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 :                     المقدمة العامة 

من ا�م الوسائل المستخدمة �� التداول و ال�� ابتكر�ا ��سان  منذ القدم و طور أساليب  �عت�� النقود

و مع تطور ا��تمعات , استخدام�ا و وظائف�ا �� حياتھ اليومية و لا سيما عندما �عددت حاجاتھ و رغباتة 

من  القواعد ا��اصة و النظم أصبح ل�ذه النقود مجموعة ,   ال�شر�ة ع�� مختلف المراحل التار�خية ال�� ش�د��ا

, مع واقع�ا �قتصادي و �جتما�� و ح�� السيا���  �بمجتمعات و بلدان مختلفة لتتما�� و ال�شر�عات ارتبطت

وأمام مظا�ر التحولات و التطورات ال�� ش�د�ا العالم ال�� أدت ا��  تبلور النظام الرأسما��، بدأت مرحلة 

بحر�ة المبادرة وحر�ة التبادل لتصبح �فراد و الشر�ات ي يتمتع فيھ اقتصاد السوق و تطور نظام اقتصاد

السياسة النقدية للدول دورا �اما �� التأث�� ع�� المتغ��ات �قتصادية و ا��فاظ ع�� النمو و �ستقرار 

من دولة و لاشك أن السياسة النقدية تختلف , �قتصادي و �جتما�� و مف�وما لتجاوز �زمات �قتصادية  

فالسياسة النقدية �� الدول المتقدمة تمتاز بمجموعة من �دوات و الوسائل تتما��� مع ��م , إ�� أخري 

المعاملات �قتصادية مقارنة مع  تطورا��ا التقنية و المعلوماتية و ال�� زادت من سرعة التداول لتظ�ر أساليب 

ضافة ا�� �ذا اعت��ت البنوك المركز�ة ممثلا للسلطة النقدية إ, حديثة �التجارة و العمليات المالية  �لك��ونية

ال�� تدير النظام النقدي حيث تطورت م�م��ا من م�مة تنظيم و إدارة عمليات �صدار النقدي إ�� م�مة 

أساسية  للسياسة النقدية للبلد و ذلك بالس�� ا�� ضمان ظروف النمو �قتصادي �مثل و التحكم بالمتغ��ات 

حيث تمثلت التوج�ات ا��ديثة للسياسة النقدية  إ��  اس��داف الت��م و ا��فاظ ع��  , ية  و استقرار�ا  النقد

ع�� قيمة العملة الداخلية و ا��ارجية و جعل استقرار �سعار �� المدى الطو�ل ال�دف ال��ا�ي الذي يجب 

  . تحقيقھ

و ال�� �انت �افية لابراز  ��1986 ظل التحولات �قتصادية العالمية و خصوصا �عد �زمة  النفطية لسنة 

ا��زائر �� بداية ال�سعينات و كغ���ا من البلدان النامية عرفت مرحلة انتقالية  , صفات ضعف نظام التخطيط 

�� حيث امتازت �ذه المرحلة بمجموعة من التغي��ات تمثلت �� التحول من �قتصاد �ش��ا�ي ا�� �قتصاد اللي��ا

�� النظام النقدي الذي ��دف ا�� تنظيم أداء النظام المصر�� ليتوافق مع قواعد اقتصاد السوق  و ذلك بالقيام 

محاولة اصلاح المنظومة المصرفية باصدار القاون المتعلق باصلاح  1988بمجموعة من �صلاحات �ان أول�ا سنة 

وفقا لقانون المتعلقة  1990و وصولا ا�� اصلاحات   اسا�سية سنة  1989ثم اصلاح سنة  ,   بنك و القرض نظام ال

بالقرض و النقد    الذي اعطي �ستقلالية للبنك المركزي واستعادت الدينار لوظائفھ التقليدية من خلال توحيد 

حات عرف �قتصاد ا��زائري ��زا أدي بھ ا�� لكن بالرغم من �ذه �صلا , استعمالاتة ب�ن المؤسسات العمومية 

ال��وء ا�� مؤسسات النقد الدولية حيث تمثلت كمرحلة قامت ��ا الدولة باصلاحات �ي�لية مست القطاع 

العمومي و ف��ت ا��ال للقطاع ا��اص و ��عت  �س�ثمار �جن�� كش�ل من أش�ال التوجھ نحو ايجاد 

�ة التحديات ا��ارجية و تحقيق �لستقرار و التقدم خصوصا �عد انضمام سياسة اقتصادية  قادرة ع�� مواج

ا��زائر ا�� منظمة التجارة العالمية و اتفاق الشراكة مع �تحاد �ور�ي  و بالتا��   �ان من الضروري تصميم 

عدم ثبات العام  سياسة نقدية قادرة  ع�� تحقيق التوازنات ال�لية و مواج�ة المتغ��ات �قتصادية  �الت��م و

  للاسعار �� ظل اس��اتيجية و مخططات التنمية ال�� وضع��ا الدولة 
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و بالتا�� يمكن القول أن السياسة النقدية �عطي مف�وما لواقع النظام �قتصادي و الصورة ال�� عل��ا البلد    

  : ج اش�الية البحث حول �استقرار اسعار الصرف و انخفاض أو ارتفاع معدلات الت��م و بناءا ع�� �ذا تندر 

  ما مدي تأث��  السياسة النقدية ع�� مؤشرات الت��م  �� ا��زائر ؟

  :ولت�سيط �ذه �ش�الية نطرح �سئلة التالية 

 ل يمكن اعتبار السياسة النقدية فعالة �� اس��داف الت��م ع�� المدي الطو�ل ؟�  

 ج �صلاح و التنمية �قتصادية �� �ل أثرت السياسة النقدية  ع�� معدلات ات��م �� ظل برام

  ؟ا��زائر

  : الفرضيات 

 معدلات الت��م �� المدي  سياسة نقدية لم تحقق ثبات ��داف الت��م �� ا��زائر �عتمد ع�ان اس�

  .الطو�ل 

  عتمد أدوات السياسة النقدية �� ا��زائر ع�� أدوات كمية ال�� تحدد معدلات رقمية للت��م �س��دف�

  .المدي القص�� الت��م ع�� 

 :أ�داف البحث 

 :تتج�� أ�داف البحث ال�� نصبوا إل��ا من خلال قيامنا ��ذه الدراسة �� 

 .التعرف ع�� أ�م المفا�يم، النظر�ات والنماذج ال�� عرف�ا الفكر �قتصادي حول الت��م والسياسة النقدية -

 .التنمية �قاصاديةأ�مية السياسة النقدية والدور الفعال ال�� تلعبھ �� عملية  -

 .إبراز أثر وفعالية السياسة النقدية ع�� الت��م �� ا��زائر -

 :أ�مية البحث 

إن إصلاح السياسة النقدية ع�� الصعيد الوط�� أصبح حاجة ضرور�ة، و�و أنھ لا يوجد إقتصاد �� الوقت 

ذات كفاءة جيدة تتلاءم مع  المعاصر �ستطيع تحقيق تنمية إقتصادية دون وجود سياسة نقدية مرنة ومنوازنة

 .المتغ��ات ا��يطية

وإن نجاح السياسة النقدية المب�ية ع�� إس��اتيجية إس��داف الت��م �� تحقيق معدلات ددت ت��م منخفضة 

لدى العديد من الدول، قد زاد من أ�مية �ذه السياسة �� دعم �ستقرار �قتصادي، ومن إم�انية تطبيق�ا 

 .ئر بالمدى القص�� ع�� �قل�ش�ل فعال �� ا��زا

  :أسباب إختيار البحث 
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�عود م��را�ي ل�ذا البحث إلةدى مجموعة من الم��رات م��ا الموضوعية وم��ا الذاتية، ومن ب�ن �ذه الم��رات 

 :ماي�� 

�عت�� الدراسات النقدية مدخلا رئ�سيا لدراسات المشا�ل �قاصادية ال�� تمس �قتصاد، كما أ��ا تتعلق  -

 .بمشا�ل تمو�ل التنمية �قتصادية، و�التا�� المسا�مة �� حل المشا�ل ال�� �عا�ي م��ا ا��زائر

 .إبراز دور السياسة النقدية �� ظل العودة للإستقرار �قتصادي الك�� -

 .تنمية المعارف ال��صية �� موضوع السياسة النقدية -

 :المن�� المتبع 

المن�� الوصفي التحلي�� �� عرض مختلف المفا�يم والنظر�ات ال�� تتعلق من أجل معا��ة الموضوع، إستعملنا 

 .بااسياسة النقدية والت��م، بالإضافة إ�� تحليل وتطور �ذان �خ��ان

 :صعو�ات الدراسة 

تضارب البيانات �حصائية الواردة �� المصادر الرسمية حلال ف��ة : من أ�م الصعو�ات ال�� واج�ت الباحث 

ن المصادر الثانو�ة من تقار�ر بنك ا��زائر، الديوان الوط�� للإحصائيات، وكذلك �حصائيات العالمية الدراسة م

 .الصادرة من مجموعة البنك الدو�� وصندوق النقد الدو��

 .كما إن من ب�ن المعوقات ال�� واج�تنا �� الدراسة �� �ون الموضوع موسعا ولا يمكن �لمام بجميع جوانبھ

 : الدراسات السابقة 

لقد تناولت العديد من الدراسات موضوع السياسة النقدية، سواءا م��ا ما �علق بحالة ا��زائر أو  عموما، و�عد 

بحثنا حلقة تكمل سلسلة البحوث السابقة، ولبنة جديدة �س�ند إل��ا البحوث اللاحقة، ومن ب�ن �ذه الدراسات 

 :ع�� س�يل الذكر وا�س ا��صر 

سة بر�ان ز�ية، فعالية السياسة النقدية لم�افحة الت��م �� ظل العولمة دراسة حالة ا��زائر، أطروحة درا - 1

من �لية العلوم �قتصادية وعلوم ال�سي�� من جامعة ا��زائر، وال�� تناولت فعالية ) 2010-2009(دكتوراه 

يمكن تفعيل السياسة النقدية لم�افحة  كيف: السياسة النقدية �� م�افحة الت��م من خلال �ش�الية التالية 

 الت��م �� ظل العولمة ؟

و�ان ال�دف م��ا �و محاولة الوقوف ع�� أثر التغ��ات المالية العالمية والمصرفية ع�� فعالية السياسة النقدية �� 

سيما �� م�افحة الت��م، من خلال إبراز تقييم مدى مواكبة ا��زائر للمستجدات �� إدارة السياسة النقدية لا 

 .ظل العولمة



 المقدمة 
 

 
 د 

دراسة طيبة عبد العز�ز، سياسة إس��داف الت��م �أسلوب حديث للسياسة النقدية دراسة حالة ا��زائر  - 2

-، رسالة ماجست�� من �لية العلوم �قتصادية وعلوم ال�سي�� من جامعة حس�بة بن بوع��2003 - 1994للف��ة 

السياسة النقدية التقليدية المطبقة �� ا��زائر ع�� مستوى  ، بحيث حاول ف��ا الباحث تحليل فعالية-الشلف

، وكذا البحث عن الشروط 2003 - ��1994داف ال��ائية ووسائل �نتقال �� مواج�ة الت��م خلال الف��ة 

 .اللازمة لتطبيق سياسة إس��داف الت��م �� �قتصاد ا��زائري 

 :تقسيمات البحث ومحتو�اتھ 

 :ثلاثة فصول  قمنا بتقسيم البحث إ��

ما�ية تلسياسة "  �طار النظري للسياسة النقدية:"تناولنا �� �ذا الفصل والذي جاء �عنوان :  الفصل �ول  - 1

 .النقدية والنظر�ات �قتصادية المفسرة ل�ا، أدوات السياسة النقدية وأ�داف�ا، وقنوات إبلاغ السياسة النقدية

ما�ية الت��م وأنواعھ، " �طار النظري للت��م'': الفصل الذي جاء �عنوان  تناولنا �� �ذا: الفصل الثا�ي  - 2

 .النظر�ات المفسرة للت��م، وأيباب الت��م وآثاره ع�� �قتصاد

" دراسة تحليلية لظا�رة الت��م �� ا��زاىر'':وتناولنا �� �ذا الفصل والذي جاء �عنوان : الفصل الثالث  - 2

ة �� ا��زائر وقانون النقد والقرض، مؤشرات الت��م والفجوة الت��مية وتطور تطور مسار السياسة النقدي

، وإختتمنا تطرقنا ل�ذا الفصل بتقييم فعالية السياسة 2014 - 1990ظا�رة الت��م �� ا��زائر حلال الف��ة 

 .2013-2000النقدية لبنك ا��زائر �� ا��د من الت��م خلال الف��ة 
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 : تم�يد 

�عت�� السياسة النقدية من ب�ن أ�م السياسات �قتصادية ال�� �عتمد عل��ا الدولة �� تحقيق أ�داف�ا ا��تلفة، 

وتتعرض بإستمرار للإضافة والتطور من طرف مما جعل�ا �ش�ل حقلا خصبا لكث�� من البحوث والدراسات، 

�قتصادي�ن ع�� إختلاف مذا���م �� ظل �زمات النقدية وعدم �ستقرار �قتصادي الذي ش�ده العالم 

خاصة �� السنوات �خ��ة، وتمارس السياسة النقدية عمل�ا من خلال �ث�� �� ��م المعروض النقدي و�ئتمان 

ا يتلاءم والظروف �قاصادية السائدة ��دف إمتصاص السيولة الزائدة �� حالات بإحداث �غ��ات عليھ بم

الت��م أو حقن �قتصاد بالسيولة �� حالة إن��اج سياسة توسعية، مما جعل�ا تمثل جزءا أساسيا وم�ما من 

 .أجزاء السياسة �قتصادية

ف الوصول إ�� �دف مع�ن �ا��افظة ع�� ت�بع السلطة التقدية سياسة نقدية معينة داخل إقتصاد بلد ما ��د

إستقرار قيمة النقد، ءو مجموعة من ��داف ال�� يتطلب تحقيق�ا توفر مجموعة من وسائل إنتقال السياسة 

النقدية م��ا �س��دافات الوسيطية، ول�ذا نحاول �� �ذا الفصل النظري التطرق إ�� السياسة النقدية من 

 :المباحث التالية  جان��ا النظري، وذلك من خلال

 .ماخية السياسة النقدية والنظر�ات �قتصادية المفسرة ل�ا: المبحث �ول 

 .أدوات السياسة النقدية وأ�داف�ا: المبحث الثا�ي 

 .قنوات إبلاغ السياسة النقدية: المبحث الثالث 
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  المفسرة ل�اما�ية السياسة النقدية والنظر�ات �قتصادية : :      المبحث �ول 

لقد ظ�ر ��تمام جليا بالسياسة النقدية �� الفكر �قتصادي أثناء �زمات النقدية فظ�رت ممارسات 

السياسة النقدية بصورة وا��ة عندما تطورت البنوك المركز�ة وإزداد تخصص�ا �� مجالات �صدار و�سواق 

أساسيا وم�ما من أجزاء وم�ونات السياسة لذلك أعت��ت السياسة النقدية جزءا . المالية بصورة عامة

�قتصادية للدولة، ف�� ��دف إ�� دعم عملية التنمية وتحقيق معدل نمو مرتفع ومستقر من خلال إستخدام 

 .�دوات المتاحة للبنك المركزي 

  مف�وم السياسة النقدية :      المطلب �ول 

ع�� أ��ا مجموع التداب��  George Parientفمثلا �عرف�ا  لقد �عددت �عار�ف السياسة النقدية ب�ن �قتصادي�ن،

  .المتخذة من قبل السلطات النقدية قصد إحداث أثر ع�� �قتصاد ومن أجل ضمان إستقرار أسعار الصرف

�عرف السياسة النقدية عموما ع�� أ��ا ذلك التصرف القائم ع�� مراقبة عرض النقود  J.P.Patatوحسب �عر�ف 

  .لمركزي لتحقيق أ�داف السياسة �قتصادية العامةمن طرف البنك ا

ع�� أ��ا ما تقوم بھ ا���ومة من عمل يؤثر بصورة فعالة �� ��م وتركيب  G. L Bashكما عرف�ا �قتصادي 

  .الموجودات السائلة ال�� يحتفظ ��ا القطاع غ�� المصر�� سواء �انت عملة أو ودا�ع أو سندات ح�ومية

السياسة النقدية عموما ع�� أ��ا سياسة البنك المركزي ال�� ت�بلور �� تلك التوج�ات وعليھ يمكن �عر�ف 

ومراقبة عرض �ئتمان وإستخدامھ �� �قتصاد ع�� ) وسائل الدفع(و�جراءات ال�ادفة إ�� تنظيم كمية النقود 

  .1النحو الذي يحقق �ستقرار �قتصادي

�جراءات ال�� تتخذ�ا الدولة �� إدارة �ل من النقود  و�ئتمان وتنظيم وكما �عرف أيضا ع�� أ��ا مجموعة 

السيولة العامة للإقتصاد، بمع�� مجموع الفدقواعد و�ح�ام ال�� تتخذ�ا ا���ومة أو أج�ز��ا ا��تلفة للتأث�� 

القوة الشرائية  �� ال�شاط �قتصادي من خلال التأث�� �� الرصد النقدي لإيجاد  التوسع و�نكماش �� ��م

  .للمجتمع بما يتفق وتحقيق مجموعة أ�داف السياسة �قتصادية

وكما �عت�� أيضا السياسة النقدية ع�� أ��ا تلتدخل المباشر المعتمد من طرف السلطة النقدية ��دف التأث�� ع�� 

قابة ع�� ال�شاط الفعاليات �قتصادية عن طر�ق �غي�� عرض النقود وتوجيھ �ئتمان بإستخدام وسائل الر 

 .�ئتما�ي للمصارف التجار�ة

                                                             
، أطروحة لنیل شھادة دكتوراه في العلوم ألیة تأثیر السیاسة النقدیة في الجزائر ومعوقاتھا الداخلیة دراسة قیاسیة، بقبق لیلى إسمھان 1

 .2015-2014ن، الإقتصادیة تخصص نقود مالیة وبنوك، أبي بكر بلقاید تلمسا
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وكما �عرف أيضا بأ��ا مجموعة القرارات ال�� يتم بواسط��ا �عديل كمية النقود أو أسعار الفائدة �� �قتصاد 

 .�غية التأث�� ع�� المستوى العام للأسعار والدخل الوط�� التواز�ي

النظر عما إذا �انت أ�داف�ا نقدية أو غ�� نقدية، وكذلك  و�عرف بأ��ا جميع القرارت و�جراءات التقدية �غض

 .جميع �جراءات غ�� النقدية ال�� ��دف إ�� التأث�� �� النظام النقدي

ومن خلال �ذه التعار�ف �ست�تج أن السياسة النقدية �� مجموعة من �جراءات والوساىل المباشرة وغ�� 

انب النقدي للتأث�� ع�� المتغ��ات �قتصادية من 0التحكم �� الالمباشرة ال�� تتخذ�ا السلطة النقدية �غرض 

 2أجل تحقيق ��داف �قتصادية المرجوة خلال ف��ة زمنية محددة

  النظر�ات المفسرة للسياسة النقدية: المطلب الثا�ي 

 :السياسة النقدية �� التحليل الكلاسي�ي والنيوكلاسي�ي  -1

السياسة النقدية بنظر��م إ�� النقود ووظائف�ا، إذ جاءت النظرة  يرتبط موقف �قتصادي�ن الكلاسيك من

يخفي وراءه العمليات   Neilالكلاسيكية للنقود ع�� أ��ا مجرد وسيط �� عملية التبادل و�� بم��لة ستار 

ود ا��قيقية �� �قتصاد القومي، واسقطوا تماما من حسابا��م وظيف��ا بوصف�ا أداة للإدخار و�كتناز، فالنق

 .مجرد عر�ة تحمل عل��ا القيم التبادلية �� �سواق

لقد جاءت الفروض الكلاسيكية حول دور النقود �� �قتصاد إيمانا م��ا بأن �ناك نظاما إقتصاديا �سوده 

قانون ساي (التوافق ب�ن العلاقات ا��قيقية �� �قتصاد إذا ما تركت دون تدخل من لدن السلطات العامة 

Say’s law  ( فإن النقود تظل محايدة لا أثر ل�ا �� الظوا�ر �قتصادية ا��قيقية، إذ أن التحليل الكلاسي�ي قائم

ع�� أساس الفصل ما ب�ن العوامل ا��قيقية أو العوامل النقدية أو التقسيم ماب�ن القطاع ا��قيقي أو القطاع 

تخدام و �نتاج بمعزل عن العوامل النقدي، ففي القطاع ا��قيقي تتحدد العوامل ا��قيقية �الدخل و�س

النقدية، أما القطاع النقدي فتتحدد فيھ كمية النقود، و�ذا ما تذ�ب إليھ نظر�ة كمية النقود ال�� �ش�� إ�� أن 

�غ�� كمية عرض النقود تؤدي إ�� متغ��ات متناسبة طرديا �� المستوى العام للأسعار، ومن ثم �غ��ات متناسبة 

عام للأسعار، ومن ثم متغ��ات متناسبة عكسيا �� قيمة النقود و�التا�� فإنھ بالإم�ان طرديا �� المستوى ال

لذى إعت�� الكلاسيك السياسة النقدية .إست�باط السياسة النقدية من التحليل الكلاسي�ي لنظر�ة كمية النقود

ول إليھ  لأن النقود �� سياسة محايدة يتمثل دور�ا �� خلق النقود الواجب توفر�ا، و�ذا ما إستطاعو الوص

��د �ذه ا��قبة من الزمن لا تزال �عد وسيلة ل�س�يل ا��ياة �قتصادية وتتمتع با��يادية، و�التا�� حيادية 

                                                             
2
مذكرة لنیل شھادة ماستر في العلوم ، 2014 -2000فعالیة السیاسة النقدیة في تحقیق الأستقرار النقدي في الجزائر خلال الفترة یمینة شبیرة،   

  .2016 -2015الإقتصادیة تخصص نقود ومالیة، محمد خیضر سكرة، 
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السياسة النقدية خلال مدة الكلاسيك والنيو�اسيك فعلاقة النقود موجودة فقط مع المستوى العام للأسعار لا 

 3غ���ا

  :ي��ي السياسة انقدية �� التحليل الك -2

بدأ كي�� تحليلھ النقدي بنقد الفصل ب�ن نظر�ة القيمة ونظر�ة النقود و�سعار ال�� أشار إل��ا الكلاسيك، فقد 

والمش�ورة بإسم النظر�ة العامة، حدثا  �1936ان ظ�ور كتاب النظر�ة العامة �� ال�شغيل والفائدة والنقود سنة 

ام �قتصادي العال�� بأعنف أزمة إقتصادية عرفت تار�خيا بارزا �� تار�خ �قتصاد خاصة �عد أن مر النظ

�زمة الك��ى و��ز التحليل الكلاسي�ي عن معا��ة �ذه �زمة، لتعد النظر�ة الكي��ية بم��لة صورة حقيقية �� 

ة النظامي�ن النقدي و�قتصادي، ففي الوقت الذي تؤمن فيھ النظر�ة الكلاسيكية بحيادية النقود، تقوم النظر�

الكي��ية ع�� أساس أ�مية الدور الذي يمكن أن تلعبھ النقود ع�� مستوى �قتصاد القومي، بمع�� أن �غ�� 

كمية النقود يؤثر بالتبعية �� التغ��ات �قتصادية سواءا العمالة و�نتاج و�ستخلاك و�دخار و�س�ثمار 

لنظر النقدية عند كي�� قد قامت ع�� فروض تخالف و�التا�� يؤثر �� الوضع �قتصادي ك�ل، و��ذا فإن وج�ة ا

  4.�� فروض نظر�ة كمثة النقود عند الكلاسيك

لكي��، إذ يوجد �شابھ كب�� ب�ن كتاب النظر�ة العامة ) النظر�ة العامة(ظ�ور كتاب  1936وقد ش�دت سنة 

قل و��� أف�ار فكسل، وأن ، فقد قيل أن كي�� قد قام بن" Wicksell فيكسل" والتطورات الفكر�ة ال�� احد��ا 

�ل مجد وفخر لكي�� ي�ب�� أن ي�ون لفكسل، إذ جاء التحليل النقدي لفكسل منا�ضا للتحليل النقدي 

الكلاسي�ي عند �ل من �يوم ور��اردو وميل و ف�شر، من خلال ترك��ه ع�� معدل الفائدة و�سعار وعلاقا��ا 

قد حاول أن يتجاوز الفصل �� النظر�ة �قتصادية، بأن بمستوى �سعار أو قيمة النقود، وفضلا عن ذلك ف

يدمج ما ب�ن النظر�ة النقدية ونظر�ة القيمة، أي تحو�ل �سعار ال�س�ية إ�� أس�ار نقدية أو مطلقة عن طر�ق 

  .تطبيق فكر�ي الع ض والطلب ع�� المستوى العام للأسعار، و�ذا ماقام عليھ التحليل الك��ي 

المالية أك�� فعالية وتأث��ا �� حل المشكلات �قتصادية، إلا أنھ أقر للسياسة النقدية لقد عد كي�� السياسة 

تلعب دور المساعد لتلك السياسة و�عود تأكيده ع�� دور السياسة النقدية إ�� جانب السياسة المالية لإيمانھ ع�� 

نما �� مخزن للقيمة جاعلا للنقود خلاف الكلاسيك بأن النقود وظيفة أخرى م�مة، غ�� �و��ا وسيلة للمبادلة وإ

الدور ا��رك �� التغي�� �قتصادي من خلال الدخل و�نتاج و�ستخدام، إذ أن �حتفاظ بالنقود بدلا من 

إس�ثمار�ا جاء ن�يجة عنصر الشك وا��اطر بالمستقبل الذي �سيطر ع�� �فراد، و�ما يؤديھ إرتفاع سعر 

                                                             
  .25، ص2010وأداء سوق �موال المالية، دار صفاء لل�شر  والتوز�ع، الطبعة �و��، عمان، السياسات المالية والنقدية عباس �اظم الدع�� ،    3

  
  .29عباس كاظم الدعمي، نفس المرجع السابق، ص  4
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�ثمار ومن ثم نقص �� الطلب الك�� الفعال، والذي ينعكس بدوره ع�� الفائدة من إنكماش �� ��م �س

مستو�ات الدخل و�نتاج و�ستخدام و�حصل العكس بميل التفضيل النقدي للإنخفاض، و�كذا �عد 

 5التفضيل النقدي طبقا للتحليل الك��ي مصدرا م�ما من مصادر التقلبات �قتصادية

 :ي السياسة النقدية �� التحليل النقد -3

مثلما بدأ كي�� أف�اره كلاسيكيا لي�ت�� معارصا و�شدة للقروض والمبادئ �ساسية للتحليل الكلاسي�ي، فإن 

مدرسة (�ف�ار والمبادئ �ساسية للتحليل الكي��ي قد �عرضت �� �خرى لإنتقادات عدة من لدن أ��اب 

 Miltonمل�ن فر�دمان (ادي �ر��ي وال�� ي��عم�ا �قتص) المدرسة النقودية(أو المساواة )شي�اغو

Friedman.( و�ب�� أ��اب �ذه المدرسة أراء�م بالإشارة إ�� مدرسة أخرى يطلق عل��ا) مدرسة المنفعةThe 

Utility School  ( وال�� تف��ض أن النقود �عطي منفعة ��ائز�ا مثل�ا �� ذلك مثل السلع و�ذلك فإن إدخال الناتج

ف�و بم��لة ) أي جد أع�� للإنفاق(�جما�� �� الطلب ع�� النقود يرجع إ�� أن الناتج �جما�� يمثل قيدا للإنفاق 

 .المدرسة �غر�فا عر�صا للنقود مقياس ل���م يقابل الدخل �� دالة �س��لاك و�ستخدم أ��اب �ذه

فبعد تراجع نظر�ة كمية النقود الكلاسيكية ع�� مسرح الفكر �قتصادي لمدة عقدين من الزمن تقر�با، أعيدت 

، إذ إنصب إ�تمامھ ع�� )فر�دمان(ع�� يد �قتصادي المعروف  1956ا��ياة إ�� �ذه النظر�ة و�التحديد سنة 

� �قتصاد وشدد أ�مية معادلة التبادل بوصف�ا وسيلة تحليلية، وع�� أ�مية دور النقود والسياسة النقدية �

النظر�ة الكمية للنقود �أداة للسياسة �قتصادية بوصف�ا خ�� �عب�� عن دور كمية النقود، و�� الوقت نفسھ 

  6.�عد �مزة وصل ب�ن السياسة النقدية ومقدار �نفاق الك�� �� �قتصاد

فإن ز�ادة عرض النقود من خلال ز�ادة عمليات السوق المفتوحة للأوراق المالية   شوارتز وطبقا لـ فر�دمان و 

ا����ومية سيؤدي إ�� إرتفاع أسعار �وراق المالية وإنخفاض العائد، مما �غ�� معھ ترت�ب محفظة �وراق 

قابل ملكية قليلة من �وراق المالية لدى �فراد حملة �صول فالأفراد سوف يمل�ون المز�د من النقود مقابل م

المالية و�ما أن �فراد لا يرغبون بالإحتفاظ بالأرصدة النقدية فإ��م سيحاولون إعادة ترت�ب محافظة �وراق 

المالية من أجل تخفيض حياز��م النقدية، و�ذا يدفع�م نحو شراء أوراق مالية مر�حة، و�التا�� سيقوم �ذا 

ت وإنخفاض العائد عل��ا، �مر الذي يزداد فيھ الطلب ع�� �صول �خرى بمافيھ الشراء إ�� تزايدأسعار السندا

�س�م و ألأصول العينة، العقارات، �رض ومع ز�ادة �ذه �صول فإن أسعار�ا سوف تزداد ول�ذه الز�ادة 

ع�� الموارد  تأث��ات إضافية متمثلة بإرتفاع �سعار وت�شيط إنتاج �ذه �صول والذي يزداد معھ اطللب
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المستخدمة �� إنتاج�ا، و�طا �ع�� أن ز�ادة عرض النقود س�س�ب ز�ادة �� اللإنفاق ع�� �صول العي�ية و�التا�� 

  .ع�� ا��دمات، إذ تتضمن �ذه الز�ادة �� النفقات ز�ادة اللإنفاق ع�� �ل من �س�ثمار و�س��لاك

تؤدي إ�� ز�ادة م�مة �� الطلب الك��، ففي �مج القص�� فقد أشار فر�دمان إ�� أن الز�ادة �� عرض النقود س

س�س�ب ز�ادة المعروض النقدي ز�ادة �� الناتج �سعار معا، �� ح�ن أن الز�ادة �� عرض النقد ستؤدي و�ش�ل 

رئ���� إ�� ز�ادة المستوى العام للأسعار خلال �مد الطو�ل، و�كذا إعت�� فر�دمان أن معدل النمو طو�ل �جل 

ل�سبة إ�� الناتج يتحدد �عوامل حقيقية معدل �دخار و�ي�ل الصناعة، ومن ثم فإن الز�ادة السر�عة �� با

المعروض النقدي خلال المدة الطو�لة �س�ب إرتفاعا �� معدل الت��م ول�س إرتفاع معدل النمو �� الناتج، طالما 

إ��م �عطون م�افحتھ ��مية القصوى �� صلاح أ��م ينظرون إ�� الت��م ع�� أنھ ظا�رة نقدية بحتة، و�التا�� ف

  7.النظام الرأسما��

  :أدوات السياسة النقدية وأ�داف�ا : المبحث الثا�ي 

يطلق ع�� �ج�زة المسؤولة عن إدارة شؤون النقد و�ئتمان مصط�� السلطات النقدية، و�� تت�ون من البنك 

البنك المركزي المسؤول المباشر عن رسم وتنفيذ السياسة المركزي وا��ز�نة العمومية ووزارة المالية، �عت�� 

النقدية، وللوصول إ�� ��داف المرسومة �ستخدم البنك المركزي مجموعة من �دوات المباشرة وغ�� المباشرة، 

  .وال�� سن�ناول �ل م��ا �� �ذا المبحث

  :أدوات السياسة النقدية :   المطلب �ول 

إن السياسة النقدية لمعنا�ا الواسع �ش�� إ�� جميع الوسائل ال�� تتخذ من قبل البنك المركزي وا���ومة 

وا��ز�نة ��دف التأث�� ع�� مقدار واستعمال النقد و�ئتمان، و�كذا نجد أن السياسة النقدية ��دف إ�� الرقابة 

بل البنوك التجار�ة للقطاع ا��اص ول���ومة، ع�� ��م العملة المصدرة و��م �ئتمان المصر�� المقدم من ق

) نوعية(و أدوات مباشرة ) كمية(وت�ون �ذه الرقابة فعالة بمجموعة من �دوات وتنقسم إ�� أدوات غ�� مباشرة 

. .  

