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دعاء

وإذا أعطیتني قوة لا تأخذ عقلي....رب إذا أعطیتني مالا لا تأخذ سعادتي یا

.وإذا أعطیتني نجاحا لا تأخذ تواضعي وإذا أعطیتني تواضعا لا تأخذ اعتزازي بكرامتي

لا تدعني أصاب بالغرور إذا نجحت ولا أصاب بالیأس إذا فشلت بل ذكرني دائما بان بر یا
.لتي تسبق النجاح الفشل هو التجارب ا

.حب الانتقام هو أول مظاهر الضعفرب علمني أن التسامح هو اكبر مراتب القوة وانیا 

رك لي قوة العناد حتى رب لا تجردني من المال اترك لي الأمل وإذا جردتني من النجاح اتیا
.یمانأتغلب على الفشل وإذا من نعمة الصحة اترك لي نعمة الإ

أعطیني شجاعة الاعتذار وإذا أساء الناس إلي أعطیني شجاعة العفو إلىرب إذا طاسات یا
.و الغفران 

.ي إن أحاسب نفسي كما أحاسب الناسرب علمني ا ناحب نفسي وعلمنیا

ل الحق في أوجه الأقویاء وساعدني على ألا أقول الباطل لأكسب رب ساعدني على إن أقو یا
.تصفیق الضعفاء 

اللهم أمین





عرفانشكر و

الذي ھدانا  الذي أعطانا من إلىالحمد  نور العلم ومیزنا بالعقل الذي یسیر طریقنا الحمد 
رب حمدا یلیق بمقامك وجلالك عملنا نحمدك یاموجبات رحمتھ الإدارة والعزیمة على إتمام

العظیم

جرت العادة أن یكون وراء كل إعداد وبحث أشخاص منھم من یساھم بالنصح والبعض 
بالتوجیھ ومن باب الجمیل أن نتقدم بتشكرنا الخالصة

كل أساتذة كلیة العلوم إلىألینا بنصائحھم القیمة وإرشاداتھم الوجیھة امن لم یبخلوإلى
رلاقتصادیة وعلوم التسییا

وندعو الله إن یبقى لدروب منیر أستاذنا المشرفتالذي كان ومازلإلى

الذي لو یبخل علینا بالمعلومات والنصح

رئیس مكتب الدراسات على مستوى بنك الجزائر إلىكما لا یفوتنا إن نتقدم بالشكر الخالص 
إلىا الأستاذ حیور یاسین  یمة التي زودنا بھة ومعلوماتھ القالجبارھوكالة میلة على مجھودا ت

بید العون لانجاز ھذا العمل المتواضعكل من أمدنا



إھداء

في البدایة نحمد اللھم ونشكره

كثیرا ودائما على نعمة العلم والقدرة على انجاز ھذا العمل المتواضع

ینبوع إلىز في الوجود أغلى كنإلىمن تأبى الذاكرة على نسیانھم إلىاھدي ثمرة جھدي 
اعز الناس على قلبي أحلى كلمة إلىالعین الطاھرة لتسدید خطا ن إلىالرحمة والمودة 

ینطقھا لساني أمي الغالیة زینب وأبي العزیز محمد حفظھما الله وأدمھما تاجا على راسي 
ینیران دربي

إلىالوجوه البریئة ةوالبدایالأمل الدافع للحیاة والذین اعتبرھم الدعم والكفایة بل السندإلى
مإخوتي وأخواتي سارة وزوجھا محي الدین وابنھا أیوب  إیمان رانیا كریمة وزوجھا بلقا س

إخوتي فارس ویوسفإلى

من قاسمني إلىجدي وجدتي أطال الله في عمریھما وإلىكما لا أنسى أن اھدي ثمرت جھدي 
ھذا العمل المتواضع سارة سعاد

م أجمل أیام حیاتي أصدقائي ھشام مصطفى زكي بلال أسامة حمزةمن قضیت معھإلى

.كل عائلة بوشوشة فردا فردإلى



وَقَضَى رَبُّكَ أَلاَّ تَعْبُدُواْ إِلاَّ إِیَّاهُ وَبِالْوَالِدَیْنِ إِحْسَانًا إِمَّا }22/الإسراء{: من قال فیهما االله عز وجل إلى
}                              23/الإسراء{حَدُهُمَا أَوْ كِلاَهُمَا فَلاَ تَقُل لَّهُمَآ أُفٍّ وَلاَ تَنْهَرْهُمَا وَقُل لَّهُمَا قَوْلاً كَرِیمًا یَبْلُغَنَّ عِندَكَ الْكِبَرَ أَ 

.23الإسراء الآیة 

من كانت جوهرة لامعة أنارتإلىمن أسكنتني في ظلمات أحشائها تسعة شهور لأرى بعدها النور، إلى
من حملت إلىمن كانت شجرة وافرة الظلال ارتحت عندها لمرات و مرات، و أنا كعابرة سبیل، إلىحیاتي، 

عود ثقاب ثم استدارت لتنحني للشموع تمنحها صلاحیة الإضاءة و إحساس البقاء لتنیر دربي في هذه 
غنیة.لحیاة  أمي الغالیةا

أفدیك بروحي أبعث لك باقات حبي واحترامي وعبارات یا منإلیكمن رفعت رأسي عالیا افتخارا به إلى
نابعة من قلبي وإن كان قلمي یعجز عن التعبیر عن مشاعري نحوك فمشاعري اكبر من أن أسطرها على 

لكن لا أملك . الورق، والحیاء منك والتقدیر والتعظیم لحقك یمنعني من كثیر القول ویثنیني عن وفیر الكلام
وفقك االله سلیمان"أبي العزیز"جل أن یبقیك لنا ولا یحرمنا من ینابیع حبك وحنانك إلا أن أدعو االله عز و 

.ورعاك وسدد على الخیر خطاك

احتلوا أوسع مكان في قلبي ومن جمعني بهم رحم واحد وبیت واحد من إلىمن ضمهم عش طفولتي و إلى
ة عیناها أبناءها حفظهما االله لها فیصل، جوهرة و زوجها عبد الغاني وقر : وفرحة واحدة أخواتي العزیزات

أختيو بالفرح والسرور،وأخي حسام،أمیر عبد الرءوف والكتكوت الصغیر أیوب والذي أتمنى لهم حیاة ملیئة
.مسارها الدراسيریم، متمنیة لها النجاح والتوفیق في 

ندما الجأ إلیها وقت تنورني بنصائحها والتي ترشدني عالثالثة التي لم تنجبها لي أمي والتي أختيإلىو 
الضیق فهي تستحق كل الحب و التقدیر والتي قاسمتني هذا العمل المتواضع سعاد قرعي ،ومن قاسمني 

والي من قضیت معهم أجمل أیام حیاتي صدیقاتي العزیزات أمینة أمیرة .هذا العمل أیضا بلال بوشوشة 
حدة جیهان نهاد حبیبة خدیجة فطینة إیمان نعیمة وفاء

كل النجاحهشام وأتمنى له رساعدني على طباعة هذه المذكرة الذي یستحق حقا الشكر والتقدیمنإلى
بذلن فیه منالعلم بمامن رواد خوانناإن ینفع بهذا العمل المتواضع إونسال االله.والتوفیق في مساره الدراسي

میناالله آإنشاءخرى أأعمالیوفقنا في ونسال هانجهد 



الرجال من اعتز بكونھ أبا لي زیل الذي یعطي ولا ینتظر البدیل، أعظمطاء الجصاحب العإلى
یا صاحب أول كلمة نطقتھا أبي الحبیب الخلفةإلیكوقرة عیني 

لنا الطریق إلیك یا من نبع الحنان التي أفنت عمرھا كدا وتعبا وأذبت سنوات شبابھا لتنیر إلى
الغالیة مریةميأأمليیا شمعة حیاتي لأجلناشيءضحت بكل 

ولید رحمھ اللهأخيروح الملاك الطاھر إلى

الله في عمرھاأطالجدتي الغالیة روبیلة إلى

من من تغمرني بحنانك یامادیا ومعنویا لي طیلة مشواري الدراسي یایا من كنت سنداإلیك
العزیز فارسأخيوالصدیق أخيأنتكنت معي بساعة الضعف والقوة 

والمرات الطفولة والشباب وعشت معھن الحلوأجمل لحظمعھن من تقاسمت إلى

عمتھا مایا روادالعزیزة بسمة وزوجھا فاتح وبأختيثانیة لي أمًامن كنتیاإلیك

الإسلاموزوجھا فیصل وابنھا عماد عذرهتي الحنونة قلب عرفتھ أخأطیبإلیك 

ارھا سلیمان ولینا میارالجمیلة سمیرة وزوجھا رمزي وصغأختيمن نفسي إلياقرب إلى

یاإلیكرجلا أصبحتخ لي كبرنا وتربینا وتقاسمنا اللعب والجد تبقى صغیرا وان اقرب أإلى
خي الوسیم محمد زكينور عیوني أ

