حالة الجزائر-حوریة حمني، آلیات رقابة البنك المركزي على البنوك التجاریة وفعالیتها : المصدر
  .21، 20، 19، 18: ، ص ص2006وتأمینات، جامعة قسنطینة، 

                                                             
  .251:بن عبد الفتاح دحمان، مرجع سبق ذكره، ص -1
  .252: بن عبد الفتاح دحمان، مرجع نفسه، ص -2
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  الجزائرحالة تطور الدین العام للحكومة وعلاقته ببنك : المبحث الثاني

ـــــــك المركـــــــزي    ـــــــا الوســـــــیلة الأكثـــــــر ملائیعتبـــــــر الاقتـــــــراض مـــــــن البن مـــــــة لتـــــــوفیر الســـــــیولة یومی
ـــا، كمــــــا یعتبــــــر الــــــدین العــــــام الــــــداخلي أداة مــــــن أدوات السیاســــــة للخزانــــــة و  ذلــــــك لمواجهــــــة احتیاجاتهـــ
  هــــــذا و . والضــــــبط النقــــــدي تغیــــــرت النظــــــرة إلیــــــه بتغیــــــر دور الدولــــــة فــــــي الحیــــــاة الاقتصــــــادیةالمالیــــــة 

ــــ مــــا ــــى حال ــــر والقــــروض ســــیتم التطــــرق إلیــــه مــــن خــــلال تطرقنــــا إل ــــي الجزائ ــــراض الحكــــومي ف ة الاقت
  .من بنك الجزائرأخیرا حدود اقتراض الحكومة الموجهة للحكومة و 

  "تطور الدین العام في الجزائر" الاقتراض الحكومي في الجزائر: المطلب الأول

ـــــة و  یعتبـــــر الـــــدین العـــــام المحلـــــي المصـــــدر الرئیســـــي لتمویـــــل   أداة عجـــــز الموازنـــــة العامـــــة للدول
ـــــومي، و مـــــن أدوات السیاســـــة ال ـــــة لإدارة الاقتصـــــاد الق ـــــر ظـــــاهرة اقتصـــــادیة توجـــــد مالی ـــــذلك یعتب هـــــو ب

  .في جمیع الدول على مر القرون

  م1990قبل  العامالدین : أولا

ـــــك    ـــــدیون الجزائریـــــة انتقلـــــت مـــــن  العـــــالميحســـــب تقریـــــر البن ون دولار عـــــام یـــــمل 937فـــــإن ال
م 1986ملیـــــــــون دولار عــــــــــام  17929م ، ثـــــــــم 1980ملیـــــــــون دولار عــــــــــام  15073إلـــــــــى  م1970

  .م1988ملیار دولار في نهایة  19إلى أكثر من 

  : لي یوضحالجدول المواو 
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  خلال الثمانینیات دول یوضح تشكیل الدیون الجزائریةج :)2-2( :جدول رقم
  ملیار دولار: الوحدة                          

  المجموع  الدیون قصیرة الأجل  ون المتوسطة و طویلة الأجلالدی  السنوات
1984  13972  94.7%  794  %5.3  14766  
1985  16323  95.7%  746  4.3%  17064  
1986  19566  95.1%  1000  4.9%  20566  
1987  23286  94.6%  1315  5.4%  24601  
1988  23420  93.5%  1621  6.5%  25041  
1989  23608  93.2%  1717  6.8%  25325  

الاقتصادیة الجزائریة ، مذكرة الماجستیر، فرع نقود ومالیة  الإصلاحاتعلي حمزة ، فعالیة السیاسة النقدیة والمالیة في ظل :المصدر
  .288، ص2001-2002،

  خلال الثمانینیات تشكیل الدیون الجزائریةمنحنى بیاني یوضح 

  
  ).2-2(من إعداد الطالبة بناءا على معطیات الجدول رقم : المصدر

یات من یننالثمامن خلال الجدول یتبین لنا أن إجمالي الدیون الجزائریة في تزاید مستمر خلال   
  .م1989ملیار دولار سنة  25325م إلى 1984ملیار دولار سنة  14766

 ذلك یعودیونیة من خلال السنوات المذكورة و لحجم المد تنتج من الجدول الارتفاع المستمرنسو   
  )1(:إلى

                                                             
  .289علي حمزة، مرجع سبق ذكره ، ص  -1
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 م القدرة على خیل الصادرات الناتجة عن انخفاض أسعار البترول مما أدى إلى عدانخفاض مدا
 .دفع مستحقات الدیون

  التوزیع تعرف حالة معقدةأجهزة الإنتاج و. 

  "هیكل الدین الداخلي وتطوره"الدین العام في ظل الإصلاحات الاقتصادیة : ثانیا

 هیكل الدین الداخلي-1

هـــــذا الـــــدین وذلـــــك لمعرفـــــة مـــــاإذا كانـــــت معظـــــم مدیونیـــــة  تحلیـــــل الـــــدین الـــــداخلي یتطلـــــب إظهـــــار
ــــل  ــــون متوســــطة وطویلــــة الأجــــل، وهــــذا مــــا یعكــــس طبیعــــة التموی ــــارة عــــن دی ــــة هــــي عب تمویــــل (الدول

وبالتـــــــالي تكــــــون أمــــــام مــــــا یســـــــمى ) هیكلــــــي یتعلــــــق بالتنمیــــــة مــــــثلا أو أنهـــــــا دیــــــون قصــــــیرة الأجــــــل
ــــك لمعرفــــة مــــا بالتمویــــل الــــوظیفي، بالإضــــافة إلــــى تحدیــــد مختلــــف أصــــناف حم ــــة ســــندات الــــدین وذل ل

إذا كانـــــت الدولـــــة تعتمـــــد فعـــــلا علـــــى تجمیـــــع الإدخـــــارات الســـــائلة أو أن عملیـــــات اقتراضـــــها لـــــم تكـــــن 
  .سوى عملیة مقنعة للتوسع في الإصدار النقدي عن طریق اعتمادها على الجهاز المصرفي

ـــــة تتكـــــون فـــــي مجملهـــــا   ـــــة عادی ـــــل یفتـــــرض أن یكـــــون أمـــــام مدیونی ـــــدیون  إن هـــــذا التحلی مـــــن ال
ــــة الجزائــــر التــــي تتكــــون معظــــم مــــدیونیتها مــــن  ــــق بوضــــع خــــاص مثــــل حال الجاریــــة، لكــــن عنــــدما یتعل
ـــــاس للاخـــــــتلال المــــــالي الـــــــذي عرفــــــه الاقتصـــــــاد الــــــوطني، فإننـــــــا  دیــــــون التطهیـــــــر والتــــــي هـــــــي انعكـ

  سنحاول إبراز هیكل هذه المدیونیة باعتبار أن معظم دیون التطهیر هي دیون طویلة الأجل 

ــــــون المؤسســــــات اتجــــــاه الجهــــــاز المصــــــرفي كمــــــا ســــــنرى فیمــــــا وفقــــــا  ــــــات إعــــــادة شــــــراء دی لاتفاقی
  :، وهذا ما یوضحه الجدول التالي)1(بعد

  

  

  

  

                                                             
 یة وعلوم التسییر، جامعـة الجزائـرالنقدیة، فرع نقود ومالیة، كلیة العلوم الاقتصاد محمد معیوف حمیدات، الدین العمومي الداخلي وتدخلات الخزینة  في السوق -1

  .79، ص 2001،2002
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  ).99- 90(هیكل الدین العمومي الداخلي ) 3-2(:جدول رقم 

 دج910:الوحدة                  
  السندات   
  
  بیانال

1990  1991  1992  1993  1994  
  %  المبلغ  %  المبلغ  %  المبلغ  %  المبلغ  %  المبلغ

دیون  -
  التطهیر

الدیون -
  جاریةال
قرض -

التضامن 
لفائدة العمال 

الذین لم 
  تدفع أجورهم

الدین -
النقدي تحت 

الطلب 
حسابات (

الخزینة 
حسابات +

  )بریدیة

100.1  
  

116.3  
  
-  
  
  
  
  
  
  

29.6  

40.70  
  

47.25  
  
-  
  
  
  
  
  
  

12.05  

105.4  
  

105.5  
  
-  
  
  
  
  
  
  

35.62  

42.75  
  

42.80  
  
-  
  
  
  
  
  
  

14.45  

298.10  
  

83.70  
  
-  
  
  
  
  
  
  

44.02  

70.00  
  

19.65  
  
-  
  
  
  
  
  
  

10.35  

483.50  
  

72.60  
  
-  
  
  
  
  
  
  

46.66  

80.20  
  

12.05  
  
-  
  
  
  
  
  
  

7.75  

438.50  
  

59.20  
  
-  
  
  
  
  
  
  

56.40  

79.13  
  

10.68  
  
-  
  
  
  
  
  
  

10.19  

  100  554.10  100  602.76  100  425.82  100  246.52  100  246.00  المجموع
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  لسندات ا  
  
  بیانال

1995  1996  1997  1998  1999  
  %  المبلغ  %  المبلغ  %  المبلغ  %  المبلغ  %  المبلغ

دیون  -
  التطهیر

الدیون -
  جاریةال
قرض -

التضامن 
لفائدة 
العمال 

الذین لم 
تدفع 
  أجورهم

الدین -
النقدي 
تحت 
الطلب 

حسابات (
الخزینة 

حسابات +
  )بریدیة

400.80  
  

37.90  
  
-  
  
  
  
  
  
  

58.50  

80.61  
  

7.62  
  
-  
  
  
  
  
  
  

11.77  

522.20  
  

40.70  
  

2.40  
  
  
  
  
  
  

64.20  

82.95  
  

6.46  
  

0.39  
  
  
  
  
  
  

10.20  

532.70  
  

61.40  
  

3.00  
  
  
  
  
  
  

79.10  

78.77  
  

9.08  
  

0.44  
  
  
  
  
  
  

11.71  

580.48  
  

69.74  
  

2.00  
  
  
  
  
  
  

85.80  

78.65  
  

9.45  
  

0.27  
  
  
  
  
  
  

11.63  

887.16  
  

87.40  
  

2.00  
  
  
  
  
  
  
-  

-  
  
-  
  
-  
  
  
  
  
  
  
-  

  -  976.56  100  738.02  100  676.30  100  629.50  100  497.20  لمجموعا
 .وزارة المالیة: المصدر

ONS:Annuairestatistique de l'algérie; N018,rèsultat 96-98 ed ,1998,p331. 

ONS:rapportsur la situation économique et sociale, sept 98,p37. 

مــــن  %70، یتضــــح لنــــا بــــأن أكثــــر مــــن 1992ة مــــن ســــن" ابتــــداءمــــن خــــلال الجــــدول أعــــلاه و 
ــــد ــــدین ال ــــر و ال ــــون التطهی ــــدیون هــــي دیــــون اخلي هــــو عبــــارة عــــن دی ــــى أن معظــــم ال هــــذا مــــا یشــــیر إل

ـــــة، الأمـــــر الـــــذي یجعـــــل إمكانیـــــة  قـــــد تـــــنعكس  حقاتها تتطلـــــب مـــــوارد مالیـــــة معتبـــــرةتســـــدید مســـــتمثبت
ذ علـــــــى الوضـــــــعیة المالیـــــــة العامـــــــة، و مســـــــتقبلا ـــــــار تصـــــــنیف  اإ ـــــــف أخـــــــذنا بمعی ـــــــدین حســـــــب مختل ال

  :الملاحظات التالیة أصناف الدائنین فإننا نستطیع تسجیل
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ــــون التطهیــــر حافظــــات البنــــوك و مــــا أن معب - ــــأن ظــــم دی عــــادة رســــملتها، فإننــــا نســــتطیع القــــول ب إ
فــــي هــــذا مـــا یطــــرح إشـــكالیة التوســــع ین تتمركــــز لـــدى الجهــــاز المصـــرفي، و معظـــم ســــندات الـــد

ـــة الائتمـــان و  ـــادة الكتل ـــم زی ـــك مـــن تضـــخم و النقدمـــن ث ـــنجم عـــن ذل ـــة ومـــا ی ـــار ی ـــي هـــذه الآث لتلاف
البنـــــوك  تـــــدابیر مـــــن شـــــأنها أن تحـــــد مـــــن توســـــعلخزینـــــة لجـــــأت إلـــــى اتخـــــاذ إجـــــراءات و فـــــإن ا

ــــــر  التجاریــــــة فــــــي الائتمــــــان، ــــــق جعــــــل ســــــندات التطهی ــــــك عــــــن طری ــــــة للوذل ــــــر قابل ــــــداول غی ت
 ؛بالنظر إلى آجال استحقاقها

مـــــن ســـــندات الخزینـــــة قصـــــیرة الأجـــــل هـــــا حالیـــــا زالـــــت الـــــدیون الجاریـــــة التـــــي تتكـــــون معظم لا -
هـــــذا مـــــا یعكـــــس ضـــــعف الوســـــاطة فـــــي مســـــتویات محـــــدودة، و المتداولـــــة فـــــي الســـــوق النقدیـــــة و 

ــــدى البنــــوك التجاریــــة مــــن جهــــة، و المالیــــة بفعــــل نقــــص الســــیول ضــــیق الســــوق النقدیــــة فیمــــا ة ل
مین ة وشـــــركات التـــــأیخـــــص ســـــوق قـــــیم الخزینـــــة التـــــي لازالـــــت تعتمـــــد علـــــى البنـــــوك التجاریـــــ

ـــــة، و الضـــــمان الاجتمـــــاو  ـــــذعي والتقاعـــــد مـــــن جهـــــة ثانی ـــــیهم متـــــدخلون ینبغـــــي أن ین ال ـــــنظم إل ی
 ؛نة، خاصة بعد ظهور البنوك الخاصةجدد بصفتهم اختصاصیین في قیم الخزی

ــــــب كیعتبــــــر  - ــــــدین النقــــــدي تحــــــت الطل ــــــر ال ــــــة، غی ــــــات الخزان أن مســــــتویاته متغیــــــر مهــــــم لتوازن
ـــــــــرة  ـــــــــدین ظر إلـــــــــى نســـــــــبته ضـــــــــمبـــــــــالن )94-90(كانـــــــــت محـــــــــدودة خـــــــــلال الفت   ن هیكـــــــــل ال

ـــــه و  ـــــداخلي، إلا أن ـــــداءال ـــــدأت هـــــذه النســـــبة فـــــي  1995مـــــن ســـــنة " ابت ـــــر ب ـــــادة، وهـــــي تعتب الزی
الخزینــــــة  بعــــــدما أصــــــبحت الأجــــــل، خاصــــــةكمؤشــــــر إیجــــــابي لإعــــــادة تمویــــــل الــــــدین قصــــــیر 

علــــى الســــوق النقدیــــة التــــي  1995مــــن أكتــــوبر " یرة الأجــــل ابتــــداءقصــــ اقتراضــــاتهاتعتمــــد فــــي 
 .زال تعاني من نقص السیولةلا ت

ــــــــة الأخیــــــــرة  ــــــــي الآون ــــــــب ف ــــــــدي تحــــــــت الطل ــــــــدین النق ــبة ال   یمكــــــــن أن نرجــــــــع ســــــــبب تزایــــــــد نســــــ
لبریدیــــة الجاریــــة مــــن جهـــــة تزایــــد عــــدد متعــــاملي الحســــابات اى تزایــــد النفقــــات العامــــة مــــن جهــــة و إلــــ

ـــــة،  ـــــارثانی ـــــى هـــــ باعتب ـــــل إل ـــــق التحوی ـــــتم عـــــن طری ـــداخیل أجـــــراء القطـــــاع الحكـــــومي ت ذه أن معظـــــم مــ
  .الحسابات
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  )2000- 1990(للفترة ) %(هیكل الدیون الداخلیة ) 4-2:(جدول رقم 
  السندات           