  ) : كميةال(�دوات غ�� المباشرة للسياسة النقدية :    الفرع �ول 

ع�� ��م �ئتمان المصر�� المقدم من قبل البنوك التجار�ة دون �س�� أدوات السياسة النقدية الكمية بالتأث�� 

��تمام بنوعية �ئتمان القدم للوحدات �قتصادية، وأ�م �دوات الكمية �� سعر إعادة ا��صم، عمليات 

  .السوق المفتوح و�سبة �حتيا�� �لزامي
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  :سعر إعادة ا��صم  -1

لبنك المركزي قد تز�د من قدرة البنك المركزي �� تقديم �ئتمان إن ترك�� إحتياطات البنوك التجار�ة لدى ا

المصر�� للبنوك التجار�ة، وقد إرتبطت وظيفة الم��أ �خ�� للإقراض من الناحية التار�خية بإعادة ا��صم لدى 

 .1839البنك المركزي وإستخدم بنك إنجل��ا ا��صم لأول مرة سنة 

نك المركزي ��صم أوراق�ا عندما تحتاج السيولة ال�� �ستخدم�ا �� تقديم وعادة ت��أ البنوك التجار�ة إ�� الب

القروض للأفراد ورجال �عمال، و�ستخدم البنك المركزي سعر إعادة ا��صم للتأث�� �� �لفة الموارد ال�� تحصل 

  .عل��ا البنوك من البنك المركزي و�التا�� �لفة القروض ال�� تقدم�ا �ذه البنوك لعملا��ا

ثر سعر إعادة ا��صم ع�� ��م �ئتمان وعرض النقد، فإذا أراد البنك المركزي أن ي�بع سياسة نقدية و�ؤ 

توسعية فإنھ ي��أ لتخفيض سعر إعادة ا��صم ف��داد خصم �وراق التجار�ة من قبل البنوك التجار�ة وز�ادة 

لممنوحة للأفراد والشر�ات، فيتوسع ��م �حتياطات النقدية لد��ا مما يخفض ت�لفة قروض البنوك التجار�ة ا

  .8الطلب ع�� �ئتمان و�التا�� يز�د العرض النقدي

و�العكس إذا رغب البنك المركزي أذا اتبع سياسة إنكماشية، فإنھ ي��أ إ�� رفع سعر إعادة ا��صم مما يز�د من 

ء و�التا�� يقل ا���م �ئتما�ي ت�لفة اق��اض البنوك التجار�ة، ف��تفع ت�لفة قروض �ذه �خ��ة المقدمة للعملا

المصر�� وعرض النقد، ولكن سعر إعادة ا��صم يصبح أداة غ�� فعالة �� التأث�� ع�� ��م �ئتمان المصر�� 

  :وذلك �� ا��الات التالية 

وفرة �حتياطات النقدية لدى البنوك التجار�ة و�التا�� يمك��ا إتباع سياسة إئتمانية مستقلة عن أثر   - أ

  .دة ا��صم ع�� قروض�ا المصرفيةسعر إعا

تضعف �ذه �داة عندما تتوفر للبنوك التجار�ة مصادر أخرى لل��ود بالسيولة سواء بالإقراض من   -  ب

 .بنوك تجار�ة أخرى أو من سوق رأس المال أو من فروع البنوك العاملة �� ا��ارج

بل رجال �عمال وخاصة إرتفاع سعر إعادة ا��صم قد لايؤدي إ�� تخفيض الطلب ع�� القروض من ق  -  ت

 .إذا �انت التوقعات متفائلة بال�سبة لز�ادة الطلب وإرتفاع �ر�اح

أن التغ��ات �� سعر إعادة ا��صم لا تؤثر ع�� ��م �ئتمان المصر�� إلا �� حالة توفر سوق خصم   -  ث

مقارنة بالبلدان  واسعة ومنظمة و�ن�شر التعامل بالأوراق المالية، ة�ذا متوفر أك�� �� البلدان المتقدمة

 .9النامية

 : عمليات السوق المفتوح  -1

و�ع�� عملية السوق المفتوح دخول البنك المركزي با�عا أو مش��يا للأوراق المالية ا���ومية وا��اصة ��دف ز�ادة 

أو تخفيض ��م السيولة ا��لية لدى البنوك التجار�ة للتأث�� ع�� مقدر��ا �� خلق �ئتمان �ش�ل ي�ناسب مع 

 .مستوى ال�شاط �قتصادي

                                                             
8
  .27-26ص.2006محمد ضیف الله القطابري،دور السیاسة النقدیة في الإستقراروالتنمیة الإقتصادیة،دار فیداء للنشر،الطبعة الأولى،  

  .29- 28ص.محمد ضیف الله القطابري، نفس المرجع السابق  9



الإطار النظري للسیاسة النقدیة:   الفصل الأول   
 

 
13 

فإذا �ان سعر إعادة ا��صم غ�� فعال �� التأث�� ع�� إحتياطات البنوك التجار�ة، و�انت �ناك ضغوط ت��مية 

عالية ي��أ إ�� بيع �وراق المالية إ�� �فراد والبنوك والشر�ات ��دف تقليل إحتياطات البنوك التجار�ة، و�فسد 

ئتمان وتقليل ��م �نفاق الك�� فينخفض عرض النقد و�� حالة �نكماش فإن مقدر��ا �� التوسع �� منح � 

البنك المركزي ي��أ إ�� شراء �وراق المالية من السوق المفتوح فيؤدي ذلك إ�� منح سيولة �� �قتصاد، مما يرفع 

  .فاق الك�� و�نتاجمن إحتياطات البنوك التجار�ة و�ز�د من قدر��ا �� منح �ئتمان المصر�� ف��يد �ن

  :ول�ي تن�� عمليات السوق المفتوح يجب أن تتوفر الشروط التالية 

  .إحتياطات البنوك التجار�ة وكمية النقد المتداولة يجب أن تتغ�� وفقا لعمليات السوق   - أ

البنوك التجار�ة �ستجيب للز�ادة أو �نخفاض �� �حتياطات النقدية �� تقديم ال�س�يلاتالإئتمانية   - ب

 .للوحدات �قتصادية

مدى تلا�� مصا�� البنوك التجار�ة مع توجھ البنك المركزي، حيث تزداد فعالية عمليات السوق   - ت

 .المفتوحة بتلا�� تلك المصا�� وتقل بتصادم�ا

توفر سوق سندات ح�ومة كب��ة ومتطورة ومنظمة، لأن أثر  �ذه �داة متوسط بمقدار كمية السندات   - ث

ى، عدم وجود مثل �ذا السوق لا يمكن تصور وجود عمليات السوق المفتوحة ا���ومية وسندات أخر 

 .ت�سم بالفعالية �� التأث�� ع�� كمية النقد المتداولة

 .درجة تقدم الو�� �ئتما�ي والمصر�� �عت�� محددا �اما لز�ادة فعالية سياسة السوق المفتوحة  - ج

لنامية لا تزال محدودة لس�ب ضيق أسواق �وراق و�ذكر أن إستخدام سياسة السوق المفتوحة �� البلدان ا

المالية �� معظم �ذه البلدان، لذا يتم �ستعاضة ع��ا بالأساليب والسياسات المباشرة كسياسة �حتياط 

 .10القانو�ي وسياسة سعر ا��صم

  ) :�لزامي(معدل �حتياطي القانو�ي  -2

و�أداة لإدارة السيولة لأول مرة �� الولايات المتحدة �مر�كية  بدأ العمل بالإحتياطي التقدي القانو�ي �أداة رقابية

، و��دف �ذه السياسة إ�� إجبار البنوك التجار�ة ع�� �حتفاظ بجزء من القيم المدونة �� م��اني��ا 1913سنة 

 .ع�� ش�ل نقد مركزي لدى البنك المركزي  �� حساب غ�� منتج للفوائد

ري يج�� البنوك ع�� �حتفاظ لدى البنك المركزي �� حساب غ�� منتج للفوائد فالإحتياطي القانو�ي أو �جبا

بجزء أد�ى من إستحقاقا��ا الواجبة �داء، وأحيانا جزء من قروض�ا الممنوحة، معدل �ذا ا��زء �و قابل للتغ�� 

وك، وإذا �ان �ناك وقد يختلف من بلد إ�� آخر، ف�لما إرتفع �ذا المعدل �لما أصبح مج��ا أك�� بال�سبة للبن

إرتفاع �� �ذا المعدل فإن حاجة البنوك التجار�ة للنقد المركزي س��داد، ذلك أنھ ي�ب�� عل��ا ز�ادة إحتياطا��ا 

لدى البنك المركزي، و�ؤدي ذلك إ�� تخفيض السيولة المصرفية ال�� �س�ب مشا�ل للبنوك لأ��ا مج��ة ع�� 

ذا الوضع تكثف البنوك من ال��وء إ�� البنك المركزي ع�� السوق مواج�ة ال�سر�ات بالنقد المركزي وأمام �

النقدي، فإذا �ان البنك المركزي قد حدد ع��  تدخلاتھ �� السوق النقدي معدلات فائدة مرتفعة فإنھ يتوجب 
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سارة عند ذلك توقع إرتفاع ت�لفة إعادة التمو�ل بما أن �حتياطات �لزامية لا ت�تج أي فائدة فسي��تب ع��ا خ

للمداخيل أو �ر�اح ال�� �ان يف��ض أن تتحقق �� ظل عدم وجود احتياطات إجبار�ة، �ذا �ثر ) غ�� فعلية(

  .�11خ�� يضاف إليھ ت�لفة إعادة التمو�ل فيصبح ع�� البنوك تقييد مسا�م��ا �� إصدار النقود والعكس ��يح

  ) نوعية(ية �دوات المباشرة للسياسة النقد:         الفرع الثا�ي 

��دف الوسائل الكمية للسياسة النقدية ال�� تتطرقنا إل��ا �� السابق إ�� التأث�� ع�� ��م �ئتمان الك�� �� 

جميع القطاعات �قتصادية و��ون �ذا التأث�� عما دون تم�� إلا أن �ذا مضر ببعض ��شطة �قتصادية ال�� 

ذلك فإن البنك المركزي �ستخدم أدوات نوعية للتأث�� ع�� إتجاه تر�د الدولة ���يع�ا أو ا��د م��ا أيضا، ول

  :�ئتمان ول�س ��مھ الك��، ون��ص �ذه �دوات �الآ�ي 

ف �ذه ��د:                                                                                                                          سياسة تأط�� القرض  -1

السياسة إ�� تحديد نمو المصدر �سا��� ��لق النقود �ش�ل قانو�ي و�� القروض الموزعة من طرف 

البنوك والمؤسسات المالية، ولم �شمل �ذه �داة تحديد المبلغ المتاح للقرض فقط، بل أيضا تقليص 

لا تقدم الدولة عن الف��ة الزمنية للأوراق التجار�ة الصا��ة لإعادة ا��صم، ففي ظروف الت��م مث

طر�ق البنك المركزي بمنح �ئتمان حسب القطاعات ذات �ولو�ة وال�� لم تكن س�با �� إحداث 

الت��م، أما عند ز�ادة معدل الت��م فيتخذ سياسة تأط�� القروض �جبار�ة، فيقوم البنك المركزي 

معدل نمو القروض،  بتحديد ا��د �ق��� ���م القروض الممنوحة من طرف البنوك أي تحديد

وعادة ما ت�ون �ذه السياسة مرفقة ل��امج استقرار للكتلة النقدية، �شمل التقليل من النفقات 

العموميةو���يع �دخارات وإصدار السندات والقيام ب�ل الوسائل الكفيلة بتخفيض الكتلة النقدية 

و�للقروض �� البلدان ال�� طبق��ا الفائضة، وتجدر �شارة إ�� أن �ذه السياسة لم تحقق الضبط المطل

  :و�ذا �عود لما ي�� 

  .غياب تأث��ه ع�� القروض الموج�ة ل��ز�نة -

 .رغبة السلطات النقدية �عدم إجراء تقيد كب�� لتمو�ل �قتصاد -

��وء المشروعات إ�� �ق��اض فيما بي��ا أو إ�� إصدار سندات دين أو ح�� إ�� �ق��اض بالنقد  -

 .�12جن��

 :السياسة �نتقائية للقرض  -2

ي�ت�� البنك المركزي سياسة إنتقائية تجعل قراراتھ تتعلق فقط ببعض القطاعات ال�� �عت���ا أك�� مردودية 

للإقتصاد الوط�� فيقوم بتوجيھ القروض إل��ا، بحيث ت�ون قرارتھ كفيلة بإعطاء �ل ال�س�يلات �� منح القروض 

 :�ذه السياسة عدة أش�ال م��ا إ�� �ذه القطاعات و�مكن أن تأخذ 

  .إقرار معدل خصم مفضل ل�ذه القطاعات -
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 .إم�انية إعادة خصم �وراق ال�� تتوفر ف��ا �ذه الشروط الضرور�ة لعدات مرات -

 .إعادة خصم �وراق فوق مستوى التدفق -

 .�عت�� مدة إستحقاق القرض ومعدل الفائدة -

النقدية بتخفيض أسعار الفائدة ع�� التمو�لات المقدمة التم�� �� أسعار الفائدة حيث تقوم السلطات  -

 .�� ا��الات ال�� تر�د الدولة ���يع�ا ��دف تخفيض ت�اليف إنتاج مع�ن

 :والغرض منھ كبح الواردات، و��ون ذلك ع�� النحو التا�� : وضع قيود ع�� �ئتمان �س��لا�ي  -

قدما لشراء السلع مما يؤدي إ�� �بوط الطلب قيام البنك المركزي بتحديد الدفعة ال�� يجب دفع�ا م  - أ

 .ع�� �ئتمان لشراء السلع من قبل الوحدات �قتصادية

تحدد ف��ة سداد القروض �س��لاكية، فعندما ي��أ البنك المركزي إ�� تحديد مدة قص��ة لسداد �ذه   -  ب

ع�� القروض  الديون فإن ذلك يؤدي إ�� إرتفاع قيمة القسط الذي يجب دفعھ مما يحد من الطلب

 .�13س��لاكية

 : �قناع �د�ي  -3

ي��أ البنك المركزي إ�� أسلوب التباحث وا��ديث المقنع مع البنوك التجار�ة فيما يخص السياسة وال�دف الذي 

ير�د تحقيقھ، �الس�� لإقناع�ا بإتباع سياسة إئتمانية معينة لتحقيق أ�داف إقتصادية محددة، وتتوقف 

�� خ��ة وم�انة البنك المركزي ومدى ثقة البنوك التجار�ة �� إجراءاتھ، وكذا ع�� مدى فعالية �ذه �داة ع

 .14إستقلالية قراراتھ

  :سعر الصرف  -4

�ستخدم سعر الصرف من طرف البنك المركزي ��دف التأث�� ع�� ��م التجارة ا��ارجية، حيث يقوم بتخفيض 

لأجل تحس�ن م��ان المدفوعات، و�قوم برفع سعر سعر صرف العملة ا��لية إذا �ان �دفھ ز�ادة الصادرات 

 .15صرف العملة ا��لية لز�ادة �ست��اد من ا��ارج، و�عت�� الصرف س�ب رئ���� �� نمو التجارة ا��ارجبة

  أ�داف السياسة النقدية : المطلب الثا�ي 

  :��داف �ولية -1

  :التأث�� ع�� ��داف الوسيطية وال�� تتمثل فيما ي�� �عت�� ��داف �ولية متغ��ات يجاول البنك المركزي ��ا 

                                                                                                                             :مجمعات �حتياطات النقدية .1-1

أ��ا �صول ال�� يمكن استخدام�ا �� المعاملات وتت�ون  �عرف القاعدة النقدية أو النقد ذي �ثر القوي ع��

                                                             
13

  .129بلعزوز بن علي، نفس المرجع السابق ص  
14

  .129بلعزوز بن علي، نفس المرجع السابق ص 
  .130بلعزو بن علي، نفس المرجع السابق ص 15
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استخداما��ا من العملة �� التداول و�جتياطي النقدي للبنوك التجار�ة، والذي   القاعدة النقدية من زاو�ة

  .ينقسم بدوره إ�� �حتياطي القانو�ي و�حتياطي �ختياري 

فعت البنوك المركز�ة �� أمر��ا ولسنوات عديدة عن ول�ل مجاميع �حتياطي مؤ�دون ومعارضون، فلقد دا

القاعدة النقدية، كما دافعت فروع أخرى وإقتصاديو مجلس ا��افظ�ن عن مختلف أنواع مجاميع �حتياطي 

المصرفية �خرى ك�دف أو�� وإنتقل النقاش إ�� �قتصادي�ن جول �ل مجمع، و�كذا بقي الموضوع محل جدل 

  .جر�ةنظرا ل�ونھ يتصف بالت

  : ظروف سوق النقد.1-2

يقصد ��ذا المصط�� مدى س�ولة أو صعو�ة أسواق �ئتمان، و�ع�� ذلك قدرة المق��ض�ن ومواقف�م السر�عة 

والبطيئة �� معدل نمو �ئتمان ومدى إرتفاع أو إنخفاض أسعار الفائدة وشروط �قراض �خرى، وسعر فائدة 

  .ة ع�� �رصدة المق��ضة لمدة قص��ة ت��اوح من يوم إ�� يوم�ن ما ب�ن البنوك�رصدة البنكية يتمثل �� سعر الفائد

  .�ذه ا��موعة تحتوي ع�� �حتياطات ا��رة ومعدل �رصدة المصرفية وأسعار الفائدة �خرى �� سوق النقد

ا��مس�نات كما تم إستخدام أنواع مختلفة من �رقام القياسية ومن أ�م �ذه �رقام ما�ان مستخدم �� 

والست�نات من �ذا القرنو�و �حتياطات ا��رة و�� �شمل �حتياطات الزائدة للبنوك �عضاء �� البنك المركزي 

مأخوذا م��ا �حتياطات ال�� إق��ض��ا �ذه البنوك من البنك المركزي، وثا�ي �ذه �رقام القياسية لأوضاع سوق 

و�وراق التجار�ة وسعر الفائدة الذي تفرضھ البنوك ع�� أفضل  النقد �و أسعار الفائدة ع�� أذون ا��زانة

  .16العملاء وسعر الفائدة وما ب�ن البنوك

  :��داف الوسيطية للسياسة النقدية -2

يقصد بالأ�داف الوسيطية للسياسة النقدية المتغ��ات النقدية ال�� من المفروض أن �سمح ضبط�ا وتنظيم�ا 

ببلوغ ��داف ال��ائية، �ذه ��داف يمكن أن تتغ�� كمؤشرات ي�ون �غ���ا عاكسا و�عرف أيضا ع�� المتغ��ات 

دف ال��ا�ي المتعلق بإستقرار النقد، والمرتبة النقدية القليلة للمراقبة بواسطة السلطات النقدية لتغ��ات ال�

ول�ذه ��داف فئت�ن، فالأو�� تتمثل �� �و��ا  . �ش�ل ثابت ومقدر بالأ�داف ال��ائية كمعدل النمو السنوي للكتلة

                                                             
أبو بكر لوم �قتصادية، ، أطروحة لنيل ش�ادة دكتوراه �� الع)2011-1970( أثر السياسة النقدية والمالية ع�� النمو �قتصادي حالة ا��زائربلوا�� محمد،   16

  . 2013 -2012بلقايد تلمسان،
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متغ��ات نقدية يمكن للبنوك المركز�ة أن تؤثر عل��ا أسعار الفائدة، فبإم�ان السياسة النقدية أن تؤثر فعلا ع�� 

قلبات ا��معات النقدية وع�� سعر الصرف وع�� معدلات الفائدة، �� ح�ن أ��ا لا يمكن أن تؤثر مباشرة ع�� ت

  .مستوى �سعار و�نتاج، وأما الفائدة الثانية تتمثل �� �و��ا �ش�ل أو بأخر إعلانا لإس��اتيجية السياسة النقدية

  :وتتمثل �ذه ��داف �� 

  :معدل الفائدة .2-1

ي��يون يفضلون أن تتخذ السلطات النقدية أسعار الفائدة �إس��دافات وسيطية لتوجيھ إن الك

سياسا��ا النقدية من خلال تث�يتھ إ�� ا��د �د�ى الممكن، فبال�سبة إل��م تبدو ملاحظة �غ��ات سعر الفائدة 

يرون أن معدلات الفائدة �ش�ل أك�� س�ولة من ملاحظات التغ��ات �خرى، ب�نما النقديون لا ��تمون ��ا كث��ا إذ 

مؤشرا س�ئا بال�سبة للسياسة النقدية لأن �ذه المعدلات تتأثر بتغ��ات الطلب ع�� النقد، و�ضيفون بأنھ عندما 

  .��تم بمعدلات الفائدة ي�ب�� إرتباط�ا بمستوا�ا ا��قيقي

ة، فبعض �قتصادي�ن �عت��ون إن معدلات الفائدة م�مة سواء ع�� المستوى الداخ�� أو ا��ار�� للدولة الواحد

سنة تكمن �� إستقرار معدلات الفائدة ا��قيقية �� �جل القص��  25أن إحدى التفس��ات للأداءات �لمانية لـ 

  .17و�ذه المعدلات المستقرة �يجابية �� ال�� ش�لت أفضل إختيارات �س�ثمار والنمو المنظم %03حوا�� 

  :معدل صرف النقد.2-2

ف مؤشر �ام �ع�� عن �وضاع �قتصادية لبلد ما وذلك من خلال ا��فاظ ع�� �ذا المعدل ح�� معدل الصر 

  .ي�ون قر�با من مستواه لت�افؤ القدرات الشرائية

و�ستطيع السياسة النقدية أن �سا�م �� التوازن �قتصادي الرامي إل�� رفع سعر صرف العملة ا��لية مقابل 

ن عاملا لتخفيض الت��م ما يؤدي إ�� تحقيق ال�دف ال��ا�ي للسياسة النقدية، العملات �خرى الذي قد ي�و 

كما أن إستقرار �ذا المعدل �ش�ل ضمانا لإستقرار وضعية البلاد تجاه ا��ارج ولذى �عمل �عض الدول ع�� ر�ط 

الصرف ما  ففي حالة المضار�ة الشديدة تحدث تقلبات �� سوق . عملا��ا �عملات قو�ة وا��رص ع�� إستقرار�ا

  .يؤدي إ�� القدرة ع�� التحكم �� �ذا ال�دف

                                                             
، مذكرة لنيل ش�ادة ماس�� �� العلوم �قتصادية تخصص �قتصادي العام �� ا��زائر السياسة النقدية وإش�الية التوازن بوشو�شة فاطيمة و دلاس ز�رة،   17

  . 2016 -2015مالية و�نوك و�سي�� ا��اطر، مولاي الطا�ر سعيدة،
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و�لعب معدل الصرف دورا م�ما �� �س��اتيجية �قتصادية والمالية ���ومة ما وقد يخلف �ختيار المدرك أو 

  :غ�� المدرك لعدم تقدير سعر الصرف الملائم نتائج ثقيلة م��ا 

اصة �� حالات المضار�ة والسلو�ات غ�� الرشيدة أن التقلبات الكب��ة ال�� �ش�د�ا أسواق الصرف خ -

  .والعقلانية تؤدي إ�� عدم قدرة البنوك المركز�ة التحكم والسيطرة ع�� سعر الصرف

أن ا��افظة ع�� مستوى منخفض أك�� للعملة ���ع الضغوط الت��مية و�ؤدي إ�� إتباع سياسة  -

 .لصناعية للدولة �� �مد الطو�لس�لة �� �جل القص�� تدفع بالمقابل إ�� إضعاف القدرة ا

أن البحث عن ا��فاظ ع�� مستوى مرتفع أك�� يفرض ع�� �عوان �قتصادي�ن ضغطا إنكماشيا، ما  -

يؤدي إ�� إختفاء �عض المؤسسات غ�� القادرة ع�� التأقلم، يبطئ النمو و�ؤدي إ�� سياسة م�شددة قد 

 .تؤدي إ�� الفشل

المتنوعة ال�� تتم�� بإنفتاح قليل ع�� ا��ارج وال�� ترتبط �شر�ك إقتصادي لذلك فإن �قتصاديات الواسعة و 

أسا���،لا يمك��ا أن تركز جميع ��داف الوسيطية للسياسة النقدية ع�� معدل الصرف، لأنھ �� حالة المضار�ة 

تياطاتھ من ع�� عملة معينة إذا لم يكن ذلك لأسباب إقتصادية موضوعية، يمكن البنك المركزي أن �س�نفذ إح

 .18العملة الصعبة مقابل ا��لق المفرط للنقد الوط�� ح�� يمكن تداولھ محليا

  :ا��معات النقدية .2-3

�� عبارة عن مؤشرات لإقتصادية لكمية النقود المتداولة و�عكس قدرة �عوان �قتصادي�ن المالي�ن المقيم�ن 

للسلطات النقدية، وذلك بت�ب�ت معدل نمو الكتلة ع�� �نفاق، وتمثل بال�سبة للنقدو��ن ال�دف المركزي 

النقدية �� مستوى قر�با بمعدل نمو �قتصاد ا��قيقي، ول�ذا الس�ب فإن السلطات النقدية �� �ل الدول 