فؤاد أنورالأعزاءالإسلام وإخوانيسیف أختيابن یملئوني تفاؤليأخواتيمن اعتبرتھم إلى
عمار

سارة والزمیل بلال بوشوشةوالصدیقةأختيمن اعتبرتھا إلى

نھاد إیمانخدیجة حدة أمینةلي أنجبتھمولكن الحیات أميلم تنجبھم لي اللواتيإخوتيإلى
نعیمة وفاء جھاد سناء نور حبیبة جیھان رشا

عیش كبارا وصغاراإلى كل عائلة قرو

اھدي ثمرة ھذا العمل المتواضع
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ةــــمــقدالم

أ

: مقدمة

الاختلالمشكلة التضخم في العقدین الماضیین بحیث أصبحت تمثل مصدرا رئیسیا من مصادر تفاقمت
الأقطار العربیة النامیة اقتصادیاتالمتقدمة والنامیة على حد سواء، وقد شاركت الاقتصادیاتوعدم كفاءة 

عینات من القرن العشرین العالمي في معالجة هذه المشكلة وزادت حدتها بدرجة ملموسة خلال عقد التسالاقتصاد
.نظرا للتغیرات والتطورات المتلاحقة التي طرأت على هذه الأقطار

التضخم بالدراسة والتحلیل باعتباره مشكلة اقتصادیة بحتة وذلك وفقا لنظرة تقلیدیة الاقتصادیونوقد تناول 
اتساع مجال و عمق تفهمنا ىإللهذه المشكلة وتزایدت الدراسات تزایدا كبیرا في السنوات الأخیرة مما أدى 

تتعدى قتصادیاتة التضخم بصورتها المعاصرة في الاالتي تتضمنها مشكلالاقتصادیةللجوانب والتفاعلات 
المنتهجة لمكافحة هذه الظاهرة الاقتصادیةكونها مشكلة اقتصادیة حیث أنها تمتد لتشمل مدى مرونة السیاسات 

.والاجتماعیةیاسیة كما أنها تشمل الهیاكل والتركیبات الس

النامیة حیث منذ مطلع القرن الحالي شهدت تغیرات جاریة الاقتصادیاتالجزائري أحد الاقتصادویعد 
الوطني مخلفا آثارا الاقتصادعبر الانسیابفلم یتوقف التضخم عن والاجتماعیةعلى جمیع الأصعدة السیاسیة 

ة ارتفاع فاحش للأسعار الذي یكون في الغالب كدلالة دامغة بحیث تتلاحم أسبابه المتعددة لتترجم في صور 
.حتمیة عن قیامه

الوطني لموجات تضخمیة متعددة المصادر والأسباب  والتضخم هو ظاهرة ناجمة الاقتصادولقد تعرض 
.عن أوضاع التخلف المبني على الجمود الهیكلي الناتج عن سیاسة التنمیة المتبعة

مدى فعالیتها في ضوء لاستشرافكل عام یتطلب دراسة وتحلیل عمیقین إن تبني أي سیاسة اقتصادیة بش
الداخلیة والخارجیة فاستهداف ضبط التضخم باستعمال السیاسة النقدیة یتطلب التضحیة الاقتصادیاتواقع 

بمتغیرات اقتصادیة كلیة أخرى مثل معدل النمو ومعدل البطالة لذلك ففعالیة أي سیاسة اقتصادیة تعني محاولة
معدل تضخم ضئیل وصحي یتناسب واستراتجیات إلىالتقلیل من التضحیات وتعمیم المكاسب مثل الوصول 

.الاقتصادیةالبلد 

:إشكالیة البحث

ما مدى فعالیة السیاسة النقدیة في علاج التضخم وتحقیق الاستقرار في مستویات الأسعار المحلیة في 
.الاقتصاد الجزائري 

:وهري السابق ولغرض الإلمام بموضوع الدراسة نطرح الأسئلة الفرعیة التالیةانطلاقا من السؤال الج

:الأسئلة الفرعیة
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.المقصود بالتضخم وما هي الآثار الاقتصادیة والاجتماعیة التي تفرزها الضغوط التضخمیة-
.ماهي أهم وسائل علاج التضخم لاقتصادیات النامیة التي تعاني من تفاقم الضغوط التضخمیة-
مدى فعالیة السیاسة النقدیة في علاج التضخم وتفادي الآثار الاقتصادیة والاجتماعیة التي أفرزتها ما -

.الضغوط للاقتصاد الجزائري
.ما مفهوم السیاسة النقدیة وأهدافها وأدواتها-

:للإجابة على الأسئلة السابقة المطروحة في إشكالیة الدراسة نفترض مایلي

.اع المستمر للمستوى العام للأسعار على فترات متتابعةیعبر التضخم عن مدى الارتف-
یعتبر الإفراط في الإصدار النقدي من أهم أسبا ظهور الفجوات التضخمیة-
أسهمت السیاسة النقدیة التي نفذتها السلطات الحكومیة في التخفیف من ارتفاع معدلات التضخم في -

.السنوات الأخیرة في الاقتصاد الجزائري
ة النقدیة التقلیدیة عن إجراءات تركزها السلطة النقدیة في التحكم في الكتلة النقدیة سواء تعبر السیاس-

.التوسع أو الانكماش لتحقیق أهداف معینة منها الحد من التضخم

:أسباب اختیار الموضوع

علیها میول الباحث للتعرف على أهم وسائل مكافحة التضخم وفق السیاسة النقدیة ومدى إمكانیة الاعتماد -
في علاج الضغوط التضخمیة في الاقتصاد الجزائري؛

ندرة الدراسات التي تناولت ظاهرة التضخم في الاقتصاد الجزائري؛-

التعرف على الآثار الاقتصادیة والاجتماعیة والتي أفرزتها الضغوط التضخمیة في الاقتصاد الجزائري؛-

ها السلطات الحكومیة ومدى فعالیتها في علاج التعرف على أهم السیاسات النقدیة والمالیة التي نفذت-
الضغوط التضخمیة؛

بالإضافة الأوضاع الاقتصادیة التي نعیشها في هذه الفترة الأخیرة في بلدنا من ارتفاع الأجور والسعار-
.إلى زیادة معدل التضخم

:أهمیة الدراسة

في الاقتصاد الجزائري فإن أهمیة نظرا للآثار الاقتصادیة والاجتماعیة التي أفرزتها الضغوط التضخمیة
الدراسة تنبع من خلال التعرف على الإطار النظري للسیاسة النقدیة ومدى فعالیتها في علاج الإختلالات 
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الهیكلیة وتحقیق الاستقرار في مستویات الأسعار المحلیة ودراسة العوامل الداخلیة والخارجیة للإختلالات الهیكلیة 
. ضغوط التضخمیةالتي ساهمت في تغذیة ال

: أهداف الدراسة

نطمع من خلال هذه الدراسة إلى تحقیق بعض الهداف سواء كانت متعلقة بالجانب النظري أو الجانب 
:التطبیقي الموضحة كما یلي

التعرف على الإطار النظري للتضخم وآثاره الاقتصادیة والاجتماعیة التي تقررها الضغوط التضخمیة في -
ري؛الاقتصاد الجزائ

التعرف على أهم وسائل مكافحة التضخم وفق برنامج صندوق النقد الدولي وبنك دولیین ومدى فعالیتها؛-

التعرف على أهم السیاسات النقدیة والمالیة التي نفذتها السلطات الحكومیة بهدف علاج التضخم في -
الاقتصاد الجزائري؛

؛التركیز على فعالیة السیاسة النقدیة في مكافحة التضخم-

التعرف على تطورات السیاسة النقدیة في الجزائر وأهم الأدوات المستخدمة في معالجة التضخم في -
.الجزائر

:حدود الدراسة

بالتأمل في عنوان هذه الدراسة نجد أن لها منظورین أول اقتصادي نحاول من خلاله فهم واقع ظاهرة 
الجزائري وذلك بالانطلاق من القراءات الاقتصادفي التضخم بالاستعانة بتطور المؤشرات الكلیة لظاهرة التضخم

الظاهرة التضخمیة ریاضیا والتحلیلات الفكریة لأهم الدراسات فیما یخص هذه الظاهرة والثاني قیاسي تحاول فیه
من الاقتصاديانطلاقا من الأدوات الإحصائیة التي توفرها لنا الأدوات الإحصائیة التي توفر لنا نظریة للقیاس 

ل التنبؤ بمستقبلنا وهذا على الأقل من شأنها أن تكون أرضیة خصبة لاتخاذ القرارات المستقبلیة المناسبة أج
إلىالوطني خلال المراحل المتباینة التي مر بها بالإضافة الاقتصادالظاهرة إلا أن خصوصیة هلمراقبة هذ