  بیانال
1990  1991  1992  1993  1994  1995  1996  1997  1998  1999  2000  

  32.5  41.3  42.6  36.4  26.8  41.5  60  70  68  63.6  70  دیون قصیرة الأجل

  دیون متوسطة 
  الأجل طویلة و

30  36.4  32  30  40  58.5  73.8  63.6  57.4  58.7  60.5  

  100  100  100  100  100  100  100  100  100  100  100  المجموع

تصادي، كلیة ، مذكرة ماجستیر، فرع تحلیل اق)2005-1990(كافحة التضخم في الجزائرتقییم فعالیة سیاسات م رفیق ساعد، :المصدر
  .187ص ، 2009، 2008ائر،جامعة الجز  علوم التسییر،العلوم الاقتصادیة و 

  :خلال الجدول أعلاه یمكن استنتاج الملاحظات التالیةمن 

  ــــة ــــى الخزین ــــدیون عل ــــي حجــــم ال ــــر ف ــــاض معتب ــــروض قصــــیرة الأجــــل" انخف ــــد بلغــــت " ق  %39.5فق
ـــــیض یرجـــــع تفســـــ، و 1990ســـــنة  %70بعـــــد مـــــا كانـــــت تمثـــــل  2000فـــــي ســـــنة  ـــــى تخف ـــــك إل یر ذل

تخلـــــي الدولـــــة عـــــن تمویـــــل قطـــــاع واســـــع مومیـــــة و عجـــــز الموازنـــــة والتطهیـــــر المـــــالي للمؤسســـــات الع
 .من المؤسسات الاقتصادیة

ــــروض المتوســــطة و  ــــت تغیــــرا معاكســــا حیــــث أمــــا الق ــــروض الاقتصــــاد فقــــد عرف ــــة الأجــــل أي ق طویل
مــــــن إجمــــــالي الــــــدیون الداخلیــــــة، وقــــــد كانــــــت لا تتجــــــاوز نســــــبة   2000ســــــنة  %60.5ارتفعــــــت إلــــــى 

ــــى السیاســــة و 1999فــــي ســــنة 30% ــــك إل ــــى اســــتمرار الخزینــــة فــــي و  المالیــــة الصــــارمةیعــــود ســــبب ذل ل إ
ــــــع مــــــ ــــــذ ســــــنة دف خاصــــــة دیــــــون البنــــــك الجهــــــاز المصــــــرفي و  باتجــــــاهم 1994ا علیهــــــا مــــــن دیــــــون من
  .المركزي
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 تطور الدین الداخلي-2

ث متابعـــــة هـــــذا التطـــــور لـــــیس فقـــــط مـــــن حیـــــتقتضـــــي إبـــــراز و  ،ور الـــــدین الـــــداخليإن دراســـــة تطـــــ
ـــــادة د معنـــــاه بســـــبب نمـــــو ثـــــروة الأمـــــة، و قـــــالـــــذي یفو  معـــــدل النمـــــو مـــــن ســـــنة إلـــــى أخـــــرى، بالتـــــالي زی

نمـــــا تحلیـــــل هـــــذا التطـــــور و الخزینـــــة علـــــى الامقـــــدرة  یكـــــون ) agrégat(باســـــتعمال مجمـــــع قتـــــراض، وإ
  .أكثر دلالة

نســــــبة (النــــــاتج الــــــداخلي الخــــــام  رض ســــــوف نحــــــاول تحلیــــــل هــــــذا التطــــــور باســــــتعماللهــــــذا الغــــــو 
المســــتعمل بكثــــرة فــــي المقارنــــات لأكثــــر تعبیــــرا و جمــــع االم باعتبــــاره )النــــاتج الــــداخلي الخــــامالــــدین إلــــى 

  1.الدولیة

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

                                                             
 .83محمد معیوف حمیدات، مرجع سبق ذكره، ص  -1
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  )2000- 1990(تطور الدین الداخلي ) 5- 2:(جدول رقم

  دج 910:الوحدة                    
  الســـــــنوات  

  البیان
1990  1991  1992  1993  1994  1995  1996  1997  1998  1999  2000  

الدین 
  *الداخلي

معدل -
  النمو

نسبة -
الدین 

داخلي إلى ال
الناتج 

الداخلي 
  الخام

216.40  
  
-  
  

40.86  

210.90  
  

2.54  
  

25.15  

381.80  
  

81.03  
  

37.06  

556.10  
  

45.65  
  

48.88  

497.70  
  

10.50  
  

33.54  

438.70  
  

11.85  
  

21.88  

565.30  
  

28.85  
  

22  

597.10  
  

5.64  
  

21.55  

652.22  
  

9.21  
  

23.26  

976.20  
  

49.67  
  

30.60  

10775  
  

10.37  
  

28.92  

  وزارة المالیة: درالمص

   )2000-1990(تطور الدین الداخلي  منحنى بیاني یوضح

  
  )5-2(من إعداد الطالبة بناءا على معطیات الجدول رقم : المصدر
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  :من خلال الجدول أعلاه نلاحظ ما یلي

ـــــداخلي ســـــنة  - ـــــدر بــــــ  1990نســـــبة الـــــدین ال ـــــداخلي الخـــــام، و  %40.86تق هـــــي مـــــن النـــــاتج ال
مــــن النــــاتج الــــداخلي  %25.15أن هــــذه النســــبة انخفضــــت إلــــى حــــوالي نســــبة معتبــــرة، غیــــر 

 ؛1991سنة  الخام
تذبــــذب فــــي نســــبة الــــدین الــــداخلي، حیــــث بلغــــت ســــنة  2000إلــــى  1994شــــهدت الفتــــرة مــــن  -

فوصــــــــلت إلــــــــى  2000مــــــــن النــــــــاتج الــــــــداخلي الخـــــــام ، أمــــــــا ســــــــنة  %33.54نســـــــبة 1994
 ؛من الناتج الداخلي الخام 28.92%

بة ســــجلها الــــدین الــــداخلي بالنســــبة للنــــاتج الــــداخلي الخــــام خــــلال عشــــریة نلاحــــظ أن أعلــــى نســــ -
ـــــــرا، كاالتســـــــعینات  ـــــــي عـــــــرف فیهـــــــا تطـــــــورا كبی ـــــــت ســـــــنتي الت ـــــــث بلغـــــــت  1992،1993ن حی

 .على التوالي %48.88و %37.06نسبته 

  الدین العام في برامج التنمیة: اثالث

ســـــبة الـــــدین الـــــداخلي الـــــدین الـــــداخلي یســـــتلزم تحلیلـــــه مـــــن خـــــلال حســـــاب نإن معرفـــــة تطـــــور   
إلـــــــى النـــــــاتج الـــــــداخلي الخـــــــام، باعتبـــــــاره المجمـــــــع الأكثـــــــر تعبیـــــــرا علـــــــى مـــــــدى قـــــــدرة الدولـــــــة علـــــــى 

 .ا المدیونیة الداخلیة للجزائرنظرا للخصوصیة التي تتمیز بهو  الاقتراض،
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  )2009- 2004(ارة المركزیة للفترة الدین العمومي الداخلي للإد) 6-2: (جدول رقم

  الدینارات نهایة الفترة بملاییر:الوحدة

  .2011،2008،تقاریر مختلفة،لجزائرفي االنقدي التطور الاقتصادي و تقاریر بنك الجزائر، :المصدر

ــــدیون نهایــــة * ــــا 54.5(  2005إعــــادة شــــراء ال ــــر مــــأخوذة مــــن مجمــــوع ) ر دینــــارملی بــــل  2005غی
  .2006في 

  

  

  

  

  

  تاو نسلا                               
  البیان

2004  2005*  2006  2007  2008  2009  

  :إجمالي الدین الداخلي
  الدین الجاري

  أذون الخزینة والسندات المماثلة 
  أخرى

  دین التطهیر
  قروض طویلة الأجل من بنك الجزائر
  تسبیقات استثنائیة من بنك الجزائر

  *دیون معاد شرائها
  ة بالبنوك تسویة الأموال الخاص

  سندات الصندوق الوطني للتقاعد
ــــــــــوطني للتــــــــــأمین  ســــــــــندات الصــــــــــندوق ال

  الاجتماعي
  :للتذكیر

ـــالي  ـــن إجم ـــة م ـــداخلي بالنســـبة المئوی ـــین ال ال
  الناتج المحلي

  إجمالي الناتج المحلي

1000.0  
280.5  
189.5  
90.8  
719.5  
117.2  

00  
554.5  
25.2  
00  

22.6  
  

16.3  
  

6150.6  

1038.9  
351.1  
240.4  
110.7  
687.8  
109.4  

00  
523.2  
55.2  
00  
00  

  
13.7  

  
7563.6  

1847.3  
403.3  
281.8  
121.5  
1444.0  
101.4  
627.8  
663.6  
51.2  
00  
00  

  
11.9  

  
8520.6  

1103.9  
436.2  
317.3  
118.9  
667.7  

00  
00  

616.5  
51.2  
00  
00  

  
11.9  

  
9306.2  

7340.0  
356.4  
285.5  
70.9  
377.6  

00  
00  

321.4  
56.2  
00  
00  

  
6.7  

  
10993.8  

816.3  
580.8  
527.7  
53.1  
235.5  

00  
00  

179.3  
56.2  
00  
00  

  
8.1  

  
10034.5  
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  ).2014-2010(دارة المركزیة للفترة الدین العمومي الداخلي للإ)7-2(:جدول رقم 

  .الدینارات نهایة الفترة بملاییر: الوحدة

  

  

  

  

  

  

  

  

  
  .2013،2012تقاریر مختلفة،لجزائر،في االنقدي ، التطور الاقتصادي و تقاریر بنك الجزائر: صدرمال

Rapport 2014, evolutioneconomique et monetaire en algerie ,p 158.  

  ).2014-2004(دارة المركزیة للفترة الدین العمومي الداخلي للإ حضو ی ينایب ىنحنم

  
  .)7- 2()6-2( مقر  نیلو دجلا تایطعم ىلع اءانب ةبلاطلا دادعإ نم :ردصملا
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قروض طویلة الأجل من وبنك الجزائر

قروض طویلة الأجل من 
وبنك الجزائر

  تاو نسلا                                          
  البیان

2010  2011  2012  2013  2014  

  :إجمالي الدین الداخلي
  الدین الجاري

  السندات المماثلة أذون الخزینة و 
  أخرى

  دین التطهیر
  جزائرقروض طویلة الأجل من بنك ال

  تسبیقات استثنائیة من بنك الجزائر
  دیون معاد شرائها 

  تسویة الأموال الخاصة بالبنوك 
  سندات الصندوق الوطني للتقاعد

  سندات الصندوق الوطني للتأمین الاجتماعي
  :للتذكیر

  الین الداخلي بالنسبة المئویة من إجمالي الناتج المحلي
  إجمالي الناتج المحلي

1107.4  
579.7  
548.9  
30.8  
527.7  

00  
00  

471.5  
56.2  
00  
00  
  
9.2  

  
12049.5  

1214.8  
570.5  
554.8  
15.7  
644.3  

00  
00  

546.1  
98.2  
00  
00  

  
8.4  

  
14384.8  

1312.1  
602.8  
600.9  
1.9  

709.3  
00  
00  

611.1  
98.2  
00  
00  

  
8.3  

  
15843.0  

1301.4  
592.1  
590.2  
1.9  

709.3  
00  
00  

611.1  
98.2  
00  
00  

  
7.9  

  
16569.3  

1239.0  
775.5  
775.1  
0.4  

463.5  
00  
00  

365.3  
98.2  
00  
00  

  
7.2  

  
17205.1  
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  :نلاحظ من خلال الجدولین السابقین ما یلي

  بالنسبة لإجمالي الدین الداخلي

) 2006-2004(لإجمـــــالي الـــــدین الـــــداخلي مـــــن الفتـــــرة  الثـــــانينلاحـــــظ مـــــن الجـــــدول الأول و   
  :ما یلي

 1000.00: بمبلـــــــغ قــــــدر بــــــــ) 2006-2004(ارتفــــــاع إجمــــــالي الـــــــدین الــــــداخلي مـــــــن الفتــــــرة -
 1847.3مــــــن إجمــــــالي النــــــاتج المحلــــــي، إلــــــى  %16.3بنســــــبة  2004ملیــــــار دینــــــار نهایــــــة 

  قــــــــــدر  2007، لیســــــــــجل انخفاضــــــــــا ملحوظــــــــــا ســــــــــنة 2006ملیــــــــــار دینــــــــــار نهایــــــــــة الفتــــــــــرة 
ـــــ ــــار  1103.9: ب ــــار دین ــــع مــــن جدیــــد  %11.9بنســــبة ملی ــــي، لیرتف ــــاتج المحل مــــن إجمــــالي الن

  مــــــــــــن إجمــــــــــــالي النـــــــــــــاتج  %8.9ملیــــــــــــار دینـــــــــــــار بنســــــــــــبة  7340.0إلــــــــــــى  2008ســــــــــــنة 
ملیــــــار  816.3: انخفاضــــــا كبیـــــرا قــــــدر بـــــــ 2009عــــــاد تســــــجیل الانخفـــــاض ســــــنة یالمحلـــــي، ل

ــــــــار    )2014إلــــــــى  2010مــــــــن (وات الســــــــنة، لیرتفــــــــع مــــــــن جدیــــــــد خــــــــلال الســــــــن نهایــــــــةدین
ـــــــار 1107.4مـــــــن  ـــــــى  ملی ـــــــار إل ـــــــار و  1239.0دین ـــــــار دین ي مـــــــن إجمـــــــال %9.2بنســـــــبة ملی

ـــــرة، و  ـــــة الفت ـــــي نهای ـــــاتج المحل ـــــر الســـــنوي الن ـــــي التقری ـــــواردة ف ـــــات ال -2008هـــــذا حســـــب البیان
2011-2012-2013. 