المتقدمة جددت أ�دافا �� �ذه ا��معات بالتدر�ج بداية �ش�ل غ�� معلن ثم �ش�ل معلن، �النظام الفدرا�� 

، بنك إنجل��ا وفر�سا 1974، بنك ألمانيا الفدرا�� إنطلاقا من سنة 1972إبتداءا من سنة للإحتياطي �مر��ي 

، وذلك طبقا للنظر�ة النقدو�ة ال�� تنص ع�� ا��فاظ ولعدة سنوات ع�� معدل نمو 1976إنطلاقا من سنة 

  .للنقد) % 05إ��   %03(ثابت من 

نص عليھ " فر�دمان"للتوازن �قتصادي، و�ذا ما نجد إذ �عتقد النقدو��ن أن كمية النقد �� الوسيط المفضل 

  :مزايا لمن�� التث�يت �� ) 03(الذي ع�� حسبھ توجد ثلاث 

                                                             
مذكرة لنيل ش�ادة ، )2014-1990خلال الف��ة (السياسة النقدية ل��زائر  تداعيات تقلبات أسعار النفط �� �سواق الدولية ع��خضرة عثمانية و خولة سراج،   18

  . 2016 -2015ماس�� �� العلوم �قتصادية تخصص مالية ونقود، العر�ي ت���� ت�سة، 
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  .يحول دون أن يصبح عرض النقود مصدر لعدم �ستقرار -

ز�ادة معدل النقود بمعدل ثابت، فإن السياسة النقدية �ستطيع أن تجعل أثار �ضطرابات الناجمة  -

 .ند حد�ا �د�ىعن مصادر أخرى ع

 .تطبيق معدل ثابت لز�ادة عرض النقود يجعل مستوى �سعار �� �جل الطو�ل ثابتا -

 :ومن جملة م��رات إستعمال ا��معات النقدية �إس��دافات وسيطية ماي�� 

  .إن ا��معات النقدية �ستقطب إ�تمام البنوك المركز�ة، ف�� ال�� تقوم بتحديد�ا وحسا��ا -1

عل��ا �س�ولة من قبل ا��م�ور، ولذلك فإن الكتلة النقدية �ستطيع ا��ميع التعرف عل��ا يمكن التعرف  -2

وتقدير�ا ولكن �� السنوات �خ��ة لم �عد س�لة نظرا لتغ�� سرعة تداول النقد و�بت�ارات المالية 

موض ؟ ما �� ا��معات ال�� يمكن ضبط�ا �س�ولة و�دون غ: ا��ديثة إلا أن �ش�ال يبقى مطروحا 

و�ل ي��أ البنك المركزي إ�� ا��مع النقدي الضيق أو ا��مع النقدي �وسع عند وجود إبت�ارات مالية 

 مستمرة ؟

�ناك من يؤدي ا��معات الواسعة �إس��دافات وسيطية ن�يجة ل�ذه �بت�ارات لأنھ �سمح بالتقرب أك�� إ�� 

الضيقة ال�� تركز ع�� الوظيفة الضيقة للنقود، غ�� ا��دود القصوى للتوظيفات النقدية ع�� عكس ا��معات 

أن �ناك من ينادي بأ�مية ا��معات الضيقة �إس��داف وسيط، ذلك لأن إعادة تركيب جديد ��افظ �وراق 

المالية يص�ب ا��مع الواسع ب�شو�ات لا �عكس بالضرورة �غ��ات �� سلوك �نفاق، كما أنھ قد تخفض درجة 

 .19نقدية للمجمعات الواسعة مقارنة با��معات الضيقةمراقبة السلطة ال

  :��داف ال��ائية -3

تبدأ إس��اتيجية السياسة النقدية بتحديد �دوات النقدية لإستخدام�ا للتأث�� ع�� ��داف �ولية ال�� إختار��ا 

��داف ال��ائية ال�� ترسم�ا السلطات النقدية، ثم التأث�� ع�� ��داف الوسيطية وذلك من أجل الوصول إ�� 

�� ضوء السياسة �قتصادية العامة، وعموما �ناك إتفاق واسع ع�� أن ��داف الرئ�سية وال��ائية للسياسة 

  :النقدية تندرج �� أ�داف السياسة �قتصادية وال�� تتمثل �� 

  ).إنخفاض معدل الت��م(إستقرار �سعار  -1

 ).ل من �ستخدام و�طالة منخفضةتحقيق مستوى عا(العمالة ال�املة  -2

                                                             
رسالة لنيل ش�ادة ماجست�� �� العلوم �قتصادية فرع  ،)2009-2000(ا �� ضبط العرض النقدي �� ا��زائر خلال الف��ة السياسة النقدية ودور�إكـن لون�س،  19

  . 2011 -2010،  03نقود و�نوك، جامعة ا��زائر

  



الإطار النظري للسیاسة النقدیة:   الفصل الأول   
 

 
20 

 .تحقيق معدلات عالية من النمو �قتصادي -3

 ).التوازن �� التجارة ا��ارجية(توازن م��ان المدفوعات -4

و�عت�� السياسة النقدية جزء من أ�داف السياسة �قتصادية، فلا يوجد إجماع حول مجموعة من ��داف 

عر�ية ��تم بتحقيق �ستقرار النقدي وا��فاض ع�� العملة �� ا��ارج ا��ددة، إلا أن �ذه ��داف �� البلدان ال

ل���يع النمو وتحقيق التوازن الداخ�� وا��ار��، أما �� البلدان الصناعية المتطورة فال�دف مرتكز ع�� 

 :20وتتمثل ��داف ال��ائية للسياسة النقدية �� . إستقرار �سعار أي إس��داف الت��م

   :سعار إستقرار �  -أولا

�عت�� ا��افظة ع�� �سعار من أ�م العوامل ال�� تؤثر ع�� ال�شاط �قتصادي والمؤشرات �قتصادية        

الرئ�سية وتنحصر �ذه الغاية �� العمل ع�� محار�ة التغ��ات المستمرة والعنيفة �� مستوى �سعار، نظرا لأن أي 

عوامل ال�� تؤثر سلبا ع�� قيمة النقود، و�التا�� تحدث آثار ضارة �غ��ات كب��ة �� مستوى �سعار �عت�� من ال

ع�� مستوى الدخول وال��وات وتخصيص الموارد �قتصادية ب�ن الفروع �نتاجية و�التا�� ع�� �داء 

  .�قتصادي

   ) :تحقيق مستوى عال من �ستخدام(العمالة ال�املة  -ثانيا

أن ي�ون ضمان التوظيف �املا أو مستوى مرتفع من ال�شغيل من ب�ن  �ناك إجماع ب�ن �قتصادي�ن ع��   

��داف ال�� �س�� إل��ا السياسة النقدية، والمراد من ذلك �و أن تحرص السلطات النقدية ع�� تث�يت ال�شاط 

اذ �قتصادي عند أع�� مستوى ممكن من التوظيف من الموارد الطبيعية وال�شر�ة، وع�� السلطات النقدية إتخ

جميع �جراءات الكفيلة بتجن�ب �قتصاد البطالة وما يرافق�ا من عوامل إنكماشية �� �نتاج والدخل، 

و�ضظرابات �� العلاقات �جتماعية، ومن �ذه �جراءات رفع ��م الطلب الك�� إ�� المستوى اللازم ل�شغيل 

  .21الموارد �نتاجية غ�� المستغلة

  :ية من النمو �قتصادي تحقيق معدلات عال  -ثالثا

يلعب النمو �قتصادي ال�دف الرئ���� للسياسة النقدية، حيث يتوقف ع�� عدة عوامل معظم�ا ل�ست ��        

متناول سياسة �قتصاد الك��، و�مكن للسياسة النقدية التأث�� ع�� عامل م�م م��ذه العوامل ومتمثل �� 

                                                             
  .20، ص2009عبد المطلب عبد ا��ميد،السياسة النقدية واستقلالية البنك المركزي، الدار ا��امعية، �سكندر�ة،  20

  
  .21عبدالمطلب عبدالحمید، نفس المرجع السابق ص  21
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سعر فائدة حقيقي منخفض إ�� حد ما، طبعا دون أن ي�ون �ذا  �س�ثمار وذلك عن طر�ق العمل ع�� تحقيق

  .س�با �� إحداث ت��م وإلا �انت الن�يجة عكسية

و�رتبط �ذا ال�دف بالأ�داف ال��ائية �خرى للسياسة النقدية خاصة �دف ال�شغيل ال�امل، حيث أن النمو    

ر �سعار وتحسن م��ان المدفوعات �قتصادي س�ب �� إمتصاص الفائض من عمالة إ�� جانب أن إستقرا

  .22عاملان أساسيان للنمو �قتصادي

  ) :التوازن �� التجارة ا��ارجية(توازن م��ان المدفوعات -را�عا

و��ون . يجسد م��ان المدفوعات لبلد ما علاقاتھ النقدية والمالية والتجار�ة مع بقية العلاقات �خرى �� العالم

عندما ت�ون اس�سلاماتھ من العالم بالعملة الصعبة أك�� من مدفوعاتھ ل��ارج �ذا الم��ان �� صا�� البلد 

و�س�� جميع البلدان م�ما إختلفت درجة تطور�ا اللإقتصادي إ�� جعل �ذا الم��ان يميل �� . والعكس ��يح

�ان فال��ز �� م�. صا���ا من أجل الملاحظة ع�� ما لد��ا من مخزون د��� وإحتياطات من العملة الصعبة

المدفوعات �ع�� أن البلد يدفع أك�� مما �ستلم بصورة جار�ة للعملة �جن�ية ولا يمكن �غطية �ذا ال��ز إلا 

بال��ب ع�� إحتياطاتھ النقدية �جن�ية أو بيع �عض موجوداتھ عن طر�ق �ق��اض أو ا��صول ع�� �عض 

ودور السلطات . يمة ا��ارجية للعملة الوطنيةالمنح و�عانات، مع ما ي��تب ع�� ذلك من آثار سلبية ع�� الق

النقدية �نا التدخل ل��د من التوسع �� ��م �نفاق الممنوح للوحدات �قتصادية غ��  المصرفية �� محاولة 

لتقليص إست��ادا��ا، أما إذا �ان س�ب ال��ز �� م��ان المدفوعات ك��ة التوظيفات القص��ة و الطو�لة �جلفي 

تقليص ��م �ئتمان المصر�� يقود إ�� تقليص سيولة �ذه الوحدات �قتصادية، مما يرغم�ا ع�� ا��ارج، فإن 

  .23إستعادة رؤوس لأموال�ا الموظفة �� ا��ارج

  قنوات إبلاغ السياسة النقدية:       المبحث الثالث 

ال�دف ال��ا�ي تبعا لإختيار  �ع�� قناة إبلاغ السياسة النقدية عن الطر�ق الذي يبلغ أثر أدوات �ذه �خ��ة إ��

قناة سعر الفائدة، قناة سعر الصرف، قناة أسعار : ال�دف الوسيطي، و�مكن أن نقسم�ا إ�� أر�عة قنوات و�� 

 .وقناة �ئتمان، �صول 

 

                                                             
، مذكرة لنيل ش�ادة ماس�� تخصص )2014 - 1990حالة ا��زائر خلال الف��ة (أثر السياسة النقدية ع�� النمو �قتصادي علوا�ي عمر و زرق سيد أحمد،   22

  .2016-2015إقتصاد نقدي وما��، م��قة مغنية أ�ي بكر بلقايد  تلمسان، 

  
23

رسالة لنيل ش�ادة ماجست�� �� العلوم  ،)2014 -1990دراسة قياسية حالة ا��زائر خلال الف��ة (السياسة النقدية وسياسة إس��داف الت��م  وجدي جميلة،   

  .2016-�2015قتصادية تخصص إقتصاد قيا��� بن�ي وما��، أ�ي بكر بلقايد تلمسان،
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 قناة سعر الفائدة:        المطلب �ول 

لإنتقال أثر تالسياسة النقدية إ�� �دف �عت�� قناة سعر الفائدة حسب الفكر الكلاسي�ي  القناة التقليدية 

النمو، أما �� الفكر الكي��ي تؤدي السياسة التقليدية إ�� إرتفاع سعر الفائدة، ومن ثم إ�� إرتفاع ت�لفة رأس 

المال، و�ذا بدوره يؤثر ع�� نفقات �س�ثمار ال�� س�تخفض و�التا�� إنخفاض �نتاج، أما عند القيام �سياسة 

تؤدي إ�� إنخفاض �� سعر الفائدة ا��قيقية ومن ثم إ�� إنخفاض ت�لفة رأس المال أو �ق��اض نقدية توسعية س

 .و�و ما �عمل ع�� رفع نفقات �ساثمار فيؤدي إ�� ز�ادة الطلب الك�� و��م �نتاج

�ة �ساسية إعتمد كي�� �� �ذه القناة ع�� عامل رئ���� و�و قرارات المؤسسات �� شأن �نفاق �س�ثماري، والم�

ال�� تتم�� ��ا �ذه القناة �� �ون أن أسعار الفائدة ا��قيقية �� ال�� تؤثر ع�� قرارات المستخلكينوالمؤسسات، 

، الذي 1995تيلور �� سنة :ءكدت العديد من الدراسات ال�� قدم�ا �قاصاديون حول قناة معدل الفائدة ك 

ات �س��لاك و�ساثمار الذي منا يجعلھ ناقلا �اما لأثر أو�� أن سعر الفائدة يمارس أثرا كب��ا ع�� نفق

 24.السياسة التقدية

 قناة سعر الصرف:    المطلب الثا�ي 

تأخذ م�انة سعر الصرف م�انة كب��ة �� السياسات النقدية لعدد كب�� من الدول خاصة ال�� تبحث عن إستقرار 

الصادرات، حيث �عود ��مية إ�� �ون تأث�� �غ�� سعر صرف عمل��ا، و�ستخدم �ذه القناة �وسيلة لت�شيط 

الصرف يصل إ�� �قتصاد ا���� من خلال تأث��ه ع�� ��م التجارة ا��ارجية والم��ان التجاري وم��ان 

  .المدفوعات وكذلك من خلال تأث��ه ع�� �س�ثمار ا��ار�� وتدفق رأس المال

لأن إنخفاض سعر الفائدة ا��قيقي داخل البلد يقلل من و�عمل قناة أسعار الصرف إ�� جانب أسعار الفائدة 

إستقطاب الودا�ع الوطنية مقارنة بالودا�ع بالعملة �جن�ية ولذلك أثر ع�� إنخفاض فيمة الودا�ع الوطنية 

مقارنة بنظ����ا �جن�ية، و�ذا ما يؤدي إ�� إنخفاض أو تد�ور �� قيمة العملة الوطنية فتنخفض أسعار السلع 

ة مقارنة بالسلع المسعرة بالعملة �جن�ية، و�ذا ما يؤدي إ�� ز�ادة �� صا�� الم��ان التجاري، ومنھ ز�ادة الوطني

�نتاج الك�� و�ذا مع مراعاة شروط تخفيض العملة، وكذلك يجب أن لا ي�ون �نخفاض �� أس�ار الفائدة 

 .مضرا بقيمة العملة الوطنية

إنكماشية، ينخفض عرض النقود ف��تفع أسعار الفائدة ا��قيقية ��  و�� ا��الة ال�� �ستعمل ف��ا سياسة

�قتصاد الوط�� ع��ا �� ا��ارج، و�و ما�عمل ع�� إستقطاب رأس المال �جن�� ورفع الطلب ع�� العملة ا��لية 

اري �� و�ذا مايز�د من قيمة العملة الوطنية، و�ؤثر ع�� الصادرات ال�� ت�ون معاين��ا من خلال ا��ساب ا��
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م��ان المدفوعات فينخفض معدل نمو الناتج ا���� �جما�� مما يص�ب �قتصاد الوط�� بالر�ود و�� آثار غ�� 

 25.مرغوب ف��ا، ين�� الكث�� بضرورة مصاحب��ا �سياسات أخرى لمعا��ة �ذه �ثار السلبية

  قناة أسعار �صول  : المطلب الثالث 

لتدفقات المستقبلية للعوائد من �ذه �صول، أو �عبارة أخرى القيمة ا��الية �ع�� �صول عن القيمة ا��الية ل

لتدفقات العوائد المتوقع ا��صول عل��ا مستقبلا من �ذه �صول، وذلك تبعا لتوقعات المتعامل�ن �قتصادي�ن، 

�صول ا��قيقية ، وقناة أسعار )�س�م والسندات(ومن خلال �ذه القناة تظ�ر قناة أسعار �صول المالية 

 .، وأن �ت�ن القنات�ن �شتملان قناة تو��ن للإس�ثمار وقناة أثر ال��وة ع�� �س��لاك)العقارات(

 للإس�ثمار تو��ن قناة:  أولا 

، الذي �عرف ع�� أنھ مسبة القيمة السوقية البورصية )q(�ذه القناة �عتمد علودى ما �س�� بمؤشر تو��ن 

رأس المال لد��ا، يؤدي إنخفاض عرض النقود إ�� ز�ادة �سبة �وراق المالية وتقليل  للشر�ات ع�� ت�لفة إس�بدال

�سبة �رصدة النقدية با��فظة �س�ثمار�ة الموجودة بحوزة ا��م�ور، فينخفض �نفاق ا��اص ع�� �وراق 

و�التا�� يتخفض ) q(ينخفض المالية مما يدفع المتعامل�ن إ�� التخلص م��ا ب�يع�ا، ما يؤدي بإنخفاض أسعار�ا، ف

 .��م �س�ثمار ومنھ ياقلص الناتج ا���� �جما��

من خلال الز�ادة �� كمية النقود ال�� �ع�� أن ) السندات(و�ظ�ر أثر السياسة النقدية ع�� أسعار �صةل المالية 

تخفيض�ا، وذلك عن  �عوان �قتصادي�ن يحوزون ع�� سيةلة كب��ة مقارنة بالمستوى المطلوب مما �ستوجب

طر�ق �نفاق �� السيولة المالية، �مر الذي يز�د من الطلب ع�� السندات ف��تفع أسعار�ا، ومن ثم يؤدي إ�� 

 .ف��تفع ��م �ساثمار، و�التا�� يرتفع الناتج ا���� �جما��) q(إرتفاع المعامل 

 قناة ال��وة ع�� �س��لاك :   ثانيا 

أن نفقات �س��لاك تتحدد بواسطة مصادر المس��لك�ن طيلة حيا��م والمت�ونة من رأس  مضمون �ذه القناة �و

المال ال�شري ورأس المال المادي وال��وات المالية، فعندما ترتفع قسمة أسعار �وراق المالية فإن فيمة ال��وة 

س��لاك، وعليھ �� حالة السياسة المالية ترتفع، وعليھ فإن الموارد �جمالية للمس��لك�ن ترتفع وكنھ يرتفع � 

النقدية التوسعية ترتفع أسعار �وراق المالية، ومن ثم ترتفع قيمة ال��وة المالية للأفراد، وال�� بدور�ا تؤدي إ�� 

 .ز�ادة �س��لاك الذي ينعكس إيجابا ع�� نمو الناتج الوط��
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نخفض و�التا�� إنخفاض قيمة ال��وة لدى و�حدث العكس �� حالة سياسة نقدية إنكماشية فإن عرض النقود ي

 26.ا��م�ور و�و ما يؤدي إ�� نقص �س��لاك، و�ذا يؤثر ع�� نمو الناتج الوط�� سلبا

 قناة �ئتمان:  المطلب الرا�ع 

إم عدم �تفاق الذي قو�لت بھ القناة التقليدية اس�ر الفائدة أدى إ�� إستحداث ألية جديدة لنقل السياسة 

 :ل النفك�� �� قناة �ئتمان وال�� تنقل أثر السياسة النقدية ع�� آليت�ن �ما النقدية، جع

 قناة �قراض البن�ي : أولا 

�عتمد �ذه ع�� الدور الذي تلعبھ البنوك داخل ا���از المصر�� والما��، نظرا لم�ان��ا ال�� �سمح ل�ا بحل مش�لة 

 :البنوك التجار�ة، �عمل �ذه القناة كماي��  عدم ت�افؤ المعلوماا �� أسواق �قراض ي�ون من عند

عند إتباع سياسة نقدية توسعية فإن كمية النقود تزداد، وال�� تؤدي إ�� ز�ادة إحتياطات ودا�ع البنوك مما يز�د 

 .من ��م القروض البنكية، و�ذا مايؤدي إ�� ز�ادة �� نفقات �س�ثمار و�التا�� الناتج ا���� �جما��

ع سياسة نقدية إنكماشية فإنھ يحدث العكس، وما يمكن أن �ستخلصھ من �ذه القناة �و �ثر أ�ا عند إت�ت

الكب�� الذي تمارسھ السياسة النقدية ع�� إنفاق المؤسسات الصغ��ة المرتبطة بالقروض مقارنة بالمؤسسات 

 .الكب��ة ال�� ت��أ إ�� أسواق رأس المال دون طلب ذلك من البنوك

 م��انية م�شآت �عمالقناة :    ثانيا 

يرجع أصل وجود �ذه القناة إ�� مش�ل عدم تماثل المعلومات �� أسواق �ئتمان، و�ش�� إ�� أن ضعف الوضعية 

الصافية الذي ت�سم بھ أي مؤسسة �لما �ان مش�ل �نتقاء العك��� الذي �ع�� قبول المق��ض لمعظلات فائدة 

س�ب سوء إنتقاء المقرض�ن عند إتباع سياسة نقدية إنكماشية، مرتفعة من مخاطر كب��ة �� �قراض وذلك �

وا��طر المعنوي مب�� عندما تر�د �ق��اض،وعليھ عندما ت��اجع الوضعية الصافية للمؤسسة فإ��ا تقدم 

ضمانات قليلة للمقرض�ن، فالإنخفاض �� عرض النقود يؤدي إ�� إنخفاض صا�� قيمة المؤسسات وضمانا��ا، 

إرتفاع سعر الفائدة �عمل ع�� تخفيض التدفقالنقدي لنلك المؤسسات مما يز�د من مخاطر إضافة إ�� أن 

             27.إقراض�ا و�و ما لا يحفز البنوك ع�� إقراض�ا، ول�ذا �اه بطبيعة ا��ال أثر ع�� �س�ثمار ومنھ الناتج الوط��
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ما يؤدي إ�� ز�ادة �� أسعار الس�م، وتدعم أما �� حالة إتباع سياسة نقدية توسعية فإن كمية النقود تزداد، م

القيمة الصافية للمؤسسات ف��تفع �نفاق �س�ثماري، و�التا�� الطلب �جما�� يرتفع لأن مش�ل �نتقاء السل�� 

 28.وا��طر المعنوي ينخفض

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

 

 

 

 

 

                                                             
  .مرجع سابق، 2009 -2000السیاسة النقدیة ودورھا في ضبط العرض النقدي خلال الفترة إكن لونیس،   28



الإطار النظري للسیاسة النقدیة:   الفصل الأول   
 

 
26 

  : خلاصة الفصل �ول 

النقدية من ا��انب النظري، ومن �ذا السياق لقد حاولنا �� �ذا الفصل التعرض إ�� السياسة 

�ستخلص أن التعر�ف الشامل للسياسة النقدية ع�� أ��ا مجموعة من �جراءات والتداب�� ال�� تتخذ�ا 

 .السياسة النقدية للتأث�� ع�� ��م المعروض النقدي سواءا بالز�ادة أو بالتقصان

ة أ�داف تتمثل �� �دوات المباشرة مثل تأط�� القروض وأن تلسياسة النقدية �ستخدم أدوات ووسائل لبلوغ عد

و�س�� السياسة النقدية لتحقيق أ�داف م��ا . وأدوات غ�� مباشرة تتمثل �� إعادة ا��صم و�حتياطي �جباري 

أولية، وسيطية و��ائية تتمثل �� تحقيق إستقرار �سعار، النمو �قتصادي والتوازن الداخ�� وا��ار��، 

  .لفعالية السياسة النقدية يجب توفر قنوات لإبلاغ �ذه السياسة النقديةوللوصول 
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 :تم�يد 

�قتصادية و�جتماعية ال�� �عبث �� جسد �قتصاد القومي وتحدث فيھ ��م أحد �مراض لتيمثل ا

إختلالات س�ئة، وقد إن�شر �ذا المرض �� عدد كب�� من دول العالم، وإشتدت الموجات الت��مية خاصة �� 

صول السبعينات من القرن الما���، ح�� تحولت إ�� ظا�رة عالمية تجندت لدراس��ا العقول �قتصادية، �غية الو 

 .إ�� حلول لإيقاف �ذا ا��طر الزاحف وتلا�ي آثاره الس�ئة

وقد سيطرت مش�لة الت��م ع�� إ�تمام المفكر�ن �قتصادي�ن بإختلاف تيارا��م الفكر�ة، فعكفوا ع�� دراسة 

أسباب �ذه �زمات الت��مية من أجل الوصول إ�� حلول مناسبة لعلاج �ذا �رتفاع المستمر �� مستوى 

 .�سعار، وما ي��تب عنھ من آثار ضارة بالإقتصاد القومي

و��دف �حاطة وا��صول ع�� فكرة وا��ة حول �ذه المش�لة عمدنا إ�� تقسيم الدراسة �� �ذا الفصل إ�� 

 :ثلاث مباحث والمتمثلة فيما ي��  

 .ما�ية الت��م وأنواعھ: المبحث �ول  -1

 .مالنظر�ات المفسرة للت��: المبحث الثا�ي  -2

 .أسباب الن��م وآثاره ع�� �قتصاد: المبحث الثالث  -3
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  ما�ية الت��م و أنواعھ :      المبحث �ول 

�انت �سعار �� الما��� ترتفع �ش�ل مفا�� ثم �ستقر، أما �ن في�اد ثمن �عض السلع يرتفع �ل ش�ر، ولذلك 

ا لما �س�بھ من آثار سلبية سواءا ع�� الفرد أو ع�� أصبحت من أ�م المشا�ل ال�� تواجھ معظم دول العالم نظر 

 .ا��تمع ك�ل، فأصبحنا �لنا معنيون بالت��م، و�لنا ن�ساؤل عنھ

 : مفا�يم عامة حول الت��م: المطلب �ول 

لا �عت�� الت��م ظا�رة حديثة ال�شاة، وانما ظا�رة تمتد ا�� العصور القديمة حيث عرفت ال�شر�ة ظا�رة 

ار منذ القديم، و�ظ�ر ذلك من خلال انخفاض قيمة النقود عند اك�شاف مناطق جديدة غنية ارتفاع �سع

ورغم اخطار �ذه الظا�رة فان المش�لة ل�ست �� الت��م ذاتھ وانما �� كيفيھ استخدامھ . بالذ�ب والفضة

  .والتحكم فيھ

فائض الطلب الزائد عن قدره  �عرف الت��م بانھ حركة صعودية للاسعار تتصف بالاستمرار الذا�ي ت�تج عنو 

العرض كما ان الز�اده �� كمية النقود الز�اده �� تيار �نفاق النقدي يؤدي بالنظام �قتصادي ا�� حالة 

الت��م، و�ذا �عوض انخفاض سرعھ تداول النقود ع�� الز�اده �� كمية النقود، بحيث يبقى ا���م الك�� لتيار 

ھ قد تصاحب الز�ادة �� �نفاق النقدي ز�ادة متناسبة �� عرض السلع �نفاق النقدي ع�� حالة، � ان

وا��دمات حيث لا تؤدي �ذه الز�اده ا�� ت��م، وانما تتوفر الت��م النقدي اسباب الوجود اذا لم تصادف 

 .29الز�ادة �� تيار �نفاق النقدي ز�ادة مقابلة �� العرض الك�� للسلع وا��دمات

تفاع غ�� متوقع �� �سعار يتولد عن ز�ادة ��م تيار �نفاق النقدي ب�سبة اك�� من ار : و�عرف الت��م انھ 

 .30الز�ادة �� عرض السلع وا��دمات

وا�تم �قتصاديون بدراسھ ظا�ره الت��م �إصطلاح �ع�� عن ظا�ره اقتصادية معينة او مجموعة من 

 .ه الظا�رة من حيث المضمون و��عادالظوا�ر �قتصادية ��دف الوصول إ�� تفس�� و تحديد دقيق ل�ذ

وع�� الرغم من �ذا ��تمام الم��ايد لدراسھ تلك الظا�رة، وشيوع استخدام �ذا اللفظ فانھ لا يوجد إتفاق ب�ن 

 .�قتصادي�ن حول �عر�ف موحد للت��م يلقي قبوا عاما �� الفكر �قتصادي

�و�� عن تاث�� �ا بالنظر�ة التقليدية لكمية النقود، حيث ر�ف الت��م �عد ا��رب العالمية افقد ع��ت اغلب �ع