ى النظریة الاقتصادیة بشكل عام في علالاعتمادصعوبة الحصول على المعطیات لم یسهل لنا كثیرا فرصة 
أهم الأهداف المسطرة اعتمدنا في معظم إلىصیاغة وتصمیم نموذج خاص بالتضخم لذلك من أجل الوصول 

.سنوات الأخیرة10الأوقات على المؤشرات الكلیة التي لها علاقة بتطور هذه الظاهرة خلال 
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:المناهج المستخدمة في الدراسة

المعتمدة في الدراسات تخدم الباحث خلیطا من المناهجسة وتحقیقها لأهدافها یسیعة الدرانظرا لطب
حیث یستخدم الباحث المنهج الوصفي في بعض أجراء الدراسة یتناول في الإطار النظري لكل من الاقتصادیة

خم وفق البلدان النامیة ووسائل علاج ظاهرة التضاقتصادیاتظاهرة التضخم ووسائل علاج التضخم خاصة في 
.السیاسة النقدیة

الاقتصادیةكما یستخدم الباحث المنهج التحلیلي في بعض أجزاء الدراسة من أجل تحلیل مختلف الظواهر 
.والبیانات والإحصاءات المرتبطة بالظاهرة محل الدراسة ومختلف الجداول المقترحة في البحث

:ي الدراسة على الأدوات التالیةأما فیما یتعلق بالأدوات المستخدمة في الدراسة فسنعتمد ف

للظاهرة محل الدراسة؛الاقتصادیةنظرا للطبیعة الاقتصاديأدوات التحلیل -

الإحصائیات المتعلقة بالاقتصاد الجزائري وبصفة خاصة الإحصائیات المرتبطة بالظاهرة محل الدراسة؛-

ولت بالدراسة والتحلیل الظاهرة محل التي تناالاقتصادیةمختلف الدراسات والتداولات والبحوث والمؤتمرات 
.الدراسة ووسائل علاجها

:أقسام الدراسة

الفرضیات ولتحقیق أهداف هذه الدراسة اقتضت الضرورة ولاختیارللإجابة على التساؤلات المطروحة 
:فصول على النحو التاليثلاثإلىلتقسیم هذا الموضوع 

.ة عامة وخاتمةمقدمإلىفصلان نظریان و فصل تطبیقي، بالإضافة 

نتناول فیه تحلیل نظري لظاهرة التضخم من خلال تبیان مفهومها، مصدرها، أسبابها، : الفصل الأول
القراءات الفكریة لأهم المدارس فیما یخص الظاهرة وأهم السیاسات إلىعنها بالإضافة المنجرةأنواعها والآثار 

.والوسائل المعروفة بمكافحتها

التي الاقتصادیةخصصنا هذا الفصل للتطرق لدراسة أهم سیاسة من السیاسات في حین: الفصل الثاني
م تحقیقه وأهإلىان مفهومها ومختلف أهدافها التي تطمح الجة التضخم وذلك من خلال ضبط تبیساهمت في مع

رى ا عن غیرها من السیاسات المستخدمة في معالجة التضخم والأهمیة الكبالخصائص والسمات التي تتمیز به
أهم المدارس الفكریة المعتمدة في تحلیل السیاسة إلىالتطرق إلىبالإضافةفي تقلیص الفجوات التضخمیة 

الجزائري ومساهمتها في الاقتصادالنقدیة وأیضا تبیان الدور الذي تلعبه السیاسة النقدیة في معالجة التضخم في 
تقلیص الفجوات التضخمیة
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الدراسة التطبیقیة لظاهرة محل الدراسة والذي تناولت فیه تطورات لىإخصص هذا الجانب : الفصل الثالث
وتعریف ببنك الجزائر ودور السیاسة النقدیة في مكافحة 2013- 2001السیاسة النقدیة في الجزائر في الفترة 

.التضخم ومحاولة التقلیل من معدلاته

:دراسات سابقة

یفیة معالجته وفقا للسیاسة النقدیة أو السیاسة المالیة لقد تناولت العدید من الدراسات موضوع التضخم وك
فیما تعلق بحالة الجزائر أو عموما، ویعد بحثنا حلقة تكمل سلسلة البحوث السابقة ولبنة جدیدة تستند إلیها سواء

:البحوث اللاحقة ومن بین هذه الدراسات على سبیل الذكر ولیس الحصر

أطروحة - دراسة حالة الجزائر-لمكافحة التضخم في ظل العولمةفعالیة السیاسة النقدیة : بركان زهیة-
وعلوم التسییر في جامعة الجزائر والتي تناولت فعالیة الاقتصادیةمن كلیة العلوم 2010-2009دكتوراه 

كیف یمكن تفعیل السیاسة النقدیة : السیاسة النقدیة في مكافحة التضخم من خلال الإشكالیة التالیة
الهدف منها هو محاولة الوقوف على أثر التغیرات المالیة ?في ظل العولمة المالیةلمكافحة التضخم

العالمیة والمصرفیة على فعالیة السیاسة النقدیة في مكافحة التضخم، من خلال إبراز تقییم مدى مواكبة 
.الجزائر للمستجدات في إدارة السیاسة النقدیة لاسیما في ظل العولمة

وعلوم الاقتصادیةكلیة العلوم 2005-1990عالیة سیاسات مكافحة التضخم تقییم ف: رقیق ساعد-
مكافحة التضخم في سیاسیاتالجزائر والتي تناولت تقییم فعالیة جامعة- الاقتصادیةقسم العلوم - التسییر

حقیق ما مدى فعالیة السیاسات النقدیة والمالیة في مكافحة التضخم وت: الجزائر من خلال الإشكالیة التالیة
استهداف وضبط محاولةالجزائري والهدف منها الاقتصادفي مستویات الأسعار المحلیة في الاستقرار

التضخم باستخدام السیاسة المالیة والنقدیة والذي یتطلب التضحیة بمتغیرات اقتصادیة كلیة أخرى مثل 
سب استراتیجیات معدل تضخم ضئیل وصحي ویتناإلىمعدل النمو ومعدل البطالة من أجل الوصول 

.الاقتصادیةالبلد 

الجزائري؛الاقتصادوالسیاسة النقدیة دورها هام في القضاء على الفجوة التضخمیة في 

تدهور القوة الشرائیة؛إلىإن الارتفاعات المتزایدة والمستمرة في الأسعار تؤدي 





- دراسة نظریة -ظاھرة التضخم :                                                          الفصل الأول

26

:تمهید
دیین منذ القدم، وهو عبارة عن ظاهرة مرضیة یعتبر التضخم من أكثر المواضیع دراسة وجدلا بین الاقتصا

تشكو منها معظم الاقتصادیات الوطنیة، نظرًا للآثار السلبیة التي قد تخلقها هذه الظاهرة سواء من الناحیة 
الاقتصادیة والاجتماعیة والسیاسیة، وتضاربت مختلف النظریات في تفسیرها لهذه الظاهرة بسبب اختلاف 

یها كل منها، فالتضخم لیس بالظاهرة الجدیدة، إذ عرف التاریخ فترات تضخمیة تتمیز الفلسفات التي تستند إل
بارتفاع الأسعار وانعكاسات على الصعیدین الاقتصادي والاجتماعي، جعلت المفكرین الاقتصادیین یهتمون أكثر 

.بهذه الظاهرة الاقتصادیة

:من خلال المباحث الآتیةوسنحاول في هذا الفصل تناول الجوانب النظریة لهذه الظاهرة

.نظرة عامة حول التضخم: المبحث الأول

.النظریات المفسرة للتضخم: المبحث الثاني

.آثار التضخم على النشاطات الاقتصادیة: المبحث الثالث

.وسائل معالجة التضخم: المبحث الرابع
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نظرة عامة حول التضخم: المبحث الأول
كثیر من القضایا النظریة والتطبیقیة الإلىتشیر حیثالأبعاد ومتشعبة الجوانبتعددةإن ظاهرة التضخم م

.وهذا ما یبدي لنا أن دراسة التضخم مهمة صعبة

تعریف التضخم: المطلب الأول
حد الآن اتفاق بین الاقتصادیین حول إلىعلى الرغم من شیوع انتشار هذا المصطلح إلا أنه لا یوجد 

أما الارتفاع العام للأسعارإلىواضحة للتضخم، فمنهم من یعتقد أن التضخم یعود و تعاریف محددة ومعینة
والبعض ،البعض الآخر فیعتقدون أن التضخم قد ینجم من الإنفاق القومي دون أن یرافق ذلك زیادة في الإنتاج

التغیرات إلىع ارتفاع تكالیف الإنتاج وآخرون یزعمون بأن التضخم راجإلىالآخر یزعم أن التضخم راجع 
.1الهیكلیة التي تحدث في الاقتصاد والتي لابد أن یرافقها ارتفاع في الأسعار