  بالنسبة للدین الجاري

ـــــى  2004نلاحـــــظ مـــــن خـــــلال الجـــــدولین ارتفـــــاع الـــــدین الجـــــاري مـــــن     280.5مـــــن  2007إل
 2011و 2008، لیســــــجل انخفاضــــــا خــــــلال ملیــــــار دینــــــار نهایــــــة الفتــــــرة 436.2ملیــــــار دینــــــار إلــــــى 

ـــــ ــــدر ب ــــار، أیــــن ســــجل ارتفاعــــا ملحوظــــا خــــلال الســــنوات المتبقیــــة  )579.1و  356.4: (ق ملیــــار دین
  . 2014ملیار دینار نهایة سنة  775.5لیصل إلى 

  بالنسبة لدین التطهیر

ـــــــه    -2009-2008-2007-2005ا خـــــــلال الســـــــنوات ر مســـــــتم ســـــــجل انخفاضـــــــانلاحـــــــظ أن
  .ملیار دینار نهایة السنة) 463.5-235.5-377.6-667.7-687.8: (قدر بـ 2010
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  السندات المماثلةالخزینة و  لأذونبالنسبة 

ـــا نســــــبیا فــــــي قــــــائم الخزینــــــة المصــــــدرة عــــــن طریــــــق المناقصــــــة  2008شـــــهدت ســــــنة    انخفاضـــ
ــــي الســــوق النقدیــــة، ارتفــــع ، مقابــــل 2008ملیــــار دینــــار فــــي نهایــــة  285.5مبلــــغ هــــذا القــــائم إلــــى  ف

ملیــــــار  281.8 ،2006، بعــــــدما كــــــان هــــــذا القــــــائم فــــــي نهایــــــة 2007ملیــــــار دینــــــار نهایــــــة  317.3
  .ملیار دینار 189.7، 2004ي نهایة مثل ارتفاعا قویا مقارنة بالقائم فدینار ی

ات الخزینـــــة العمومیـــــة المصـــــدرة أیضـــــا ارتفاعـــــا طفیفـــــا فـــــي قـــــائم ســـــند 2010شـــــهدت ســـــنة   
ـــــائم  ـــــغ هـــــذا الق ـــــع مبل ـــــة، ارتف ـــــي الســـــوق النقدی ـــــق المناقصـــــة ف ـــــي  548.90عـــــن طری ـــــار ف ـــــار دین ملی

  .2009ملیار دینار في نهایة  527.7مقابل  2010نهایة 

ـــــــا  2011كمـــــــا شـــــــهدت أیضـــــــا ســـــــنة    ـــــــة العمومیـــــــة ارتفاعـــــــا طفیف ـــــــي قـــــــائم ســـــــندات الخزین ف
، ارتفـــــع 2010ســـــوق النقدیـــــة مثلمـــــا كـــــان علیـــــه الحـــــال فـــــي المصـــــدرة عـــــن طریـــــق المناقصـــــة فـــــي ال

ــــى  ــــك فــــإن ســــنة 2011ملیــــار دینــــار فــــي نهایــــة  554.8مبلــــغ هــــذا القــــائم إل  2012، فضــــلا عــــن ذل
دات الخزینــــــــة العمومیــــــــة المصــــــــدرة عــــــــن طریــــــــق فــــــــي قــــــــائم ســــــــن %8.03ارتفاعــــــــا قــــــــدره ســــــــجلت 

اصـــــل هـــــذا القـــــائم الاتجـــــاه ، یو 2011ة، مثلمـــــا كـــــان علیـــــه الحـــــال فـــــي المناقصـــــة فـــــي الســـــوق النقدیـــــ
للتــــــذكیر ، و 2012ملیـــــار دینـــــار فــــــي نهایـــــة  600.90لیبلــــــغ  2009التصـــــاعدي الـــــذي عرفــــــه منـــــذ 
ملیــــــار دینــــــار  527.7إلــــــى  2008ملیــــــار دینــــــار فــــــي نهایــــــة  285.5فقــــــد انتقــــــل هــــــذا القــــــائم مــــــن 

ـــــك فـــــإن ســـــنة )خـــــلال ســـــنة واحـــــدة( 2009نهایـــــة  ســـــجلت انخفاضـــــا طفیفـــــا  2013، فضـــــلا عـــــن ذل
ــــــــق المناقصــــــــ 1.7% ــــــــة المصــــــــدرة عــــــــن طری ــــــــة العمومی   ة فــــــــي الســــــــوق فــــــــي قــــــــائم ســــــــندات الخزین

ـــــــى نهایـــــــة  2009النقدیـــــــة، بعـــــــدما اســـــــتمر فـــــــي التصـــــــاعد، بـــــــدأ مـــــــن  ـــــــائم 2012إل ، بلـــــــغ هـــــــذا الق
  .2014نهایة  دینار ملیار 775.1مقابل  2013ملیار دینار في نهایة  590.37

  :بالنسبة للقروض طویلة الأجل من بنك الجزائر

-109.4-117.2: (قــــــــدر بـــــــــ) 2006-2004(طــــــــوال الفتــــــــرة  اانخفاضــــــــا مســــــــتمر حــــــــظ نلا  
ـــــار دینـــــار )101.4 ـــــة 2007ســـــنة  مـــــن ابتـــــداءكمـــــا نلاحـــــظ أنهـــــا ، ملی بقیـــــة ثابتـــــة  2014إلـــــى غای

  .ومساویة الصفر
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  :بالنسبة لتسبیقات استثنائیة من بنك الجزائر

ـــــــدر ب ـــــــة ســـــــنة  627.8ق ـــــــار نهای ـــــــار دین ـــــــة ثابتـــــــة ، أمـــــــا الســـــــنوات المتب2006ملی ـــــــة أیضـــــــا فبقی قی
  .ومساویة الصفر كذلك 

  :بالنسبة للدیون معاد شرائها

ـــــــــ 2005-2004نلاحــــــــظ انخفاضــــــــا ملحوظــــــــا خــــــــلال الســــــــنتین    ــــــــث قــــــــدرت ب    554.5: (حی
ـــــــة الفتـــــــرة أیـــــــن ســـــــجل ارتفـــــــاع خـــــــلال الســـــــنتین  ملیـــــــار دینـــــــار) 523.2و  ـــــــى التـــــــوالي فـــــــي نهای عل

ملیـــــــار دینـــــــار نهایـــــــة الفتـــــــرة، ثـــــــم شـــــــهد )616.5-663.6(بمبلـــــــغ قـــــــدره  2007-2006المـــــــوالیتین 
-365.3)بمبلـــــــــــــــــغ قـــــــــــــــــدره 2014-2011-2010-2009-2008تــــــــــــــــدهورا ملحوظـــــــــــــــــا ســــــــــــــــنة 

ــــار دینــــــار نهایــــــة كـــــل فتــــــرة علــــــى التـــــوالي لتعــــــاود الارتفــــــاع (546.1-471.5-179.3-321.4 ملیـ
  .ملیار دینار نهایة الفترة 611.1: بمبلغ ثابت قدر بـ 2013-2012مجددا خلال السنتین 

  :ة الأموال الخاصة بالبنوكتسوی

-2005-2004(نمـــــو مســـــتمر بمعـــــدل تقریبـــــي خـــــلال الســـــنوات و  اتـــــدریجی انلاحـــــظ ارتفاعـــــ  
ــــــــــــــــــغ قــــــــــــــــــدر بـــــــــــــــــــ )2006-2007-2008-2009-2010 -51.2-51.2-55.2-25.2: (بمبل
 2011(مـــــن ســـــنة  كـــــل فتـــــرة علـــــى التـــــوالي، أمـــــا ابتـــــداءملیـــــار دینـــــار نهایـــــة ) 56.2-56.2-56.2

  .نهایة كل فترةملیار دینار  98.2ثابتة وبمبلغ  فبقیة)2014إلى غایة 

  .فقد سجل الصفر خلال جمیع السنوات: بالنسبة لسندات الصندوق الوطني للتقاعد

  :لسندات الصندوق الوطني للتأمین الاجتماعيبالنسبة 

ـــــة  22.6ســـــجل    ـــــار نهای ـــــار دین ـــــداءأمـــــا  2004ملی ـــــة  2005مـــــن  ابت ـــــى غای ـــــة  2014إل فبقی
  .فر أیضاالص ثابتة ومساویة

  :إجمالي الناتج المحلي

ـــــع الســـــنوات مـــــن  انلاحـــــظ ارتفاعـــــ   ـــــدریجیا خـــــلال جمی ـــــي ت ـــــاتج المحل ـــــي إجمـــــالي الن  2004(ف
ــــــى  ــــــن ســــــجل) 2014إل ــــــة  6150.6: أی ــــــار نهای ــــــار دین ــــــى  2004ملی ملیــــــار  17205.0لیصــــــل إل

  .2014دینار نهایة 
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  "الكتلة النقدیة" موجهة للحكومة القروض ال: المطلب الثاني

ــــت الكتلــــة النقدیــــة مجمــــوع الأصــــول و مقــــابلا تمثــــل   ــــدیون التــــي تقابلهــــا عملیــــة إصــــدار و ال ق خل
هـــــــي صـــــــافي الأصـــــــول البنـــــــوك التجاریـــــــة، هـــــــذه المقـــــــابلات النقـــــــود مـــــــن طـــــــرف البنـــــــك المركـــــــزي و 

  1.القروض للخزینةالقروض المقدمة للاقتصاد، و الخارجیة، و 

 صافي الأصول الخارجیة - 

ــــة الموجــــودة لــــدى الجهــــاز تشــــمل الأصــــول الخارجیــــة مجمــــوع وســــا المصــــرفي ئل الــــدفع الدولی
العمـــــــلات الأجنبیـــــــة، أمـــــــا تطورهـــــــا فـــــــي الاقتصـــــــاد الـــــــوطني فكـــــــان مرتبطـــــــا أساســـــــا مـــــــن الـــــــذهب و 

  .بالصادرات من البترول

 القروض المقدمة للاقتصاد - 

یین مـــــن هـــــي القـــــروض الممنوحـــــة مـــــن الجهـــــاز المصـــــرفي للأعـــــوان الاقتصـــــادیین غیـــــر المـــــال
  :هما تشمل نوعین من القروضاجاتهم، و أجل مواجهة احتی

 ــــــة حاجا ــــــة لتلبی ــــــوك التجاری ــــــى البن ــــــر إل ــــــك الجزائ تهــــــا مــــــن القــــــروض المقدمــــــة مــــــن طــــــرف بن
 ؛سیاسة إعادة الخصمالسیولة النقدیة، في إطار عملیات الاقتراض منه و 

 الاقتصـــــادیین باســـــتعمال الشـــــیكات  القـــــروض المقدمـــــة مـــــن البنـــــوك التجاریـــــة لصـــــالح الأعـــــوان
 .السحبأدوات و 

 القروض المقدمة للخزینة - 

ـــــــــــر للخزینـــــــــــة  ـــــــــــك الجزائ ـــــــــــي یمنحهـــــــــــا بن ـــــــبیقات الت ـــــــــــي التســــ ـــــــــــة ف ـــــــــــروض الخزین ـــــــــــل ق   تتمث
  العامـــــــــــة مــــــــــن طــــــــــرف البنــــــــــوك التجاریــــــــــة وحتـــــــــــى  الخزینــــــــــةالعامــــــــــة، الاكتتــــــــــاب فــــــــــي ســــــــــندات 

ــــــــة و  ــــــــي حســــــــابات الخزین ــــــــع المؤسســــــــات والأشــــــــخاص ف ــــخاص، ودائ ــــــــي منهــــــــا الحســــــــابات الأشــــ الت
  .البریدیة
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  البنك المركزي والقطاع المصرفي جدول مبسط لمیزانیتي) 8- 2(:جدول رقم

  میزانیة البنك المركزي/أ
  الالتزامات  الموجودات

  ODعملات أجنبیة الموجودات ذهب و 
  CTPقروض للخزینة العامة 
 REFإعادة تمویل الاقتصاد 

  Bالأوراق النقدیة 
  ROالاحتیاطات الإجباریة 

  میزانیة القطاع المصرفي/ب
  الالتزامات  الموجودات

  ROالاحتیاطات الإجباریة 
  Cقروض 

  الودائع بأنواعها 
  REFإعادة تمویل الاقتصاد 

  .51صالح مفتاح، مرجع سبق ذكره، ص : المصدر

نحصل على المقابلة لها، و نیتین تظهر لنا الكتلة النقدیة والعناصر عندما یتم دمج هاتین المیزا  
  ).القطاع المصرفيیشمل البنك المركزي و  الذي(مصرفيالمیزانیة الموحدة للنظام ال

  )الخصوم(مجموع الالتزامات )= صولالأ(مجموع الموجودات   

  OD+CTP+REF+RO+C: إجمالي الموجودات المتضمن في المیزانیتین

  . B+RO+D+REF: إجمالي الالتزامات المتضمن في المیزانیتین

  الموجودات= مات الالتزا: نها متطابقة ینتج لدیناالطرفین بما أبمقابلة و 
OD+ CTP+ REF+ RO+ C = B+RO+D+REF 

  OD+ CTP+ C = B+ D: یصبح لدینا
  المقابل للكتلة النقدیة= لنقدیة الكتلة ا  

  لمیزانیة الموحدة للنظام المصرفيا) 9-2: (جدول رقم
  الالتزامات  الموجودات

  :العناصر المقابلة للكتلة النقدیة
  ODجنبیة لأالات العمالذهب و 
  CTPالمقدمة للخزینة القروض 

  Cالقروض المقدمة للاقتصاد 

  :الكتلة النقدیة
  Bالأوراق النقدیة 

  Dالودائع 

  مستنتج من المعلومات السابقة: درالمص
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الالتزامات صرفي أنه تم استبعاد الموجودات و نلاحظ من خلال المیزانیة الموحدة للنظام الم  
البنك في و یة الجاهزة لدى كل من القطاع المصر هي النقدادلة بین أجزاء النظام المصرفي و المتب

  للبنوك المركزي، أرصدة القطاع المصرفي لدى البنك المركزي، القروض التي یقدمها البنك 
  .أرصدة البنوك المحلیةالتجاریة، و 

التزامات النظام المصرفي ظام المصرفي تظهر لنا موجودات و بالتالي فإن المیزانیة الموحدة للنو   
  .الحكومیةد والمؤسسات و عوان الأخرى المصرفیة، كالأفرااتجاه الأ

ر في التزامات النظام المصرفي، وهي تمثل جزءا من موجودات أو أصول تظه ةفالكتلة النقدی  
  :تتكون من البنود التالیةالأعوان الاقتصادیین غیر المالیین وكما یقابل الكتلة النقدیة عناصر أخرى، و 

 ؛العملات الأجنبیةالذهب و  -
 ؛للخزینة العامة) قروض( تسبیقات -
 1.قروض مقدمة للاقتصاد -
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  " 2014-1990" مقابلاتها في الجزائر جدول تطور الكتلة النقدیة و  )10- 2(:جدول رقم
  ملیار دج: الوحدة                            

الكتلة النقدیة  1mالنقود   السنوات
m2  

قروض الاقتصاد 
CCB  

قروض 
  NDCGالحكومة

الأصول صافي 
 NFAالخارجیة

1990  270.1  420.539  246.948  167.043  6.5  
1991  325  415.27  325.85  158.97  24.28  
1992  369.7  559  412.31  226.93  22.64  
1993  446.9  676.42  220.25  527.83  19.61  
1994  475.83  723.51  305.84  468.53  60.4  
1995  519.1  799.56  565.64  401.58  263  
1996  589.1  915.05  776.84  280.54  133.9  
1997  671.57  1081.5  741.28  423.65  350.3  
1998  826.37  1592.46  906.18  723.18  280.7  
1999  905.18  1789.35  1150.73  847.9  174.5  
2000  1048.18  2022.5  993.7  677.5  775.9  
2001  1238.5  2473.5  1078.4  569.7  1310.8  
2002  1416.34  2901.53  1266.8  578.6  1755.7  
2003  1630.38  3354.42  1380.2  423.4  2342.6  
2004  2160.6  3644.3  1535  20.6-  3119.2  
2005  2421.4  4157.6  1779.8  933.2-  4179.7 
2006  3167.6  4933.7  1905.4  1304.1 -  5515.05  
2007  4233.6  5994.6  2205.2  2193.1 -  7415.5  
2008  4964.9  6955.9  2615.5  3627.3 -  10246.9  
2009  4944.2  7173.1  3086.5  3488.9 -  10885.7  
2010  5756.4  8280.7  3268.1  3392.9 -  11996.5  
2011  7147.7  9929.2  3726.51  3406.6 -  13922.41  
2012  7737.8  11067.6  4297.46  3289.7 -  14940.4  
2013  8252.85  11945.81  5154.24  3216.4 -  15281.16  
2014  9045.94  13412.75  5456.43  3110.8-  16309.78  

  .39علي صاري ،مرجع سبق ذكره، ص :المصدر

  

  



  20142014--20002000تحلیل العلاقة بین بنك الجزائر بالحكومة الجزائریة خلال الفترة تحلیل العلاقة بین بنك الجزائر بالحكومة الجزائریة خلال الفترة ..........الفصل الثانيالفصل الثاني      

84 
 

  " 2014- 1990" تطور الكتلة النقدیة ومقابلاتها في الجزائر منحنى بیاني یوضح 

  
  )10-2(من إعداد الطالبة بناءا على معطیات الجدول رقم : المصدر

  :من خلال الجدول السابق نلاحظ أن

 صافي الأصول الخارجیة 

وصـــــل بعـــــد ذلـــــك ســـــنة ملیـــــار دج، و  6.5 ـم یقـــــدر بـــــ1990فـــــي ســـــنة كـــــان مقـــــدار الأصـــــول     
م، أیــــــن ســــــجل 1994ملیــــــار دج، ثــــــم أنـــــه شــــــهد تــــــدهورا ملحوظــــــا فـــــي ســــــنة  19.61م إلـــــى 1993
مــــــرة  4.45 م تضــــــاعفت الأصــــــول الخارجیــــــة بـــــــ2000فــــــي ســــــنة ملیــــــار دج، و  60.4ا بلــــــغ ارتفاعـــــ
ـــــنفط و الارتفـــــاع المســـــتمر لأســـــعار ة نتیجـــــ، و )فـــــي ظـــــرف ســـــنة واحـــــدة(م 1999ســـــنة عـــــن  ـــــاط ال ارتب