 .اعطت تفس��ات س�لة وم�سطة 
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 .32، ص2011حسین بن سالم جابر الزبیدي، التضخم والكساد، مؤسسة الوراق للنشر والتوزیع، الأردن، الطبعة الأولى،   
 .91، ص1990محمد زكي الشافعي، مقدمة في النقود والبنوك، دار النھضة العربیة للنشر، القاھرة،   30
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 "ان الت��م �و الز�ادة المستمرة �� �سعار ن�يجة الز�ادة �� كمية النقود" ومن أبرز �ذه التعار�ف

� المظ�ر العام �و غ�� أن �ذا التعر�ف العام ومحاولة ا��مع مختلف �عار�ف �قتصادي�ن ال�� تصب �ل�ا �

 .�31رتفاع المتواصل للأسعار

وع�� �ذا �ساس لا �عت�� الت��م تلك ا��الة ال�� ترتفع ف��ا �سعار �ش�ل متقطع وغ�� مستمر، او عندما 

 .وعليھ يمكن تقديم عرض مختصر لأ�م محاولات التعر�ف بالت��م. ي�ون �رتفاع �� �سعار غ�� محسوس

 ."و ازدياد النقد ا��ا�ز دون ز�ادة السلع وا��دماتالت��م �: "ب��و • 

 ."الت��م �و ا��الة ال�� تأخذ ف��ا قيمة النقود بالانخفاض عندما تاخذ �سعار بالإرتفاع: " �ورت�� •

إزدياد وسائل الدفع المستعملة بصورة غ�� عادية بال�سبة لكمية البضا�ع، م��ص وا��دمات : " قمف •

 ."ين خلال مدة معينةالمعروضة ع�� المش�� 

 ."ز�ادة الطلب ع�� العرض: " ل��نر • 

 ."ارتفاع غ�� منتظم للأسعار: " رو��س • 

 ."الت��م �و �رتفاع المستمر �� �سعار: " مارشال • 

 ."الت��م �و ا��ر�ات العامة لإرتفاع �سعار الناشئة عن العنصر كعامل محرك ودافع: " �لوز • 

ة الت��م عندما تصبح الز�ادات �� الداخل النقدي اك�� من الز�ادات �� كمية �نتاج تتوفر حال: " بيجو •

 32"ا��قق بواسطة عناصر �نتاج

  أنواع الت��م    :  المطلب الثا�ي   

نظره لتعدد مفا�يم الت��م و�عدد النظر�ات ال�� عا��ت موضوع الت��م، �ذا مما �ع�� ان �ناك انواع 

ع�� الرغم من ذلك التعدد، فان �ناك نوع من التداخل . نوع اسبابھ واساليب معا��تھمتعددة للت��م ول�ل 

وال�شابك ب�ن تلك �نواع إذ أن ظ�رور نوع مع�ن من الت��م �� �شاط مع�ن قد ي�ون س�با ظ�ور نوع او �نواع 

  .�خرى للت��م

                                                             
  .140 ، ص2008ا��زائر، الطبعة الثالثة،  -بن عكنون  -الساحة المركز�ة -ديوان المطبوعات ا��امعية ،.محاضرات �� النظر�ات والسياسات النقدية. بلعزوز بن ع��  31

  
 .141بلعزوز بن علي، نفس المرجع السابق، ص   32



الإطار النظري للتضخم:   الفصل الثاني   
 

 
31 

عن القيام بأداء وظائف�ا �ش�ل �امل �� ومع ذلك فإن الصفة المش��كة ل�ل أنواع الت��م تتمثل ���ز النقود 

 :ومن تلك �نواع ما ي�� . ظل الت��م ن�يجھ لتد�ور قيم��ا �س�ب ارتفاع �سعار

 :الت��م ا��امح . 1

يطلق ع�� �ذا النوع من الت��م أحيانا بالت��م المفرط، والذي �عت��أخطر أنواع الت��م ن�يجة للز�ادة 

د المتداولة مع نقص �� كميھ الماء المعروض السل�� ن�يجة للظروف الغ�� عادية المفرطة وا��ادة �� كمية النقو 

 .ال�� قد يمر ��ا �قتصاد القومي

و�تم�� �ذا النوع من الت��م بإرتفاع حاد �� معدلات �سعار �عق��ا ارتفاع �� مستو�ات �جور والت�اليف وال�� 

ظل �ذا النوع من الت��م أن النقود تصبح عاجزة عن القيام  قد تؤدي إ�� إرتفاع أخر �� �سعار، و�لاحظ �� 

 33.بوظائف�ا �ساسية �و��ا كمستودع للقيمة أو وسيلة جيدة للتبادل نظرا لتد�ور قيم��ا

 : الت��م المتقلب. 2

ة يتمثل �ذا النوع من الت��م بإرتفاع حاد �� �سعار ولف��ة معينة، وقد يدفع ذلك السلطاتا���ومية والنقدي

للتدخل من اجل ا��د من ذلك �رتفاع لف��ة تالية،ثم �عود �سعار للإرتفاع من جديد بحر�ة و�معدلات عالية 

 34.لف��ة لاخقة و�كذا

 : الت��م المعتدل.3

يطلق ع�� �ذا النوع من الت��م بالت��م الزاحف، والذي ي�ون عادة اقل خطوره من الت��م ا��امح، حيث 

سنو�ا، و�ظ�ر �ذا النوع عادة % 3-%2اع بطيء وتدر��� �� �سعار و�معدلات قد ت��اوح ب�نيتم�� �ذا النوع بإرتف

وقد ساد �ذا النوع من الت��م �ل من اورو�ا . �� ف��ات متباعدة و �ناك ام�انية للسيطرة عليھ �س�ولة

واج و�زد�ار �قتصادي والولايات المتحدة �مر�كية خلال ف��ة ا��مس�نات والست�نات وذلك من خلال ف��ة الر 

و�عود س�ب بروز �ذا النوع من الت��م ا�� ز�ادة كمية . 1987 -1982كما ساد �قتصاد �رد�ي خلال الف��ة 

 35.النقد المتداولة وإ�� �رتفاع ال�س�� �� �جور و�ر�اح

 

 

                                                             
 - 184محمود حسین الوادي و أحمد عارف العساف، الإقتصاد الكلي، جامعة الزرقاء الأھلیة، دار المسیرة للنشروالتوزیع والطباعة، ،ص  33

185.  
34

  .185أحمد عارف العساف،نفس المرجع السابق، ص.محمودحسین الوادي  
  .185أحمد عارف العساف، نفس المرجع السابق، ص.محمود حسین الوادي  35
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 :الت��م المستورد . 4

أك�� ما يظ�ر �ذا النوع �� إقتصادات الدول النامية ال�� ت�ون أك�� إنفتاحا ع�� العالم ا��ار��، و�عود س�ب 

و�تم�� �ذا النوع . بروز �ذا النوع إ�� �رتفاع ا��اد والمستمر �� أسعار السلع ال��ائية المستوردة من ا��ارج

 . بصعو�ة سيطرة عليھ لأنھ ت��ما مستوردا

ا��ال ان أغلب الدول النامية �عا�ي من �ذا النوع من الت��م ن�يجة �عتماد الكب�� ع�� السلع و�� �ذا 

المستوردة سواءا �انت سلعا إس��لاكية أم إنتاجية من أجل تنفيذ برامج�ا التنمو�ة و�جتماعية أو من أجل سد 

عار و�إستمرار و�ذا �رتفاع لابد و أن ي�تقل ما تحتاجھ من مواد غذائية، تلك المستوردات ال�� تتم�� بإرتفاع �س

ا�� إقتصادات الدول النامية ن�يجة لتبعية تلك �قتصادات للإقتصادات المتقدمة، حيث ما يص�ب 

�قتصادات المتقدمة من أمراض أزمات اقتصادية أصبح ي�تقل �س�ولة و�سرعة إ�� �قتصاديات النامية �عد 

 .�� مجال النقل و�تصالاتالتطورات الكب��ة ال�� حدثت 

من إرتفاع ت�اليف �نتاج �� وما ترتب ع�� ذلك �رتفاع  1973فن�يجة لز�ادة ا��ادة �� أسعار النفط �عد عام 

 .36الدول المتقدمة، �ذا مما دفع�ا لز�ادة أسعار صادرا��ا للدول النامية ل�ي �عوض �رتفاع �� ت�اليف إنتاج�ا

 "L’inflation par la demande " :الت��م بالطلب . 5

يتمثل �� ز�ادة الطلب الك�� ع�� السلع والمنتجات، عن ال�سبة المعروضة م��ا وعند سعر مع�ن ، �مر الذي يدفع 

بالمستوى العام للأسعار إ�� �رتفاع، �كذا �لما �ان �ناك نداء من طلب قابلھ استجابة �� العرض إ�� أن يصل 

ال�شغيل التام، و�صبح العرض عاجز عن تلبية الطلب ، و�التا�� ارتفاع المستوى العام �قتصاد إ�� مرحلة 

  :للأسعار، ول�ي يتحقق الت��م بالطلب يجب تحقيق ما ي��

  .استخدام �امل للعناصر المتوفرة �� إحدى القطاعات �قتصادية ع�� �قل -

سعار �� إحدى القطاعات �قتصادية أو عدد اشتداد الطلب ع�� السلع والمنتجات ،اشتداد يؤدي إ�� رفع �  -

 .37قليل م��ا مع عدم مرونة العرض

  

                                                             
36

  .185أحمد عارف العساف، نفس المرجع السابق، ص.حمود حسین الواديم  
37- John Maynard Keynes , Théorie générale de l’emploi de l’intérêt et de la monnaie, Livres IV à VI Traduit de l’Anglais par Jean- de 

Largentaye , Paris : Éditions Payot, P117.  
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  "L’inflation par les coût " ):النفقات(الت��م بالت�اليف . 6

يحدث �ذا الت��م ن�يجة ز�ادة ت�اليف عوامل �نتاج ب�سبة تفوق معدل الز�ادة �� �نتاجية، �ذا يؤدي إ�� 

حيث يتخ��ل التوازن ما ب�ن ما تدره عوامل �نتاج من منتجات وخدمات، و��ن , للأسعارارتفاع �� مستوى العام 

ما �س�نفذه �ذه العوامل �نتاجية من نفقات وت�اليف، العوامل الم�شأة لت��م لا ترجع إ�� فائض الطلب، 

تؤدي إ�� �غ��ات �� حر�ات  وإنما تحكم�ا التغ��ات �قتصادية و�جتماعية ال�� تحصل �� ا��تمع، وال�� بدور�ا

 38.عوامل �نتاج �� اتجاه صعودي، و�التا�� قد ترتفع �سعار

مثل ما�و ا��ال �� الدول الرأسمالية،ال�� ارتفعت ف��ا �سعار �ش�ل كب��،ن�يجة ارتفاع ت�اليف ا��روقات �� 

  ).دولار 100، 2006فاق سعر الب��ول �� سنة( وحاليا  1973الف��ة 

ارتفاع أسعار الواردات، ز�ادة أسعار مستلزمات �نتاج، ارتفاع : �م النفقة عادة بالظوا�ر �تيةيرتبط ت�

  .��م �ر�اح ا��تجزة بما لا ي�ناسب بالز�ادة �� الكفاية �نتاجية، ز�ادة �جور، التغ��ات ال�ي�لية �� �قتصاد

 النظر�ات المفسرة للت��م:      المبحث الثا�ي 

تفس��ات ظا�رة الت��م ن�يجة إختلاف الظروف �قتصادية السائدة وكذا مصادر القوة الت��مية تختلف 

فالدارس ل�ذه الظا�رة يجد أن تفس���ا يختلف ما ب�ن ف��ة زمنية وأخرى، . الدافعة لإرتفاع �سعار المتواصل

د النظر�ات المفسرة للت��م لا و�ذا لإختلاف �وضاع �قتصادية السائدة ب�ن �ل ف��ة وأخرى، إلا أن �عد

و�� �ذا المبحث س�تطرق إ�� أ�م المدارس �قتصادية ال�� . يؤدي إ�� تناقض فيما بي��ا، بل يقدم �عر�فا �املا لھ

  .�رفت الت��م

    النظر�ة الكلاسيكية :   المطلب �ول  

�ن كمية النقود والمستوى العام �عود جذور �ذه النظر�ة لع�د �غر�ق �� محاولة للبحث عن تفس�� العلاقة ب

حبث يرى أنصار �ذه النظر�ة أن الت��م ظا�رة نقدية، أي أنھ ي�شأ �س�ب العامل النقدي وجده، . للأسعر

  .وفسروا �زمات �قتصادية من خلال إرجاع�ا إ�� التوسع و�نكماش �� النقود و�ئتمان

                                                             
38- Jacques leçaillon, Analyse Macroeconomique, éditions cujas, Paris: 1969,p:230 et231.  
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حيث أبرز . ر�ا �� كتابات الرومان، وأيضا �� الفكر العر�يوالمت�بع لأف�ار �ذه النظر�ة يجد أن �ناك �عض عناص

�� تقصية لأسباب إرتفاع �سعار الذي صاحب ا��اعات �� مصر دون " تقي الدين أحمد ع�� المقر�زي "المؤرخ 

دن العامل النقدي، المتمثل �� ك��ة النقد المتداول أو التلاعب بكمية المعدن فيھ، أو إس�بدال المعدن الثم�ن بمع

  .39رخيص، أي أنھ أ�� ع�� علاقة سب�ية طردية ب�ن إرتفاع �سعار وك��ة النقد المتداول 

وتبلورت �ذه النظر�ة خلال القرن السادس عشر حيث أدى �رتفاع ا��اصل �� مستوى �سعار إ�� البحث عن 

 1566سنة " Malestroitمالس��وا "تفس�� من طرف المفكر�ن عن أسبابھ، ومن خلال التحقيق الذي قام بھ 

 بودان "وجادل . توصل إ�� ن�يجة مفاد�ا أنھ �لما إنخفضت كمية المعدن �� الوحدة النقدية ترتفع �سعار

Bodin" "ومن �نا إنطلقت الدراسات ا��اصة . مفسرا إرتفاع �سعار إ�� الوفرة �� المعادن النف�سة" مالس��وا

  :بالمدارس الكلاسيكية ومن رواد�ا 

  .الذي أبرز فكرة التناسب وأكد ع�� وجود سرعة دوران النقود" كجون لو "  -1

  .الذي أكد ع�� تأث�� النقود ع�� المستوى العام للأسعار بإعتبار المتغ��ات �خرى ثابتة" دافيد �يوم" -2

الذي أكد ع�� العلاقات السابقة وأدخل ظا�رة �كتناز وتأث���ا السل�� ع�� سرعة " ر��شارد �ون�يلور " -3

 .النقود والقرض البن�ي وتأث��ه �يجا�ي عليھ دوران

 .قام بإس��جاع مف�وم �كتناز وتأث��ه ع�� سرعة دوران النقود" جون س�يوارت ميل" -4

 :و�س�ند النموذج الكلاسي�ي ع�� �ف��اضات التالية 

 .ام�سود�ا المنافسة ال�املة و�قتصاد �� حالة �شغيل ت) أسواق السلع والعمل(إن �ل �سواق  -

لا يخضع رجال �عمال ولا العمال إ�� ا��داع النقدي، بمع�� أ��م ي�نون قرارا��م ل�س ع�� أساس  -

المستوى المطلق للأسعار أو ع�� أساس معدل �جر النقدي، إنما تب�� ع�� أساس �سعار ال�س�ية 

ذا القرار ع�� أساس للسلع وعوامل �نتاج، وعندما يقرر العمال كمية العمل ال�� �عرضو��ا يتأسس �

  .�جر ا��قيقي ول�س ع�� أساس المستوى المطلق للأجر النقدي

 .المرونة ال�املة للأجور النقدية وأسعار السلع -

 ).العرض يخلق الطلب عليھ(لأسواق  –قانون ساي  - قانون المنافذ  -

 ).حيادية الدولة(يتم النمو تلقائيا دون تدخل الدولة �� ا��ياة �قتصادية  -

سبق نجد أن التحليل الكلاسي�ي قد ركز ع�� تحديد أثر التغ�� �� كمية النقود ع�� المستوى العام للأسعار،  مما

وذلك من خلال قانون . من خلال الفصل ماب�ن �قتصاد ا��قيقي والظوا�ر النقدية ال�� تحدث  بالصدفة
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دوث بطالة، مما يبدو أن �ذا القانون الذي أكد ع�� إستحالة وجود فائض �� �نتاج وكذلك إستحالة ح" ساي"

 .40أك�� تلاؤما مع إقتصاد المقايضة ولا يمكن تطبيقھ �� �قتصاد النقدي

 :النظر�ة الكي��ية : المطلب الثا�ي  

أتت النظر�ة الكي��ية بأدوات تحليل جديدة وال�� طرحت الكث�� من ا��دل �� النظر�ة �قتصادية، و�انت �ذه 

معا��ا " جون مي��ادكي��"م، حيث أ�ى 1939المبادئ الكلاسيكية ال�� �انت من�شرة قبل سنة  �دوات نقدا لأ�م

لأخطاء النظر�ة تاكلاسيكيةومحاولا من خلال ذلك إخراج �قتصاد العال�� من أزمة الكساد الكب�� لسنة 

  .م، وفيما ي�� س�تطرق لأ�م أف�اره �� تحليل ظا�رة الت��م1929

تحليلھ للتقلبات �� المستوى العام للأسعار ع�� دراسة العوامل ال�� تحدد مستوى الدخل لقد إعتمد كي�� �� 

الوط��، كما إس�ند ع�� التقلبات ال�� تحدث �� �نفاق الوط�� بنوع��الإس��لا�ي و�س�ثماري، أي أن التحليل 

قوى الطلب الك�� وقوى العرض  الكي��ي �عتمد �� تفس�� التغ��ات �� المستوى العام للأسعار ع�� التفاعل ب�ن

�و ) العرض المتاح(حيث يرى كي�� أن ز�ادة الطلب الفع�� الذي لا يواكبھ ز�ادة �� السلع وا��دمات  .41الك��

  :�مر الذي يؤدي إ�� إرتفاع �سعار، فالت��م مرتبط بحدوث تطورات �� عدد من المتغ��ات �قتصادية أ�م�ا 

  .العرض الك�� المتاح -

  .ال�شغيل �� ا���از �نتا��، أي أن �سبة إستخدام عوامل �نتاج �ل أستخدمت �ليا أو جزئيامستوى  -

و�ف��ض كي�� �� تحليلھ أن التوازن �� تلك ال�� ي�ون ف��ا الطلب الك�� �عادل مستوى �ستخدام التام، وأن 

 :حدوث خلل �� ذلك التوازن �ع�� �� ا��قيقة حالت�ن 

 .ك�� من مستو �ستخدام التام فإنھ توجد حالة ت��مإذا �ان اطلب الك�� أ -1

  .42إذا �ان الطلب الك�� أقل من مستوى �ستخدام التام فإ��ا حالة الكساد -2

ولقد إنتقد كي�� ما ذ�بت إليھ النظر�ة الكلاسيكية �� إعتبار�ا أن المستوى العام للأسعار دالة �� كمية النقود 

مصيدة "لب ع�� النقود�ذا عندما �سود حالة الكساد و�قع �قتصاد �� فقط، سي�ون أثره مجرد ز�ادة �� الط

 :، و�عتمد التحليل الكي��ي �� تفس�� الت��م ع�� مرحلت�ن أساس�ت�ن "السيولة
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  .22-21دبات أمینة، نفس المرجع السابق ص  
 -1990حالة الجمھوریة الیمنیة خلال الفترة (دور السیاسة التقدیة والمالیة في مكافحة التضخم في البلدان النامیة أحمد محمد صالح الجلال،     41

  ..2007 -2006، رسالة لنیل شھادة ماجستیر في علوم التسییر، الجزائر، )2003
42

، أطروحة لنیل لإستبعاد أثر التضخم على القوائم المالیة دراسة أثر التضخم على النظریة التقلیدیة للمحاسبة مع نموذج مقتحالرقي، تیجاني ب  
  .2006 -2005شھادة دكتورا في العلوم الإقتصادیة، جامعة فرحات عباس سطیف، 
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 :مرحلة ماقبل بلوغ �قتصاد الوط�� مستوى ال�شغيل ال�امل : المرحلة �و�� 

�� أق��� طاق��ا أي أن �ناك موارد إقتصادية عاطلة غ�� �� �ذه المرحلة ت�ون �ج�زة �نتاجية لم تصل إ

مستغلة، و�التا�� فإن حدوث ز�ادة �� الطلب لن ي��تب عليھ إرتفاع �� المستوى العام للأسعار، لأن الز�ادة �� 

الطلب سيصاح��ا ز�ادة مقابلة �� عرض السلع وا��دمات من خلال استغلال الطاقات �نتاجية العاطلة مما لا 

ر �� مستو�ات �سعار، إلا أنھ و�� ظل ز�ادة إستخدام عوامل �نتاج العاطلة، فإنھ من المتوقع أن يصاحب يؤث

ولا �عد " الت��م ا��ز�ي"الز�ادة �� الطلب ز�ادة �� المستوى العام للأسعار، يطلق ع�� �ذا النوع من الت��م بـ 

  .�ذا الت��م حقيقيا

  :ال�امل  مرحلة ال�شغيل:   المرحلة الثانية 

و�� المرجلة ال�� �شغ ف��ا �افة الموارد �قتصادية، حيث يؤدي ز�ادة ��م الطلب الك�� ع�� السلع وا��دمات 

عن العرض ا��قيقي ل�ا إ�� إرتفاع المستوى العام للأسعار، نظرا لعدم وجود موارد إقتصادية عاطلة يمكن 

  .إ�� حدوث ت��م حقيقي حسب كي��إستخدام�ا لمواج�ة الز�ادة �� ��م الطلب، مما يؤدي 

ز�ادة ع�� ذلك فلا �عت�� �ذه النظر�ة أن ز�ادة كمية النقود عند ال�شغيل التام يؤدي إ�� ز�ادة المستوى العام 

  .43للأسعار، وذلك عندما بصاحب الز�ادة �� كمية النقود ز�ادة �� تفضيل السيولة و�كتناز لدى �فراد

  النقدية المعاصرة النظر�ة:   المطلب الثالث  

�عرض الواقع �قتصادي، عقب ��اية ا��رب العالمية الثانية وإ�� ��اية ا��مس�نات إ�� أزمة اقتصادية، تمثلت �� 

�عا�ش الت��م مع الكساد، إلا أن طا�ع�ا العام �ان ت��ميا، حيث لازم �ذه الظا�رة تزايد مستمر ومتواصل 

�� ظا�رة تناقض العلاقة ماب�ن �جور و�سعار و��ن مستو�ات ومعدلات �� �سعار وارتفاع معدلات البطالة، و 

بذلك وجدت النظر�ة الكي��ية نفس�ا عاجزة عن تفس�� �ذه ا��الة، �ون تحاليل�ا �انت مب�نة بالأساس .البطالة 

 .ع�� الكساد

اسات و�بحاث �ان �� خضم �ذه الظروف ال�� لم �ع�د�ا العالم �قتصادي من قبل، ظ�رت مجموعة من الدر 

بالنظر�ة  أو ما يطلق عل��ا" شي�اغو"زعيم مدرسة " فر�دمان ميلتون "أفضل�ا ماجاء ��ا المفكر �قتصادي 

  .الكمية لنقود المعاصرة

                                                             
  .42أحمد محمد صالح الجلال، مرجع سابق ص  43
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�ذه النظر�ة �عت�� �امتداد للنظر�ة التقليدية، فعملت ع�� تجديد نظر�ة ف�شر ومارشال بفكر وإضافات، مب�ية 

�قائق �حصائية و�ست�تاجات العلمية من ج�ة، و�بتعاد عن �نتقادات ال�� �عرضت ل�ا بصفة رئ�سية ع�� ا�

النظر�ة التقليدية ،مع �ستفادة من التطور الفكري والعل�� من ج�ة أخرى، فالنظر�ة الكمية للنقود المعاصرة 

 .Milton Friedman  ،Karl Brunner   ،A :ومن ابرز رواد�ا  .لا �عدوا أن ت�ون إلا فكرا تقليديا �� قالب متطور 

Melzer    ،F. Kagan   ،D. Laidler.  

، مستدلا ع�� ذلك بان �ل بلد مر بت��م "�و دائما و�� �ل �حوال ظا�رة نقدية" الت��م"أن " فر�دمان"يرى 

-1977خلال اللاتي�ية  مرتفع ومستمر أيضا بمعدل مرتفع لمعدل نمو العرض النقدي ،�ذا ما ش�دتھ دول أمر��ا

  .44،حيث أن معدلات الت��م المرتفعة �انت ذات علاقة بمعدلات المرتفعة للعرض النقدي 1988

�ذه النظر�ة، تفسر الت��م ع�� أنھ ظا�رة نقدية بحتة مصدر�ا الرئ���� يتمثل �� تزايد كمية النقود بمعدل 

فع �سعار، كما لا تأخذ �ع�ن �عتبار و�� أك�� من معدلات تزايد �نتاج، رافضة بذلك أثر �جور والنفقات �� د

  .المدى الطو�ل، تلك العلاقة المتواجدة ب�ن معدل الت��م ومستوى البطالة

فجو�ر النظر�ة  المعاصرة يظ�ر �� �و��ا نظر�ة للطلب ع�� النقود، تبحث �� العلاقة ب�ن التغ�� �� نص�ب 

�سعار، من خلال ما يطرأ ع�� الطلب ع�� النقود من الوحدة المنتجة من النقود، و��ن التغ��ات �� مستوى 

  :�غ��ات، و�تعب�� أك�� دقة ف�ذه النظر�ة  ترتكز ع�� مبدئ�ن أساسي�ن �ما

المؤثر الرئ���� �� المستوى العام للأسعار ،�و تطور التغ�� �� ال�سبة ب�ن كمية النقود و��ن الناتج القومي او  -

الوحدة من الناتج القومي من كمية النقود ، ول�س مجرد تطور ���م كمية الدخل القومي ا��قيقي ، أي نص�ب 

  .النقود

، كمع�� عن �رصدة النقدية ال�� يرغب �فراد )K(أو مقلو��ا ) V(التغ�� الذي يطرأ ع�� سرعة دوران النقود -

  .�حتفاظ ��ا من دخول�م النقدية، وذلك بالاعتماد ع�� دالة الطلب ع�� النقود

مصدر �رتفاع الت���� �� �سعار، يرجع إ�� ز�ادة الرصيد النقدي �� ا��تمع عن وكخلاصة ل�ذه النظر�ة إن 

ا���م �مثل الذي يحقق �ستقرار �� مستوى العام للأسعار، ونقصد بالمعدل �مثل لتغ�� كمية النقود، ذلك 
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�� �ل من  الناتج القومي و�غ���� الطلب ع��   tendance du changement) (معدل الذي يقابل التغ�� �تجا��

  .45النقود ، أو �� سرعة دورا��ا

 أسباب  الت��م وآثاره ع�� �قتصاد:   المبحث الثالث 

�عدما تطرقنا إ�� مف�النظر�ات �قتصادية ا��اصة بظا�رة الت��م، �ستطيع �ن إستخراج �سباب و�ثار 

المقام �ول س�تعرف ع�� أسباب حدوثھ، ة�� المقام الثا�ي س�تعرف ع��  الناجمة عن �ذه الظا�رة، حيث ��

  .�ثار الم��تبة عن �ذه الظا�رة

  أسباب الت��م:   المطلب �ول 

ل�س للت��م س�با وحيدا، فالت��م يظ�ر لعدة أسباب  م��ا ما يرجع للطلب أو العرض، وم��ا مايرجع إ�� 

صاديات الدول، ومنھ يمكننا تحديد أ�م �سباب ال�� تؤدي إ�� إرتفاع �سعار �ختلالات ال�ي�لية الموجودة بإقت

  :وحدوث الت��م إ�� ماي�� 

 إرتفاع الطلب :   الفرع �ول 

و�س�� أيضا ��ب الطلب أو المش��ين، وفق �ذا الس�ب �عزى �رتفاع �� المستوى العام للأسعار إ�� وجود 

 : ��دمات الذي لا يقابلھ ز�ادة �� العرض، و�رجع ذلك ىأسباب نذكر م��ا فائض �� الطلب الك�� ع�� السلع وا

 : ز�ادة �نفاق �س��لا�ي و�س�ثماري : أولا 

إن النظر�ات ا��اصة بالتوازن، وخاصة بالعرض والطلب الك�� وج�از �ئتمان تف��ض إق��ان ا��لل �� التوازن 

ل ال�امل، و�تمثل �� ز�ادة الطلب الك�� عن العرض الك��، وعند بالز�ادة �� �نفاق الك�� عن مستوى ال�شغي

�ذا المستوى يحدث الت��م والمتمثل �� الز�ادة �� �نفاق الك�� ال�� لا تقابل�ا ز�ادة مماثلة �� المنتجات والسلع 

كس�ب من المعروضة، مع فرض الوصول إ�� ��م ال�شغيل ال�امل، و�اتا�� فإن ��م �نفاق الك�� �و ا��اسم 