فلیس من السهل إعطاء تعریف موحد وشامل للتضخم، فالواقع من جهة والنظریات الاقتصادیة من جهة 
:2أخرى، كلاهما یضع أمامنا تعاریف مختلفة ونذكر من أبرزها

".الجاهز دون زیادة السلع والخدمات ارتفاع النقد : " على أنه»ییررو«عرفه 

".عندما تأخذ الأسعار بالارتفاع الانخفاضالحالة التي تأخذ فیها قیمة النقود ب: " فعرفه على انه»كورتیر«أما 

التضخم هو ازدیاد وسائل الدفع المستعملة بصورة غیر عادیة بالنسبة لكمیة البضائع " »قهق«أما بالنسبة لـ 
".لخدمات المعروضة على المشترین خلال مدة معینة وا

:وفي تعاریف أخرى

".التضخم هو ارتفاع غیر منتظم للأسعار " »رویتسون«

".التضخم هو ارتفاع للأسعار " »مارشال«

".التضخم هو الحركات العامة لارتفاع الأسعار الثابتة عن العنصر النقدي كعامل محرك دافع "»كلوز«

تتوفر حالة التضخم عندما تصبح الزیادات في الدخل النقدي أكبر من الزیادات في كمیات الإنتاج " »بیجو«
".التي تحصل على تلك الدخول المحققة بواسطة عناصر الإنتاج 

.180-179: ، ص ص)2002دار المسیرة للنشر والتوزیع والطباعة، عمان، (، الاقتصاد الكلي: محمود حسین الوادي1
.198- 197: ، ص ص)2002دار المستقبل للنشر والتوزیع، عمان، (، النقود والبنوك بین النظریة والتطبیق: البكري أنس وآخرون2
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.1"المستمر والمتواصل في القیمة الحقیقیة لوحدة النقد الانخفاضعبارة عن : " كما عرف على أنه

.2"ارتفاع الأسعار إلىزیادة في كمیة النقود تؤدي : "بأنهوأیضًا عرف التضخم 

زیادة كمیة النقود بالنسبة لكمیة السلع بالقدر الذي یكفي في زمن قصیر لتحقیق ارتفاع كبیر : " وأیضا عرف بأنه
.3"في الأسعار

".زیادة محسومة في كمیة النقود : " على أنهوأیضا عرف التضخم 

:اهرة التضخم بأحد الأشكال التالیةوعلیه یمكن التعبیر عن ظ

بقاء كمیة النقود في مستواها مع حدوث انخفاض في كمیة السلع والخدمات المعروضة في الاقتصاد؛-
حدوث زیادة في كمیة النقود مع ثبات حجم الإنتاج؛-
.حدوث زیادة في كمیة النقود بنسبة أكبر من الزیادة في حجم الإنتاج-

تضخمخصائص ال: المطلب الثاني
:4من التعاریف السابقة نستنتج أن للتضخم خصائص نذكر منها

فهو ارتفاع سعر كل السلع والخدمات في كل من سوق السلع وأسواق عوامل : الارتفاع العام للأسعار-
الإنتاج؛

لمدة قصیرة لا یعتبر تضخم بل یجب أن یكون الارتفاع لمدة فإن الارتفاع الذي سیكون : ارتفاع مستمر-
طویلة؛زمنیة 

أي الارتفاع في فترات زمنیة متقطعة لا یعتبر تضخم؛: فترة زمنیة واحدة-

قیمة لا تستطیع معها مواجهة موجة الغلاء في الأسعار إلىومن أهم خصائصه أن العملة النقدیة تصل 
.والتكالیف

.198: صمرجع سبق ذكره، : البكري أنس وآخرون1
.78: ، ص)1997دار الجامعة الجدیدة للنشر والتوزیع، الاسكندریة، (، مبادئ النقود والبنوك: الغولي أسامة وآخرون2
.219: ، ص)1994دار النهضة العربیة، القاهرة، (، اقتصادیات النقود والتوازن النقدي: هاشم فؤاد3
، مذكرة مكملة لنیل شهادة لیسانس في العلوم میلة-دراسة حالة الخزینة العمومیة–ات العامة تأثیر التضخم على حجم النفق: أمینة مقیمح وآخرون4

.8: ، ص2011- 2010الاقتصادیة، المركز الجامعي میلة، 
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أسباب التضخم: المطلب الثالث
حسب طبیعة كل حالة وطبیعة كل اقتصاد تختلف مصادر التضخم من حالة لأخرى ومن اقتصاد لآخر و 

وظروفه، وكذلك تختلف من وقت لآخر ویسبب اختلاف وجهات النظر الخاصة بهذه المصادر، وقد لا یوجد 
وهو الأمر الذي یفسر اختلاف وجهات . سبب أو مصدر واحد للتضخم وإنما قد توجد مصادر وأسباب عدیدة له

:1اختلاف أسبابه ومصادره وتبعًا لكل ذلك، ومن أهم هذه الأسبابالنظر والتي تحاول تفسیر التضخم نتیجة 

الزیادة في التدفقات العامة: أولا

الزیادة في التدفقات العامة وخاصة في المجالات الإداریة والعمیقة التي تنتج في الزمن القصیر مما ینجم 
الاقتراض عن طریق إلىفتلجأ الحكومة عن الإیرادات العامة عنها عجز في المیزانیة بسبب زیادة هذه النفقات

طرح الأوراق المالیة التي تصیر بدورها نظام للعملة الورقیة ومنها تمویل النفقات العسكریة سواء منها التي تكون 
قبل الحرب للاستعداد لها أو أثناءها أو بعدها لمعالجة خسائرها فهذه النفقات تقدر سنویًا بملیارات الدولارات وهي 

.أي دور إنتاجي بل العكس فهي تهدم الإنتاجإلىلا تؤدي

زیادة كمیة الأوراق النقدیة: نیاثا

التي تصدرها البنوك المركزیة عن التغطیة المعدنیة لها، فالبنك المركزي غیر مقید بإصدار هذه الأوراق 
.یتها فیحدث التضخموفق نسبة متوازیة بینها وبین غطائها فهو یصدر هذه النقود بدون غطاء ومن ثم تزداد كم

زیادة الطلب الكلي: ثالثا

ارتفاع ملحوظ في إلىعلى السلع والخدمات بحیث لا یتجاوز العرض الكلي لهذه السلع والخدمات یؤدي 
الناتج القومي الحقیقي للزیادة المستوى العام للأسعار ویتوقف معدل ارتفاع هذا الأخیر على مدى استجابة 

.يالتلقائیة في الطلب الكل

ارتفاع أسعار مستلزمات الإنتاج: رابعا

قد یكون ارتفاع التكالیف ناشئ عن نقص المحاصیل الزراعیة التي تدخل في الإنتاج الصناعي أو ارتفاع 
ارتفاع نفقات استهلاكها إلىالخ، مما یؤدي ...أسعار المواد الأولیة أو ارتفاع تكالیف نقلها أو التأمین علیها

.2عار المنتجاتارتفاع أسإلىویدفع 

.13-7: ، ص ص)2008الطبعة الأولى، الإسكندریة، (التضخم وآثره على الدین دراسة مقارنة،:خالد سلیمان شبكة1
.193: ، ص)2006دار الفجر للنشر والتوزیع، (محاضرات في الاقتصاد الكلي، : رمحمد العربي ساك2
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تفشي البطالة المقنعة: خامسا

وسوء توزیع الدخل القومي بحیث تصرف رواتب وأجور وتعویضات لبعض العاملین دون أن ینتج منتجاً، 
فساد نظام التعیین والتهیئة والرقابة وانتشار إلىسواء كان سلعة أو خدمة بقیمة هذا المال المدفوع له وهذا یعود 

المحسوبیة، فإذا لم یكن هناك إنتاج أو جهد أو ابتكار وكان المجتمع على بعض أفراده أو على الرشوة والفساد و 
.1بعض الدول الأخرى التي تغذي فیه، وبهذا تقل الخیارات وتصبح النقود مجرد أوراق أو معادن لا قیمة لها

ارتفاع أسعار الواردات: سادسا

والمواد الأولیة والوسیطة وتدخل هذه الواردات في شكل تعتمد بعض الدول اعتمادً كبیراً على الواردات
زیادة إلىزیادة نفقات السلع والخدمات ویؤدي هذا إلىمواد وسیطة لصنع منتجات نهائیة وارتفاع أسعارها یؤدي 

.أسعارها

ارتفاع تكالیف الأجور: سابعا

لیة بحكم قوتها التفاوضیة وقوة تشكل تكالیف الأجور أهم سبب لحدوث التضخم فقد تستطیع النقابات العما
زیادة إلىضغطها المنظم أن تقنع المنتجین برفع الأجور وقد تنجح هذه النقابات في تحقیق مطالبها بما یؤدي 