م وصـــــــل إلـــــــى 2002ملیـــــــار دج فـــــــي نهایـــــــة  1755.7حیـــــــث بلغـــــــت عائـــــــدات الجزائـــــــر الخارجیـــــــة 
  .م على التوالي2004م و2003ملیار دج في ) 3119.2 -2342.6(

 %33فـــــــي الســـــــنوات الأخیـــــــرة عـــــــرف نمـــــــوا مســـــــتمرا بمعـــــــدل تقریبـــــــي ثابـــــــت فـــــــي مســـــــتوى و     
ــــــــغ و  ــــــــت أدنــــــــى م2007م و2006ســــــــنتي  7415.5و  5515.05بمبل ــــــــوالي، بینمــــــــا كان ، علــــــــى الت

 2011ســـــنة  %7.31م و2008ســـــنة %6.23هـــــي  م2000نســـــبة نمـــــو لهـــــذه الأصـــــول بعـــــد ســـــنة 
التـــــي رافقهـــــا أوروبـــــا شـــــهدتها الولایـــــات المتحـــــدة الأمریكیـــــة و كـــــان ذلـــــك نتیجـــــة الأزمـــــة المالیـــــة التـــــي و 

ــــى المحروقــــات و  ــــي الطلــــب عل ــــاض ف ــــاض لــــم كــــذلك انخفــــاض قیمــــانخف ة الــــدولار، لكــــن هــــذا الانخف
  .2014إلى غایة سنة  2012تفاع سنة ر یدم طویلا، بل عاود الا
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 قروض الاقتصاد 

تمرا حیــــث كانــــت أمــــا فیمــــا یخــــص القــــروض المقدمــــة للاقتصــــاد فقــــد شــــهدت هــــي الأخــــرى نمــــوا مســــ  
ــــــدر بـــــــ1990ســــــنة  ــــــار دج،  246.948: م تق ــــــد ملی ــــــي الاهــــــذا وق رتفــــــاع إذ نجــــــد أنهــــــا اســــــتمرت ف

) 1535.0 -1380.2 -1266.8-1078.4 -993.7 -1150.73: (لغــــــــــــــــــــــــــــــــــت مقــــــــــــــــــــــــــــــــــدارب
 2013م علــــــى التــــــوالي لتصــــــل نهایــــــة ســــــنة 2004م إلــــــى غایـــــة 1999ملیـــــار دج فــــــي الفتــــــرة مــــــن 

ــــــى  ــــــار دج، و  515.24إل ــــــملی ــــــروض المصــــــرفیة وكــــــذا هــــــو مــــــا یؤشــــــر عل ــــــب الأشــــــخاص للق ى طل
ــــــر  ــــــدور الكبی ــــــة بــــــاال ــــــه الاســــــتثمارات الممول ــــــذي أصــــــبحت تلعب لقروض المصــــــرفیة، إضــــــافة إلــــــى ال

ــــــــي اعتمــــــــد ــــــــة الت ــــــــل المشــــــــاریالتســــــــهیلات الائتمانی ــــــــوك، ســــــــواء لتموی ع الاقتصــــــــادیة تها بعــــــــض البن
خاصــــــة فـــــــي ) ســــــتهلاكیةقــــــروض ا(لتمویــــــل الإنفـــــــاق العــــــائلي ســــــطة أو المتو للمؤسســــــات الصــــــغیرة و 

  .السیاراتمجال العقار و 

ـــــــقــــــدرت معــــــدلات نمــــــو القــــــروض المقدمــــــة للاقتصــــــاد فــــــي المتو و      خــــــلال  %12.93: ســــــط ب
ــــــــرة ملیــــــــار دج لتمیــــــــل فــــــــي الســــــــنوات  1537.1: مســــــــجلا ارتفاعــــــــا قــــــــدر بـــــــــ 2008-2001: الفت

ثـــــم  2009و 2008ســــنتي  %18الأخیــــرة إلــــى نــــوع مـــــن الاســــتقرار حیــــث ســــجل معـــــدل النمــــو لهــــا 
  .2014و 2011بین سنتي   14.5%

 القروض المقدمة للخزینة 

لمالیـــة المتبعـــة مـــن فتــــرة السیاســــة اع مـــنهج التمویـــل و رتفاعــــا تماشـــیا مـــقـــد عرفـــت قـــروض الخزینـــة او 
ــــــــــــــــد بلغــــــــــــــــت هــــــــــــــــذه القــــــــــــــــروضلأخــــــــــــــــرى، و   -527.83 -226.93 -158.97 -167.043(ق

468.53- 401.58- 280.54- 423.65- 723.18- 847.9- 677.5- 
ــــــــــار دج )-20.6 -423.6 -578.6 -569.5 ــــــــــرة مــــــــــن. ملی ــــــــــى 1990 خــــــــــلال الفت م 2004م إل

بشــــــكل  ابتــــــدأحجــــــم هــــــذه القــــــروض انخفــــــض فــــــي الســــــنوات الأخیــــــرة الملاحــــــظ أن علــــــى التــــــوالي، و 
ـــــــاه ـــــــت للانتب ـــــــدأ ملف ـــــــن أصـــــــبحت قیمتهـــــــا ســـــــالبة و 2005مـــــــن ســـــــنة  ابت ـــــــك م، أی نظـــــــرا لتحســـــــن ذل

  .الخزینة في عملیة التنمیةتقلیل دور الأوضاع الاقتصادیة وارتفاع أسعار البترول و 

ـــــت معـــــدلات نمـــــو ســـــالبة    ـــــدأكـــــذلك عرف ـــــة2000مـــــن ســـــنة  ابت ـــــى غای م، وصـــــلت 2007 م إل
ـــــى نســـــبة  ـــــداء م أمـــــا قیمتهـــــا فقـــــد أصـــــبحت ســـــالبة 2005ســـــنة  -4430.1إل ـــــى 2004مـــــن ابت م عل

ـــــــــــــــــــــــــــالي  ـــــــــــــــــــــــــــي  )-2193.1،  -1304.2، -933.2، -20.6(النحـــــــــــــــــــــــــــو الت ـــــــــــــــــــــــــــار دج ف   ملی
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ــــــروض  2007، 2006، 2004،2005: الســــــنوات ــــــوالي فــــــي حــــــین شــــــهد معــــــدل نمــــــو الق ــــــى الت عل
م معـــــدلات نمـــــو منخفضــــــة 2014م إلـــــى غایـــــة 2008مـــــن  اللخزینـــــة فـــــي الســـــنوات الأخیـــــرة ابتـــــدء

ذلــــك نتیجــــة الــــدور الــــذي تلعبــــه الخزینــــة العمومیــــة فــــي و  -3.8حیــــث لــــم تتجــــاوز نوعــــا مــــا  مســــتقرةو 
ــــــي ع ــــــرة ف ــــــل الســــــلع الاســــــتهلاكیة و هــــــذه الفت ــــــات تموی ــــــي إطــــــار ملی ــــــروض الممنوحــــــة للشــــــباب ف الق

  )1(مناصب شغل

للقطاع الخاص القروض الموجهة اع العام و ن القروض الموجهة للقطمقارنة بی) 11-2: (جدول رقم
  )2014-2000(للفترة 

  القطاع
  السنوات

  القطاع الخاص  القطاع العام

2000  701.8  291.7  
2001  740.3  337.9  
2002  715.8  551  
2003  791.4  588.5  
2004  859.3  675.4  
2005  882.5  896.4  
2006  848.4  1055.7  
2007  989.3  1214.4  
2008  1202.2  1411.9  
2009  1485.9  1599.2  
2010  1461.4  1805.3  
2011  1742.3  1982.5  
2012  2040.7  2244.9  
2013  2434.3  2720.2  
2014  3382.3  3121.7  

  ،أطروحة) 2004 -1994(عبدالحمید، محددات الاستثمار وأدوات مراقبتهابرحومة :المصدر
     .192:دكتوراه، فرع الاقتصاد، جامعة منتوري قسنطینة، ص 

  .2014، 2010، 2008:، التطور الاقتصادي و النقدي في الجزائر، تقاریر مختلفة للسنواتلجزائرتقاریر بنك ا
  

                                                             
  .32،33علي صاري، مرجع سبق ذكره، ص  -1
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مقارنة بین القروض الموجهة للقطاع العام والقروض الموجهة للقطاع الخاص منحنى بیاني یوضح 
  )2014-2000(للفترة 

  
  ).11-2(لمن إعداد الطالبة بناءا على معطیات الجدو: المصدر

ـــــــي الطلـــــــب علـــــــى ) 2004-2001(نلاحـــــــظ مـــــــن الجـــــــدول أن      عرفـــــــت ارتفاعـــــــا ملحوظـــــــا ف
بلغـــــت  2004فـــــي ســـــنة ملیـــــار دج، و  740.3حـــــوالي  2001نة القــــروض حیـــــث ســـــجل لهـــــا فـــــي ســــ

مــــــا یلاحــــــظ بالنســــــبة لهــــــذا القطــــــاع أن معــــــدلات نمــــــو و ملیــــــار دج بالنســــــبة للقطــــــاع العــــــام،  859.3
ــــزات المقدمــــة ــــة رغــــم التحفی ــــة، أمــــا القطــــاع و  متذبذب ــــوك التجاری ــــدة للبن خاصــــة بانخفــــاض أســــعار الفائ
 383.7ي زیـــــــادة بقیمـــــــة م أ2004ملیــــــار دج فـــــــي ســـــــنة  675.4الخــــــاص فقـــــــد ســـــــجل مـــــــا قیمتـــــــه 

ـــــــار دج، و  ـــــــى ملی ـــــــة و هـــــــذا راجـــــــع إل ـــــــرامج خوصصـــــــة المؤسســـــــات العمومی ـــــــرامج دعـــــــم الإنعـــــــاش ب ب
  ).2004-2001(الاقتصادي للفترة 

مــــــن  ملیــــــار دج 1778.9ل مجمــــــوع القــــــروض مــــــن انتقــــــ م)2007-2005(أمــــــا فــــــي الفتــــــرة     
ــــــة  ــــــى  م2005نهای ــــــة  2203.7إل ــــــي نهای ــــــار دج ف ــــــع 2007ملی ــــــاع بواق  %15.2م أي ســــــجلت ارتف

ــــل  ــــي هــــذه الســــنة مقاب م، أمــــا القــــروض الممنوحــــة للقطــــاع الخــــاص فقــــد 2008فــــي ســــنة  %18.6ف
لممنوحــــــة للقطــــــاع ، بینمــــــا ارتفعــــــت القــــــروض ام2007فــــــي  %15مقابــــــل  %16.2ارتفعــــــت بنســــــبة 

ــــــل %21.5العمــــــومي بنســــــبة  ــــــي  %16.6مقاب ــــــرة بنســــــبة م، و 2007ف ــــــل هــــــذه الأخی مــــــن  %46تمث
  )1(.مجموع القروض المقدمة للاقتصاد

                                                             
  .193مرجع سبق ذكره، ص  برحومة عبد الحمید، -1
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ــــــد واصــــــلت حصــــــة القطــــــاع الخــــــاص ارتفاعهــــــا     ســــــبیا مــــــن إجمــــــالي القــــــروض الموزعــــــة ن وق
لنســــــــبة م، أمـــــــا با2009فـــــــي نهایـــــــة  %12.1مقابـــــــل  م2010فـــــــي نهایـــــــة  %13.2ذلـــــــك بنســـــــبة و 

  .م2009في  %5.9مقابل  م2010في  %18.3لزیادة القروض الإجمالیة فسجلت بواقع 

ـــــ م2011أمــــا ســــنة      ــــدرت ب ــــث ق ــــروض بالنســــبة للقطــــاع الخــــاص، حی ــــد واصــــلت نســــبة الق : فق
  .م2011لسنة  %20، أما القطاع العمومي فقد شهد ارتفاعا بنسبة 14.3%

ــــــد عرفــــــت حصــــــة القطــــــاع الخــــــاص2012أمــــــا ســــــنة      اســــــتقرارا ملحوظــــــا حیــــــث قــــــدرت  م فق
أمــــا  %17.1أمــــا حصــــة القطــــاع العــــام فقــــد شــــهدت كــــذلك ارتفاعــــا قــــدر بنســــبة  %13.3: النســــبة بـــــ

القـــــروض الموجهـــــة للقطـــــاع الخـــــاص قـــــد و %15.3: الزیــــادة فـــــي القـــــروض المصـــــرفیة فقـــــد قـــــدرت بــــــ
  .%12.2ارتفعت بنسبة 

ــــــد م فقــــــد اســــــتقرت نســــــبة حصــــــة القطــــــاع الخــــــاص مــــــ2013أمــــــا فــــــي ســــــنة      ن القــــــروض عن
مــــــن  %47.2هـــــي تمثــــــل نســـــبة و  %19.3أمـــــا القطـــــاع العــــــام فقـــــد شـــــهد ارتفاعــــــا بنســـــبة  13.5%

  )1( .في هذه السنة %20.3مجموع قروض الاقتصاد، هذه الأخیرة التي شهدت ارتفاعا بواقع 

  د اقتراض الحكومة من بنك الجزائرحدو : المطلب الثالث

ـــــــــك ا 10-90لقـــــــــد أعـــــــــاد قـــــــــانون      ـــــــــد و الاعتبـــــــــار لبن ـــــــــس النق ـــــــــر ومـــــــــنح لمجل ـــــــــرض لجزائ الق
بهـــــدف واســـــعة باعتبــــاره المســـــؤول الأول والأخیـــــر علــــى رســـــم وتنفیـــــذ السیاســــة النقدیـــــة، و  صــــلاحیات

  .استقلال السلطة النقدیة عن السلطة التنفیذیةمعرفة ما مدى 

بنـــــــك الجزائـــــــر وفقـــــــا لقـــــــانون النقـــــــد ســـــــنقوم خـــــــلال هـــــــذا المطلـــــــب معرفـــــــة درجـــــــة اســـــــتقلالیة     
  .11-03ا الأمر كذوالقرض و 

ـــــة      ـــــى معرفـــــة تطـــــور هیكـــــل الالتزامـــــات النقدیـــــة للخزین ـــــدة ) 98-90(إضـــــافة إل عملیـــــات المزای
   .)2000-96(على سندات الخزینة 

  .المكتتب بها على مستوى السوق الأولیةتطور المبالغ المعروضة و   

                                                             
 ص ،2013 -2012 -2011 -2010 -2008ة، النقـــدي فـــي الجزائـــر، تقـــاریر مختلفـــبنـــك الجزائـــر، التطـــور الاقتصـــادي و تقـــاریر  -1

126-101-1012-1019-107.  
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  في ظل قانون النقد والقرض الاقتراضحدود : أولا

هــــداف المكلفــــة بهــــا كمــــا تعمــــل الألهــــذه الهیئــــة مــــن خــــلال المهــــام و  الاســــتقلالیة الفعلیــــةتقــــاس     
ـــــس النقـــــد و الســـــلطة  ـــــك الجزائـــــر النقدیـــــة المجســـــدة فـــــي مجل ـــــة مـــــن بن ـــــرض، ذات الأغلبیـــــة المكون الق

  .على تحدید المعاییر وضمان التنفیذ الخاص بها

  90/10قیاس درجة استقلالیة بنك الجزائر وفق القانون ) 12-2: (جدول رقم
  درجة الترتیب  الوزن  المتغیرتوصیف 