 46.أسباب الت��م

 التوسع �� فتح �عتمادات من قبل المصارف:      ثانيا 

إن توسع البنوك التجار�ة �� فتح �ئتمان و�عتمادات ، �عت�� عاملا م�ما �� تزو�د �سواق بمبالغ نقدية 

فتح عمليات �ئتمان  كب��ة،فقد ترغب الدولة �� ت�شيط �عمال العامة وز�ادة �نتاج، ف���ع المصارف ع��

                                                             
  .محمد صافا، نفس المرجع السابق  45
  .2000عناية غازي حس�ن، الت��م الما��، مؤسسة شباب ا��امعة �سكندر�ة،   46
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بوسائل�ا المعروفة كتخفيض سعر الفائدة، ف��داد بذلك إقبال رجال �عمال ع�� �س�ثمار، فيصبح �ذا 

�س�ثمار زائدا من حيث طلبھ ع�� المنتجات ا��قيقية الموجودة �� ا��تمع و�ذا بدوره يؤدي إ�� إرتفاع �سعار 

 47.�عتمادات ال�� فتح�ا المصرف للمنتج�ن منبأ عن ظا�رة ت��مية �ان سب��ا �ول 

و��ون س�ب                                                                                                              ال��ز الما�� لم��ان المدفوعات :    ثالثا 

ا يؤدي بالدولة إ�� طبع المز�د من العملة عن طر�ق ذلك عندما يفوق �نفاق ا���ومي �يرادات ا���ومية، كدمم

البنك المركزي، إذ �عت�� �ذه الطر�قة س�لة ت��أ إل��ا ا���ومات و دالدول من أجل تمو�ل مشروعا��ا �نتاجية 

 .و�شغيل العناصر �نتاجية المعطلة �� ا��تمع

قبيل �ف��اض أن ذلك س�يل لإ�عاش ا��ركة  �عت�� ��ز الم��انية وسيلة معتمدة ت��أ إليخا ا���ومات وذلك من

�قتصادية، وتوف�� رواج �شغال وتنفيذ برامج�ا �نتاجية والعسكر�ة �ذا �� حال ما قبل ال�شغيل ال�المل، أما 

إذا �انت جميع العناصر �نتاجية مشغلة، فإن النفقات العامة �� �ذه ا��الة لا نجد ل�ا منفذ سليما وت�ون �� 

�الة س�با �� إرتفاع �سعار، وال�� �انت من�يجة لعدم التوازن ما ب�ن فائض النقود المتداولة المتمثلة �ذه ا�

 .بإزدياد �نفاق العام والمعروض السل��

 تمو�ل العمليات ا��ر�ية :   را�عا 

ة إذا مارأت الدولة �عت�� ا��روب من �سباب الم�شأة للت��م لما يتخلل�ا من نفقات عامة كب��ة، ففي �ذه ا��ال

أن قدر��ا المالية ضعفت، ت��أ إ�� أقرب الموارد و�� آلة �صدار لتمد�ا بالمال اللازم، وا��قيقة أن ا��اجة إ�� 

المال تبدأ قبل إندلاع ا��رب للإستعداد ل�ا، وأثماء ا��رب ل�س�� أمور البلد وكذلك ما�عد ا��رب لمعا��ة ما 

 .ضم�ا ع�� �قتصادخلفتھ ا��رب من و�لات تنصب مع

 : التوقعات و�وضاع النفسية :      خامسا 

قد يرجع �رتفاع �� الطلب الك�� الفعال إ�� عوامل نفسية وتقدير�ة أك�� من العوامل �قاصادية، فكث��ا ما 

��الات ي�ون ل��الات النفسية للأفراد �ثر الكب�� �� مشوء �عض الظوا�ر �قاصادية �الت��م، ولعل أفضل ا

ال�� ي�ون ف��ا للظروف النفسية أثر�ا الفعالة �� ف��ات ا��روب حيث ت�ون الظروف م�يأة لتقبل �قاو�ل 

والت�بؤات بإرتفاع �سعار مستقبلا الذي يز�د من حركة ال�شاط و�نتعاش، ففي القطاع �س�ثماري ي��تب ع�� 

د أصول�م المالية والتوسع �� حركة �نتاج ل��صول ع�� �ذا الت�بؤ إرتفاع �سعار، إقدام المنتج�ن ع�� تجني
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مر مما يز�د من خدة الطلب الك�� الفعا�� عن 3معدلات أك�� من �ر�اح ف��تفع الكفاية ا��دية لرأس المال المست

 48.مستوى �ستخدام ال�امل ف��افع �سعار

 إرتفاع ت�اليف �نتاج:  الفرع الثا�ي 

أو البا�ع�ن، وفق �ذا المنظور ي�ون �رتفاع �� �سعار ناتجا عن ز�ادة نفقات عناصر و�س�� أيضا دفع النفقة 

�نتاج دون أن ي�ون �ناك �غ��ا �� الطلب، و�قصد بإرافاع ت�اليف �نتاج �و ز�ادة أثمان خدمات عوامل 

 :لظوا�ر التالية �نتاح ب�سبة أك�� من إنتاجي��ا ا��دية، وعادة مايرتبط �ذا النو�دع من الت��م با

حيث                                                                                                                                       إرتفاع ت�اليف �جور :   أولا 

ارة أخرى إن الز�ادة �� نفقات �نتاج أن �جور تمثل العنصر �ك�� تأث��ا �� إرتفاع النفقات �نتاجية، أو �عب

ترجع �� الغالب إ�� ز�ادة معدلات �جور، أي رغبة العمال �� ز�ادة دخول�م، إذ �� ظل وجود تنظيمات نقابية قو�ة 

�� سوق العمل، و�حكم قو��ا التفاوضية وقوة ضغط�ا المنظم، فإ��ا �ستطيع أن تقنع الدولة وأ��اب المشار�ع 

إستجابة لرغبة العمال المتقدمة، تقوم الدولة وأ��اب المشار�ع بز�ادة أجور�م، دون أن تتحمل و . برفع �جور 

بالفعل عبء �ذه الز�ادة، فبدلا من ��وء�ا إ�� تحميل �ذه الز�ادة ع�� نفقات �نتاج �خرى أو بإمقاص 

فع �سعار، و�ذلك تحقق �دفا معدلات �ر�اح، تقوم بنقل عبء الز�ادة �� �جور إ�� المس��لك�ن عن طر�ق ر 

مركبا، لإستجابة لمطالب العمال، وإمتصاص القوة الشرائية الزائدة عن طر�ق الز�ادة �� �سعار، و�ضاف إ�� 

ذلك أن الز�ادة �� �جور ت�ون �� الغالب أقل من ز�ادة إنتاجية العمل، كما أن إرتفاع �سعار يتجاوز إرتفاع 

 49.ة�جور و�سبقھ بف��ة زمني

 إرتفاع أسعار مستلزمات �نتاج:  ثانيا 

قد ي�ون إرتفاع ت�اليف �نناج ماشئة عن نقص ا��اصيل الزراعية ال�� تدخل �� �نتاج الصنا��، أو عن 

طر�ق إرتفاع أسعار المواد �واية، أو عن طر�ق إرتفاع ت�اليف نقل�ا أو التأم�ن عل��ا، أو عن طر�ق إرتفاع ت�لفة 

المال، أو عن طر�ق إرتفاع ت�اليف صيانة �لات المستخدمة �� �نتاج، إضافة إ�� إرتفاع أسعار �لات رأس 

ا��ديثة أو قصر عكر�ا �نتا��، مما يؤدي إ�� إرتفاع نفقة إس��لاك�ا، و�دفع �ذا �لھ إ�� ز�ادة أسعار المنتجات 

 .اي�س�� المشروعات �عو�ض الت�اليف المرتفعة
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 إرتفاع أسعار الواردات :  ثالثا 

تمثل أسعار الواردات إحدى القنوات ال�� تؤثر ع�� إرتفاع ت�اليف السلع وا��دمات المعروضة �� السوق 

ا��لية، فإذا �انت السلع و ا��دمات المستوردة داخلة �� عملية إنتاج السلع وا��دمات ا��لية، فإن ت�لفة 

 .ج محليا، و�ذا مايؤدي إ�� إرتفاع المستوى العام للأسعار ا��لية�نتاج تز�د و�التا�� ينخفض العرض المنت

 إرتفاع أس�ار الفائدة:     را�عا 

�عد الت�لفة الناجمة عن اح�ساب سعر الفائدة عن �موال المق��ضة أحد عناصر ت�اليف �نتاج، لذا فإن 

وفقا للأ�مية ال�س�ية ل�ذا العنصر �� �ي�ل  التقلبات ال�� تطرأ ��� خذا السعر ي�ون ل�ا تأث���ا ع�� سعر المنتج

 .الت�اليف، حيث يؤدي ارتفاع سعر الفائدة المدينة إ�� إضافة عنصر جديد إ�� عناصر الت��م الت�اليفي

 قيام المشار�ع �حت�ار�ة برفع �وامش الر�ح: خامسا 

الز�ادة �� الكفاية �نتاجية، وخاصة بمع�� أن أر�اب �عمال يحتجزون جزءا كب��ا من �ر�اح بما لا ي�ناسب مع 

إذا �انت السلع �� وضع إحت�اري و�انت سل�ا أساسية، فعندما يقرر رجال �عمال إضافة خوامش ر�ح أك�� إ�� 

 50.النفقات فإن �س�ار ترتفع تبعا لذلك

 ال�ي�ل �قتصادي :     الفرع الثالث 

جود إختلالات �ي�لية، إقتصادية وإجتماعية، تا�عة من من ينظر ال�ي�ليون للت��م ع�� إدأه ظا�رة �ع�� عن و 

طبيعة �قاصاد المتخلف نفسھ، ومن تبعيتھ للإقتصاد الرأسما�� العال��، ومن طبيعة التغ��ات البيانية 

أما العوامل النقدية ف�� لاتلعب إلا دورا ثانو�ا، و�� ��اية ل�ست إلا ن�يجة ل�ذه . المصاحبة لعملية التنمية

  :تلالات، وتفسر القوى الت��مية بمجموعة من �ختلالات �شمل �خ

إن                                                                                                                   التخصص �� إنتاج المواد �ولية:    أولا 

تخصص �قاصاديات �� إنناج المواد �ولية ي��تب عليھ �عاضم أ�مية قطاع الصادرات �� �قتصاد القومي، 

و�و ما �عرض �ذه �قاصاديات دائما لموجات متجددة من عدم �ستقرار النقدي عند �عرض أسعار �ذه 

د ا��ام �ولية ال�� ت�تج�ا �ذه البلاد ففي حالة إرتفاع أسعار الموا. المنتجات للتذبذب �� �سواق الدولية

بمعدلات أع�� من معدلات إرتفاع أسعار واردا��ا، فإن �ذا التحسن �� شروط التبادل الدو�� ي�ون م��و�ا 

بموجات ت��مية يصعب إيقاف�ا وذلك ن�يجة الز�ادة �� الدخول ال�� لا توجھ إ�� ز�ادة �دخار، بل توجھ إ�� 
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� أ��ا تنعكس �� ز�ادة الطلب ع�� السلع �س��لاكية �� الوقت الذي لا �ستطيع العرض ز�ادة �س��لاك، بمع�

 .تلب�تھ

أما عندما تنخفض أسعار المواد �ولية المصدرة، فإن ذلك من شأنھ أن يحدث آثار سلبية ع�� الم��انية العامة 

ة �صدار و�ق��اض من ا���از وذلك لنقص حصيلة الضرائب المفروضة ع�� قطاع الصادرات، مما يدفع بز�اد

 51.المصر�� لسد ال��ز �� الم��انية، و�ذا بالطبع يؤدي إ�� حدة الضغوط الت��مية

  جمود النظام الضر���:    ثانيا 

ت�سم النظم الضر��ية للدول المتخلفة إقتصاديا بالتخلف وا��مود، و�و ما �ع�� عنھ �� الكتابات ا��ديثة 

، حيث نجد أن متوسط �نصبة الضرائ�ية إ�� إجما�� الناتج القومي يتذبذب حول بضآلة ��م ا���د الضر���

، ب�نما تمثل الضرائب ع�� الدخول نص�با ض�يلا �س�يا من إجما�� المتحصلات الضر��ية إذا ما قورنت 15%

�� المتوسط  بالنص�ب ال�س�� للضرائب غ�� المباشرة، أما عدد الس�ان الذين يدفعون الضرائب فلا تز�د �سب��م

 .من إجمااي الس�ان% 05عن 

يرجع �قاصاديون جمود ا���از الما�� إ�� تخلف �ج�زة �دار�ة للنظام الضر��� وعدم كفاي��ا، فضلا عن 

 .سيطرة أ��اب المصا�� ا��اصة ��� المؤسسات ال�شر�عية، ��ر ع��ة أمام �ل محاولة لتطو�ر �ذا النظام

��ية تجاه التغ�� �� ��م الدخل تز�د من مش�لة جمود ا���از الما�� وأثاره ع�� إن ضآلة مرونة ا��صيلة الضر 

�قتصاد، حيث ي��جم �ذا �مر �عدم نمو ا��صيلة الضر��ية مما ي�ناسب و��م �نفاق اللازم لتحقيق 

�س�م �� ز�ادة عرض معدلات التنمية المطلو�ة، و�ؤدي بالتا�� إ�� ز�ادة ال��ز �� الموازنة العامة للدولة، و�و ما

 52.النقود �� �قتصاد القومي �س�ب ��وء الدولة إ�� ا���از المصر�� لتمو�ل �ذا ال��ز

 ضآلة عرض المنتجات الغذائية  :     ثالثا 

أما فيما يخص ضآلة عرض المنتجات الغذائية، فقد �عزى ذلك لتخلف قطاعات �نتاج من ج�ة، والنمو 

من ج�ة أخرى، حيث ش�دت إقتصاديات الدول النامية أزمة �ائلة �� ا��ال  الم�سارع �� إس��لاك الغذاء

  .الغذا�ي تمثلت �� تفاقم ال��ز الغذا�ي، وحصول فجوة غذائية حادة

والمقصود بالفجوة الغذائية �و عدم قدرة البلدان النامية ع�� تأم�ن المواد الغذائية اللازمة لتغذية الس�ان 

رور�ة و�ساسية لنمو الس�ان، وقد أدى �ذا الظرف إ�� إزدياد �عتماد ع�� إست��اد �ش�ل يل�� �حتياجات الض
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                                                                                                                                                   .المواد الغذائية من المصادر �جن�ية ب�سب متصلعدة

كما أن العرض غ�� المرن ناتج عن ال�يا�ل �نتاجية وخاصة الملكية من محدودية الطاقة �ست��ادية المنجزة من 

�ات ال�� تفرض�ا مدخرات الصرف، ف�ل �ذه العوامل ت��ز طلبا م��ايدا إحتماليا وتظ�ر ضعوطا �� إتجاه الصعو 

  .إرتفاع المستوى العام للأسعار

 طبيعة التنمية:    را�عا 

من �ختلالات ال�ي�لية ال�� �عا�ي م��ا �قتصاديات �خذة �� النمو و�عرض�ا لضغوط ت��مية، تلك ال�� 

دء �� العملية التنمودو�ة، يرجع الت��م ال�يك�� بصفة خاصة إ�� التغ��ات ال�� تطرأ ع�� مستوى تصاحب الب

القطاعات أو ��شطة الم�ونة لعملية التنمية، فما لم يبلغ معدل النمو �� القطاعات المعدل المطلوب للإ���ام 

ة ومتنوعة، �مر الذي يؤدي إ�� ز�ادة مع المعدلات �خرى، فإن عدم التوازن القطا�� أو الوظيفي تصبح عديد

�سعار �� قطاعات معينة من �قتصاد القومي ن�يجة للتحول ا��اد �� ب�يان الطلب الذي ي�ون م��و�ا 

 :بإختناقات �� �قتصاد القومي، و�ذا �ختلال يجد مصدره �� 

طبيعة منخصصة، ب�نما  الطبيعة المزدوجة للإس�ثمار، حيث ت�ون الطاقة �نتاجية ا��ديدة ذات  -1

تؤدي الدخول النقدية ال�� توزع�ا إ�� توليد طلب فعال أك�� عمومية، طول ف��ة ��شاء للمشروعات 

��شائية ا��ديدة، وخاصة �� حالة الصناعات الثقيلة، �� ح�ن تقوم بتوز�ع دخول نقدية تمثل طلبا 

 .م��ايدا ع�� السلع ال�� لم يزد عرض�ا �عد

لمقدرة ع�� إست��اد الم�ون �جن�� اللازم لصناعة السلع الصناعية ا��لية بمعدل أسرع من عدم تزايد ا  -2

 .معدل نمو �نتاج، ولصفودة خاصة بال�سبة للصناعات ال�� ت�تج إنتاجا يحادل محل الواردات

تحولات بميان العرض والطلب لبعض منتجات قطاعات خاصة، �� الوقت الذي تنخفض فيھ المرونة   -3

 .سعر�ة ل�ذه المنتجاتال

قضية التفاوت �� توز�ع الدخول ال�� تصاحب عملية التنمية، حيصدث �ستحوذ قلة قلة صغ��ة من   -4

 .      �عض الشرائح �جتماعية الغنية ع�� معظم ثمار التنمية، وت�سم �ذه القلة لسلوك�ا �نفاق ال����

 ال�ي�ل الس�ا�ي:   خامسا  -5

فبال�سبة لل�ي�ل الس�ا�ي فيعت�� من أ�م عناصر البناء �قتصادي ال�� �س�ب ضغوطات ت��مية، وتدفع 

بمستو�ات �سعار نحو �رتفاع بإستمرار، ووفق �ذا الس�ب �عزى �رتفاع �� �سعار إ�� ال��ايد �� عدد الس�ان 

لك لوجود علاقة ترابطية ب�ن عدد الس�ان و��م بمعدل يز�د عن معدل الز�ادة �� المواد المتاحة للإس��لاك، وذ
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الطلب الك�� من ج�ة و��م الموارد المتاحة للإس��لاك والعرض الك�� من ج�ة، وأي ضغوط تؤدي إ�� ز�ادة ��م 

 53. الطلب الك�� من ج�ة و��م الموارد المتاحة �� ش�ل ضغوط ت��مية تدفع بالأسعار نحو �رتفاع

 الت��م ع�� �قتصاد آثار :      المطلب الثا�ي 

إن الت��م كظا�رة نقدية لھ العديد من �ثار �قتصادية و�جتماعية وال�� تتجاوز خاص�تھ النقدية، مما 

�عيق مسار التنمية �� إقتصاديات دول العالم، و�ذا ما يصعب علينا حصر آثاره �ل�ا، لذا حاولنا التطرق إ�� 

  .أبرز�ا ع�� �قتصاد

  ع�� ا���از النقدي الداخ�� آثاره:    أولا  

�ع�� الت��م عن فشل النقود �� تأديلة وظيف��ا �ساسية �وسيط للمبادلة ومخزن للقيمة، ف�لما إرتفعت 

�سعار تد�ورت قيمة النقود م�س�بة بذلك �� إضطراب المعاملات ب�ن الدائن�ن والمدين�ن، و��ن البا�ع�ن 

ف�شيع الفو��� داخل �قتصاد في��أ الناس إ�� بديل من عمل��م  والمش��ين، و��ن المنتج�ن والمس��لك�ن،

ا��لية، و�ذا التد�ور �� القيمة ا��قيقية لوحدة النقد يؤدي إ�� فقدان أول  وظيفة للنقود تقوم ��ا ألا و�� 

  54.مخزن للقيمة

  آثاره �� �ي�ل �نتاج:     ثانيا  

�جور وكذا ز�ادة �ر�اح �� القطاعات �نتاجية ا��صصة إن الت��م وما ي��تب عنھ من إرتفاع �� �سعار و 

للإس��لاك، يؤدي إ�� إنجذاب رؤوس �موال والعمالة إ�� تلك القطاعات ع�� حساب ��شطة �نتاجية 

و�س�ثمار�ة، و���تب عن ذلك ��ز �� الطاقات �نتاجية، �� ح�ن القطاعات الصناعية �س��لاكية وقطاعات 

فإذا �ان �قتصاد قر�با . ستعا�ي من الطاقات الزائدة ال�� تحتاج لأن �عمل بمبادلات �شغيل مرتفعةا��دمات 

من مستوى التوظيف ال�امل فإن ز�ادة الطلب الك�� وإرتفاع �سعار يمكن أن تؤدي إ�� ز�ادة �نتاج لكن 

ق��بت مرونة �نتاج من الصفر، بمعدلات منخفضة و�لما إق��ب �قتصاد من مستوى ال�شغيل ال�امل �لما إ

مما يز�د منحدة إرتفاع �سعار وما ينجز ع��ا من إن�شار المضار�ة وقيام رجال �عمال بتخز�ن السلع �غية بيع�ا 

�� وقت لاحق ل��داد �ر�اح، و�ذا ما يؤدي إلأى المز�د من إرتفاع �سعار، و�� �ذه ا��الة �عدل �فراد عن 

الات ذات العائد ع�� المدى الطو�ل ال�� �عود بنفع كب�� ع�� �قتصاد، و�وظفون أموال�م �� �س�ثمار �� ا��

 .إنتاج السلع �س��لاكية الكمالية ال�� �س��لك�ا فئات معينة زادت دخول�ا ز�ادة كب��ة خلال ف��ة الت��م
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  ا��د من الصادرات إ�� �سواق الدولية:     ثالثا 

الت��م يؤدي إ�� إنخفاض القدرة التنافسية للمنتجات الوطنية �� �سواق الدولية و�ذا إن ز�ادة معدلات 

  .�س�ب ز�ادة المدفوعات مقابل إنخفاض �يرادات و�التا�� حصول ��ز �� الم��ان التجاري 

  ز�ادة أسعار  الفائدة :       را�عا 

�ق��اض بال�سبة إ�� للمؤسسات و�التا�� ينخفض  حيث أن إرتفلع معدل �ئدة �� البنوك يؤدي إ�� إرتفاع ت�لفة

أما �� حالة إنخفاض . الطلب ع�� القروض وتقل الفوائد بال�سبة للبنوك، و�ذا �نخفاض يوافق قلة �ق��اض

  .معدل الفائدة البنكية و�ذه الز�ادة توافق الز�ادة �� ��م القروض

  ثر ع�� إعادة توز�ع الدخل :     خامسا� 

ثر أ��اب الدخول الثابتة من موظف�ن ومتقاعدين من جراء إنخفاض القوة الشرائية للنقود وللدخول حيث يتأ

فيما �عود بالنفع ع�� المنتج�ن وأ��اب �عمال الذين إرتفعت أسعار منتجا��م، من ناحية أخرى �ستفيد 

عمليات البيع �حل تتأثر  المق��ضون �ش�ل أك�� من إرتفاع �سعار و�تضرر المقرضون كث��ا من ذلك، وكذا

�شدة �� الف��ات ال�� يتوقع ف��ا تزايد �سعار �ش�ل مستمر ومن الصعب إستخدام مثل �ذا النوع من البيع �� 

   55.مثل �ذه الدول ال�� �ش�د بإستمرار تزايدا م�سارعا �� المستوى العام للأسعار
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  :خلاصة الفصل الثا�ي 

الفصل لظا�رة الت��م وصلنا إ�� مجموعة من النتائج، فقد إس��دف بحثنا �� المبحث من خلال تطرقنا �� �ذا 

�ول عن ما�ية الت��م وأنواعھ، فخلاص�نا من �ذا المبحث  �� أن الت��م حركة صعودية للأسعار تتصف 

الت��م من  بالإستمرار الذا�ي ت�تج عن فائض الطلب الزائد عن قدرة العرض، وكما يمكننا التم�� ب�ن أنواع

خلال �عتماد ع�� معاي��، م��ا ما�� مرتبطة بنظام �سعار، وم��ا ما �� مرتبطة بحدتھ، وم��ا ما�� مرتبطة 

  .بمصدره

و�ال�سبة �� موضوع النظر�ات المفسرة للت��م وال�� �انت �دف المبحث الثا�ي وال�� حددنا فيھ التطور النظري 

 .للت��م ع�� تار�خ الفكر �قتصادي

أما ن�يجة المبحث الثالث تمثلت �� أن للت��م أسباب عدة م��ا ما يرجع للطلب أو العرض وم��ا ما يرجع 

للإختلالات ال�ي�لية �� �قتصاد، كما ب�نا الدور ال�ام الذي تلعبھ أسباب الن��م والذي تتج�� �� �ثار ال�� 

اد ا��تمع من حيث توز�ع الدخل وال��وة ب�ن أفراد ي��ك�ا الت��م من خلال تأث��ه ع�� �وضاع �جتماعية لأفر 

ا��تمع بإستفادة أ��اب المشار�ع المس�ثمر�ن وتضرر أ��اب الدخول الثابتة وأ��اب وأ��اب �جور 

والرواتب، أو من خلال تأث��ه ع�� �تصاد من حيث �ي�ل �نتاج وتوازن م��ان المدفوعات بالإضافة إ�� �ل من 

 .مار�دخار و�س�ث
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 :تم�يد 

�عد التطرق إ�� ا��انب النظري لظا�رة الت��م كمش�لة إقاصادية �عا�ي م��ا أغلب الدول، والسياسة 

ال�� تتخذ�ا الدولة لتحقيق أ�داف�ا والممكن إتباع�ا ل��د من �ذه الظا�رة، سنعمل �� النقدية من �جراءات 

 .�ذا الفصل ع�� إسقاط الظا�رة ع�� �قتصاد ا��زائري 

وا��زائر كغ���ا من الدول النامية �عا�ي من الضغوط الت��مية، وذلك لأسباب عديدة أدت بدور�ا إ�� إختلاف 

وال�� نتج عنھ آثار جسيمة، بحيث أن �قتصاد ا��زائري �ان إحدى �قتصاديات أنواع الت��م �� �قتصاد، 

ال�� مرت بأزمة الديون ا��ارجية، خاصة �عد �زكة �قتصادية �س�ب �نخفاض ا��اد لأسعار الب��ول، وذلك 

ع�� مستوى بإعتبار أن ا��زائر �عتمد �ليا ع�� قطاع ا��روقات، و�ذا ماجعل أغلب التغ��ات ا��اصلة 

المتغ��ات �قتصادية تتأثر بأسعار الب��ول، من خلال ظ�ور الر�ود وا��مود و�عمق ال��ز �� مختلف المواز�ن، 

و�� محاولة ل��روج من �ذا الوضع شرعت السلطات ا��زائر�ة �� سلسلة من �صلاحات لمواج�ة الوضع، وقد 

، 2014 -��1990 �قتصاد ا��زائري خلال الف��ة تناول الفصل الثالث من الدراسة تحليل ظا�رة الت��م 

 : ولإلقاء الضوء ع�� �ذه ا��وانب تم تقسيم �ذا الفصل إ�� ثلاثة مباحث، و�� كما ي�� 

 .تطور مسار السياسة النقدية �� ا��زائر وقانو النقد والقرض: المبحث �ول   -1

ظا�رة الت��م �� ا��زائر خلال الف��ة مؤشرات الت��م والفجوة الت��مية وتطور : المبحث الثا�ي  -2

1990- 2014. 

 -2000تقييم فعالية السياسة النقدية لبنك ا��زائر �� ا��د من الت��م خلال الف��ة : المبحث الثالث  -3

2013 . 
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  تطور مسار السياسة النقدية �� ا��زائر  وقانون النقد والقرض:  المبحث �ول 

��تمام بالسياسة النقدية �أ�م أدوات السياسة �قتصادية، حيث عرفت  لقد عزز قانون النقد والقرض

تحولات كب��ة أبرزت أ�مي��ا ضمن سياسات �صلاحات ال�� إنت����ا ا��زائر  1990السياسة النقدية �عد سنة 

لنقدية �� �� إطار التحول إ�� إقتصاد السوق، و�ذا ما س��اه �� �ذا المبحث من خلال استعراضمسار السياسة ا

  .ا��زائر وقانون النقد  والقرض

  تطور مسار السياسة السياسة النقدية �� ا��زائر:     المطلب �ول  

يمكن بيان أ�م معالم السياسة  ة ز�� ا��زائر ع�� المراحل ا��تلف بالنظر إ�� التطورات �قتصادية والمصرفية

  :النقدية وفقا لما ي�� 

  : 1970 -1962المرحلة �و�� 

ورثت ا��زائر �عد �ستقلال نظاما مصرفيا تا�عا للإستعمار تحكمھ قواعد ومبادئ �قتصاد اللي��ا��                   

من ج�ة وتب�� الن�� �ش��ا�ي �� �سي�� �قتصاد من ج�ة أخرى، نتجعن �ذا التوجھ إزدواجية �� النظام 

ك�ل و�سي��ه وفق التوج�ات ا��ديدة للدولة، وقد تم��ت  المصر�� مما أثر سلبا ع�� إحتواء البنك المركزي 

  :ا��زائر �� �ذه الف��ة بـ 

 حداثة إستقلال البلد.  

 عدم إكتمال البناء الما�� والمصر��.  

 التبعية للمؤسسات المالية و�قتصادية للمحتل. 