تكالیف الإنتاج التي یتحملها المنتج، ونظرًا لاعتقاد المنتجین بأنهم یستطیعون أن ینقلوا تلك الزیادة في الأجور 
ن طریق رفع الأسعار بحكم قوتها الاحتكاریة، فإن الأجور لا تلبث أن تزداد عندما یشعر كاهل المستهلك عإلى

العمال بعبء زیادة الأسعار فیطالبون بزیادة الأجور مرة أخرى وتبدأ الدورة من جدید ویدخل الاقتصاد في حلقة 
.2مفرغة لتضخم بین الأجر والسعر

أنواع التضخم: المطلب الثاني
:الأنواعالمختلفة للتضخم یقتضي أن یكون بناءًا على المعاییر المختلفة في تحدید هاته إن سرد الأنواع

الاتجاهات التضخمیة حسب تحكم الدولة في الائتمان: أولا

تتحدد بعض أنواع الاتجاهات التضخمیة بمدى تحكم الدولة في جهاز الائتمان، ومراقبتها لتحركات 
ر فیها حیث ینطوي تحت ظل هذا المعیار ثلاثة أنواع من الاتجاهات المستویات العامة للأسعار والتأثی

.التضخمیة

؛"المكشوف، الظاهر " التضخم الطلیق - 

.14: مرجع سبق ذكره، ص: خالد أحمد سلیمان1
.195: مرجع سبق ذكره، ص: محمد العربي ساكر2
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؛"المكبوت " التضخم المقید - 
".الخفي " التضخم الكامن - 

یتسم هذا النوع من التضخم بارتفاع ساخر في الأسعار والأجور ":المكشوف، الظاهر " التضخم الطلیق .1
ات الأخرى التي تتصف حركاتها بالمرونة، وتتجلى في ارتفاع عام في الدخول النقدیة، وذلك دون أن والنفق

تدخل من قبل السلطات الحكومیة للحد من هذه الارتفاعات، أو التأثیر فیها، ووقفها حیث تتجلى مواقف 
ة أكبر من ازدیاد التداول تفشي هذه الظواهر التضخمیة، والتسارع بنسبإلىهذه السلطات السلبیة مما یؤدي 

.1النقدیة المتداولةالنقدي للكمیات 

قد یرتفع المستوى العام للأسعار نتیجة للأسباب المؤدیة للتضخم لأن ":المكبوت " التضخم المقید .2
السیاسات الاقتصادیة الحكومیة تقوم للحد من الارتفاع المتزاید للأسعار بالحد من الإنفاق الحكومي بوضع 

.ى الإنفاق یحول دون اتفاق كلي لارتفاع الأسعارقیود عل

یصیب الدخل القومي النقدي في شكل زیادة كبیرة غیر طبیعیة في هذه الدخول :التضخم الكامن أو الخفي.3
دون أن یسمح لها بأن تجد منفذا طبیعیا في شكل زیادة في الإنفاق على سلع الاستهلاك والاستثمار، أي 

.2الدخول لا یصاحبه في الإنفاقأنه ینشأ نتیجة تضخم في 

تدخل الدولة في فرض قیود مختلفة على الإنفاق إلىیعود السبب في ظهور مثل هذا النوع من التضخم 
مثل نظام توزیع السلع حیث تحدد لكل فرد كمیة معینة لا یجوز له أن یشتري أكثر منها، مما یجعل النقود 

.ل، هذا النوع هو صورة من صور التضخم المكبوتتتخلى عن وظیفتها التقلیدیة كوسیلة للتباد

الاتجاهات التضخمیة حسب تعدد القطاعات الاقتصادیة: ثانیا

تتنوع الاتجاهات التضخمیة بتنوع القطاعات الاقتصادیة الموجودة فالتضخم الذي یتفشى في سوق السلع 
ي یتفشى في قطاع الصناعات یختلف عن التضخم الذي یتفشى في سوق عوامل الإنتاج، كذلك فالتضخم الذ

.الاستهلاكیة یختلف عنه في القطاعات الاستثماریة

:3إلىأنواع التضخم المتفشیة في أسواق السلع " كینز " ویحلل العلامة الاقتصادي 

وهو التضخم الذي یحصل في قطاع صناعات الاستهلاك حیث یعبر عن زیادة نفقة :التضخم السلعي.1
.الادخارإنتاج سلع الاستثمار على 

. 9: ، ص)2000مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندریة، (التضخم المالي، :غازي حسین عنایة1
.18: مرجع سبق ذكره، ص: ديمحمود حسین الوا2
.60: مرجع سبق ذكره، ص: غازي حسین عنایة3



- دراسة نظریة -ظاھرة التضخم :                                                          الفصل الأول

32

وهو التضخم الذي یحصل في قطاع صناعات الاستثمار، حیث یعبر عن زیادة قیمة :التضخم الرأسمالي.2
سلع الاستثمار على نفقة إنتاجها، وكنتیجة لتفشي هذه الاتجاهات التضخمیة فإن أرباحًا قدریة كبیرة تتحقق 

.في كل من قطاعي الاستهلاك والاستثمار

یة حسب مدى حدة الضغط التضخميالاتجاهات التضخم: ثالثا

:إلىیمكن تقسیم التضخم من حیث حدته ودرجة قوته 

الآثار التي یخلفها فهو إلىبالاقتصاد الوطني بالنظر اضرارایعد من أشد أنواع التضخم :التضخم الجامح.1
من نتیجة حتمیة لارتفاعات شدیدة ومستمرة في الأسعار یصعب على السلطات الحكومیة التدخل للحد 

تزایدها، وینجم عنه انهیار النظام النقدي وتنهار معه قیمة الوحدة النقدیة مثلما حدث في ألمانیا عامي 
بعد الحرب العالمیة الثانیة وهذه الحالات اقترنت 1945وكما حدث في هنغاریا عام 1923و1921

.يبالحروب والهزائم والثروات وعدم الاستقرار السیاسي والاقتصادي والاجتماع

ویقصد به حدوث ارتفاع بطيء ومستمر في المستوى العام للأسعار على المدى :التضخم غیر الجامح.2
الطویل وهذا النوع من التضخم لا یشعر الأفراد بخطورته إلا بعد مرور فترة زمنیة رغم وجوده بصورة دائمة 

.1رغم انخفاض قوتها الشرائیةولذلك تظل النقود تؤدي وظائفها الأساسیة وتظل مقبولة في عملیات التبادل

سنویا، ویجب الحد من هذا 10إلى5عندما یكون الارتفاع المستمر للأسعار في حدود :التضخم الماشي.3
معدلات إلىالنوع لأنه یوجد شيء من الخطورة، بحیث تدخل حركة تزاید الأسعار في حلقة مفرغة قد تصل 

.كبیرة

ة ارتفاع الأسعار أكبر بكثیر من سابقه مثل حالات التضخم في هذا الصنف تكون نسب:التضخم الراكض.4
، 19 ،25حین ارتفعت الأسعار بنسبة 1993، 1979، 1974التي واجهتها الهند في السنوات 

261الترتیب، على

التضخم المرتبط بعلاقات اقتصادیة دولیة: رابعا

النامیة التي تكون أكثر انفتاح على أكثر ما یظهر هذا النوع في اقتصادیات الدول:التضخم المستورد.1
الارتفاع الحاد والمستمر في أسعار السلع النهائیة إلىالعالم الخارجي، ویعود سبب بروز هذا النوع 

المستوردة من الخارج، ویتمیز هذا النوع بصعوبة السیطرة علیه لأنه تضخم مستورد، وفي هذا المجال فإن 

، مذكرة مقدمة لنیل شهادة الماجستیر في العلوم دراسة قیاسیة اقتصادیة) 2005-1970(علاقة التضخم بالأجور في الجزائر خلال :حمادي خدیجة1
.9-8: الاقتصادیة، جامعة الجزائر، ص ص
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لنوع من التضخم نتیجة الاعتماد الكبیر على السلع المستوردة سواء أغلب الدول النامیة تعاني من هذا ا
.1كانت سلعًا استهلاكیة أو إنتاجیة

إمكانیة توفیر حصة تصدیریة كبیرة لخارج الدولة بشكل أكبر من الإیرادات المالیة من :التضخم المصدر.2
ك زیادة الصادرات الأمریكیة یعني زیادة الطلب على العملة المحلیة، مثال ذلإلىالدولة الأخرى وهذا یقود 

زیادة الطلب على الدولار وباعتباره أساس في المبادلات الاقتصادیة وبالتالي فإن حالات التضخم التي 
تواجه الاقتصاد الأمریكي ستنعكس مباشرة على اقتصادیات البلدان التي تتعامل معها تجاریًا وذلك نتیجة 