  0.129  0.20  المحافظ
  1.00    فترة الوظیفة

  0.00    تعیین المحافظ
  0.83    در طلا الرفض أو

  1.00    هل تقلد المحافظ وظائف أخرى في الحكومة
  0.0665  0.15  صیاغة السیاسة النقدیة
  0.33    من یصوغ السیاسة النقدیة

  1.00    ضعار من له الكلمة الأخیرة في حل الت
  0.00    دور المصرف في عملیة إعداد الموازنة

  0.09  0.15  أهداف البنك المركزي
  0.28175  0.15  الإقراضالحدود على 

  0.33  0.15  قالتسلیف الغیر المور 
  0.67  0.10  التسلیف المورق

  0.33  0.10  الإقراضشروط 
  1.00  0.05  المقترضون المحتملون من المصرف

  0.33  0.025  المصرف إقراضحدود 
  0.67  0.025  استحقاق القرض

  0.50  0.025  أسعار الفائدة على القروض
  0.00  0.025  بیع أوراق مالیة حكومیةالمصرف المركزي ممنوع من شراء أو 

القــــرض وفــــق قــــانون النقــــد و درجــــة الاســــتقلالیة الكلیــــة لبنــــك الجزائــــر 
90-10  

1  0.56725  

  .94جدایني میمي، مرجع سبق ذكره، ص:المصدر
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  :من خلال الجدول نلاحظ ما یلي

 .)0.2(الوزن النسبي له : المحافظ  - أ
-90مـــــن قــــــانون النقــــــد والقــــــرض  22حســــــب المــــــادة (ســــــنوات ) 06(ســـــتة : فتــــــرة الوظیفــــــة -

 .0.75منه فدرجة الترتیب تساوي و  )10
مــــن قــــانون  20حســــب المــــادة (مــــن قبــــل رئــــیس الجمهوریــــة : الجهــــة التــــي تعــــین المحــــافظ - 

 .0.00منه درجة الترتیب تساوي و  )10-90القرض و  قدنال
مــــــن قـــــانون النقــــــد  22المـــــادة (اســــــة لأســــــباب لا تتعلـــــق بالسی :الطــــــرد للمحـــــافظالـــــرفض أو  - 

 .0.83منه درجة الترتیب تساوي و ) 10-90والقرض 
لا یســـمح لـــه بشـــغل مناصـــب عمـــل أخـــرى : هـــل تقلـــد المحـــافظ وظـــائف أخـــرى فـــي الحكومـــة - 

ـــــرض  23دة حســـــب المـــــا(مـــــا عـــــدا محـــــافظ البنـــــك المركـــــزي  ) 10-90مـــــن قـــــانون النقـــــد والق
 .1.00منه درجة الترتیب تساوي و 

  :المحافظ كما یليدرجة الاستقلالیة بالنسبة لمعیار بذلك یمكن حساب و 

  +)X0.25(+) 00 X0.25 (+ )0.83 X0.25 0.75(= [ درجـــــــــــــــة اســــــــــــــــتقلالیة المحــــــــــــــــافظ
) 0.1 X0.25([ X0.2 =0.129.  

ــــــــة نحســــــــب درجــــــــة الاســــــــتقلالیة بالنســــــــو      ــــــــار بــــــــنفس الطریق صــــــــیاغة السیاســــــــة (بة لكــــــــل معی
ـــــرض حـــــدود  ـــــك المركـــــزي، ف ـــــة، أهـــــداف البن نأخـــــذ درجـــــة اســـــتقلالیة كـــــل ، و )إقـــــراض الحكومـــــةالنقدی

  .معیار ثم نضربها في أوزانها لنحصل على درجة الاستقلالیة

 ).0.15(الوزن النسبي : صیاغة السیاسة النقدیة  - ب
ـــــة حســـــب الجهـــــة الموكـــــل لهـــــا صـــــیاغة و  - عـــــداد السیاســـــة النقدی -90القـــــانون  مـــــن 56المـــــادة إ

ــــــق بالنقــــــد و  10 ــــــرض فــــــإن الالمتعل ــــــط، و الق ــــــك المركــــــزي یوصــــــي الحكومــــــة فق ــــــه درجــــــة بن من
 .0.33الترتیب تساوي 

ــــة التضــــ 10-90مــــن القــــانون  46حســــب المــــادة : حــــل التنــــازع اد فــــي فــــإن الكلمــــة الأخیــــرة فــــي حال
  .1.00: منه درجة الترتیب تساويالقرارات تعود للمصرف، و 
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ــــــ - ــــــر المنصــــــوص علیــــــه فــــــي  ك فــــــي إعــــــداد الموازنــــــة العامــــــة للدولــــــة هــــــذا الأمــــــردور البن غی
 .0.00فإن درجة الترتیب تساوي بالتالي القانون، و 

  :بالتالي یمكننا حساب درجة الاستقلالیة لهذا المعیار كما یليو 

  .X0.33(+)x1.330(+)0X0.33( [X0.15 =0.0665 0.33(= [ درجة الاستقلالیة

  ).0.15(الوزن : أهداف البنك المركزي -ج

 مـــــن أحكـــــام 44الأهـــــداف التـــــي یســـــعى إلـــــى تحقیقهـــــا البنـــــك المركـــــزي، حســـــب نـــــص المـــــادة     
ـــــــدعم الاســـــــتقرار النقـــــــدي، واســـــــتقرار قیمـــــــة  10-90القـــــــانون  ـــــــق بالنقـــــــد والقـــــــرض، أهـــــــداف ت المتعل
  .0.66: فإن الدرجة الترتیبیة تساوي بالتاليالعملة ، و 

  .X 0.15  =0.09 0.66=  لة بلوغهامحاو جة الاستقلالیة في رسم الأهداف و در 

  ).0.50(الوزن النسبي : حدود الإقراض الحكومي -د

ــــــر - ــــــة  10-90حســــــب قــــــانون : المــــــورق التســــــلیف غی ــــــإن التســــــلیف مســــــموح بحــــــدود مرن ف
 ؛0.33ي فإن درجة الترتیبیة تساوي بالتالو 

فإنـــــه یمكـــــن للبنـــــك المركـــــزي أن یخصـــــم أو یقبـــــل  10-90حســـــب قـــــانون  :إقـــــراض تـــــوریقي -
الترتیبیــــــة بالتــــــالي فـــــإن درجـــــة تســـــتحق الــــــدفع خـــــلال ثلاثـــــة أشـــــهر، و  الأوراق المالیـــــةخصـــــم 
 ؛0.67تساوي 

فإنــــــه متفــــــق علیهــــــا بــــــین المصــــــرف والســـــــلطة  10-90حســــــب قــــــانون : شــــــروط الإقــــــراض -
 ؛0.33ي فإن درجة الترتیبیة تساوي بالتالالتنفیذیة، و 

ـــــون مـــــن البنـــــك المركـــــزي - إن المقترضـــــون فـــــ 10-90حســـــب قـــــانون  :المقترضـــــون المحتمل
ــــــك المركــــــزي  ــــــة فقــــــط، و المحتملــــــون مــــــن البن ــــــة بالتــــــالالحكومــــــة المركزی ي فــــــإن درجــــــة الترتیبی

 ؛1.00تساوي 
فإنهـــا عبـــارة عـــن نســـبة مـــن إیــــرادات  10-90حســـب قــــانون  :حـــدود إقـــراض البنـــك المركـــزي -

 ؛0.33: فإن درجة الترتیبیة تساوي بالتاليمة، و الحكو 
 بالتـــــاليفإنـــــه اســـــتحقاق القـــــرض خـــــلال ســـــنة، و  10-90حســـــب قـــــانون  :اســـــتحقاق القـــــرض -

 ؛0.67: فإن درجة الترتیبیة تساوي
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ي فــــإن فإنهـــا غیــــر مــــذكورة ، وبالتــــال 10-90حســــب قــــانون  :أســــعار الفائــــدة علــــى القــــروض -
 ؛0.50درجة الترتیبیة تساوي 

-90انون حســــب قــــ :ممنــــوع مــــن شــــراء أو بیــــع أوراق مالیـــة للحكومــــة المصـــرف المركــــزي -
 .0.00: بالتالي فإن درجة الترتیبیة تساويح له، و فإنه غیر مسمو  10

  .0.28175= درجة الاستقلالیة لعنصر حدود الإقراض الحكومي  

  .03/11في ظل الأمریة  حدود الإقراض :ثانیا

ــــــــر حســــــــب الأمــــــــر      ــــــــك الجزائ ــــــــتمكن مــــــــن معرفــــــــة مــــــــدى اســــــــتقلالیة بن یجــــــــب أن  03/11لن
ي للمصـــــــرف المركـــــــزي الســـــــابقة، وهـــــــذه عـــــــاییر الاســـــــتقلال التشـــــــریعمنســـــــتعمل مختلـــــــف مؤشـــــــرات و 

ـــــاسالمعـــــاییر  ـــــة قی ـــــي بالضـــــرورة إمكانی ـــــرة، و  لا تعن ـــــة كبی هـــــذا مـــــا سیوضـــــحه درجـــــة الاســـــتقلالیة بدق
  :الجدول الموالي
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  03/11 بنك الجزائر وفق الأمر قیاس درجة استقلالیة) 13-2: (جدول رقم
  درجة الترتیب  الوزن  توصیف المتغیر

  0.0915  0.2  المحافظ
  0.00    فترة الوظیفة

  0.00    تعیین المحافظ
  0.83    ردطالرفض أو ال

  1.00    هل تقلد المحافظ وظائف أخرى في الحكومة
  0.1  0.15  صیاغة السیاسة النقدیة
  1.00    من یصوغ السیاسة النقدیة

  1.00    من له الكلمة الأخیرة في حل التعارض
  0.00    دور المصرف في عملیة إعداد الموازنة

  0.09  0.15  أهداف البنك المركزي
  0.237  0.50  الإقراضالحدود على 

  0.33  0.15  التسلیف الغیر المورق
  0.67  0.10  التسلیف المورق

  0.33  0.10  الإقراضشروط 
  1.00  0.05  المقترضون المحتملون من المصرف

  0.33  0.025  المصرف إقراضحدود 
  1.00  0.025  استحقاق القرض

  0.50  0.025  ة على القروضأسعار الفائد
  0.00  0.025  المصرف المركزي ممنوع من شراء أو بیع أوراق مالیة حكومیة

لقــــرض لبنــــك الجزائــــر وفــــق قــــانون النقــــد وادرجــــة الاســــتقلالیة الكلیــــة 
90-10  

1  0.56725  

  .104جدایني میمي، مرجع سبق ذكره، ص:المصدر

  :نلاحظ من خلال الجدول أعلاه ما یلي

 ).0.2(وزن النسبي له ال: المحافظ  - أ
 0.00:منه درجة الترتیبیة تساويغیر منصوص علیها و  :فترة الوظیفة -
ــــــة  :تعیــــــین المحــــــافظ - ــــــیس الجمهوری ــــــل رئ ) 03/11مــــــن الأمــــــر  13حســــــب المــــــادة (مــــــن قب

 .0.00منه درجة الترتیبیة تساوي و 
ــــــرفض أو الطــــــرد - ــــــق بالسیا:ال ــــــه و ) 03/11مــــــن الأمــــــر  15المــــــادة (ســــــة لأســــــباب لا تتعل من

 .0.83جة الترتیبیة تساوي در 
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ـــد المحـــافظ وظـــائف أخـــرى فـــي الحكومـــة - ـــد مهـــام أو وظـــائف لا یمكـــن للم :هـــل تقل حـــافظ تقل
 :بذلك یمكن حساب درجة الاستقلالیة بالنسبة لمعیار المحافظ كما یليأخرى، و 

  )0.00X0.25( +)0.00 X0.25(+)0.83 X0.25([ =درجـــــــــــــــــة اســـــــــــــــــتقلالیة المحـــــــــــــــــافظ 
+) 1 X0.25( [X0.2 =0.0915.  

فــــــي الأمــــــر نقصــــــت ن أن درجــــــة الاســــــتقلالیة قــــــد ضــــــاقت و مــــــا یمكــــــن ملاحظتــــــه هــــــو كــــــو و     
ـــــــــانون  03/11 ـــــــــرض مقارنـــــــــة بالق ـــــــــق بالنقـــــــــد والق ـــــــــار الأول المتعلـــــــــق ، و 10-90المتعل هـــــــــذا المعی

العضـــــویة أو الشخصــــیة،ولكن هــــذا لا یعكـــــس  بالمحــــافظ، هــــو معیــــار یشـــــیر إلــــى درجــــة الاســــتقلالیة
ــــة و  ــــالدرجــــة الاســــتقلالیة الكلی ــــة نحســــب جــــب حســــاب بــــاقي المعــــاییر الأخــــرى، و ي یبالت ــــنفس الطریق ب

ــــــــــاقي مؤشــــــــــرات  ــــــــــك (درجــــــــــة الاســــــــــتقلالیة بالنســــــــــبة لب ــــــــــة، أهــــــــــداف البن صــــــــــیاغة السیاســــــــــة النقدی
  ).المركزي،فرض حدود على إقراض الحكومة

 ).0.15(الوزن النسبي له : صیاغة السیاسة النقدیة  - ب
لفقـــرة ا 62ا علـــى نـــص المـــادة اعتمـــاد :مـــن هـــو المشـــرف علـــى صـــیاغة السیاســـة النقدیـــة -

ــــق بالنقــــد و  03/11مــــن الأمــــر " ج" ــــك المركــــزي هــــو الوحیــــد المخــــول المتعل ــــرض، فــــإن البن الق
ــــــه ــــــة والإشــــــراف علیهــــــا و  ل ــــــالبعتهــــــا، و متاصــــــلاحیة إعــــــداد السیاســــــة النقدی ــــــإن درجــــــة بالت ي ف

 ؛1.00الترتیبیة تساوي 
ـــه الكلمـــة الأخیـــرة فـــي حـــل التعـــارض - مـــن "  د" فقـــرة ال 63و 62طبقـــا لأحكـــام المـــواد  :مـــن ل

ـــــــذي تعـــــــود لـــــــه الكلمـــــــة 03/11الأمـــــــر    الأخیـــــــرة فـــــــي ســـــــیادة  فـــــــإن البنـــــــك المركـــــــزي هـــــــو ال
ــــذي یكــــون ســــاري الالقــــرار، حتــــى و  ــــوزیر المالیــــة حــــق الطعــــن، إلا أن ال ن مــــنح ل مفعــــول فــــي إ

ـــــى و  ـــــة حت ـــــة الثانی ـــــرض الحكومـــــةالمداول ـــــم ی ن ل ـــــانون ، و إ مـــــا  10-90هـــــذا نفســـــه بالنســـــبة للق
لعملیــــة التــــداول للمــــرة الاجتمــــاع الثــــاني الــــلازم فــــي عــــدد الأیــــام اللازمــــة للطعــــن و  ععــــدا توســــی
 ؛1.00منه درجة الترتیبیة تساوي الثانیة، و 

مـــــر غیـــــر منصـــــوص علیـــــه فـــــي هـــــذا الأ :دور البنـــــك فـــــي إعـــــداد الموازنـــــة العامـــــة للدولـــــة -
ــــــك، و 10-90الشــــــأن بالنســــــبة للقــــــانون  كمــــــا هــــــو 03/11الأمــــــر   هــــــذا مؤشــــــر علــــــى أن البن

ـــــــة الإعـــــــداد، و  ـــــــه دور فـــــــي عملی ـــــــیس ل ـــــــانون ل ـــــــالرجوع لأحكـــــــام الق المتعلـــــــق  17-84هـــــــذا ب
ــــــــة، و  ــــــــوانین المالی ــــــــه درجــــــــة الترتیبیــــــــة تســــــــاوي بق ــــــــا حســــــــاب درجــــــــة ، و 0.00من ــــــــه یمكنن من