ية ا��زائر�ة عن ا��ز�نة و�عد أول إجراء قامت بھ السلطات ا��زائر�ة �عد �ستقلال �و فصل ا��ز�نة العموم

ليتم �عد�ا  1962د�سم��  13، أعقب �ذا �جراء إ�شاء البنك المركزي ا��زائري �� 1962الفر�سية �� أوت 

 .1963إ�شاء المؤسسات المالية البنكية إبتداءا من ماي 

خلال ف��ة الست�نيات إ�� بداية السبعي�يات لم تكن �ناك سياسة نقدية وا��ة المعالم وذلك ��صوصية 

المرحلة ال�� يمر ��ا �قتصاد ا��زائري �� ا��ال�ن النقدي والما�� �ش�ل خاص، فقد �ان �ناك إعتماد كب�� 

وا��ططات المركز�ة، �مر الذي غيب مع�ا علىم��انية الدولة �� تمو�ل مختلف ��شطة �س�ثمار�ة بما ي���م 
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آليات السياسة النقدية طيلة �ذه المرحلة، حيث تم ���يل عدم مرونة سعر الفائدة، وتفضيل �س�ثمارات 

 56.ا��قيقية ع�� حساب السياسة �ئتمانية

  : 1980 -1971: المرحلة الثانية 

، 1977 -1974، والثا�ي 1973 -1970خلال ف��ة السبعي�يات وال�� ساد خلال�ا ا��طط�ن الر�اعي�ن �ول               

وال�� تم��ت بإخضاع دور النقد لسياسة الم��انية وتم إلغاء ا��د �ق��� لمسا�مات البنك المركزي �� تمو�ل 

تصادية ت�بع سياسة ال�سي�� �داري للإئتمان لتمو�ل ا��ز�ن العامة للدولة، فبعد أن �انت السلطات �ق

ال�شاط �قتصادي، أسند �ذا الدور  لوزارة المالية ال�� أخذت ع�� عاتق�ا سلطة النقد والقرض، لضمان 

كما تم خلال �ذه المرحلة إلزام المؤسسات . تمو�ل إحتياجات المؤسسات العمومية ضمن ما تم تخطيطھ مركز�ا

لية بالإكتتاب �� سندات ا��ز�نة، لتأم�ن إعادة تمو�ل �ذه �خ��ة، و�و ما يب�ن لنا غياب آليات المصرفية والما

�عيدا عن ) وزار�ي التخطيط والمالية(السياسة النقدية، فقد ظلت السلطة النقدية بيد السلطات السياسية 

  57.البنك المركزي 

  : 1990 -1980المرحلة الثالثة  

عقد الثمان�نات �عض �صلاحات وما إن�ثق ع��ا من اتجاه نحو لا مركز�ة القرار  عرف القطاع المصر�� خلال

، والذي فصل ب�ن البنك المركزي كسلطة نقدية والبنوك 1986أحيانا خاصة بصدور قانون القرض والبنك لعام 

ض، وتمكن التجار�ة كبنوك أولية خاصة �� مجال السياسة �ئتمانية، حيث إن�ثق عن ذلك مخطط وط�� للقر 

حي��ا البنك المركزي من تحديد أ�داف التوسع النقدي وتفعيل آلية سعر إعادة ا��صم وسعر الفائدة إبتداءا 

، ومن ثم تو��ت معالم السياسة �ئتمانية للبنوك التجار�ة و�عززت بصدور قانون إستقلالية 1989من عام 

المالية والتجار�ة �� ال�سي��، كما تم إلغاء إلزامية  القائم ع�� مبدأ المردودية 1988المؤسسات العمومية لعام 

التوط�ن لدى البنوك، وتأكيد الدور التمو��� للبنوك التجار�ة ��تلف �ستخدامات �عيدا عن خز�نة الدولة، 

  .لكن رغم �ل �ذه ا���ود المبذولة ظلت  السياسة النقدية بأدوا��ا ا��تلفة مح�شمة إ�� حد �عيد

  :��ة بـ  وتم��ت �ذه الف

  مواصلة ضعف ا���از البن�ي خلال عدم إم�ان�تھ �عبئة �دخار والموارد اللازمة لتمو�ل �قتصاد

، و�ذا �لھ M1من  %49.7معدل  1990الوط��، وقد بلغ مستوى النقدية خارج ا���از المصر�� سنة 

  .أدى  إ�� �عتماد ع�� البنك المركزي �� تمو�ل القروض
                                                             

مذكرة لنیل شھادة ماستر تخصص إقتصاد نقدي ومالي، أبو بكر دور السیاسة النقدیة في ضبط العرض النقدي حالة الجزائر، قناد أسماء،  56
 .2016 -2015ان، بلقاید تلمس

  
  .نفس المرجع السابقدور السیاسة النقدیة في ضبط العرض النقدي حالة الجزائر، قناد أسماء،   57
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 ية لدى البنوك للقيام �عمليات التمو�ل، وك��ة إستخدام التمو�ل بال��ب ع�� نقص السيولة ال�اف

  .المكشوف كش�ل من أش�ال القروض الرئ�سية

 التخفيضات المتواصلة لقيمة الدينار ا��زائري وما نجم ع��ا من إنخفاض معدلات �س�ثمار. 

 : 1990المرحلة الرا�عة  �عد سنة 

، أعيد �عتبار للبنك المركزي بصفتھ السلطة النقدية للدولة ا��زائر�ة، 10 -90و�صدور قانون النقد والقرض 

حيث أسندت إليھ م�ام �سي�� النقد و�ئتمان  �مر الذي إ�عكس ع�� السياسة النقدية المتبعة منذ سنة 

ال��ز ، جيث تم التجسيد الفع�� لفصل الدائرة المالية عن الدائرة النقدية وتم وضع سقف للتمو�ل ب1990

القابل للإس��داد سنو�ا، فضلا عن إلغاء �كتتاب �جبار�للبنوك التجار�ة �� سندات ا��ز�نة، �ملر الذي ترتب 

عنھ تفعيل السوق النقدي وإرجاع السياسة النقدبة لم�ان��ا �أداة ضبط إقتصادية و�عث سياسة إئتمانية فعالة 

لذلك . تماد ا��دوى �قتصادية  �� إتخاذ القرارات التمو�ليةللبنوك التجار�ة من خلال آلية سعر الفائدة وإع

خلال �ذه المرحلة بدأت تت�� معتام السياسة النقدية ي ا��زائر من خلال تفعيل رقابة البنك المركزي ع�� 

ة �شاط البنوك التجار�ة بإعتباره بنك البنوك  وآخر م��أ للنظام �ئتما�ي ك�ل، ومن ثم أصبح يؤثر ع�� السياس

  .�ئتمانية للبنوك التجار�ة وما لذلك من آثار ع�� التوسع النقدي �� ا��زائر

وقد �ان دخول ا��زائر �� إصلاحات إقتصادية شاملة �� �ذه المرحلة أثر ع�� السياسة النقدية المنت��ة من 

وإ�� غاية عام  1989خلال عقد إتفاقيات للدعم والمساندة مع  مؤسسات النقد الدولية وذلك إبتداءا من عام 

  :ضمن شروط معينة، وتم��ت السياسة النقدية �� �ذه المرحلة بما ي��  1994

  1993 -�1990داء غ�� الفعال للسياسة النقدية خاصة خلال الف��ة.  

  بمعدلات فائدة حقيقية ��دف تحف�� �دخار ا���� 1995إتباع سياسة نقدية صارمة منذ سنة.  

 1994اسة النقدية، إذ تم إدخال أداة نظام �حتياطي �جباري منذ سنة الس�� لتحس�ن أدوات السي. 

  السوق النقدي(التخول نحو الرقابة غ�� المباشرة للسياسة النقدية من خلال سياسة السوق المفتوح.( 

 أصبحت السياسة النقدية وسيلة �امة لإدارة الطلب النقدي جراء مشروطية صندوق النقد الدو��. 

ضايا دعمت دور السلطة النقدية، و�التا�� فعلت دور السياسة النقدية �� �قتصاد ا��زائري، وقد �ل تلك الق

إ�عكس ذلك ع�� التوازنات النقدية ال�لية، إلا أن معدل سيولة �قتصاد خلال ف��ة عقد �تفاقية مع صندوق 

 58.ا بنود المشروطيةالنقد الدو�� عرف إنكماشا ن�يجة السياسة النقدية الصارمة ال�� تضمن��
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  قانون النقد و القرض :  المطلب الثا�ي 

عقب �صلاحات و التعديلات ال��  1990-04-14المؤرخ ��   10-90لقد جاء القانوف المتعلق بالنقد و القرض 

 و ات�� أ��ا لا تتلائـم مع الوضعية �قتصادية ا��ديدة خاصة م��ا 1986حدثت �عد القانوف المصر�� �عد عام 

الذي �عت�� من القوان�ن ال�شر�عية  10-�90نتقال من �قتصاد الموجھ ا�� اقتصاد السوق ولذلك جاء قانون 

  .�ساسية للاصلاحات المصرفية بالاضافة ا�� انھ حمل  معھ اف�ار جديدة فيما يتعلق ب�نظيم القطاع المصر��

�ان منعطفا حاسما فرضھ اقتصاد   1990-04-14المتعلق بالنقد و القرض و المؤرخ ��  10-90إن صدور قانوف 

السوق لإصلاح و ا�عاش القطاع المصر�� ا��زائري ، و بالرغـم من أنھ صدر �� ظروف صعبة نوعا ما اإلا ان 

ليحرر البنوك   10-90معظـم �ئتمانات الم��مجة انص�ت ع�� النظام النقدي بالدرجة �و��، فقد جاء قانون 

�دار�ة المفروضة عل��ا و يفتح ا��ال لا�شاء بنوك خاصة فوضع التعر�ف بالقانوف  التجار�ة من القيود

  :و نظـم البنوك و القرض �� آن واحد، و�و بذلك " بنك ا��زائر  "�سا��� للبنك المركزي  

 .يجعل �ي�لة القطاع المصر�� أرضية لعصرنتھ

  .�عطي البنك المركزي إستقلاليتھ -

  .المركز�من إستعادة صلاحياتھ التقليدية ا��اصة بالبنوك المركز�ةيمكن البنك  -

  .يز�ل �ل العراقيل أمام �س�ثمار �جن�� -

  يدخل العقلانية �قتصادية ع�� مستوى البنك، المؤسسة والسوق  -

لمسائل و�عت�� قانون النقد والقرض القاعدة ال�شر�عية اإساسية للإصلاحات اللإقتصادية، حيث تناول جميع ا

  :محاور أساسية و�� ) 08(المتعلقة بالنقد والقرض والبنك وذلك ضمن ثمانية 

  .�يا�ل البنك المركزي وتنظيم عملياتھ -1

 .التنظيم الن�ي -2

 .مراقبة البنوك والمؤسسات المالية  -3

 .حماية المودع�ن والمق��ض�ن -4

 .تنظيم سوق الصرفوحركة رؤوس �موال  -5

 .العقو�ات ا��زائية -6
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 ..59ية ومختلفةأح�ام إنتقال -7

 : أ�داف قانون النقد والقرض

 :إ�� أ�داف نوجز�ا فيما ي��  10-��90دف قانون النقد والقرض 

  : إدراج قواعد السوق  -1

صدر قانون النقد والقرض �� إطار المس�� الذي تب�تھ ا��زائر للإنتقال من اللإقتصاد الموجھ إ�� إقتصاد 

بد ع�� �ل مستعم�� رؤوس �موال أن يدفعوا سعرا حقيقيا من السوق، حيث أن سياسة السوق ترى أنھ لا 

  .أجل ضمان عدم إفراج�م �� اللإس��لاك وعدم تبذير�م لعوامل �نتاج

  :  التط��� الما�� -2

وضع قانون النقد والقرض أسسا جديدة للعلاقة ب�ن البنوك وز�ائ��ا، وطلك بوضع مبدأ �سديد القرض من 

من طرف ا��ز�نة العمومية، كما �ان معمولا بھ من قبل، حيث لم �عد البنوك طرف المق��ض نفسھ ول�س 

بموجب �ذا القانون تتحمل ديون المؤسسات العمومة، و�ذا �ع�� أن المؤسسات ال�� لا �ستطيع الدفع يمك��ا 

المعدل  1993 أفر�ل 25المؤرخ ��  08-93أن تصفي �عد أحد دائن��ا ولقد تأكد �ذا القرار قانونيا بإصدار قانون 

والمتمم للقانون التجاري، وعلھ �ان لا بد من البنوك التجار�ة عند منح�ا قروض إستغلال أن تراجع وتفحص 

وتتحقق من �ون رقم �عمال المتوقع لز�و��ا سوف ي�ون �افيا ل�سديد القروض وفوائد�ا �� �جل القص��، أما 

لتجاري أن �عيد إجراء دراسة المردودية المالية المقدمة من طرف فيما يتعلق بقروض �س�ثمار فلا بد ع�� البنك ا

إنخراط �ل البنوك  10-90المؤسسة طالبة القرض، وقد تم إ�شاء مص��ة مركز�ة ا��اطر ال�� �ستوجب قانون 

التجار�ة والمؤسسات المالية ف��ا وعدم منح �ذه �خ��ة للقروض إلا �عد حصول�ا ع�� المعلومات المتعلقة 

  .لمستفيد من القرض من مركز�ة ا��اطربا

  : معا��ة الت��م -3

إن ظا�رة الت��م �عت�� من أ�م المشا�ل �� إقتصاديات دول العالم، وا��زائر �� سع��ا للإنتقال إ�� إقتصاد 

�س�� إ�� مراقبة الت��م والتحكم فيھ عن طر�ق سياس��ا  10- 90السوق، ومن خلال قانون النقد والقرض 

                                                             
أطروحة نيل ش�ادة دكتورا �� علوم ال�سي�� فرع ، )تقییم الأداء ومتطلبات الإصلاح(القطاع المصرفي الجزائري في ظل العولمة  عبدالرزاق سلام،  59

  . 2012 -2011النقود والمالية، ا��زائر، 
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تحف�� البنوك التجار�ة ع�� �عبئة فائض السيولة لد��ا والتحكم �� توز�ع القروض من ج�ة، ومن ج�ة النقدية ب

  . 60أخرى إ�� التقليص من ��وء ا��ز�نة إ�� البنك المركزي 

  : �س�ثمار �جن�� -4

قط أعطى أعطى قانون النقد والقرض دعما جديدا من أجل تحف�� �س�ثمار �جن�� من خلال عدة إجراءات، ف

للبنك المركزي �ل الصلاحيات �� تحديد شروط فتح مصارف أجن�ية �� ا��زائر، وقد خول منح ال��خيص بفتح 

البنوك �جن�ية ��لس النقد والقرض، حيت يمكن للمجلس أن ���ب �عتماد �لما إقتضت الضرورة سواءا 

.                                                                                                                   ع�� إثر�ا �عتماد، أو بناءا ع�� طلبھ �ان ذلك تلقائيا إذا لم يل��م البنك �جن�� بالشروط ال�� قدم

كما أن مجلس النقد والقرض ممثلا للبنك المركزي يحدد مقاي�س تطبيق القوان�ن ا��اصة بحركة رؤوس �موال 

إ�� ا��زائر ف�و يحدد أش�ال تحو�ل رؤوس �موال ا��اصة �جن�ية المتعلقة بتمو�ل ��شطة ال�� ل�ست من و 

  .61مخصصة للدولة، و�حدد شروط تحو�ل إ�� الوطن �ل المداخيل والفوائد والر�وع و�ر�اح �خرى 

  : المبحث الثا�ي 

   2014 -1990مؤشرات الت��م والفجوة الت��مية وتطور ظا�رة الت��م �� ا��زائر خلال الف��ة 

�عت�� الت��م من المشا�ل ال�� �عا�ي م��ا �قتصاد ا��زائري ع�� غرار معظم �قتصاديات ا��ديثة وخصوصا 

ل عقد الثمان�نات الدول النامية، حيث عرف �قتصاد ا��زائري ضغوط ت��مية حادة، بدأت تتطور خلا

ن�يجة تحول ا��زائر من �قتصاد ا��طط إ�� إقتصاد السوق، ثم وصلت الضغوط الت��مية خلال عقد 

ال�سعينات إ�� مستو�ات مرتفعة جدا �س�ب العشر�ة السوداء، مما أدى ذلك إ�� تدم�� الب�� التحتية للإقتصاد 

معدلات البطالة وإنخفاض ��م �حتياطات �جن�ية �س�ب ا��زائري وتراجع معدلات نمو الناتج ا���� وإرتفاع 

ون�يجة . توقف الصادرات النفطية وإرتفاع ��م �صدار النقدي وإنخفاض �� سعر صرف الدينار ا��زائري 

  .ل�ذه الظروف السياسية و�قاصادية ع�� المستقرة أدت إ�� تطور ظا�رة الت��م �� �قتصاد ا��زائري 

                                                       )2014 -1990(تحليل مؤشرات الت��م �� ا��زائر  خلال الف��ة     :  المطلب �ول  

قبل التطرق لدراسة �سباب والعوامل ال�� سا�مت �� إرتفاع معدلات الت��م �� �قتصاد ا��زائري، لا 

س �رتفاعات ال�� ش�د��ا مستو�ات �سعار ا��لية، بد من الوقوف إ�� أ�م �رقام القياسية ال�� �عك

                                                             
  .لسابقنفس المرجع ا، )تقییم الأداء ومتطلبات الإصلاح(القطاع المصرفي الجزائري في ظل العولمة  عبدالرزاق سلام،  60

.  
  .نفس المرجع السابق، )تقییم الأداء ومتطلبات الإصلاح(القطاع المصرفي الجزائري في ظل العولمة  عبدالرزاق سلام،  61

.  
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و�ناك عدة أنواع من �رقام القياسية �� �قتصاد ا��زائري ال�� يمكن من خلال�ا قياس درجة الت��م 

  :فيھ و�� 

  .الرقم القيا��� لأسعار المس��لك -1

 .ا��فض الضم�� للناتج ا���� �جما�� -2

  : ��CPI  (Consumer Price Index)لك �� ا��زائرالرقم القيا��� لأسعار المس: أولا  

الرقم القيا��� لأسعار المس��لك �و عبارة عن وسيلة إحصائية لقياس التغ��ات �� أسعار السلع وا��دمات 

المش��اة من قبل المس��لك، أي أنھ مؤشر �عكس التغ��ات ال�س�ية �� أ أسعار  �م السلع وا��دمات ال�� �س��لك�ا 

لآخر مقارنة مع سنة معينة �� سنة �ساس، وعليھ فإن الرقم القيا��� لأسعار المس��لك �عكس  الفرد من وقت

لنا مقدار الز�ادة �� النفقات المع�شة الناشئة ن�يجة �غ�� أسعار السلع وا��دمات اللازمة وال�� يمكن ا��صول 

 .عل��ا بنفس الكميات �� سنة �ساس

و�عت�� الرقم القيا��� لأسعار المس��لك مؤشرا م�ما للتغ��ات ا��اصلة �� المستوى العام للأسعارن أي الت��م 

ا��اصل �� إقتصاد بلد مع�ن، كما �ستفاد منھ كمخفض للوصول إ�� �سعار الثابتة لبعض المؤشرات 

ة ل�ذا المتغ�� لما لھ من أساس مباشر �قتصادية الم�مة حيث �ع�� الدول المتخلفة بتوف�� أرقام دقيقة ومع�� 

  .    برفا�ية الفرد والمستوى المع���� لھ

لقد �انت ا��اجة إ�� قيلس التغ��ات ال�� تطرأ ع�� النفقة للازمة للمحافظة ع�� مستوى مع�شة مع�ن من أ�م 

شة �عت�� من أقدم أنواع دوافع التقدم �� دراسة �رقام القياسية العامة، ولذلك فإن الرقم القيا��� لنفقة المع�

�رقام القياسية وأك���ا إستخداما، ولكن نظرا لصعو�ة قياس مستوى المع�شة فقد أعت��ت الكميات المس��لكة 

  .من مجموعة معينة من السلع وا��دمات خلال ف��ة زمنية معينة دليلا ع�� �ذا المستوى 

دولة إ�� أخرى، وتختلف �وزان ال�� يتم ��ا ترجيح إن سلة �س��لاك الداخلة �� تركيب �ذا المؤشر تختلف من 

�ل سلعة من السلع الداخلة �� تيلك السلة، وذلك بناءا ع�� ا���م الذي تمثلھ تلك السلع من إجما�� إنفاق 

الفرد عل��ا �� �ل بلد، كما �عتمد �ذه �وزان ع�� نتائج التحقيقات الميدانية ال�� يجر��ا الديوان الوط�� 

ثمانية  CPIو�� ا��زائر يضم مؤشر أسعار �س��لاك   62.مع �سر بنوع��ا �� المدن و�ر�اف ONSيات للإحصائ

�غذية والمشرو�ات غ��  -1(مجموعات من بنود �نفاق �س��لا�ي ع�� السلع وا��دمات الفردية، وتتمثل �� 

ال��بية -�8تصال -7النقل  - 6ال��ة -�5ثاث ولوازم التأث�ث -4السكن  -3الملا�س و�خذية -2الكحولية 

  ).والثقافة وال��فيھ وال�شاطات
                                                             

62
أطروحة لنیل شھادة دكتوراه في العلوم الأقتصادیة، ، )2000 -1988(النمذجة القیاسیة للتضخم في الجزائر خلال الفترةتومي صالح،   

  .2002الجزائر، 
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و�عكس الرقم القيا��� لأسعار المس��لك�ن التغ��ات ال�� تطرأ ع�� القوة الشرائية، و�تعلق �مر �نا بذلك 

أو �غ��ا��ا ) ت�لفة المع�شة(المقياس أو المؤشر الذي يقيم متوسط التغ�� الذي يحدث �� �سعار، إلا أنھ يفسر  

  63 .أو م��انية �س��لاك للأسر

منذ ا��رب العالمية  و�� الولايات المتحدة �مر�كية وعدة دول �ستعمل �ذا المؤشر كمقياس مرج�� للت��م

الثانية، وع�� الرغم من فعالية �ذا المقياس �� مراقبة �تجا�ات الت��مية ع�� السنوات الماضية �� أغلبية 

 أنھ مازال �عا�ي من عدة عيوب، م��ا إغفالھ للنمو الذي يحدث �� المبيعات ذات �قتصاديات إلا

�سعارا��فضة بواسطة تجار التجزئة، وحيث أنھ عند حسابنا للز�ادة �� مؤشر أسعار المس��لك ع�� أ��ا 

تجواب �نفاق �رتفاع �� ت�لفة مجموعة من السلع وا��دمات ا��تارة بناءا ع�� الدراسات ا��ققة حول إس

  العائ�� �� سنوات معينة، فإن �ذه الطر�قة لا تأخذ �ع�ن �عتبار إم�انية وقدرة إنتقال مس��لك ما إ�� السلع 

التعو�ضية، وأن الت�لفة المع�شية لا ترتفع بنفس سرعة إرتفاع المؤشر العام لأسعار المس��لك، و�ش�� �عض 

اس ا��يد والفعال للت��م �� �جل الطو�ل، حيث يواجھ ا��للون �قتصادي�ن إ�� أن �ذا المؤشر ل�س بالمقي

صعو�ات �� مقارنة البيانات �حصائية لت��م أسعار المس��لك بال�سبة للف��ات السابقة وتلك ا��اصة 

بالف��ات السائدة أو ا��ار�ة �س�ب الت��يحات المستعملة من طرف ا��قق�ن عند جميع �سعار الفردية، 

  :الموا�� يو�� ذلك وا��دول 

  )2014  -1990(تطور الرقم القيا��� لأسعار المس��لك �� ا��زائر خلال الف��ة :  )III – 1 (جدول رقم                                     

 %التغ��   CPI  مؤشر سعر �س��لاك السنوات %التغ��   CPI  مؤشر سعر �س��لاك السنوات

1990 21,16 17,88 2003 105,75 4,26 

1991 26,64 25,,90 2004 109,95 3,97 

1992 35,08 31,68 2005 111,47 1,38 

1993 42,28 20,52 2006 114,05 2,31 

1994 54,54 29,00 2007 118,24 3,67 

1995 70,79 29,79 2008 123,98 4,85 

1996 84,03 18,70 2009 131,1 5,74 

1997 88,82 5,70 2010 136,23 3,91 

1998 93,26 5,00 2011 142,39 4,52 

1999 95,68 2,59 2012 155,1 8,93 

2000 95,97 0,30 2013 160,11 3,23 

2001 100 4,20 2014 164,77 2,91 

2002 101,43 1,43    

  .من إعداد الطالب بالإعتماد  ع�� الديوان الوط�� للإحصائيات : المصدر 

                                                             
63

أطروحة لنیل شھادة دكتورا في العلوم ، 2014 -1986أثر السیاسة النقدیة والمالیة على التضخم في الجزائرخلال الفترة بن البار أمحمد،   
  .2017 -2016الإقتصادیة، محمد بوضیاف المسیلة، 
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-Office National des statistiques, consulter le : 21-05-2018 sur le site : http://www.ons.dz/IMG/pdf/IPC1969-2015.pdf 

  

 )2014 -1990(تطور الرقم القيا��� لأسعار �س��لاك �� ا��زائر خلال الف��ة : ) III – 1 (ش�ل رقم     

 

  .(Excel-2007)بإستخدام برنامج   )  1 - 3(من إعداد الطالب بالإعتماد ع�� معطيات ا��دول رقم : المصدر          

، نلاحظ أن المؤشر العام للأرقام القياسية لأسعار المس��لك قد )1 -3(والش�ل رقم ) 1 -3(من خلال ا��دول رقم 

، %��09.67ل معدل �غ�� وسطي سنوي قدره ، حيث )2014 -1990(عرف إرتفاعا متواصلا طيلة الف��ة 

و�عكس �ذا المعدل المرتفع ظا�رة �رتفاع المستمر �� �سعار خلال الف��ة المذ�ورة، حيث أنھ متذبذب من سنة 

  .إ�� أخرى، كما أنھ عرف مستو�ات مرتفعة �� �عض السنوات

إ��  1990سنة  %17.88عار المس��لك من ، إرتفع معدل النمو �� القم القيا��� لأس)1995 -1990(وخلال الف��ة 

ع�� التوا��، و�مكن إرجاع �رتفاع إ��  1995و 1994خلال سن��  %29.00، ووصل إ�� 1992سنة  31.68%

�نخفاض �� قيمة العملة الوطنية، ال�� أ��قت الضرر بمستو�ات �سعار، ال�� مست المواد الغذائية ال�� �انت 

، لتصل �سبة السلع ا��رر 1994طار برنامج �ستعداد �ئتما�ي الثالث أفر�ل مدعمة من طرف الدولة، �� إ

من إجما�� السلع مما زاد �� �غذية وت��ة الت��م من سنة لأخرى، وكذلك ضعف ال�شاط  %84أسعار�ا إ�� 

  .�قتصادي الذي �س�ب �� إنخفاض العرض الك�� عن الطلب الك��

النمو �� الرقم القيا��� لأسعار المس��لك إنخفاضا مقارنة بالف��ة  ��ل معدل 2000 -1996وخلال الف��ة 

و�رجع �ذا �نخفاض إ�� إن��اج الدولة . 1997سنة  %5.70إ��  1996سنة  %18.70السابقة، حيث إنتقل من 
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لسياسات مالية ونقدية تقييدية �غية تقليص الطلب ع�� السلع وا��دمات بالإضافة إ�� تخفيض المداخيل لا 

ما �جور من خلال إتباع سياسة دخول م�شددة و�رجع س�ب �رتفاع خلال الف��ة �و�� إ�� تخفيض العملة سي

وما ترتب ع��ا من إرتفاع �� ت�اليف الواردات وخدمة الديون ا��ارجية بالإضافة إ�� إرتفاع ��ز الم��انية وتمو�ل�ا 

  .عن طر�ق �صدار النقدي

، و�ذا )%0.30( 2000القيا��� لأسعار المس��لك �� ال��اجع ح�� قارب الصفر سنة واستمر معدل النمو �� الرقم 

كتحر�ر �سعار و�عديل : راجع إ�� �جراءات ال�� إتخذ��ا ا���ومات المتعاقبة �� إطار برنامج التعديل ال�يك�� 

لتمو�ل ��شطة  أسعار الفائدة برفع�ا  والصرامة �� �سي�� الكتلة النقدية والبحث عن أساليب جديدة

  .�قتصادية بدلا من �صدار النقدي المفرط

وع�� الرغم من �ذه �جراءات ال�� ذكرت سابقا، ��ل معدل النمو �� الرقم القيا��� لأسعار المس��لك إرتفاعا 

ة ، �س�ب ز�ادة �رصدة النقديM2، و�فسر �ذا �رتفاع بز�ادة نمو الكتلة النقدية %4.20إذ بلغ  2001سنة 

الصافية الناجم عن تحسن مستوى أسعار الب��ول و�نطلاق �� تنفيذ برنامج ��عاش �قتصادي وإرتفاع 