.2لتدخل في زیادة التوسع في الإصدار النقديلقیام السلطات الأمریكیة النقدیة با

أنواع الاتجاهات التضخمیة حسب الظواهر الجغرافیة والطبیعیة: خامسا

تتحدد بعض أنواع الاتجاهات التضخمیة بحدوث ظواهر جغرافیة وطبیعیة قد لا یكون لها صفة الدوام أو 
:3قد تكون بصورة طارئة وغیر اعتیادیة مثل

؛)وريالد(التضخم الحركي - 
.التضخم الاستثنائي- 

یعتبر هذا التضخم سمة من سمات النظام الرأسمالي بحیث یعبر عن حركات ):الدوري(التضخم الحركي .1
الظواهر الرأسمالیة المتجددة، كالأزمات الاقتصادیة المتجددة ومنها الظواهر التضخمیة الدوریة التي تتصف 

.بالحركة الدوریة

وهو التضخم غیر الاعتیادي ینشأ نتیجة لظروف طبیعیة كالزلازل والبراكین :التضخم الطبیعي الاستثنائي.2
الخ، فهذه الظروف وغیرها تكون حافزا ...أو انتشار الأوبئة والأمراض، أو بسبب الفیضانات والأعاصیر
إثر الزلزال والمد البحري لتسونامي 2004لظهور الاتجاهات التضخمیة واستفحالها، كما حدث نهایة سنة 

آلاف إلىمستویات خیالیة تصل إلىدول جنوب شرق آسیا، حیث ارتفعت الأسعار الذي أصاب 
.الأضعاف

.185: مرجع سبق ذكره، ص: خرونمحمود حسین الوادي وآ1
.203: مرجع سبق ذكره، ص: أنس وآخرونالبكري2
.61-60: مرجع سبق ذكره، ص ص: غازي حسین عنایة3
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طرق قیاس التضخم: المطلب الرابع
كیفیة حساب التغییر إلىبما أن التضخم یعبر عن حركة تصاعدیة للأسعار فإن من الضروري التطرق 

التعرف على الأرقام ه یجبالتضخمیة ولذا فإنفي الأسعار ومع توضیح مؤشرات وطرق قیاس المؤشرات
.القیاسیة للأسعار

الأرقام القیاسیة للأسعار: أولا

زمنیة، وتعد لمختلف أنواع السلع على أنها عبارة عن متوسطات نسبیة تعرف الأرقام القیاسیة للأسعار 
القطاعات ومنه یمكن والخدمات أو مجموعها معبرًا عنها بوحدات شرائیة للأفراد والمشروعات ومختلف

:1استخلاص ما یلي

الأرقام القیاسیة هي أرقام نسبیة ونقصد بها مقارنة مدى تطور الأسعار بالنسبة لنسبة معینة تدعى سنة - 
الأساس والتي یقاس المتغیر بالنسبة لها، وتتمیز عادة بالاستقرار بالنسبة المطلوبة، معرفة تغییرات 

.مقارنةوالتي تدعى سنة الالأسعار فیها 

الأرقام القیاسیة هي أرقام زمنیة حیث توضح تطورات الأسعار خلال فترة زمنیة معینة ومنه یمكن اعتبار - 
.الزمن متغیر أساسي

:ویستخدم الإحصائیین عدة صیغ للأرقام القیاسیة وأهمها

الرقم القیاسي لأسعار الجملة؛- 

الرقم القیاسي لأسعار التجزئة؛- 

.معیشةالرقم القیاسي لنفقات ال- 

وقد أثبت التجاري أن هذه الأرقام القیاسیة تتحرك جنبًا لجنب أي متوازنة بصفة خاصة في الفترات 
التضخمیة ولكن یوجد اختلاف بین الاقتصادیین حول أفضل نوع للأرقام القیاسیة الواجب استعمالها في قیاس 

لأسعار التجزئة بوصفه أنه یعكس القوة تغییر القوة الشرائیة للنقد فمنهم من یفضل استخدام الرقم القیاسي
الشرائیة أما البعض الآخر یفضل استخدام الرقم القیاسي لأسعار الجملة لتعبیره عن مستوى معیشة الأفراد إلا 

.أننا نجد شبه إجماع على اعتبار الرقم القیاسي لنفقات المعیشة أهم مقیاس في الفترات التضخمیة

.43: ، ص2007-2006، مذكرة مقدمة لنیل شهادة لیسانس، جامعة المدیة، فعالیة السیاسة النقدیة في معالجة التضخم: بلقاسم معمري وآخرون1
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:1ة ما یليومن أهم صیغ الأرقام القیاسی

حیث أن الوزن هنا هو الكمیات في سنة الأساس مقارنة بأسعار سنة الأساس ):Laspyer(صیغة لاسبیر .1
:حیث

× 100L =
∑ 	×∑ 	×

L : الرقم القیاسي)Laspyer(؛

P1 :سعر السلعة سنة المقارنة؛

P0 :سعر السلعة سنة الأساس؛

Q0 :یة السلعة سنة الأساسكم.

):PEACHE(صیغة باش .2

P=
∑ 	×∑ 	× × 100

Q1 :كمیة السلعة لسنة المقارنة؛

P0 :سعر السلعة لسنة الأساس؛

P1 :سعر السلعة لسنة المقارنة.

.وهو المتوسط الهندسي لصیغة باش ولاسبیر):Ficher(صیغة فیشر.3

F = √ 	 ×
F :Ficher

P :Peache

L :Laspyer

.45-44: مرجع سبق ذكره، ص ص: عمري وآخرونبلقاسم م1
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قیاس الفجوات التضخمیة: ثانیا

إن التضخم بالطلب في الفكر الكینزي هو عبارة عن عدم التوازن بین الطلب والعرض عندما یكون الطلب 
ات على السلع یفوق المقدرة الحالیة للطاقة الإنتاجیة ویطلق على هذا الفائض الفجوة التضخمیة، إن تباین النظری

المفسرة لظهور الفجوة التضخمیة جعل هناك معاییر مختلفة تقترح لحسابها بالاعتماد على المعالم الأساسیة لكل 
:1ر فكري في تحدید الفجوة التضخمیةمدرسة أو معیا

حسب النظریة الكینزیة في الطلب الفعال إذا لم یصاحب الزیادة فیه مماثلة في حجم :معیار فائض الطلب.1
:هر لنا فائض الطلب الذي یتسبب في ارتفاع المستوى العام للأسعار ویعطى بالعلاقة التالیةالإنتاج یظ = + + ×

:حیث
Dx :إجمالي فائض الطلب؛
Cp :الاستهلاك الخاص بالأسعار الجاریة؛
Cg :

Yt :إجمالي الناتج المحلي الحقیقي.

على أسس النظریة النیوكلاسیكیة التي تأخذ بعین الاعتبار یستند هذا المعیار:معیار الاستقرار النقدي.2
تغییر الطلب على النقود ولسرعة دورانها وذلك إلىإمكانیة تغییر كل من الدخل والناتج الوطني بالإضافة 

:كما یلي ∆ = 	∆ ⇒	∆ − 	∆ =
:حیثB = 0مع 

الوطني؛معدل التغیر في إجمالي الناتج : ∆ : .معدل التغیر في كمیة النقود∆
یساوي الصفر یكون التغییر في كمیة النقود یساوي التغییر في Bعندما یكون معامل الاستقرار النقدي 

.إجمالي الناتج الوطني
الذي یعتبر أن " میلتون فریدمان " النظریة النقدیة المعاصرة بقیادة إلىیستند :معیار الإفراط النقدي.3

الاستقرار النقدي للمستوى العام للأسعار في المدى الطویل لا یتحقق إلا في تحدید الحجم الأمثل لكمیة 

، 2005-2004، مذكرة لنیل شهادة لیسانس، جامعة الجزائر، التضخم المالي والأسالیب المحاسبیة لمعالجة التضخم وأثره على القوائم المالیة: لكحل عمار1
.16-15: ص ص
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الحجم یعني معدل التغیر في كل فترة زمنیة الأثر الذي یمارسه النقود من طرف السلطات النقدیة، هذا 
محافظًا على مستوى الأسعار معدل تغیر الناتج الوطني ومعدل تغیر الطلب على النقود أو سرعة دورانها

السائد في فترة الأساس فإذا كانت هناك زیادة في الطلب على النقود مع انخفاض درجة دورانها فیجب أن 
ویبعث النقدي الإفراط إلىیزید نصیب الوحدة المنتجة من كمیة النقود من حجمها الأمثل الذي یؤدي 

خمیة، وهذا المعیار الأكثر استعمالا بحیث أن صندوق بالأسعار نحو الارتفاع ومنه ظهور الفجوة التض
.النقد الدولي یتبنى هذا المعیار
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تفسیر التضخم:المبحث الثاني
تختلف النظریات المقدمة في تفسیرها لمصدر القوة التضخمیة الدافعة لارتفاع الأسعار المتواصل فعندما 