 :الاستقلالیة بالنسبة لهذا المعیار كما یلي
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  .X1 +0.33 X1+0.33 X0 [X0.15 =0.1 0.33[= درجة الاستقلالیة 

تعتبـــــر الأهـــــداف التـــــي یســـــعى البنـــــك  )0.15(الـــــوزن النســـــبي لـــــه : ك المركـــــزيأهـــــداف البنـــــ -ج
   نـــــه لا یوجـــــد هـــــدف العمالـــــةتتنـــــاغم مـــــع اســـــتقرار العملـــــة، بحكـــــم أالمركـــــزي إلـــــى تحقیقهـــــا، أهـــــدافا 

ـــــــا لأحكـــــــامأو التشـــــــغیل، ولكنهـــــــا أهـــــــداف متعـــــــددة، و  ـــــــرة  62 المـــــــادة هـــــــذا طبق مـــــــن الأمـــــــر " ج"الفق
  .0.60وي منه درجة الترتیبیة تساو  03/11

ــــــــي رســــــــم الأهــــــــداف و در  ــــــــاجــــــــة الاســــــــتقلالیة ف ــــــــة بلوغه . X 0.15  =0.09 0.66=  محاول
ــــول بــــأن الأهــــداف و  ــــا الق لیســــت قهــــا عدیــــدة ومتنوعــــة، و المرجــــوة مــــن البنكــــالمركزي تحقیبالتــــالي یمكنن
ـــــى هـــــدف اســـــتقرار الأســـــعار، و مق ـــــى حـــــد مـــــا لا تتعـــــارض مـــــع أهـــــداف السیاســـــة تصـــــرة عل لكنهـــــا إل

  .النقدیة عموما

  ).0.50(الوزن النسبي : حدود الإقراض الحكومي -د

ــــورق - ــــر الم ــــراض غی ــــة، حســــب نــــص المــــادة :الإق ــــي حــــدود مرن " أ"الفقــــرة  46 مســــموح بــــه ف
 ؛0.33منه درجة الترتیبیة تساوي و  03/11من الأمر 

ــــراض التــــوریقي - مــــن الأمــــر  47ب نــــص المــــادة مســــموح بــــه فــــي حــــدود صــــارمة، حســــ :الإق
 ؛0.67ة تساوي منه درجة الترتیبیو  03/11

المــــادة  البنــــك المركــــزي حســــب أحكــــاماتفاقیــــة بــــین الســــلطة و یكــــون حســــب  :شــــروط الإقــــراض -
 ؛0.33نه درجة الترتیبیة تساوي مو " د"و " ب"الفقرتین  46

ـــــه المـــــادة  :الجهـــــة المقترضـــــة - ـــــة حســـــبما تـــــنص علی ـــــه درجـــــة و  46هـــــي الحكومـــــة المركزی من
 ؛1.00الترتیبیة تساوي 

ـــــــراض - ـــــــة المثبتكـــــــون بن :حـــــــدود الإق ـــــــرادات العادی ـــــــة العامـــــــة ســـــــبة مـــــــن الإی ـــــــي الموازن ـــــــة ف   ت
 ؛0.33تیبیة تساوي منه درجة التر و " أ"الفقرة  46ا لأحكام المادة هذا وفقللدولة، و 

ـــــ - ـــــرضدة القـــــرض أو ام هـــــي یـــــوم و  240خـــــلال مـــــدة زمنیـــــة قـــــدرها  تكـــــون :ســـــتحقاقیة الق
منـــــه درجـــــة الترتیبیـــــة و  "أ"الفقـــــرة  46ســـــنة حســـــب المـــــادة  الوفـــــاء لأقـــــل مـــــنبالتـــــالي مســـــتحقة 

 ؛1.00تساوي 
حســــب نــــص المــــادة  %1هــــي أقــــل مــــن الحــــدود الــــدنیا إذ لا یتجــــاوز  :حــــدود أســــعار الفائــــدة -

 ؛0.50منه درجة الترتیبیة تساوي من الأمر، و  49
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مـــــن  40حســــب المــــادة  :إمكانیــــة دخــــول البنـــــك المركــــزي للســــوق الأولیـــــة فــــي البورصـــــة -
بالتــــــالي منــــــوع مـــــن الـــــدخول للســــــوق الأولیـــــة، و مفـــــإن البنــــــك المركـــــزي غیـــــر  03/11الأمـــــر 

 .0.00فإن درجة الترتیبیة تساوي 

  :منه یمكننا حساب درجة الاستقلالیة لهذا المعیار كما یليو 
  ) X 0.15(+)0.67 X 0.1(+)0.33 X 0.1 0.33([  =درجــــــــــــــــــــــــــــــة الاســــــــــــــــــــــــــــــتقلالیة 

+) 1.00 X 0.05(+) 0.33 X 0.025 (+) 1.00 X 0.025 (+) 0.5 X0.025( 
+) 0.00 X 0.025( = [0.237.  

  قانون بسح يمو كحلا ضار تقلاا دو دحو  بنك الجزائردرجة استقلالیة ) 14- 2(:جدول رقم
  .المعدل له 03/11 ةیالأمر و  10- 90 

  الحكومي الاقتراضحدود   درجة الاستقلالیة  الأوامرالقوانین و 
  0.33  0.56725  10-90قانون النقد و القرض 

  0.33  0.56725  03/11الأمر 
  .من إعداد الطالبة :المصدر

 نوناق بسح يمو كحلا ضار تقلاا دو دحو درجة استقلالیة بنك الجزائر منحنى بیاني یوضح  
  03/11 ةیر ملأا و 90/10

  
  .)14-2( مقر  لودجلا تایطعم ىلع اءانب ةبلاطلا دادعإ نم :ردصملا

  

  

  

10/90قانون 

درجة الاستقلالیة

حدود الاقتراض 
الحكومي

 

11/03الأمریة 

درجة الاستقلالیة

حدود الاقتراض 
الحكومي
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  :من خلال الجدول أعلاه نلاحظ أن

ــــانون النقــــد و درجــــة اســــتقلالیة      ــــا لق ــــك الجزائــــر وفق ــــر مــــن دبن ــــرض أكب رجــــة اســــتقلالیة بنــــك الق
ــــــــــر حســــــــــب الأمــــــــــر  ــــــــــت تســــــــــاوي  03/11الجزائ ــــــــــث كان ــــــــــد  0.56725، حی ــــــــــانون النق   حســــــــــب ق

ـــــــــرض، بینمـــــــــا حســـــــــب الأمـــــــــر و  ـــــــــت تســـــــــاوي  03/11الق بة لحـــــــــدود ، أمـــــــــا بالنســـــــــ 0.56225فكان
  .03/11الأمر و  10-90حسب قانون  0.33تا یساوي الحكومي فبقي ثاب الاقتراض

  )1998-1990(نة للفترة یة للخزیهیكل الالتزامات النقدتطور : ثالثا

ــــــة، و  إن الالتزامــــــات النقدیــــــة للخزینــــــة تشــــــكل     هــــــي تتمثــــــل فــــــي إحــــــدى مقــــــابلات الكتلــــــة النقدی
ــــــك  ــــــون بن ــــــة و دی ــــــوك التجاری ــــــون البن ــــــر، دی ــــــي الحســــــابالجزائ ــــــة ف ــــــع المتمثل ات المفتوحــــــة لــــــدى الودائ

  .مركز الصكوك البریدیةمحاسبي الخزینة و 

  :التاليهذا ما سنلاحظه في الجدول و  

  )98- 90(تطور هیكل الالتزامات النقدیة للخزینة ) 15- 2:(جدول رقم

  دج 610:الوحدة 

  السنوات                        
  البیان  

1990  1991  1992  1993  1994  
  %  المبلغ  %  المبلغ  %  المبلغ  %  المبلغ  %  المبلغ

ـــة اتجـــاه ا ـــات النقدیـــة للخزین لالتزام
  بنك الجزائر

93.49  55.9
6  

94.6
0  

59.1
6  

160.4
5  

53.3
8  

270.8
5  

51.3
1  

246.3
2  

25.5
7  

ـــة اتجـــاه  ـــة للخزین ـــات النقدی الالتزام
  البنوك التجاریة

43.36  26.3
2  

29.6
8  

18.5
6  

96.10  31.9
7  

210.3
2  

39.8
5  

165.8
2  

35.3
9  

ـــب  ـــدي تحـــت الطل ـــدین النق ح ج (ال
  )الخزینة/ ب

29.59  17.7
2  

35.6
2  

22.2
8  

44.03  14.6
5  

46.66  8.84  56.40  12.0
4  

ــــــــــة  مجمــــــــــوع الالتزامــــــــــات النقدی
  للخزینة

167.0
4  

100  159.
9  

100  300.5
8  

100  527.8
3  

100  468.5
4  

100  
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Source:ONS:Annuaire statistique de l'algérie; N018,rèsultat 92-94 ed 94,p410. 

ONS:Annuaire statistique de l'algérie; N018,rèsultat 94-96 ed,p331. 

ONS:l'algérie en quelques chiffres résultat, p 34. 

  )98- 90(تطور هیكل الالتزامات النقدیة للخزینة  حضو ی ينایب ىنحنم

  
  .)15-2( مقر  لودجلا تایطعم ىلع اءانب ةبلاطلا دادعإ نم :ردصملا

  

  

  

0.00%
10.00%
20.00%
30.00%
40.00%
50.00%
60.00%
70.00%

الالتزامات النقدیة للخزینة اتجاه بنك 
الجزائر

الالتزامات النقدیة 
للخزینة اتجاه بنك 

الجزائر

  السنوات                   
  البیان  

1995  1996  1997  1998  
  %  المبلغ  %  المبلغ  %  المبلغ  %  المبلغ

الالتزامـــــات النقدیـــــة للخزینـــــة اتجـــــاه 
  بنك الجزائر

231.90  57.76  172.50  61.48  155.70  36.76  99.30  19.51  

الالتزامـــــات النقدیـــــة للخزینـــــة اتجـــــاه 
  البنوك التجاریة

111.10  27.67  43.90  15.64  188.80  44.57  324.10  63.64  

ح ج (الـــــدین النقـــــدي تحـــــت الطلـــــب 
  )الخزینة/ ب

58.50  14.57  64.20  22.88  79.10  18.67  85.80  16.85  

  100  509.20  100  423.60  100  280.60  100  401.50  ةمجموع الالتزامات النقدیة للخزین
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  :ل الجدول أعلاه ما یلينلاحظ من خلا  

ــــــرة      ــــــة خــــــلال الفت ــــــة للخزین ــــــث ) 98-90(عرفــــــت الالتزامــــــات النقدی تطــــــورا محسوســــــا مــــــن حی
 %50هــــذه الالتزامــــات، خاصــــة فیمــــا یتعلــــق بتســــبیقات البنــــك المركــــزي التــــي شــــكلت أكثــــر مــــن بنیــــة 

 ، ثـــــم بـــــدأت فـــــي الانخفـــــاض، حیـــــث بلغـــــت بنهایـــــة)96-90(مـــــن مجمـــــوع التزامـــــات الخزینـــــة خـــــلال 
ــع ذلـــــــك نجـــــــد التزامـــــــات الخزینـــــــة اتجـــــــاه البنـــــــوك التجاریـــــــة ، و  %19.51حـــــــوالي  98 بـــــــالتوازي مـــــ

ـــــــرة، حیـــــــث بلغـــــــت  ـــــــي الســـــــنوات الأخی ـــــــت تطـــــــورا محسوســـــــا ف بنهایـــــــة  %63.34و  %44.47عرف
ـــــت فـــــي حـــــدود  98و  97ســـــنتي  ـــــوالي، بعـــــدما كان یعـــــود هـــــذا ، و 1996بنهایـــــة  %15.64علـــــى الت

ــــــذي عرف ــــــى التحســــــن ال ــــــیم الخزینــــــة، بعــــــدما تــــــه الســــــالتطــــــور أساســــــا إل وق النقدیــــــة فیمــــــا یخــــــص ق
الخزینــــــة  قـــــیمعملیـــــات الســـــوق الثانویـــــة ل أصـــــبحت ســـــندات الخزینـــــة تتمتـــــع بســـــیولة تامـــــة بـــــانطلاق

  .م1998مارس  24التي بدأت في 

ـــــإن بنیتهـــــا ضـــــمن مجمـــــوع الالتزامـــــات      ـــــب، ف ـــــة تحـــــت الطل النقدیـــــة بالنســـــبة للالتزامـــــات النقدی
یشــــیر إلــــى أن الخزینــــة لا تــــزال تعتمــــد علــــى الــــدین النقــــدي قصــــیر الأجــــل  هــــذا مــــالا تـــزال محــــدودة و 

  .أكثر من اعتمادها على الدین النقدي تحت الطلب المتمثل في ودائع المرسلین

   2000-1996عملیات المزایدة على سندات الخزینة للفترة : رابعا
  )أسبوع52، 13،26السندات ذات الاستحقاق (

تحدد من طرف الخزینة قبل ) المعدلات الاسمیة(سندات الخزینة  إن معدلات الفائدة على    
هذه الشروع في عملیة المزایدة، غیر أن إجراءات المزایدة تتطلب نوع من المرونة حتى تصبح 

ما هو المرجع الذي دد الخزینة هذه المعدلات مسبقا و لكن كیف تحالمعدلات تعكس شروط السوق، و 
  .تستند إلیه؟
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  )2000-96(عملیات المزایدة على سندات الخزینة ) 16-2(:جدول رقم 
  )أسبوع 26و  13السندات ذات الاستحقاق (

  دج 610: الوحدة            
  السندات            

  البیان
1996  1997  1998  1999  2000  
13 

  أسبوع
26 

  أسبوع
13 

  أسبوع
26 

  أسبوع
13 

  أسبوع
أسب26

  وع
13 

  أسبوع
26 

  أسبوع
13 

  أسبوع
26 

  أسبوع
جموع المبالغ المعروضة م-1

  للاكتتاب
  مجموع مبالغ التعهدات -2
  مجموع المبالغ المكتتب بها-3
نسبة تغطیة التعهدات للمبالغ -4

  % 1/2المعروضة 
نسبة تغطیة الاكتتاب للمبالغ -5

  %1/3المعروضة 
المعدل (معدل الفائدة المرجح -6

  )%الاسمي
المعدل الحقیقي الوسیطي -7

  (*)%المرجح

7.200  
16.43
26.43
928.2

222  
  
  

89.43  
  
  

20.49  
  

21.60  

3.900  
8.712  
4.861  
223.3

8  
  
  

124.6
4  
  
  

19.67  
  

20.69  

10.50
0  

19.30
6  

5.916  
183.8

6  
  
  

56.34  
  
  

14.61  
  

15.17  

6.000  
12.43

0  
4.260  
207.1

6  
  
  

71  
  
  

14.84  
  

16.02  

13.00
0  

28.53
9  

14.83
4  

219.5
3  
  
  

114.1
0  
  
  

10.25  
  

10.53  

6.400  
13.77

3  
5.855  
215.2

0  
  
  

91.48  
  
  

10.12  
  

10.66  

26.50
0  

58.24
6  

522.4
53  

219.8
0  
  
  

90.05  
  
  

9.89  
  

10.14  

13.30
0  

31.63
0  

29.80
2  

237.8
1  
  
  

94.22  
  
  

9.17  
  

9.62  

14.20
0  

35.59
3  

17.89
9  

25.65  
  
  

50.28  
  
  

9.61  
  

9.85  

14.70
0  

63.74
0  

36.88
8  

433.6
0  
  
  

57.87  
  
  

9.65  
  

10.14  

Source:Ministère des finances émergence du marché de valeurs du trésors, p 54. 

- Direction général de trésor, bulletins du marche des valeurs du trésor: 99- 2000. 