، و�ذا �رتفاع يرجع بالأساس إ�� إرتفاع أسعار المواد الغذائية ال�� �ش�ل �2001جور كذلك إبتداءا من سنة 

  .عالميا �ش�ل م��وظ �� نفس السنة �سبة كب��ة �� �شكيلة مؤشر �سعار وأن �ذه �سعار إرتفعت

 %1.43فقد تم��ت بإرتفاع معدل النمو �� الرقم القيا��� لأسعار المس��لك من  2009 -2002أما خلال الف��ة 

، و�رجع ذلك إ�� إرتفاع سعر اليورو مقابل الدولار وكذا إرتفاع معدلات 2009سنة  %5.74ليصل إ��  2002سنة 

الت��م المستورد �س�ب �زمة المالية العالمية، وتزامنا مع إنطلاق برنامج دعم النمو، و�لاحظ خلال �ذه الف��ة 

، 2004سنة  %3.97إ��  ، ثم إنخفض2003سنة  %4.26أن معدل النمو �� الرقم القيا��� لأسعار المس��لك بلغ 

  .2005سنة  %1.38ليصل إ�� 

 %2.31و�عد ذلك ��ل معدل النمو �� الرقم القيا��� لأسعار المس��لك إرتفاعا خلال �ذه الف��ة لي�تقل من 

، بفعل التوسع �� السياسة المالية، وانطلاق برنامج دعم النمو 2007سنة  %3.67، ليصل إ�� 2006سنة 

عار ا��ملة للفواكھ وا��ضر، وتفسر الز�ادة �� أسعار المنتجات الفلاحية الطازجة بضعف ول�سارع الز�ادة �� أس

العرض من ج�ة والمضار�ة �� سوق التنظيم والضبط من ج�ة أخرى، و�رجع ذلك إ�� �رتفاع الكب�� �� أسعار 

ة، وإرتفاع أسعار المنتجات المواد الغذائية، لا سيما المنتجات الفلاحية الطازجة وا��دمات والمواد نصف المصنع

ذات الصلة بالواردات، حيث �انت عرضة للصدمة ع�� مستوى الز�ادات �� أسعار ا��بوب والمنتجات ا��لي�ية، 

  .و�� سلع غذائية �ستورد�ا ا��زائر بكميات متغ��ة

، %3.91إنخفض معدل النمو �� الرقم القيا��� لأسعار المس��لك إنخفاضا طفيفا ليصل إ��  2010و�� سنة 

 1996وس�ب �ذا �نخفاض �و إرتفاع أسعار ا��دمات والسلع المصنعة، ل���ل أع�� معدل لھ منذ سنة 
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، لي��اجع معدل النمو �� الرقم القيا��� لأسعار  %4.52اي  2011مقارنة �سنة  2012سنة  %8.93ليصل إ�� 

و�ذا �رتفاع يتفسر بالتوسع �� . ا��عل�� التو  %2.91إ��  2014و�� سنة  %3.23إ��  2013المس��لك �� سنة  

النفقات ا��ار�ة للم��انية، خصوصا ارتفاع التحو�لات ال�ادفة ل��د من ظا�رة الت��م، و�ذه الف��ة تم��ت 

�عدم إستقرار �سعار و�ذا راجع إ�� رفع دعم ا���ومة وإ�� تحر�ر  �سعار بال�سبة ��موع السلع وا��دمات 

  .يب للعرض والطلب دون تدخل غ�� طبي�� ل���ومة�غية جعل �سعار �ستج

إن إنخفاض معدل النمو �� الرقم القيا��� للأسعار المس��لك �� السنوات �خ��ة �عكس مدى السياسات المالية 

والنقدية الصارمة والم�شددة ال�� تطبق�ا ا���ومة ا��زائر�ة وأيضا �عكس مدى �نكماش �قتصادي والبؤس 

  .تمثل �� تد�ور القوى الشرائية أي ترجع مستوى الطلب الك�� �جتما�� الذي

  )مكمش الناتج ا���� �جما��(الرقم القيا��� الضمن :     ثانيا  

ع�� الرغم من فعالية مؤشر أسعار �س��لاك �� مراقبة �تجا�ات الت��مية إلا أنھ مازال �عا�ي من عدة 

مدون ع�� مؤشر آخر لإحصاء التغ��ات ال�� تحصل �� �سعار ، عيوب مما جعلت الكث�� من �قتصاديون �عت

  .و�س�� �ذا المؤشر بالرقم القيا��� الضم�� أو مكمش الناتج ا���� �جما��

�عد الرقم القيا��� الضم�� من أ�م المؤشرات �قتصادية ال�� �عكس التغ��ات ال�� تحدث �� المستوى العام    

��� الضم�� بأنھ يتضمن أسعار جميع السلع وا��دمات المتاحة �� �قتصاد الوط��، للأسعار، و�متاز الرقم القيا

سواءا �انت سلع إس��لاكية أو وسيطية أو إنتاجية، و�س�ند ع�� �ذا المقياس عدد كب�� من �قتصادي�ن، من 

جما��، و�مكن بي��م خ��اء صندوق النقد الدو��، و�س�� أيضا بالمكمش الضم�� أو مكمش الناتج ا���� � 

حسابھ عن طر�ق قسمة الناتج ا���� �جما�� بالأسعار ا��ر�ة لسنة ما ع�� الناتج ا���� �جما�� بالأسعار 

الثابتة لنفس السنة مضرو�ا �� مائة، و�تحدد مدى وجود ضغوط ت��مية �� �قتصاد بناءا ع�� ناتج القسمة ، 

فإن  �100ستقرار �� مستو�ات �سعار، أما إذا زاد الناتج عن فإن ذلك �ع�� عن  100فإذا �ان الناتج �ساوي 

�ع�� عن إنخفاض ��  100ذلك �ع�� عن وجود ضغوط ت��مية �� �قتصاد، كما أن إنخفاض الناتج عن 

 .مستو�ات �سعار

ن ال�� �عطي كما أنھ يتم�� بإحتوائھ أسعار ا��ملة وأسعار التجزئة ع�� السواء، ولا يث�� أمامنا مش�لو �وزا

وع�� . للأرقام القياسية لأسعار المس��لك وأخطاء التح�� ال�� غالبا ما تواج��ا أثناء إجراء �ستجوابات الميدانية

الرغم من المزايا ال�� يتم�� ��ا �ذا المؤشر  إلا أنھ يص�� للبيانات السنو�ة والموسمية فقط، و�تضمن عددا كب��ا 

   64.ل تلك ا��اصة بالمصا�ع ال�� ي�ون من الصعب تقييم سعر�امن السلع ذات النوع الموحد مث

                                                             
  .293ق، صمرجع ساب، )2000 -1988(النمذجة القیاسیة للتضخم في الجزائر خلال الفترةتومي صالح،   64
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و�حتوي كذلك ع�� �عض �سعار الصعبة القياس �� القطاع غ�� السل��، مثل سعر خدمات الدفاع الوط��، 

كما أنھ يقوم بقياس أسعار السلع وا��دمات المنتجة داخل الوطن فقط، ع�� عكس مؤشر أسعار المس��لك 

لسلع المش��اة من طرف المواطن�ن، و�ذا �ع�� أن المؤشر الضم�� يأخذ با��سبان الصادرات ولا الذي يق�س �ل ا

  :وا��دول الموا�� يو�� تطور مؤشر الرقم القيا��� الضم�� �� ا��زائر . يأخذ �ع�ن �عتبار أسعار الواردات

  

  )2014 -1990(تطور مؤشر الرقم القيا���  الضم�� �� ا��زائر  خلال الف��ة :     )III – 2 (جدول رقم 

  مؤشر سعر �س��لاك السنوات

CPI 

مؤشر الرقم 

القيا��� الضم�� 

IPD 

مؤشر الرقم  CPI  مؤشر سعر �س��لاك السنوات

القيا��� الضم�� 

IPD 

1990 21,16 260,33 2003 105,75 1758,01 

1991 26,64 400,36 2004 109,95 1973,32 

1992 35,08 488,14 2005 111,47 2291,53 

1993 42,28 554,65 2006 114,05 2533,21 

1994 54,54 715,92 2007 118,24 2695,21 

1995 70,79 920,52 2008 123,98 3120,05 

1996 84,03 1141,64 2009 131,1 2771,81 

1997 88,82 1221,58 2010 136,23 3218,62 

1998 93,26 1183,33 2011 142,39 3791,06 

1999 95,68 1311,80 2012 155,1 4004,40 

2000 95,97 1634,47 2013 160,11 4101,59 

2001 100 1601,67 2014 164,77 4073,99 

2002 101,43 1622,81    

  .من إعداد الطالب بالإعتماد  ع�� الديوان الوط�� للإحصائيات : المصدر 

-Office National des statistiques, consulter le : 21-05-2018 sur le site : http://www.ons.dz/IMG/pdf/IPC1969-2015.pdf              

-World Bank, World Development Indicators , consulter le : 21-05-2018 sur le site : 

http://data.albankaldawli.org/country/ageria?view=chart.  
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 )2014 -1990(تطور مؤشر الرقم القيا���  الضم�� �� ا��زائر  خلال الف��ة : ) III – 2 (ش�ل رقم     

 

  .(Excel-2007)بإستخدام برنامج   )  2 - 3(من إعداد الطالب بالإعتماد ع�� معطيات ا��دول رقم : المصدر          

 -1990(نلاحظ أن ا��فض الضم�� مرتفع خلال الف��ة ) 2 -3(والش�ل رقم ) 2 -3(من خلال ا��دول رقم 

إ��  %260.33ارتفع من  1990نة ، كما نلاحظ  القفزت الكب��ة ال�� ش�دا ا��فض الضم��، ففي س)1999

، و�ذا دلالة ع�� الت��م ا��امح الذي ش�ده �قتصاد ا��زائري خلال عقد ��1999 سنة  1311.80%

  .ال�سعينات ن�يجة إرغاء الرقابة ع�� معظم أسعار السلع �س��لاكية

ليصل إ��  %�1634.47ان  2000، نلاحظ أن  ا��فض الضم�� �� سنة ) 2014 -2000(وخلال الف��ة 

، و�عد قفز 2004، كما يت�� لنا أن ا��فض الضم�� �ان �� إرتفاع تدر��� إ�� غاية سنة 2014سنة  4073.99%

و�ذا دلالة ع�� أن �قتصاد الوط�� ش�د إرتفاع كب�� و�ائل ��  2014سنة  %4073.99قفزات كب��ة ليصل إ�� 

�ار�ة للم��انية، وذلك تزامنا مع بدء برنامج ��عاش �سعار، و�فسر �ذا �رتفاع بالتوسع �� النفقات ا�

  .�قتصادي و�رنامج دعم النمو و�رنامج توطيد النمو �قتصادي

  )2014 -1990(قياس الفجوة الت��مية �� ا��زائر خلال الف��ة :  المطلب الثا�ي 

عن طر�ق معامل �ستقرار  إن الفجوة الت��مية سواءا ال�� تقاس عن طر�ق معيار فائض الطلب أو ال�� تقاس

  .النقدي تو�� �ش�ل ج�� الضغوط الت��مية ال�� �عا�ي م��ا �قتصاد ا��زائري 
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                                     معيار فائض الطلب                                                                                                             :   أولا  

إن معيار فاض الطلب �و مقياس آخر لقياس الت��م، و�و �س�ند �� جو�ره  ع�� المنطلقات �ساسية لنظر�ة 

�� نظر�تھ حول الطلب الفعال وتحديد مستوى �سعار، وال�� ترى أن الز�ادة �� ��م الطلب  Keynesكي��  

الك�� الفعال دون أن يقابل�ا ز�ادة مماثلة �� ��م �نتاج �سا�م �� ز�ادة الضغوط الت��مية ودفع �سعار إ�� 

�جما�� بمثابة مقياس ل���م ال�س��  و�مكن إعتبار �سبة فائض الطلب ا���� إ�� قيمة الناتج ا����. �رتفاع

للفجوة الت��مية، ف�لما ك��ت �ذه ال�سبة دل ذلك ع�� حدوث ضغوط م��ايدة ع�� الموارد ا��لية من سلع 

وخدمات، مما �عرض �سعار �� الداخل إ�� موجات إرتفاع للأسعار، حيث أن الفجوة الت��مية ��ذا المع�� 

رة الفعلية للإنتاج ا���� وللطاقة �ست��ادية للإقتصاد، ومن �نا يتم حساب تمثل ضغط صا�� الطلب ع�� المقد

  :وا��دول الموا�� يو�� ذلك . �سبة صا�� فائض الطلب ا���� إ�� الناتج ا���� �جما��

)                                                                                                                            2014 -1990(خلال الف��ة تطور الناتج ا���� �جما�� و�نفاق الوط�� �جما�� وفائض الطلب �� ا��زائر   :  ) III – 3 (جدول رقم

  مليار دولار  دج: الوحدة                                                                                                                                                                  .                                           

 السنوات
  الناتج ا���� �جما��

 بالأسعار الثابتة

  �جما���نفاق ا���� 

 بالأسعار ا��ار�ة
 فائض الطلب

الناتج /فائض الطلب

 %ا���� �جما�� 

1990 213.4984 564,1 350,6 164,2 

1991 210.9364 797,9 587,0 278,3 

1992 214.7333 1033,0 818,3 381,1 

1993 210.2239 1181,8 971,6 462,2 

1994 208.3319 1544,0 1335,7 641,1 

1995 216.2485 2046,4 1830,1 846,3 

1996 225.1147 2420,5 2195,4 975,2 

1997 227.5909 2514,2 2286,6 1004,7 

1998 239.1981 2828,7 2589,5 1082,6 

1999 246.8524 3137,0 2890,2 1170,8 

2000 252.2832 3306,2 3053,9 1210,5 

2001 263.9198 3606,9 3343,0 1266,7 

2002 278.6993 4076,2 3797,5 1362,6 

2003 298.7657 4497,4 4198,6 1405,3 

2004 311.6126 5263,3 4951,7 1589,1 

2005 329.9977 5812,8 5482,8 1661,5 

2006 335.6077 6215,4 5879,8 1752,0 

2007 347.0184 7276,7 6929,7 1996,9 

2008 353.9587 8916,4 8562,5 2419,1 

2009 359.622 10025,9 9666,3 2687,9 

2010 372.569 11149,5 10776,9 2892,6 

2011 383.001 13102,8 12719,8 3321,1 
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2012 395.64 14841,0 14445,8 3651,1 

2013 406.7179 16176,2 15769,5 3877,3 

2014 422.1732 17454,9 17032,7 4034,5 

    .                                                                       من إعداد الطالب بالإعتماد ع�� البنك الدو��: المصدر 

-World Bank , World development Indicators, consulter le : 21-05-2018 sur le site : 

http://data.albankaldawli.org/country/ageria?view=chart. 

 

  )2014 -1990(تطور الناتج ا���� �جما�� و�نفاق الوط�� �جما�� وفائض الطلب �� ا��زائر  خلال الف��ة : ) III – 3 (ش�ل رقم             

 

 .(Excel-2007)بإستخدام برنامج  )  2 -3(من إعداد الطالب بالإعتماد  ع�� معطيات ا��دول رقم : المصدر 

، نلاحظ أن فائض الطلب عرف إرتفاعا م��ايدا خلال ف��ة )2- 3(والش�ل رقم ) 2 -3(من خلال ا��دول رقم 

ما أن �نفاق ا���� ك  ،2014مليار دينار سنة  17032.7إ��  1990سنة  350,6الدراسة، حيث انتقل من 

�جما�� أك�� من الناتج ا���� �جما��، و�و ما ما أدى إ�� إرتفاع �سب �نفاق ا���� �جما�� إ�� الناتج الداخ�� 

فنلاحظ أن معدلات نمو فائض الطلب �انت متذبذبة،  2000 -1990وخلال الف��ة .%�100جما�� بقيم فاتت 

مرة، والس�ب �� ذلك يرجع إ��  6.79، أي انخفضت ب 2000سنة  %5.66ا��  1990سنة  %38.41انتقلت من 

عرفت ارتفاعا، وتزامنا مع  2004 -2001برامج ادارة الطلب ال�� اشرف عل��ا صندوق النقد الدو��، وخلال الف��ة 

يضا  فائض  الطلب ، كما ا2004سنة  %17.94ا��  2001سنة  %13.60برنامج �نتعاش �قتصادي انتقلت من 

 5482.8، وتزامنا مع انطلاق ال��نامج التكمي�� لدعم النمو، حيث انتقل من 2009 -2005ارتفاعا خلال الف��ة 

عرف  2012 - 2010مرة، ثم خلال الف��ة  1.76، أي بـ 2009مليار دج سنة  9666.3ا��  2005دج مليار دج سنة 
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 17032.7ا��  2010مليار دج سنة  10776.9د النمو انتقل من فائض الطلب ارتفاعا، وتزامنا مع برنامج توطي

  .مرة 1.58، أي بـ 2014مليار دج سنة 

  معامل �ستقرار النقدي :   ثانيا  

مادامت الع��ة ل�ست بالز�ادة المطلقة �� ��م وسائل الدفع أو �ئتمان البن�ي ل��كم ع�� وجود الت��م أو 

من ن�يجة العلاقة ب�ن �ذين المتغ��ين والمتغ��ات �قتصادية �خرى لمعرفة �نكماش، وإنما الع��ة بما يظ�ر 

درجة ا��لل ال�� �عا�ي م��ا �قتصاد ا��زائري، وقصد  الوصول إ�� �ذا ال�دف سنعتمد ومن أجل ا��كم ع�� 

تطور �قتصاد وجود القوى الت��مية ع�� مؤشر معامل �ستقرار النقدي �� ا��زائر خلال المراحل ا��تلفة ل

  :وا��دول الموا�� يو�� ذلك . ا��زائري 

)                                                                                                                            2014 -1990(معامل �ستقرار النقدي �� ا��زائر   خلال الف��ة (تطور الضغط الت���� :   )  III -  4  ( جدول رقم         

  مليار دولار  دج: الوحدة                                                                                 .                                                                                                                            

 معامل �ستقرار النقدي M2 AM2/M2 PIB APIB/PIB السنوات

1990 308147 5,78 213498,43 0,80 6,48 

1991 343324 11,42 210936,45 -1,20 -9,51 

1992 414745 20,80 214733,31 1,80 11,56 

1993 544456. 31,27 210223,91 -2,10 14,89 

1994 584183 7,30 208331,9 -0,90 -8,11 

1995 675928 15,70 216248,5 3,80 4,13 

1996 739895 9,46 225114,69 4,10 2,31 

1997 848250 14,64 227590,95 1,10 13,31 

1998 1003136 18,26 239198,09 5,10 3,58 

1999 1199476 19,57 246852,44 3,20 6,12 

2000 1366769 13,95 252283,19 2,20 6,34 

2001 1559914 14,13 263919,81 4,61 3,06 

2002 2296636,92 47,23 278699,32 5,60 8,43 

2003 2727389,26 18,76 298765,67 7,20 2,60 

2004 3169324,32 16,20 311612,6 4,30 3,77 

2005 3485975,85 9,99 329997,74 5,90 1,69 

2006 3794389,22 8,85 335607,7 1,70 5,20 

2007 4534223,04 19,50 347018,37 3,40 5,73 

2008 5615945,1 23,86 353958,73 2,00 11,93 

2009 6496177,36 15,67 359622 1,60 9,80 

2010 6718843,5 3,43 372569 3,60 0,95 

2011 7545280,22 12,30 383001 2,80 4,39 

2012 8895160,72 17,89 395640 3,30 5,42 
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2013 9666153,68 8,67 406717,92 2,80 3,10 

2014 10460230,8 8,22 423393,35 4,10 2,00 

 :من إعداد الطالب بالإعتماد ع�� : المصدر   

-World Bank , World development Indicators, consulter le : 21-05-2018 sur le site : 

http://data.albankaldawli.org/country/ageria?view=chart. 

-Office National des statistiques, sur le site : http://www.ons.dz/-Monnaie-1994-2005-.html. 

Banque d’Algerie, www.bank-of-algeria.dz : les rapports annuels de la banque sur le site : 
http//www.bank-of-algeria.dz/html/rapport.htm. 

 )2014 -1990(تطور مؤشر معامل �ستقرار النقدي  �� ا��زائر  خلال الف��ة :  )  III -  4  (ش�ل رقم       

  

  .(Excel 2007)بإستخدام برنامج  ) 3 -3(من إعداد الطالب بالإعتماد على الجدول رقم : المصدر 

ش�دت ارتفاع �� معدل ) 2014 -1990(، نلاحظ أن خلال ف��ة الدراسة )3- 3(والش�ل رقم ) 3-3(من خلال ا��دول رقم 

، أما معدل النمو للناتج ا���� �جما�� ا��قيقي  %15.01النمو السنوي لكمية النقود الذي بلغ متوسطھ السنوي �سبة 

، و�ذا �ش�� %2.73، و�لغ معامل �ستقرار النقدي خلال نفس الف��ةما �س�تھ  2,5%فبلغ خلال الف��ة السابقة ال�سبة 

وكما . ميةو�دل أن الز�ادة �� كمية النقود عن قيمة الناتج ا���� �جما�� ا��قيقي ل�ا دور �� �غذية الضغوط الت��

، �1991عدم �ستقرار النقدي ظ�ر �� صورة ضغوط ت��مية ما عدا �� السنوات ) 2014 -1990(تم��ت �ذه الف��ة 

تمثلان معدلاي ت��م مرتفع�ن  1994و 1993اللوا�ي تم��ت بوجود صورة انكماشية اقتصادية، أما سن��  1994، 1993

. 1994سنة  % 8.11-و   1993سنة  % 14.89-ي ن�يجة سلبية قدر�ا  �� الوقت الذي ���ل فيھ معامل �ستقرار النقد

و�عود �ذا إ�� التخفيض �� قيمة العملة من ج�ة والتد�ور الكب�� الذي حدث �� الناتج ا���� �جما�� ا��قيقي من ج�ة 

يولة ا��لية أخذ �� أخرى، ففي الوقت الذي انخفض فيھ الناتج ا���� �جما�� ا��قيقي نجد أن التوسع �� ��م الس

  . �رتفاع �س�يا، ول�ذا فاقت السيولة ا��لية حاجات ال�شاط �قتصادي
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و�ذا يدل 2014سنة  %2.00و  1995سنة  %4.13، ��ل معامل �ستقرار النقدي �سبة )2014 -1995(أما �� الف��ة 

، وجذا يدل %5.19ستقرار النقديع�� أنھ بإتجا�ات ت��مية مجسوسة، حيث �� نفس الف��ة بللغ م�سط معتمل � 

ع�� الدور الذي تمارسھ الز�ادة �� كمية وسائل الدفع عن قيمة الناتج ا���� �جما�� ا��قيقي �� �غذية الضغوط 

  .الت��مية

من خلال �ل �ذا وطبقا لمعيار معامل �ستقرار النقدي، يت�� أن �قتصاد ا��زائري عا�ى ن ضغوط ت��مية �� 

تطوره، وذلك بفضل إختلال علاقة النمو ب�ن معدل النمو السنوي لكمية النقود ومعدل النمو السنوي أغلب سنوات 

للناتج ا���� �جما�� ا��قيقي،بحيث مع استمرار  النقود بالز�ادة بطر�قة سر�عة وغ�� طبيعية و�معدلات تفوق الز�ادة 

�� ع�� السلع وا��دمات �� ظل ��ز ا���از �نتا�� ا���� �� الناتج ا���� �جما�� ا��قيقي، ارتفعت قوى الطلب الك

  .بمقابلة الز�ادة �� ��م الطلب مما سا�م �� دفع  مستو�ات �سعار ا��لية نحو �رتفاع

  2014 -1990تطور ظا�رة الت��م �� ا��زائر خلال الف��ة :      المطلب الثالث 

والقرض ��داف ال��ائية للسياسة النقدية وال�� �عددت حسب نص  المتعلق بالنقد 11- 03من �مر  35حددت المادة 

�ذه المادة، إذ شملت �دف تحقيق معدل نمو إقتصادي منتظم بالدرجة �و�� إ�� جانب تحقيق ال�شغيل ال�امل، أما 

داف ال��ائية �دف إستقرار �سعار وا��فاظ ع�� إستقرار قيمة العملة خارجيا ف�انا بالدرجة الثانية، فتم��ت ��

للسياسة النقدية حسب �ذه المادة بالتعدد والتضارب، ك�دف النمو �قتصادي وال�شغيل مع استقرار �سعار ، وعدم 

  65.إعطاء �ولو�ة ل�دف إستقرار �سعار ك�دف أسا��� للسياسة النقدية

اسة النقدية لھ �ولو�ة وأبقى ع�� با�� أ�مية كب��ة للإستقرار �سعار ك�دف ��ا�ي للسي 04-��10 المقابل أو�� �مر 

��داف دون �غي��، ل�ش�د بذلك أ�داف السياسة النقدية نقلة نوعية حيث أصبح إستقرار �سعار �دفا للسياسة 

  .النقدية �� ظل توجھ بنك ا��زائر نحو إإس��داف الت��م

يدل ع�� أ��ما لا�ع��ان عن ال�دف الوسيط ومعدل الت��م ماM2 و  M1ونظرا لعدم وضوح العلاقة ب�ن نمو ا��مع�ن 

القاعدة النقدية �دفا  2001الملائم للسياسة النقدية لتفس�� �غ�� مستوى �سعار، اعت�� بنك ا��زائر ابتداءا من سنة 

وسيط للسياسة النقدية لأن صا�� �صول �جن�ية أصبح يلعب الدور الرئ���� �� توسع ��م السيولة �� �قتصاد 

  66.�الوط�

وللوقوف أك�� ع�� التطور الذي ش�دتھ أ�داف السياسة النقدية وجب الوقوف بنوع من التحليل ع�� تطور معدل 

  :الت��م خلال الف��ة ال�� تزامنت مع �ل توجھ كما ي�� 
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الأكادیمیة للدراسات ، )2000،2011(فعالیة بنك الجزائر في تعقیم تراكم احتیاطات الصرف الأجنبي خلال الفترةطیبة عبد العزیز،   
  .29، ص2014، جوان 12الإجتماعیة والإنسانیة، العدد

  .24، ص2003بنك الجزائر، التطورات الإقتصادیة والنقدیة في الجزائر،  66
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  ) 2000-1990: (المرحلة �و�� 

ر �سعار لم يكن �دف�ا �سا��� تم��ت �ذه الف��ة بتعدد وتضارب أ�داف السياسة النقدية فضلا ع�� أن إستقرا

  :وا��دول الموا�� يب�ن تطور معدل الت��م خلال�ا كما ي�� 

  ) 2000-1990(تطور معدلات الت��م �� ا��زائر خلال الف��ة :    ) III -  5  ( جدول رقم       

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

  معدل

 %الت��م
17.88 25.94 31.68 20.52 29 29.79 18.7 05.7 05 02.5 0.30 

  www.ons.dz                .                            تم إعداد ا��دول بناءا ع�� معطيات من الديوان الوط�� للإحصائيات: المصدر   

                                                                                                                  

  )  2000- 1990(تطور معدلات الت��م �� ا��زائر خلال الف��ة : ) III -  5  (ش�ل رقم  

 

 .(Excel-2007)بإستخدام برنامج   )  1 -3(ا��دول رقم  من إعداد الطالب بالإعتماد ع�� معطيات: المصدر 

ش�دت  ارتفاعا �� معدل  1995- 1990، نلاحظ أن الف��ة )1 -3(والش�ل رقم ) 1 -3(من خلال ا��دول رقم 

، و�رجع �ذا �ش�ل أسا��� للتوجھ 1992سنة  %31.68وأعلا�ا  1990سنة  %17.88الت��م �ان أدنا�ا 

�قتصادي ا��ديد ل��زائر نحو إقتصاد السوق، �عد�ا ترك برنامج �صلاح �قتصادي مع مؤسسات النقد 

سنة  % 29.79الدولية آثارا إيجابية ع�� معدلات الت��م ال�� أخذت ت��اجع من سنة إ�� أخرى، فبعد أن �انت 

، وقد تزامن �ذا �نخفاض الوا�� �� معدل الت��م مع تحر�ر �سعار 1998سنة  %05إنخفضت إ��  1995
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أين أصبحت أسعار معظم السلع �س��لاكية والطاقة حرة �عد إلغاء الدعم عل��ا، كما تب�� بنك ا��زائر سياسة 

صلاح خاصة �� ف��ة إعتماد برنامج �  2000إ�� 1994نقدية إنكماشية صارمة خلال الف��ة الممتدة من 

  .�قتصادي الذي �ان �س�� إ�� تقليص نمو الكتلة النقدية

�عد تحر�ر �سعار، و�رجع الفضل ��  %0.3فقد ش�دت أد�ى معدل الت��م الذي بلغ �سبة  2000أما سنة 

، حيث تم �� �ذا �طار بالإضافة إ�� تحر�ر 2000ذلك إ�� السياسة النقدية �نكماشية المطبقة قبل سنة 