الكلیة فالتضخم لن یقتصر في هذه الحالة على مجرد زیادة في تحاول أن تعالج التضخم من خلال النظرة
.الأسعار

النظریة الكلاسیكیة: المطلب الأول
وهي النظریة المعتمدة من قبل الاقتصادیین الكلاسیك في المجال النقدي حیث كانت تتصدى لتفسیر 

فسیر التضخم وهي بهذا أكثر العوامل المحددة للمستوى العام للأسعار وهي تعتبر من أبسط النظریات في ت
إفراطًا في فالتضخم وفقًا لهذه النظریة تضخم نقدي ینتج عن الإفراط في عرض النقود الذي یولد رواجًا،

عن نظیره المعروض منها ما یترتب علیه ارتفاع في الأسعار إلا أنه حالة من المطلوب من مختلف النعم 
لیها انخفضت قیمتها وارتفع مستوى الأسعار وإذا زاد الطلب حالات عدم التوازن بین عرض النقود والطلب ع

.عرضها ارتفعت قیمتها وبعبارة أخرى انخفض مستوى الأسعارإلىعلى النقود بالنسبة 

.: ذلك من خلال معادلة فیشر المشهورةویتضح  = :1حیث أن.

M :كمیة النقود المتداولة؛

V :سرعة دوران النقود؛

Y :أو المعاملات؛حجم المبادلات

P :المستوى العام للأسعار.

:إن مستوى الأسعار العام یمكن صیاغته ریاضیا على النحو التالي = 	
	فإن Yو Vوبما أن النظریة تفترض ثبات كل من  ∆و = ویمكن توضیح ذلك بالرسم من =

:العام للأسعار على النحو التاليخلال تباین العلاقة بین كمیة النقود المعروضة والمستوى

.312: ، ص2009مركز الإسكندریة للكتاب، مصر،مبادئ الاقتصاد، : أحمد فوزي ملوخیة1
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یبین العلاقة بین كمیة النقود المعروضة والمستوى العام للأسعاررسم بیاني): 1(الشكل رقم 

P3

P2

P1

M3M2M1

سعید سامي وآخرون، النقود والبنوك والمصارف المركزیة، دار الیازوري العلمیة للنشر : المصدر
.198: ، ص2010والتوزیع، 

P1كان مستوى الأسعار هو M1یتبین من الرسم المقابل أنه عندما كان المعروض من النقود حیادي 
وأن نسبة التغیر في النقود P2إلىازدادت مستویات الأسعار M2إلىوعندما ارتفع المعروض من النقد 

الطلب على النقود المعروضة هي مساویة لسنة التغیر في مستوى الأسعار وبنفس الاتجاه أي أن تغیر
.1مثلاP2إلىP1وبافتراض ثلث كمیة النقود وحجم الناتج القومي سوف یرتفع مستوى الأسعار من 

غیر أن العلاقة بین كمیة النقود والمستوى العام للأسعار التي تضمنتها هذه النظریة لیست بالبساطة التي 
أثبتت عدم ) 1933-1929(فیها، ذلك أن أزمة الكساد تصدرها فقد ترتفع لأسباب لا علاقة لزیادة كمیة النقود 

ارتفاع الأسعار، بسبب ازدیاد إلىالحكومة صحة هذا التحلیل للتضخم إذ لم تؤدي زیادة كمیة النقد التي أصدرته 
التفضیل النقدي، الأفراد الذین كانوا یتوقعون انخفاضًا أكثر للأسعار وهذا ما یوضح أن النقود تطلب لذاتها زیادة
على كونها وسیلة للتبادل، ورغم هذه الانتقادات فإن هذه النظریة استطاعت أن تفسر الارتفاع التضخمي في 

ها وخاصة في البلدان النامیة حیث جمود تالأسعار تحت ظروف معینة، یتحقق فیها قدر كبیر من افتراض
.2جهازها الإنتاجي یقربها من افتراض ثبات الناتج الوطني

.199-198: ، ص ص)2010دار الیازوري العلمیة للنشر والتوزیع، (النقود والبنوك والمصارف المركزیة، : سعید سامي وآخرون1
.143: مرجع سبق ذكره، ص: بلعزوز بن علي2



- دراسة نظریة -ظاھرة التضخم :                                                          الفصل الأول

40

1النظریة الكینزیة: المطلب الثاني

أي ارتفاع " نظریة فائض الطلب " یمكن أن نطلق على نظریة التضخم المشتقة من التحلیل الكینزي 
فائض الطلب الكلي، لا یقابله زیادة في المعروض النقدي، أي أن الزیادة إلىالمستوى العام في الأسعار یعود 

زیادة في العرض السلعي مما إلىتاج لا یمكن أن تؤدي في الطلب سواء في سوق السلع أم في سوق عوامل الإن
الزیادة في الطلب، إلىارتفاع الأسعار وذلك استجابة إلىینشأ عنه فائض في الطلب والعرض والذي تؤدي 

في الأسعار هي نتیجة إفراط الطلب على السلع والخدمات سواء كان هذا الطلب استهلاكًا ناتجا عن فالزیادة 
.الاستهلاكي أو الإنفاق الاستثماري أو الإنفاق الحكوميزیادة الإنفاق

یستند التحلیل الكینزي على اعتبار اعتبارات وافتراضات تتعارض مع ما استند إلیه التحلیل الكلاسیكي 
وخاصة فیما یتعلق بدینامیكیة التشغیل الكامل والتوازن التلقائي، وأن الادخار هو أسبق من الاستثمار وافترض 

.علاقة بین الادخار وسعر الفائدةقوة ال

:ویمكن توضیح ذلك بالرسم البیاني التالي

.293: ، ص2002، دار النهضة العربیة، لبنان، اقتصادیات النقود والمصارفمحمد عزت غزلان، 1
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.منحنى یبین الفجوة التضخمیة في التحلیل الكینزي):2(الشكل رقم 

: ، ص2002محمد عزت غزلان، اقتصادیات النقود والمصارف، دار النهضة العربیة، لبنان، : المصدر
315.

القروض أو الضرائب إلىلزیادة في الإنفاق العام بالتضخم عندما یتعذر اللجوء ویرى الكینزیون أن ا
أو لضعف موارد الدولة المالیة في مرحلة نقص التشغیل، فأجهزة الإنتاج المحلیة تمتلك طاقات إنتاجیة معطلة 

تشغیل الطاقة إلىوبحاجة لمزید من زیادة عرض النقد لتشغیلها وبالتالي رفع جملة الطلب الفعلي ومن ثمة
الإنتاجیة المعطلة فیزداد الإنتاج ویقترب نحو مرحلة التشغیل الشامل دون حدوث ارتفاعات تضخمیة في 

الفعلي تتحدد بالقدر الكافي لتحقیق التشغیل الشامل دون زیادة أو نقصان أي الأسعار، وأن فعالیة رفع الطلب 
.محاربة التضخم والبطالة معًاإلىلمالیة والاقتصادیة تهدف تحقیق توازن التشغیل الشامل ما دامت السیاسة ا

إن التحلیل الكینزي یقرر التضخم هو مؤشر على ضعف الطاقة الإنتاجیة استیعاب فوائض الطلب الكلیة 
:وهو بذلك یتحدد بعوامل ثلاث
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.منحنى یبین الفجوة التضخمیة في التحلیل الكینزي):2(الشكل رقم 
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تعبر عن الفرق في زیادة الطلب الكلي عن العرض الكلي؛: فوائض الطلب الكلیة الإیجابیة- 

وهي تعبر عن عدم مرونة العرض الكلي في مواجهة الطلب الكلي المرتفع : فوائض العرض الكلي السلبیة- 
؛)أي عدم المرونة بین السلع المستهلكة وبین الإنفاق الكلي المتزاید(

وهي تعبر عن مستویات التضخم المرتفعة كما كان التشغیل في : مستویات العمالة والتشغیل المحققة- 
.1الاكتمالإلىظروف أقرب

2النظریة النقدیة: المطلب الثالث

تقتضي هذه النظریة أن الزیادة في كمیة النقد المتداول والملقى في السوق هي بسبب ظهور البوادر
م عن حصول ظاهرة ولة، كلما ارتفعت الأسعار التي تنكمیات من النقود المتداالتضخمیة، بمعنى أنه كلما ألقیت

معر شرط بقاء الأشیاء الأخرى في حالة تعادل، كما تفرض هذه النظریة حالة التشغیل تضخمیة في المجتمع
:الكامل لعناصر الإنتاج، كما تفترض أیضًا أن هناك ثلاث عوامل رئیسیة تأثر في الأسعار وهي

كمیة النقود؛- 

سرعة التداول النقدي؛- 

.كمیة المبادلة- 

والرئیسي في تغیرات الأسعار وسرعة التداول وكمیة أي أن كمیة النقد وتغیراتها هي العامل الفعال
في شرحهم لهذه النظریة بمعادلة المبادلة لفیشر، ومعادلة المبادلات ثابتین، ولقد استعان الاقتصادیین الكلاسیك 

=.كامبردج … . .1																																																		 = 	 	… . .2
:حیث

M : النقد؛كمیة

V :سرعة دوران النقود؛

P :المستوى العام للأسعار؛

.30-29: مرجع سبق ذكره، ص ص: محمد عزت غزلان1
. 51-50: مرجع سبق ذكره، ص ص: غازي حسین عنایة2
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Q :كمیة المبادلات.