  :من خلال الجدول أعلاه نلاحظ ما یلي

ـــــة قصـــــیرة     ـــــى ســـــندات الخزین ـــــدة عل ـــــة المزای ـــــق تقنی ـــــة بعـــــد تطبی الأجـــــل، فـــــإن معـــــدلات التغطی
إلـــى المبــــالغ المعروضــــة مــــن طــــرف  بهــــا متــــدخلوا الســــوقا بنســــبة التعهــــدات التـــي یتقــــدم المعبـــر عنهــــو 

الخزینـــــــة للاكتتـــــــاب، خـــــــلال الســـــــنوات الأولـــــــى عرفـــــــت مســـــــتویات جـــــــد معتبـــــــرة، بحیـــــــث فاقـــــــت فـــــــي 
التـــــي هـــــي الأخـــــرى ذا أضـــــفنا إلـــــى هـــــذا العامـــــل معـــــدلات أســـــعار الفائـــــدة ، وإ %200معظمهـــــا نســـــبة 

                                                             
صدار هذه السندات لفائدة تدفع مسبقا لحظة الاكتتابالمعدل الحقیق - (*)  .ي الوسیطي المرجح ثم حساب على أساس أن من شروط وإ
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بنهایـــــة  %10لتــــنخفض إلـــــى حــــدود %22حیـــــث وصــــلت إلـــــى  1995بلغــــت حــــدها الأقصـــــى بنهایــــة 
1998.  

تعتبــــــــر كمؤشـــــــرات إیجابیـــــــة تعكــــــــس ...) معـــــــدل التغطیــــــــة، أســـــــعار الفائـــــــدة(هـــــــذه العوامـــــــل    
ــــغ اســــتقرار وضــــعیة الاقتصــــاد الكلــــي، و  مــــا یؤكــــد هــــذا الاســــتقرار هــــو تراجــــع معــــدل التضــــخم الــــذي بل

لى و  1997بنهایة  %6لیصل إلى  %39نسبة  1993   .1998هایة بن %5إ

یعــــود الســــبب فــــي ذلــــك إلــــى سیاســــة الانضـــــباط المــــالي التــــي انتهجتهــــا الجزائــــر فــــي إطـــــار و    
اتفاقیـــــات الاســـــتقرار المدعمـــــة مـــــن طـــــرف صـــــندوق النقـــــد الـــــدولي، بهـــــدف كـــــبح الطلـــــب عـــــن طریـــــق 

 المطبقــــةالــــذي اعتبــــر الدعامــــة الأساســــیة للسیاســــة النقدیــــة المتشــــددة التقییــــد الصــــارم للإنفــــاق العــــام، و 
ســــنة  %36إلــــى  1993ســــنة  %49التــــي نــــتج عنهــــا هبــــوط نســــبة الســــیولة مــــن و فــــي نفــــس الإطــــار، 

بســــبب عجـــــز  95-93، مؤدیــــا بــــذلك إلـــــى إزالــــة الســـــیولة الزائــــدة التــــي تراكمـــــت خــــلال الفتـــــرة 1996
ـــــرة 1مـــــن النـــــاتج الـــــداخلي الخـــــام1.4و  %4.4 و %9.1الخزینـــــة الـــــذي بلـــــغ  ـــــة ســـــنوات هـــــذه الفت بنهای

  .على الترتیب

ـــ: مســـاخا ـــیم الخزینـــة الغ المعروضـــة و تطـــور المب ـــة لق ـــى مســـتوى الســـوق الأولی ـــب بهـــا عل المكتت
  "أسبوع 52و  13،26السندات ذات الاستحقاق )" 2000-1995(للفترة 

ـــــي تنشـــــأ فیهـــــا      ـــــارة عـــــن الســـــوق الت ـــــة أو مـــــا تســـــمى بســـــوق الإصـــــدار هـــــي عب الســـــوق الأولی
ـــــین مصـــــدر الســـــندات والمكتتـــــب فیهـــــا،  ـــــین المقتـــــرض أو علاقـــــة مباشـــــرة ب ـــــإن بهـــــذا والمقـــــرض، و ب ف

فـــــوائض النقدیـــــة الســــوق الأولیـــــة لقــــیم الخزینـــــة هــــي عبـــــارة عـــــن الســــوق التـــــي یتقابــــل فیهـــــا عــــرض ال
ــــة ــــر المصــــرفی للمؤسســــات المالی ــــي المــــدى القصــــیرة وغی ــــة المصــــرفیة ف ــــب الخزینــــة العمومی ، مــــع طل
ــــوائض، بح ــــلهــــذه الف ــــى ی ــــازل هــــذه المؤسســــات عل ــــل اكتتابهــــا فــــي الزائــــدة ســــیولتها ث تتن ــــة مقاب للخزین
  .سندات هذه الأخیرة

  

  

                                                             
1-colloque bilan du programme d'ajustement structurel et perspectives pour l'économie algérienne, CREAD, juillet 98, p 243. 
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المكتتب بها على مستوى السوق الأولیة لقیم تطور المبالغ المعروضة و ) 17-2(:جدول رقم 
  ."أسبوع 52و  13،26السندات ذات الاستحقاق )" 2000- 1995(الخزینة للفترة 

      دج 610: الوحدة                
  1997  1996  1995  الفترات و طبیعة السندات

 13s 26s 52s 13s 26s 52s 13s 26s 52s  البیان
  المبالغ المعروضة من طرف الخزینة-1
  المبالغ المعروضة من طرف الوسطاء المالیین-2
  المبالغ المكتتب بها عن طریق المزایدة-3
معدل تغطیة عروض الوسطاء لعروض الخزینة -4
2/1%  
  %2/3معدل تغطیة الاكتتاب لعروض الوسطاء -5

900.00  
943  

  
  

943  
104.77  

  
100.00  

-  
-  
  
  
-  
-  
  
-  

-  
-  
  
  
-  
-  
  
-  

7.200  
16.432  

  
  

6.439  
228.22  

  
39.18  

3.900  
8.712  

  
  

4.861  
223.38  

  
55.80  

-  
-  
  
  
-  
-  
  
-  

10.500  
19.306  

  
  

5.916  
183.86  

  
30.64  

6.000  
124.30  

  
  

4.260  
207.16  

  
34.27  

-  
-  
  
  
-  
-  
  
-  

Source:- Ministère des finances op, cité ,pp 73.69 

- Direction général de trésor, bulletins du marche des valeurs du trésor: 99- 2000. 

  :من خلال الجدول أعلاه نلاحظ ما یلي

یم الخزینــــــة، فــــــإن عملیــــــات المزایــــــدة علــــــى ســــــندات انطــــــلاق الســــــوق الأولیــــــة لقــــــ منــــــذ    
النقدیــــة عرفــــت تطــــورات كبیــــرة ســــواء مــــن حیــــث المبــــالغ المعروضــــة مــــن طــــرف الخزینــــة فــــي الســــوق 

ـــــى مســـــتوى  ـــــدة التـــــي عكســـــت مســـــتوى التحســـــن عل الوســـــطاء المـــــالیین، أو مـــــن حیـــــث معـــــدلات الفائ
ار الفائــــــدة تعكــــــس جعــــــل أســــــعل الــــــتحكم أكثــــــر فــــــي معــــــدل التضــــــخم و خــــــلا الاقتصــــــاد الكلــــــي، مــــــن

ـــــــداء ـــــــرأس المـــــــال ابت ـــــــة ل ـــــــدما أصـــــــبحت م1996مـــــــن ســـــــنة  المكافـــــــأة الایجابی ـــــــدة ، عن عـــــــدلات الفائ
شـــــیر إلــــــى مســـــتوى التطـــــور الــــــذي عرفتـــــه ســـــندات الخزینــــــة الحقیقیـــــة موجبـــــة، وفـــــي هــــــذا الســـــیاق ن

  2000  1999  1998  الفترات و طبیعة السندات
 13s 26s 52s 13s 26s 52s 13s 26s 52s  البیان

  المبالغ المعروضة من طرف الخزینة-1
  المبالغ المعروضة من طرف الوسطاء المالیین-2
  المبالغ المكتتب بها عن طریق المزایدة-3
معدل تغطیة عروض الوسطاء لعروض الخزینة -4
2/1%  
  %2/3معدل تغطیة الاكتتاب لعروض الوسطاء -5

14.000  
285.39  

  
  

14.834  
203.85  

  
51.98  

6.400  
13.77  

  
  
3  

5.855  
  

215.2  

3.000  
5.371  

  
  

2.423  
179.03  

  
45.11  

26.500  
58.246  

  
  

52.453  
219.80  

  
90.05  

13.300  
31.630  

  
  

29.802  
237.81  

  
94.22  

4.500  
15.817  

  
  

15.719  
351.48  

  
99.38  

14.200  
35.593  

  
  

17.899  
250.65  

  
50.28  

14.700  
63.740  

  
  

36.888  
433.60  

  
57.87  

2.200  
26.209  

  
  

16.587  
119.13  

  
63.28  
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ـــــدة التـــــي ـــــة  قصـــــیرة الأجـــــل فیمـــــا یخـــــص معـــــدلات الفائ ـــــة و  1995بلغـــــت أقصـــــى حـــــد لهـــــا بنهای بدای
ــــــم1996 ــــــدأت فــــــي الانخفــــــاض  ، ث ــــــدریجیا و ب ــــــث أصــــــبحتت ــــــة  فــــــي نفــــــس الاتجــــــاه حی  2000بنهای

  )1(.النتائج التالیة تدل على ذلكتقارب معدل الخصم وبفارق نقطة ونصف إضافیة و 

  ـــــة ذات الاســـــتحقاق ـــــدة علیهـــــا أســـــبوع، فقـــــد بلغـــــت معـــــدلات الفا 13بالنســـــبة لســـــندات الخزین ئ
، لتـــــــــنخفض إلـــــــــى 1995فـــــــــي شـــــــــهر  %كـــــــــان أكبـــــــــرقـــــــــد ، و 2000فـــــــــي شـــــــــهر دیســـــــــمبر 

ــــــــــى  22.50%،5.90% ــــــــــوفمبر  %6.5إل ــــــــــاض لهــــــــــا فــــــــــي شــــــــــهر ن ــــــــــث  2000، انخف حی
 ؛%8انتقلت في نفس الشهر إلى 

  ـــــث  26بالنســـــبة للســـــندات ذات الاســـــتحقاق أســـــبوع، هـــــي الأخـــــرى عرفـــــت نفـــــس الاتجـــــاه، حی
  ذلـــــــــــــــــــك بتـــــــــــــــــــاریخمزایـــــــــــــــــــدة علـــــــــــــــــــى هـــــــــــــــــــذا الصـــــــــــــــــــنف، و  فـــــــــــــــــــي أول %20بلغـــــــــــــــــــت 

 ؛2000هایة ن %6.20، لتنخفض إلى 1996مارس  6 
  ـــــدة علیهـــــا  52بالنســـــبة للســـــندات ذات الاســـــتحقاق ـــــآخر  %10.38أســـــبوع كـــــان معـــــدل الفائ ب

فــــي نفـــــس الاتجـــــاه ثـــــم بـــــدأ فــــي الانخفـــــاض، و  1998جــــوان  24هــــا بتـــــاریخ مزایــــدة إصـــــدار ل
 .2000لعام  %7.95لیصل إلى 

ـــــــى مســـــــتوى الســـــــوق الأولیـــــــة هـــــــي بالنســـــــبة للمبـــــــالغ المعروضـــــــة و  المكتتبـــــــة بهـــــــا عل
ـــــــرة  الأخـــــــرى ـــــــت تطـــــــورات ملحوظـــــــة خـــــــلال الفت ـــــــق الأمـــــــر ) 2000-1995(عرف ســـــــواء تعل

ــــــرف الخزینـــــــــة أو تلـــــــــك المعروضــــــــة مـــــــــن طـــــــــرف متـــــــــدخلي    بالمبــــــــالغ المعروضـــــــــة مـــــــــن طــ
ــــت معــــدلات  ــــث كان ــــالســــوق، حی ــــة عــــروض الوســــطاء المــــالیین لاحتیاجــــات الخزین ــــي تغطی ة ف

ـــــى بحیـــــث اقتصـــــر فو  1995معظمهـــــا باســـــتثناء ســـــنة  ـــــة أول ـــــر كتجرب  الإصـــــداریهـــــا التـــــي تعب
ــــــالغ  13ذات الاســــــتحقاق  200تفــــــوق  %علــــــى الســــــندات ــــــة المب أســــــبوع فقــــــط غیــــــر أن تغطی

ــــدة للمبــــالغ المعروضــــة مــــن طــــرف اختصاصــــ ــــة یقــــي المكتتــــب بهــــا عــــن طریــــق المزای م الخزین
 %90التــــــي فاقــــــت حیــــــث ســــــجلت أعلــــــى نســــــبة لهــــــا و  1999ة بقیــــــت محــــــددة باســــــتثناء ســــــن

  .التي تستلزم عدم الاقتراض أكثرعامة للدولة و الیة الهذا ما یعبر عن الوضعیة المو 

   

                                                             
  .157محمد معیوف ، مرجع سبق ذكره، ص  -1
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  يناثلا خلاصة الفصل

ــــفــــي الأخیــــر یمكــــو    ــــانون النقــــد والقــــرض ت ــــول أنــــه بموجــــب ق یع الســــوق المصــــرفیة م توســــن الق
ــــوطني فــــي الجزائــــر، و  ــــس ال ــــذي قــــام بــــه المجل الاجتمــــاعي عــــن الاقتصــــادي و لكــــن حســــب التحلیــــل ال

 یطر علــــى التمــــویلات فــــي الاقتصــــاد وهـــــذاتســــ النظــــام المصــــرفي فــــإن البنــــوك العمومیــــة هــــي التـــــي
  .راجع ربما إلى المعاییر الصارمة التي تطبقها البنوك الخاصة

  تـــــي ظهـــــرت بعـــــد رات القانونیـــــة الجـــــاء لتفـــــادي الثغـــــ 90/10ل للقـــــانون المعـــــد 03/11الأمـــــر
ـــــة و  ـــــة المیدانی ـــــة التجرب ـــــین السیاســـــة النقدی ـــــى ضـــــرورة التنســـــیق ب ـــــد عل ـــــة و التأكی السیاســـــة المالی

 ؛ي أفضلأجل أداء اقتصاد من
 الـــــدین : الـــــدین العـــــام الـــــداخلي الجزائـــــري اســـــتنتجنا أنـــــه یتكـــــون مـــــن عـــــدة عناصـــــر مـــــن بینهـــــا

ـــــة و الجـــــاري،  ـــــل مـــــن ســـــنة أذون الخزین ـــــد تكـــــون قصـــــیرة الأجـــــل أق ـــــي ق ـــــة الت   الســـــندات المماثل
ـــــر مـــــن ســـــنة حیـــــث تقـــــوم الحكومـــــة ببیعهـــــا فـــــ ـــــل أو طویلـــــة الأجـــــل لأكث ي ســـــوق المـــــال لتموی

 ؛نتهاعجز مواز 
 ــــروض الموجهــــة للحكومــــة فتمثــــل فــــي التســــبیقات التــــي یمنحهــــا بنــــك الجزائــــر  أمــــا بالنســــبة للق

ــــــــك ا ــــــــي تل ــــــــاب ف ــــــــة العامــــــــة، الاكتت ــــــــى للخزین ــــــــة وحت ــــــــوك التجاری لســــــــندات مــــــــن طــــــــرف البن
 ؛الأشخاص في حسابات الخزینةالأشخاص، ودائع المؤسسات و 

 ـــــر الخزینـــــة تجـــــاه ب أن الســـــوق النقدیـــــة عرفـــــت تطـــــورا محسوســـــا بالنســـــبة لالتزامـــــات نـــــك الجزائ
اعتمادهــــا علــــى  نمــــ أنهــــا تعتمـــد علــــى الــــدین النقـــدي قصــــیر الأجــــل أكثـــروالبنـــوك التجاریــــة، و 
 ؛لطلب المتمثل في ودائع المراسلینالدین النقدي تحت ا