  .رفع معدلات الفائدة، تقليص نمو الكتلة النقدية والتخ�� عن �صدار النقدي لتمو�ل ال��ز الموازي �سعار 

 تب�� بنك  )                                                                                                                            2014-2001: (المرحلة الثانية 

ا��زائر خلال �ذه الف��ة سياسة نقدية توسعية تزامنت مع تطبيق برنام�� دعم ��عاش والنمو �قتصادي 

لتحقيق معدلات نمو إقتصادي معت��ة �� حدود مقبولة من الت��م، وا��دول الموا�� يو�� تطور معدلات 

  :الت��م خلال �ذه الف��ة كما ي�� 

  )2014 - 2001(تطور معدل الت��م �� ا��زائر خلال الف��ة :    )  III -  6  ( جدول رقم

 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 السنوات

  معدل

 %الت��م 
04,2 01,4 02,6 03,6 01,6 02,5 03,7 

 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنوات

  معدل

 %الت��م 
04,9 05,7 03,9 04,5 08,5 03,2 02,9 

  www.ons.dz                .                            تم إعداد ا��دول بناءا ع�� معطيات من الديوان الوط�� للإحصائيات: المصدر   
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  ) 2014 -2001(تطور معدل الت��م �� ا��زائر خلال الف��ة :  )  III -  6  (ش�ل رقم 

  

  (Excel 2007)بإستخدام برنامج )  2 -3(من إعداد الطالب  ع�� معطيات ا��دول رقم : المصدر 

مغايرة   2012إ��  2001، نلاحظ أن الف��ة الممتدة من سنة )2 -3(والش�ل رقم ) 2 -3(من خلال ا��دول رقم 

�س�ب الز�ادة  2012سنة  %08.5تماما للف��ة السابقة، فقد أخذت معدلات الت��م �� �رتفاع إ�� أن بلغت 

الذي �س�ب فيھ ز�ادة صا�� �صول �جن�ية، كما تزامنت �ذه الف��ة مع تطبيق  M2الكب��ة �� نم الكتلة النقدية 

سياسة مالية توسعية من خلال تنفيذ �ل من برنامج دعم ��عاش �قتصادي ودعم النمو �قتصادي، اللذان 

الك�� والت��م، �ذا وقد سا�مت ز�ادة �جور �� �خرى �� إرتفاع �سعار  أثرا �ش�ل وا�� ع�� ز�ادة الطلب

كما يمكن إرجاع �ذا �رتفاع �� معدل الت��م إ�� إرتفاع أسعار المواد الغذائية ال�� �ش�ل ب�سبة كب��ة �� 

ادة مرونة �ست��اد تركيب مؤشر أسعار �س��لاك، وال�� إرتفعت أسعار�ا �� �سواق الدولية، بالإضافة إ�� ز�

  67.المرتفع للطلب ع�� سلع �س��لاك وإنتقال الت��م المستورد من الشر�اء التجار��ن �ساسي�ن ل��زائر

ع�� التوا�� أي أن معدل الت��م  %02.9و %03.2فقد بلغ معدل الت��م ف��ما  2014و 2013أما عن سن�� 

، �ذا ال��اجع الوا�� �� معدل %08.9ف��ا معدل الت��م  ال�� �ان 2012تراجع خلال �ذه الف��ة مقارنة �سنة 

المعدل .الت��م �عكس التوجھ ا��ديد للسياسة النقدية ل��زائر ال�� أصبح �دف�ا ال��ا�ي إس��داف الت��م

المتعلق بالنقد والقرض الذي اعت��  11-03المعدل والمتمم للأمر  04-10الذي �عزز بالأمر رقم  %03المس��دف �و 

ار �سعار �دف ��ا�ي ولھ �ولو�ة و�تطلب تحقيقھ توف�� �ل الوسائل الملائمة، فقام بنك ا��زائر يإعداد استقر 

نموذج للت�بؤ بالت��م ع�� المدى القص�� من أجل المتا�عة الصارمة لمسار الت��م، و�ناءا ع�� �شارات 
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ؤات الت��م ع�� المدى القص�� وال�دف المتعلقة بتوجھ الت��م يقوم بنك ا��زائر بتقليص أي فارق ب�ن ت�ب

المسطر وذلك بتعديل السياسة النقدية ع�� النحو الذي يضمن العودة إ�� ال�دف خلال ف��ة معقولة، و�ذا 

  2014.68-2013ما�عكسھ معدل الت��م لسن�� 

  :  المبحث الثالث 

                                                                                                                             )2013 -2000(�م خلال الف��ة تقييم فعالية السياسة النقدية لبنك ا��زائر �� ا��د من الت�             

ا�� ز�اده �صول  2013 -2000ا��زائر خلال الف��ة أدى ال��اكم المستمر �� احتياطات الصرف �جن�� �� 

�جن�ية الصافية لبنك ا��زائر ال�� اصبحت �سا�م �ش�ل كب�� �� التوسع النقدي، نتج عنھ ارتفاع معدلات 

وإستد�� �ذا الوضع من بنك ا��زائر تنفيذ سياسة نقدية �سا�م �� ا��د من . الت��م خلال �ذه الف��ة

  .ع�� استقرار �سعار من خلال تدخلھ �� السوق النقدية وخارج�ا �عدة أدوات نقدية فائض السيولة وتحافظ

سنحاول من خلال من خلال �ذا المبحث تقييم مدى فعالية أ�داف أدوات السياسة النقدية لبنك ا��زائر �� 

 :ا��د من الت��م، وذلك من خلال معا��ة المطلب�ن التالي�ن 

 يم أ�داف السياسة النقدية لبنك ا��زائرتقي:          المطلب �ول 

المتعلق بالنقد والقرض خلال ف��ة الدراسة، عدة  11 -03المعدل والمتمم للامر  04 -10لقد حمل �مر الرئا��� 

�� مواده المعدلة، تطورا  04 -10المتعلق بالنقد والقرض بأوامر رئاسية، آخر�ا �مر  10 -�90عديلات ع�� قانون 

  .�داف ال��ائية السياسة النقدية و�� توج�ا��ا المستقبليةجديدا �� � 

  و��داف ال��ائية السياسة النقدية �� ا��زائر 04 -�10مر :        أولا 

المتعلق بالنقد والقرض ��داف ال��ائية للسياسة النقدية، بحيث أبقى �ذا  11 -03من �مر  35حددت المادة 

المتعلق بالنقد والقرض، تتعدد  10 -90من القانون  55ائر ال�� نصت عل��ا المادة �مر ع�� نفس م�مة بنك ا��ز 

 .�ذه ��داف حسب نفس المادة ل�شمل �دف تحقيق معدل نمو إقتصادي منتدى منتظم �� المقام �ول 

النمو  لقد تم��ت ��داف ال��ائية للسياسة النقدية حسب �ذه المادة بالتعدد والتضارب فيما بي��ا، ك�دف

�قتصادي وال�شغيل مع إستقرار �سعار، وعدم اعطاء �ولو�ة ل�دف استقرار �سعار ك�دف أسا��� 

 69.للسياسة النقدية
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  .150صالتطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، ، 2013بنك الجزائر، التقریر السنوي   
69

، مجلة بحوث إقتصادیة 2006 -1990بل عزوز بن علي وطیبة عبدالعزیز، السیاسة النقدیة وإستھداف التضحم في الجزائر خلال الفترة   
  .33، ص2008، الجمعیة العربیة للبحوث الإقتصادیة، القاھرة، 41عربیة، العدد 
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أ�مية كب��ة لإستقرار �سعار بإعتباره �دفا من ا�داف السياسة النقدية، بحيث  04 - 10و�� المقابل، او�� �مر 

بقى ع�� ��داف �خرى دون �غي��، و�الرغم من �ذا التطور النو�� أعطى ل�ذا ال�دف �ولو�ة، إلا أنھ أ

و�يجا�ي الملاحظ ع�� ا�داف السياسة النقدية، � أنھ يتطلب ان ي�ون �دف استقرار �سعار �دفا وحيدا 

 70.للسياسة النقدية لبنك ا��زائر خاصھ �� ظل توج�ھ نحو اس��داف الت��م

 �1990ستقرار �� �سعار �و ال�دف �سا��� السياسة النقدية ابتداءا من سنة والمفروض أن ي�ون تحقيق 

، ال�� طبقت ف��ا السلطة النقدية سياسة نقدية توسعية عرفت إرتفاعا 2013 -2000خاصة خلال الف��ة 

ل�دف م��وظا �� معدلات الت��م وتذبذب �� معدلات النمو �قتصادي، لذا يجب أن يبقى إستقرار �سعار ا

 .�سا��� السياسة النقدية، لأنھ �� ظل إ�عدام �ستقرار لا يمكن ا��ديث عن نمو سر�ع للإقتصاد

واذا �ساءلنا عن مدى فعالية بنك ا��زائر �� تحقيق ��داف ال��ائية ع�� �قل �دف إستقرار �سعار، 

قا من التحليل السابق حول تطور معدلات ، وانطلا04 -10او �مر  11 -03لسياستھ النقدية ال�� حدد��ا المادة 

الت��م، فإن �رتفاع الم��وظ لتطور �سعار يجعل السياسة النقدية غ�� فعالة �� �دف استقرار �سعار 

 .خلال ف��ة الدراسة

إذا �انت السياسة النقدية فعالة عندما ي�ون �دف إستقرار �سعار ال�دف الوحيد ل�ا، فإن تمك�ن بنك 

من شأنھ أن يز�د من فعالية سياستھ النقدية خاصة إذا �ان ) �دف إستقرار �سعار(دف واحد ا��زائر �

 .�قتصاد الوط�� لا يزال يمر بمرحلة انتقالية

ومعدل الت��م، رو�� لا �ع��ان عن ال�دف الوسيط  M2و  M1ان عدم وضوح واستقرار العلاقة ب�ن نمو 

القاعدة  2001ستوى �سعار، لذا إعت�� بنك ا��زائر إبتداءا من سنة الملائم السياسة النقدية لتفس�� �غ�� م

النقدية�دف وسيط للسياسة النقدية، بإعتبار أن صا�� �صول �جن�ية أصبح يلعب الدور الرئ���� �� توسيع 

 M2ولمع   2001إبتداءا من سنة  M1السيولة �� �قتصاد الوط��، بحيث تجاوز  صا�� �صول �جن�ية لمع 

 .2005إبتداءا م�سنة 

إن التحديد الدقيق لم�مة بنك ا��زائر المتمثلة �� إستقرار �سعار فقط، �عطي فعالية أك�� لسياستھ النقدية، 

و�وامر المعدلة لھ ح�� تضمن فعالية أك�� للسياسة النقدية  10 -09و�و ما لم يدرج �� قانون النقد والقرض 

  71.الت��م خاصة �� ظل التوجھ نحو إس��داف
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 محاولة التوجھ نحو سياسة إس��داف الت��م:    ثانيا 

، يمتد التوجھ �ول 2011 - 2001يمكن ان نم�� ب�ن توج��ن مختلف�ن للسياسة النقدية التوسعية خلال الف��ة 

، حيث حاولت السلطة النقدية اتباع بديل نقدي يتمثل �� سياسة التكيف والتوسع، ��دف 2005إ��  2001من 

إ�� بلوغ مستوى مقبول من النمو �قتصادي وال�شغيل وفق معدل الت��م متوقع �سمح بإحداث توسع 

سنة %  22.2من  M2نقدي، و�لوغ �ذا المستوى من الت��م �� الف��ه الثالية، و�دل �ذا التوجھ ع�� تراجع نمو  

 .2005سنة % 10.7ثم إ��  2003سنة % 15.6إ��  2001

�زمة ( 2009، بإست�ناء سنة 2011 - 2006م�� بإتباع سياسة للتوسع الصر�ح خلال الف��ة أما التوجھ الثا�ي، ت

قصد تحقيق معدلات نمو إقتصادية مرتفعة، % 18.3خلال �ذه الف��ة   M2، حيث معدل نمو )المالية العالمية

� عن �ذه السياسة �� حيث تزامن �ذا التوجھ تطبيق برنامج دعم النمو �قتصادي و�دأ بنك ا��زائر �� التخ�

 .��2013 سنة % 8.4الذي بلغ  M2حيث قلص معدل نمو  2013و  2012سن�� 

لقد سبق توجھ بنك ا��زائر نحو اس��داف الت��م وضع إطار تنظي�� يتضمن وسائل السياسة النقدية �� 

لنقدية عقب أزمة ، و�ذا تماشيا مع التطورات ال�� حدثت ع�� المستوى العال�� �� مجال السياسة ا2009سنة 

المتعلق �عمليات السياسة النقدية  02 -09، وعليھ أصدرت السلطة النقدية النظام 2008سنة  الر�ن العقاري 

 .وسائل�ا، وقد حدد �ذا النظام عمليات السياسة النقدية ال�� يقوم ��ا بنك ا��زائر السوق النقدية وخارج�ا

المتعلق بالنقد  11 -03المعدل والمتمم  للأمر  04 -10دية بالأمر لقد �عزز �ذا �طار العمليا�ي للسياسة النق

والقرض، واعت�� استقرار �سعار �دف ��ا�ي للسياسھ النقدية ولھ �ولو�ة، بحيث يتطلب تحقيقھ توف�� �ل 

ده الوسائل الملائمة لذلك، فقام بنك ا��زائر بإعداد نموذج للت�بؤ الت��م ع�� المدى القص�� فضلا عن تحدي

 .للأ�داف الوسيطية

�� أول سنة لإدارة سياستھ النقدية �سياسة إس��داف الت��م، إلا أن �ذا  2011وإعت�� بنك ا��زائر أن سنة 

التوجھ �� ا��قيقة لا �عت�� إس��دافا للت��م بقدر ما ي�ون إعتباره مدخل تجر��� للت�بؤ بمعدلات الت��م �� 

ا تأث�� بالغ ع�� أداء �قتصاد الوط��، دفعت �ذه العوامل بنك ا��زائر ظروف تتم�� بتغ��ات إقتصادية دولية ل�

إ�� محاولة الت�بؤ بمعدلات الت��م و��داف الوسيطية �� �جل القص��، وإق��اح أدوات السياسة النقدية 

  72.ال�� تضمن تحقيق ذلك
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  فعالية أدوات بنك ا��زائر �� ا��د من الت��م :   المطلب الثا�ي 

بروز صا�� �صول �جن�ية كمصدر رئ�س للتوسع النقدي �� ا��زائر ضاعف من تدخلات بنك ا��زائر �� إن 

 .وا��فاظ ع�� إستقرار �سعار 2002السوق النقدية وخارج�ا لإمتصاص فائض السيولة إبتداءا من سنة 

��دف إ�� ز�ادة �غتماد ع��  1990ن �انت �صلاحات ال�� إعتمد��ا ا��زائر �� القطاع الما�� والمصر�� إبتداءا م

قوى السوق من خلال إعطاء ا���از المصر�� م�مة التخصيص �مثل للموارد المالية، لذا �ان من الضروري 

إدخال عدة إصلاحات جذر�ة مست ا��انب النقدي، تمثلت �� التحول إ�� إستخدام أدوات السياسة النقدية 

 .السوق  غ�� المباشرة القائمة ع�� إعتبارات

وعرفت أدوات السياسة النقدية مرحلة تحول تدر�جية نحو إستخدام �دوات غ�� المباشرة لتعقيم إحتياطات 

الصرف �جن�� سواءا �علق �مر بأداة إعادة ا��صم أو السوق المفتوحة أو �حتياطي النقدي �لزامي، 

 .2002ة وإستحداث أدوات جديدة لإمتصاص فائض السيولة إبتداءا من سن

جعل  أداة إعادة التمو�ل المتمثلة �� معدل إعادة  2002إن ظ�ور فائض السيولة �� السوق النقدية بداية سنة 

ا��صم غ�� �شطة، وتجدر �شارة إ�� أن إعادة تمو�ل البنوك لدى بنك ا��زائر أصبح معدوما إبتداءا من سنة 

مليار دينار، وعند�ا تراجع معدل  170,5تمو�ل ب آخر سنة تم ف��ا إعادة ال 2000حيث �عت�� سنة . 2001

 2011.73ل�ستقر عند �ذه ال�سبة إ�� غاية  ��2004 سنة % 04إ�� % 06ا��صم من 

وإن الوضعية المالية ل��ز�نة العمومية خلال ف��ة الدراسة �عيق تطبيق �ذه �داة نظرا لما تتمتع بھ من فائض 

معاملات واسعة النطاق ع�� السندات العمومية من حيث ا���م  سيولة، وتتحدد فعالية �ذه �داة بوجود

مليار دينار �� سنة  556,2والتداول، فبلغت قيمة �ذه السندات المصدرة عن طر�ق المناقصة �� السوق النقدية 

، و�عت�� �ذه المبالغ ض�يلة مقارنة ب��م فائض السيولة 2008مليار دينار �� سنة  285,5مقارنة ب  2011

، مما يجعل �ذه �داة غ�� فعالة �� 2011مليار دينار �� سنة  2845,1فية �� السوق النقدية الذي بلغ المصر 

 .إمتصاص فائض السيولة

�� إطار                          1994بدأ تطبيق أداء �حتياطي النقدي �لزامي �� إدارة السياسة النقدية �� أواخر 

�� % 03ثم تم تخفيضھ إ�� % 05ب   2000وقدر معدل �حتياطي �لزامي سنة  إصلاح أدوات السياسة النقدية،

 ��2013 ماي % 12ليصل إ��  ��2002 د�سم�� % 06,5و�عد ظ�ور فائض السيولة تم رفعھ إ��           2001ماي 

�� من خلال التحليل السابق يمكن القول أن �ذه �داة �سا�م �ش�ل فعال . ��دف تقليص �ذا الفائض

 .إمتصاص الفائض من السيولة المصرفية لدى بنك ا��زائر
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إ�� إستعمال أدوات جديدة �عمل ع�� إمتصاص فائض  2002اضطر بنك ا��زائر إ�� ال��وء إبتداءا من أفر�ل 

السيولة الذي أصبح �ي�ليا، ل�ي تدعم �دوات التقليدية للسياسة النقدية، من بي��ا أداة إس��جاع السيولة 

 ).2013منذ جانفي (ولستة أش�ر ) 2005منذ أوت (ولثلاثة أش�ر ) 2002منذ أفر�ل (يام لسبعة أ

، لتصل عملية 2002مليار دينار من فائض السيولة �� د�سم��  129,7وتمكن بنك ا��زائر من تخغيض ما قدره  

ر عدم ��وء البنوك وأصبحت �ذه �داة فعالة �� إطا ،2005مليار دينار �� د�سم��  500إمتصاص السيولة إ�� 

لتث�يت المبلغ �جما�� لإس��جاه  2009لإعادة التمو�ل لدى بنك ا��زائر، وقام بنك ا��زائر ابتداءا من سنة 

 .2013مليار دينار سنةيا ��  1350مايار دينار سنو�ا و  1100السيولة �� حدود 

�� ودا�ع لدى (الودا�ع المغلة للفائدة  وأدخل بنك ا��زائر أداة أخرة لإمتصاص فائض السيولة تمثلت �� �س�يلة

، يتم م�افئ��ا 2005ابتداءا من جوان ) بنك ا��زائر ع�� مدى يوم واحد، مصنفة ع�� بياض و�مبادرة من البنوك

من % 40بمعدل ثابت �علن عنھ بنك ا��زائر، و�سا�م �ذه �داة �� إمتصاص فائض السيولة ب�سبة تز�د عن 

مليار  1016,8نتقلت فوائض السيولة الموظفة من طرف البنوك �� �ذه ال�س�يلة من إجما�� فائض السيولة، فإ

 .2011مليار دينار �� د�سم��  1258إ��  2010دينار �� د�سم�� 

أداة أخرى لإمتصاص السيولة من خلال  2013 -2000كما إستخدم بنك ا��زائر ع�� نطاق واسع خلال الف��ة 

من البنوك إ�� بنك ا��زائر، وأدت �ذه (�ساب ا��اري وصندوق ضبط الموادا�(نقل ودا�ع ا��ز�نة العمومية 

بحيث بلغ صا��  2004الوضعية إ�� جعل ا��ز�نة العمومية دائن إيضا�� ل���از المصر�� إبتداءا من سنة 

 156,4مليار دينار �� �ذه السنة، وتضاعفت ودا�ع ا��ز�نة ادى بنك ا��زائر من  20,6القروض إ�� ا���ومة 

 2011.74مليار دينار �� سنة  5458,4إ��  2000مليار دينار �� سنة 
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 :خلاصة الفصل الثالث 

من خلال تطرقنا لتحليل ظا�رة الت��م �� �ذا الفصل، فنلاحظ أن ا��زائر عانت من موجات ت��مية 

المؤشرات ال�� يمكن إستخدام�ا ل��كم بحيث �ناك �عض . ترجمت بالإرتفاع المستمر �� المستوى العام للأسعار

الرقم : من أن �قتصاد ا��زائري �ش�د إرتفاع �� �سعار، و�ذلك �� عدة أنواع من �رقام القياسية م��ا 

و�مكن قياس الفجوة الت��مية عن طر�ق . القيا��� لأس�ار المس��لك وا��فض الضم�� للناتج ا���� �جما��

طر�ق معامل �ستقرار النقدي، ومن خلال �ذين المعيار�ن فإن �قتصاد ا��زائري  معيار فائض الطلب، أو عن

عا�ى من ضغوط ت��مية �� أغلب سنوات تطوره، وذلك �س�ب إختلال العلاقة ب�ن معدل النمو السنوي 

بطر�قة سر�عة لكمية النقود ومعدل النمو السنوي للناتج ا���� �جما�� ا��قيقي، ومع استمرار النقود بالز�ادة 

وغ�� طبيعية و�معدلات تفوق الز�ادة �� الناتج ا���� �جما�� ا��قيقي، ارتفعت قوى الطلب الم�� ع�� السلع 

وا��دمات �� ظل ��ز ا���از �نتا�� ا���� بمقابلة الز�ادة �� ��م الطلب مما سا�م �� دفع مستو�ات 

 .�سعار ا��لية نحو �رتفاع

إ�� مسار السياسة النقدية خلال ف��ة الدراسة، ات��ت معالم السياسة النقدية بصدور ومن خلال التطرق 

المتعلق بتلنقد والقرض، حيث أدخلت من خلالھ السلطات ا��زائر�ة �غ��ات جذر�ة ع��  10 - 90قانون 

  .�زائر �� إدارتھ للسياسة النقديالسياسة النقدية من خلال منح �ستقلالية لبنك ا�

  



 الخاتمة العامة
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   :ا��اتمة  

ان ���يص تجر�ة ا��زائر �� ا��د من ظا�رة الت��م  عن طر�ق السياسة النقدية ال�� انت����ا الدولة خلال   

تزامنت مع متطلبات التنمية خصوصا �عد التوجھ ا�� اقتصاد السوق الذي    2014ا��  1990الف��ة الممتدة من 

مو�ة  للاستجابة لمتطلبات العولمة و التطورات دفع  ا�� القيام باصلاحات اقتصادية �ي�لية و تطبيق برامج تن

ا��ارجية ال�� �ش�د�ا العالم ساعية �� نفس الوقت ا�� أن تتوافق مع التحديات الداخلية و �م�انيات المتاحة 

خاصة م��ة الر�ع ال�� يمتاز ��ا �قتصاد ا��زائري و �� ظل التغ��ات و  �ضطرابات �قتصادية �انخفاض سعر 

دفع ا��زائر ا�� ان��اج سياسة تقشفية �ا��د من الواردات لتقليص فائض الطلب ع�� �عض السلع  , ل الب��و

و من خلال البحث و ,  من أجل  ا��فاظ ع�� مستوي ملائم لسعر الصرف و ت�شيط �س�ثمار الوط�� و �جن�� 

أسبا��ا  �ش�ل كب�� ا�� وجود فائض  نتائج الدراسة يمكن القول أن فعالية السياسة النقدية تبقي محدودة ترجع

اضافة  , نقدي غ�� مستغل و سياسة �قراض �� دعم ا��واص مقارنة مع القيمة ا��قيقية للاس�ثمار و �نتاج 

و بالاعتماد ع�� مؤشرات الت��م يمكن .  ا�� سياسة �نفاق ا���ومي �� دعم المواد �ساسية و ز�ادة �جور 

�م لم �عرف ثباتا و  �ذا يدل ع�� أن السياسة النقدية �� موج�ة ع�� المدي القص��  القول أن معدلات الت�

حيث ت�بع اس��اتيجية اس��داف معدل ك�� محدد للت��م �اس��داف مباشر  لم تحافظ ع�� استقرار  �سعار 

ترجع , متكررة �� �جل الطو�ل و من ج�ة اخري �عدت معدلات الت��م �ش�ل متكرر معدلا��ا المس��دفة بصفة

ا�� عدم وجود علاقة مستقرة ب�ن معدل الت��م المس��دف و فعالية أدوات  السياسة النقدية مقارنة بنظام 

و  ل�ذا فان نجاح السياسة النقدية يجب أن يضمن تمتع البنك المركزي بالاستقلالية ,  سعر الصرف الغ�� مرن 

تتمتع  بتوز�ع أفضل للنفقات العامة و سياسة سعر صرف  التامة و المرونة المطلو�ة  م��و�ا �سياسة مالية

و من أجل الوصول ا�� اس��اتيجية اس��داف الت��م ع�� ,  �سمح باستعادة القدرة الشرائية للعملة الوطنية 

  : المدي البعيد نق��ح ما ي�� 

  الشفافية ف��ا لابد من �عتماد ع�� أدوات السياسة النقدية الغ�� المباشرة و �عز�ز المصداقية و  -1

اعطاء �ستقلالية التامة  للبنك المركزي و �شكيل �يئة م�لفة بمسائلتھ و مراقبة تطور معدلات  -2

  الت��م 

لابد من تصميم نموذج لسياسة نقدية و سياسة مالية �عمل �� مجال واحد و يضمن اس��داف معدلات  -3

 ت��م فعلية 

لفجوة الت��مية و ذلك عن طر�ق تفعيل العرض الك�� اتخاد �جراءات و التداب�� المتعلقة بمعا��ة ا -4

 بز�ادة القدرة �نتاجية مقارنة بالطلب الك�� 

 يجب �بتعاد عن التمو�ل الت���� الناتج عن ال��ز �� م��انية ا���ومة و جمود ا���از �نتا��  -5

لات �ي�لية �� الت��مية �� ا��زائر و ال�� ترجع ا�� اختلالابد من الف�م الصادق و الدقيق للمش�لة  -6

.�قتصاد الوط��
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 : الم��ص

 �ذا ومن. �سعار تحقيق ��دف النقدية السياسة لإدارة حديثا أسلو�ا الت��م إس��داف اسةيس �عد

  �عد المنطلق
ً
  تحولا

ً
 وذلك ا��تلفة بمفا�يمھ النقد لعرض اس��داف من �نتقال يمثل أنھ عرفنا ما إذا ضمنيا

 العديد اتبعت وقد النقدية، السياسة أدوات باستخدام نفسھ الت��م اس��داف إ�� الصرف سعر باس��داف

 .ال�سعينات ف��ة منذ السياسة �ذه البلدان من

 ش�د الذي ا��زائري  �قتصاد �� تطبيق�او  السياسة �ذه تطبيق واقع تحليل اسة الدر �ذه وتضمنت

 �� كب�� تد�ور  و النقدي �صدار ��م �� رتفاعإو  كب��ة، يات مستو إ�� وصلت الت��م معدلات �� ارتفاعات

 . ا��زائري  الدينار صرف سعر

 ا��زائري  �قتصاد �� السياسة �ذه تطبيق شروط توفر عدم أن:  أ�م�ا نتائج إ�� اسة الدر توصلت وقد

 مراحل،  ع�� المستقبل �� النقدية السياسة إدارة �� �سلوب �ذا اعتماد بالإم�ان لكن و تطبيق�ا، دون  حال

 .السياسة �ذه تنفيذ تواجھ ال�� الصعو�ات تذليل ذلك �سبق أن ع��

  .السياسة النقدي، الت��م  المفتاحية ال�لمات

. 

The Abstract : 

The policy of targeting inflation is newly style for the management of monetary policy in order 

to achieve stability in prices. According to this point of view it is a shift from targeting money 

supply depending upon exchange rate targeting to inflation targeting itself using the tools of and 

monetary policy. This policy has been followed by many countries since the nineties 

This study try  to analyse and evaluate the reality of the application of 

this policy in the Algeria economy, which face sharp rises in inflation rates reached a level of 

hyperinflation, and a rise in the volume of cash version and a significant deterioration in the 

exchange rate of the Algeria dinar. 

One of the main findings of this study is the lack of the conditions for the application of this 

policy in the Algeria economy prevented the application of it now, but this technique can be 
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adopted in the management of monetary policy  in the future after overcoming the difficulties 

facing the application of this policy. 

Key words :  Monetary policy, Inflation. 
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