  معــــدلات أســــعار الفائــــدة إضــــافة إلــــى معــــدلات التغطیــــة تعتبــــر مــــن بــــین المؤشــــرات الایجابیــــة
 ؛لاقتصاد الكليكس استقرار وضعیة االتي تع

  ــــى ســــندات الخزینــــة فــــي منــــذ انطــــلاق الســــوق الولیــــة لقــــیم الخزینــــة، فــــإن عملیــــات المزایــــدة عل
الســــــوق النقدیــــــة عرفــــــت تطــــــورات كبیــــــرة ســــــواء مــــــن حیــــــث المبــــــالغ المعروضــــــة مــــــن طــــــرف 

ــــــي تعكــــــس مســــــتوى  ــــــدة الت ــــــث معــــــدلات الفائ ــــــى لاالوســــــطاء المــــــالیین، أو مــــــن حی تحســــــن عل
  .مستوى الاقتصاد الكلي
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ــــــك    ــــــین البن ــــــراز العلاقــــــة القائمــــــة ب ــــــا بهــــــذه الدراســــــة إب إن المقصــــــود مــــــن وراء قیامن
ــــــة  ــــــاهیم والتعــــــاریف المختلف ــــــاول المف ــــــا هــــــذا البحــــــث تن ــــــب من المركــــــزي والحكومــــــة، إذ تطل

ــــك المركــــزي والحكومــــة وكــــذلك  السیاســــة النقدیــــة،  ویمكــــن الإشــــارة أنــــه لابــــد أن تعمــــل للبن
ــــة كــــأداة للحكومــــة  ــــب مــــع السیاســــة المالی ــــا لجن ــــك المركــــزي جنب ــــة كــــأداة للبن السیاســــة النقدی

  .من أجل تحقیق الاستقرار الاقتصادي

  اختبار الفرضیات

البنــــك المركــــزي یمتــــاز باســــتقلالیة شــــبه تامــــة عــــن الحكومــــة  :اختبــــار الفرضــــیة الأولــــى -أ
الفرضــــیة مــــن خــــلال إصــــدار القــــروض العامــــة وتنظــــیم  هــــذه أثبــــت الدراســــة صــــحةیــــث  ح

صــــــداره والقیــــــام بخدمتــــــه واســــــتهلاكه إضــــــافة  الاكتتــــــاب فیهــــــا وكــــــذلك إدارة الــــــدین العــــــام وإ
ــــــداع إیراداتهــــــا  ــــــك بإی ــــــاظ بحســــــاباتها، وذل ــــــدیم المشــــــورة والنصــــــح للحكومــــــة والاحتف ــــــى تق إل

  ؛طرفه وتنظیم مدفوعاتها عن طریقه

لجــــــوء الحكومــــــة للاقتــــــراض مــــــن البنـــــــك عوامــــــل  أهــــــم :اختبــــــار الفرضــــــیة الثانیــــــة -ب
وطنیـــــــة بالإضـــــــافة إلـــــــى عـــــــدم اســـــــتقرار المـــــــوارد المركـــــــزي وضـــــــع وضـــــــعف المـــــــدخرات ال

الفرضـــــیة حیـــــث هـــــذه أثبـــــت الدراســـــة صـــــحة  وقـــــد  المالیـــــة للحكومـــــة فـــــي الأجـــــل القصـــــیر
ــــة  ــــى بقی ــــك المركــــزي عل ــــراض مــــن البن ــــى تفضــــیل الاقت ــــة إل تعــــددت العوامــــل الدافعــــة بالدول

ــــــة(المصــــــادر التمویلیــــــة الأخــــــرى  لمواجهــــــة التزایــــــد فــــــي إنفاقهــــــا العــــــام ) الداخلیــــــة والخارجی
ــــالاقتراض مــــن القطــــاع  ــــث تتمثــــل هــــذه العوامــــل فــــي تنــــامي ظــــاهرة التــــزاحم المرتبطــــة ب حی

ــــة غیــــر المصــــرفي، اشــــت ــــاء الاقتــــراض الخــــارجي، عــــدم اكتمــــال الأســــواق المالی ــــل أعب داد ثق
  ؛وضعف المدخرات الوطنیة

هــــي علاقــــة طبیعــــة العلاقــــة بــــین بنــــك الجزائــــر  والحكومــــة  :اختبــــار الفرضــــیة الثالثــــة -ج
عـــــدم اســـــتقرار المـــــوارد المالیـــــة التـــــي  إلـــــىعلـــــى المـــــدى البعیـــــد وذلـــــك راجـــــع  مســـــتقرةغیـــــر 
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 هــــذه  نفــــت ومشــــاریعها التنمویــــة وقــــد امیزانیتهــــتعتمــــد علیهــــا الحكومــــة الجزائریــــة فــــي تمویــــل 
الدراســــــــة صــــــــحة الفرضــــــــیة وذلــــــــك لأن طبیعــــــــة العلاقــــــــة واتجاههــــــــا یتحــــــــدد مــــــــن خــــــــلال 
الظــــــروف الاقتصـــــــادیة والسیاســــــیة خاصـــــــة،وكذلك طبیعــــــة القـــــــوانین مــــــن طـــــــرف الســـــــلطة 

   .والحكومة الجزائریة النقدیة

  نتائج الدراسة

  :من خلال بحثنا هذا توصلنا إلى النتائج التالیة

  نتائج الجانب النظري  - أ
ـــو عبــــــارة عـــــن تلــــــك المؤسســـــة التــــــي تقـــــف علــــــى قمـــــة الجهــــــاز  - البنـــــك المركــــــزي هــ

ــــى المصــــارف  ــــة عل ــــولى إصــــدار أوراق النقــــد والرقاب ــــة والتــــي تت ــــي الدول المصــــرفي ف
ـــــى  ـــــة عل ـــــى تحقیـــــق الأخـــــرى  والرقاب الائتمـــــان، فهـــــو لا یســـــعى مـــــن وراء نشـــــاطه إل

ـــــى تحقیـــــق المصـــــلحة العامـــــة للمجتمـــــع، والتـــــي تتحـــــد  ـــــح تجـــــاري وإنمـــــا یســـــعى إل رب
النمـــــــو الاقتصــــــــادي، : علـــــــى شـــــــكل أهـــــــداف تســـــــعى الدولــــــــة إلـــــــى تحقیقهـــــــا مثـــــــل

  ؛الاستقرار الاقتصادي، المحافظة على سعر صرف العملة
نمـــــــا یتعامـــــــل مـــــــع  البنـــــــك المركـــــــزي لا یتعامـــــــل مـــــــع الأفـــــــراد - والقطـــــــاع الخـــــــاص، وإ

  .مؤسسات الحكومة والخزینة العامة والمؤسسات المصرفیة الأخرى
إصـــــدار العملـــــة، إدارة : للبنـــــك المركـــــزي وظـــــائف ذات علاقـــــة بالحكومـــــة مـــــن بینهـــــا -

  ؛احتیاطات الدولة، البنك المركزي مؤسسة الحكومة المالیة
ـــــــك المركـــــــزي  - ـــــــة أن وســـــــائل الاقتـــــــراض الحكـــــــومي مـــــــن البن تـــــــتم مـــــــن خـــــــلال عملی

ــــى المكشــــوف، وهــــو مــــا یعــــرف بــــالاقتراض المباشــــر فضــــلا عــــن لجــــوء  الســــحب عل
الحكومـــــة إلـــــى إصـــــدار الســـــندات الحكومیـــــة وأذون الخزینـــــة الـــــذي یعـــــرف بوســـــائل 

  ؛الاقتراض غیر المباشرة
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تتعــــدد العوامــــل الدافعــــة بالدولــــة إلــــى تفضــــیل الاقتــــراض مــــن البنــــك المركــــزي علــــى   -
لمواجهـــــــة التزایـــــــد فـــــــي ) الداخلیـــــــة والخارجیـــــــة(مویلیـــــــة الأخـــــــرى بقیـــــــة المصـــــــادر الت

إنفاقهـــــا العـــــام، حیـــــث تتمثـــــل هـــــذه العوامـــــل فـــــي تنـــــامي ظـــــاهرة التـــــزاحم المرتبطـــــة 
ـــــــــراض  ـــــــــاء الاقت ـــــــــر المصـــــــــرفي، اشـــــــــتداد ثقـــــــــل أعب ـــــاع غی بـــــــــالاقتراض مـــــــــن القطــــ

  .الخارجي، عدم اكتمال الأسواق المالیة وضعف المدخرات الوطنیة

  التطبیقي نتائج الجانب/ ب

تـــم الفصـــل بـــین بنـــك الجزائـــر وكـــل مـــن  90/10مـــع صـــدور قـــانون النقـــد والقـــرض  -
الحكومــــة فأصـــــبح مســـــتقلا عنهـــــا وكـــــذا الخزینــــة العمومیـــــة بعـــــد إبعـــــاد هـــــذه الأخیـــــرة 
ـــــل  ـــــر لهـــــا مـــــن أجـــــل تموی ـــــرة الائتمـــــان ووضـــــع ســـــقف لتســـــلیف بنـــــك الجزائ عـــــن دائ

جباریة استرجاع الدین   ؛عجز الموازنة وإ
ك الجزائـــــر علـــــى الاســـــتقلالیة الكبیـــــرة یعطـــــي فعالیـــــة أكبـــــر للسیاســـــة إن تـــــوفر بنـــــ  -

التــــي یراهــــا غیــــر ) أوامــــر الحكومــــة(النقدیــــة لأنــــه یكــــون قــــادرا علــــى رفــــض الأوامــــر 
  ؛مناسبة

ــــــدة علــــــى قــــــانون   - ــــــم إدخــــــال تعــــــدیلات جدی هــــــدفها تقلــــــیص صــــــلاحیات  90/10ت
  ؛البنك المركزي التي جعلته غیر قادر على تحمل مهامه الأساسیة

مقارنـــــة مـــــع  03/11هنـــــاك تراجـــــع فـــــي درجـــــة اســـــتقلالیة بنـــــك الجزائـــــر فـــــي الأمـــــر  -
90/10.  

 .یعتبر العجز المیزاني الشرط الأول والأساسي الذي ینجم عنه الدین العام -
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  الاقتراحات

  :من خلال بحثنا هذا ارتأینا تقدیم جملة من الاقتراحات التي تتمثل فیما یلي

ــــــة جهــــــة اعتمــــــاد سیاســــــة اســــــتقلالیة  - ــــــك المركــــــزي وعــــــدم خضــــــوعه لضــــــغوط أی البن
   ؛من خلال إصدار تشریعات تنظم ذلك مهما كانت مكانتها في الدولة وذلك

العمـــــل علـــــى تجســـــید اســـــتقلالیة البنـــــك المركـــــزي وضـــــرورة التنســـــیق بـــــین السیاســـــة   -
الاقتصـــــادیة منهـــــا التـــــوازن  النقدیــــة والمالیـــــة خاصـــــة فیمـــــا یتعلـــــق بتحقیـــــق التوازنـــــات

  ؛المالي
العمـــــــل علـــــــى إضـــــــفاء التـــــــوازن بـــــــین سیاســـــــة الحكومـــــــة والأداء النقـــــــدي المســـــــتقل   -

البعیــــد عــــن الضــــغوطات الظرفیــــة التــــي قــــد تســــبب اخــــتلالا خطیــــرا للتوازنــــات الكلیــــة 
ــــین  ــــف العلاقــــات ب ــــوطني بــــالرغم مــــن أن القــــانون قــــد حــــدد مختل ــــي ال للاقتصــــاد الكل

  .الطرفین

  آفاق الدراسة

ــــــزال مجــــــال خ ــــــاز بــــــه البحــــــث نــــــرى أن دراســــــتنا لا ت صــــــب للبحــــــث وذلــــــك لمــــــا یمت
ـــــــي یمكـــــــن أن تكـــــــون دراســـــــات  ـــــــرح بعـــــــض الدراســـــــات الت العلمـــــــي مـــــــن قصـــــــور،وعلیه نقت

  :مستقبلیة في هذا المجال ومن أهمها

   ؛ة والمالیة في الاقتصاد الجزائريالموازنة بین الأهداف النقدی -1

  ؛ز الحكوميالتوجهات الحدیثة لتمویل العج -2

  . انعكاس استقلالیة البنك المركزي على فعالیة السیاسة المالیة -3
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 الملخص

فإننــــا نــــرى بــــأن البنــــوك المركزیــــة تحتــــل فــــي مختلــــف  "حالــــة الاقتصــــاد الجزائــــري"مــــن خــــلال دراســــتنا لعلاقــــة البنــــك المركــــزي بالحكومــــة 
ور بلـــدان العـــالم مكانـــة هامــــة بـــین مختلـــف المؤسســـات الحكومیــــة التـــي تعتمـــد علیهـــا الدولــــة فـــي تنفیـــذ برامجهـــا وسیاســــاتها المختلفـــة ویرجـــع ذلـــك الــــد

  .لال إدارتها للسیاسة النقدیةإلى الذي تأمل الحكومات أن تؤدیه هذه البنوك في تحقیق الاستقرار الاقتصادي للدولة من خ

لـــــذلك هنـــــاك العدیـــــد مـــــن العوامـــــل تـــــدفع بالدولـــــة للاقتـــــراض مـــــن البنـــــك المركـــــزي كعـــــدم اكتمـــــال الأســـــواق المالیـــــة وضـــــعف المـــــدخرات 
  .الوطنیة مثلا إضافة إلى العوامل التي ذكرناها سابقا

ـــــة العامـــــة لل ـــــدین العـــــام المصـــــدر الرئیســـــي لتمویـــــل عجـــــز الموازن ـــــر ال ـــــة لإدارة الاقتصـــــاد لهـــــذا یعتب ـــــة وأداة مـــــن أدوات السیاســـــة المالی دول
  .القومي، وهو بذلك یعتبر ظاهرة اقتصادیة توجد في جمیع الدول على مر القرون

ـــــة شـــــهادة مـــــیلاد لاســـــتقلالیة البنـــــك المركـــــزي الجزائـــــري وم90/10قـــــانون النقـــــد والقـــــرض  ویعـــــد ـــــربمثاب ـــــة فـــــي الجزائ ـــــة السیاســـــة النقدی  رحل
الــــذي جــــاء لتفــــادي الثغــــرات القانونیــــة التــــي ظهــــرت بعــــد التجربــــة المیدانیــــة والتأكیــــد 03/11أدخلــــت علیــــه تعــــدیلات مــــن بینهــــاالأمرلكــــن هــــذا القــــانون 

  .على ضرورة التنسیق بین السیاسة النقدیة والسیاسة المالیة من أجل أداء اقتصادي أفضل

  .الكتلة النقدیة ،الحكومي ،الدین العامالبنك المركزي، السیاسة النقدیة ، الاقتراض : الكلمات المفتاحیة 

Summary  

     As we study relationship between the central bank and the government (Algerian economy 
state 1990-2014) we see that central banks occupy, all over the world, general place among the 
different governmental enterprises on which the state accounts to execute programs and policies. The 
reason is the role that the governments expect these banks to play in order to enable the economy 
stability thanks to the monetary policy managing. 

    Therefore, many factors urge the state to borrow from the central bank such as the non-
ripening of the financial markets and the weakness of the national reserves, besides factors above 
mentioned. 

    Thus, the public dept is considered as the main resource to finance the national budget 
weaknesses.lt is one of the state financial policy tools that allows manage the national economy. The 
public dept is an international phenomenon since many centuries ago.  

    At last, the monetary and lcan 90/10 is considered as the birth act for the Algerian central 
bank independence. Il is also a new stage of monetary policy to Algeria. But this cod has been 
modified by, for example, the order 03/11 in order to avoid the law gapes that appeared after the field 
stud; and by affirming the necessity of the coordination between the monetary policy and the financial 
one. Al that leads a good economic performance. 

Key words: central bank-monetary policy- governmental loan- public dept- money suppl. 
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