إن هذه المعادلة تبین وجود علاقة طردیة بین كمیة النقود والأسعار أما في معادلة كمبردج والموضحة 
=:كما یلي 1⁄.

K :التفضیل النقدي؛

V :النقدسرعة دوران.

في 2، عكسیة وبتعویض المعادلة )V(، وسرعة دوران النقود )M(ي العلاقة هنا بین التفضیل النقد
:نجد1المعادلة  = 	 … . .3

:ونجد معادلة كمبردجYبالدخل Qوبتعویض حجم المعادلة  = . … . .4⁄ =
:Pعار والمستوى العام للأسMومن هذه المعادلة یتبین لنا وجود علاقة طردیة بین كمیة النقود  = . 1⁄

ظاهرة إلىارتفاع المستوى العام للأسعار الذي سیؤدي إلىتؤدي Mأي أنه كلما ارتفعت كمیة النقد 
.التضخم

غیر أن العلاقة بین كمیة النقد والمستوى العام للأسعار التي تضمنتها هذه النظریة لیست بالبساطة التي 
.بزیادة كمیة النقد فیهانتصورها، فقد ترتفع لأسباب لا علاقة لها

1النظریة الحدیثة: المطلب الرابع

" أعیدت النظریة الكمیة للوجود لكن في صورة مستحدثة وذلك بفضل مدرسة شیكاغو والتي كانت بزعامة 
ولا یرجع انتشار هذه النظریة على الاقتصادي فریدمان فقط، بل المناخ الاقتصادي الذي " میلتون فریدمان 

.صادیات الرأسمالیة في السبعینات آنذاك والتي صاحبها انتشار التضخم الركوديعرفته الاقت

.11-10: مرجع سبق ذكره، ص ص: بلقاسم معمري وآخرون1
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والتضخم وفق هذه النظریة هو ظاهرة نقدیة بحته أو التي مفادها أن سرعة كمیة النقود أكبر من نمو 
:الانتفاخ أو نظریة فریدمان تقوم على ركیزتین هما

تغییر في النسبة بین كمیة النقود وبین الناتج؛المؤشر في المستوى العام للأسعار بمعنى تطور ل- 
التغییر الذي یطرأ على سرعة دوران النقود أو التفضیل النقدي كمعبر عن الأرصدة النقدیة التي یرغب - 

.الأفراد الاحتفاظ بها من دخولهم النقدیة

.إن التغییر في كمیة النقود والذي یدعمه التغییر في سرعة دورانها في نفس الاتجاه

تغیر في الأسعار بنسب متفاوتة أو من هنا یتضح یحدث تغیرًا في كل من الناتج الوطني والذي یصاحبه 
زیادة الرصید النقدي في المجتمع عن الحجم الأمثل الذي یحقق إلىأن مصدر الارتفاع التضخمي یرجع 

.الاستمرار في المستوى العام للأسعار

تحلیل المدرسة النقدیة للتضخم: أولا

ناءً على هذا التحلیل یتلخص المضمون الفكري للمدرسة النقدیة في أن التضخم هو ظاهرة نقدیة بحته یسببها وب
عوامل نقدیة صرفة وأثرها المباشر للارتفاعات التضخمیة للأسعار، أو تقتضي معالجتها التأثیر على العوامل 

داول من النقد في الأسواق، ومن ثم إیقاف النقدیة بالحد من التوسع في الإصدار النقدي وتقلیل الحجم المت
.العوامل النقدیة الحاضرة للطلب الكلي على الارتفاع

تحلیل المدرسة العینیة للتضخم: ثانیا

على عكس من المدرسة النقدیة فإن المدرسة العینیة تذهب في تفسیرها للتضخم مذهبا هیكلیا، على اعتبار أن 
.ت ظاهرة نقدیةالتضخم ظاهرة هیكلیة اقتصادیة ولیس

عوامل هیكلیة تتعلق بالبنیان الإنتاجي والاقتصادي القومي بمعنى إلىوترى المدرسة العینیة أن التضخم یستند 
الطلب الكلي النقدي عن فائض العرض الكلي السلعي عند الارتفاع التضخمي للأسعار والذي یفسر بفائض 

ات المتقدمة، أما في الاقتصادیات السائرة في طریق النمو أو اد في الاقتصادیر تحقیق مرحلة التشغیل الكامل للمو 
المتخلفة فتفسر تلك الارتفاعات بفائض الطلب الكلي النقدي عن فائض العرض الكلي السلعي عند تحقیق حالة 
جمود وعدم مرونة هیاكل الإنتاج في الاقتصادیات الآخذة بالنمو، ویمكن معالجة ذلك عن طریق إحداث تغیرات 

.1تغیرات نقدیةإلىلهیاكل والقطاعات الاقتصادیة والاجتماعیة ولیس في ا

.14: مرجع سبق ذكره، ص: بلقاسم معمري وآخرون1
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آثار التضخم: المبحث الثالث
تعتبر ظاهرة التضخم النقدیة عن انعدام التوازن الكلي بین الظواهر الاقتصادیة حیث ینشأ نتیجة ارتفاع 

تنعكس في ارتفاع المستوى العام في تدفقات الطلب بسبب زیادة وسائل الدفع بالنسبة لإمكانیات العرض التي 
.للأسعار مما یترتب عنه نتائج وآثار متمایزة تنعكس على مختلف الأعوان الاقتصادیة وعلى البناء الاجتماعي

الآثار الاقتصادیة للتضخم: المطلب الأول
أن باعتبار،على مستوى الأسعار إنما تخلق آثار على كل البناء الاقتصاديإن التغیرات التي تطرأ 

النظام الاقتصادي الحدیث یرتكز على جهاز السعر فإن هذه التأثیرات تختلف تبعًا لنوعیة التضخم السائد ومدى 
:رد الفعل من قبل الأعوان الاقتصادیة ومنه یمكن إبراز أهم جوانب هذه التأثیرات فیما یلي

إضعاف ثقة الأفراد بالعملة: أولا

التدهور المستمر، تبدأ في فقدان وظیفتها إلىقبت النقود أي إضعاف الحافز على الادخار إذا أع
إنفاق النقود في الاستهلاك إلىكمستودع للقیمة كما تزید التفضیل السلعي على التفضیل النقدي فیزید میلهم 

إنفاق النقود في الاستهلاك الحاضر وینخفض میلهم للادخار وما تبقى لدیهم من إلىالحاضر وینخفض میلهم 
.1شراء سلع معمرة وعقاراتإلىذهب وعملات أجنبیة مستقرة القیمة و إلىیعملون على تحویلها أرصدة 

التأثیر على میزان المدفوعات: ثانیا

دیر ویزید المیل یمارس التضخم تأثیر ضار على میزان المدفوعات بانخفاض مقدرة الاقتصاد على التص
باعتبار أن المنتجات الأجنبیة تكتسب میزة معینة بكونها الحدي للاستیراد بسبب عدم كفایة الإنتاج المحلي 

زیادة الطلب مع الواردات وبالتالي تفاقم العجز في میزان إلىمما یؤدي .أرخص نسبیًا من الأسعار المحلیة
إلىالمدفوعات مما یعني استهلاك الموارد الأجنبیة واحتیاطي من الذهب والنقد الدولي عندما تضطر الدولة 

.2لعجزتسویة ا

آثار التضخم على النشاط الاقتصادي: ثالثا

یكون التضخم عادة مصحوبًا بانتعاش الأصول الاقتصادیة وارتفاع مستوى التشغیل والإنتاج نتیجة 
لارتفاع الأرباح الناتجة عن ارتفاع الأسعار الأمر الذي یدفع المنتجین وأصحاب الأعمال لمضاعفة جهودهم 

.206: مرجع سبق ذكره، ص: البكري انس وآخرون1
مذكرة تدخل ضمن متطلبات ،2003-1994دراسة حالة الجزائر فترة –تهداف التضخم كأسلوب حدیث للسیاسة النقدیة سیاسة اس:طیبة عبد العزیز2

. 37: تحضیر شهادة الماجستیر في العلوم الاقتصادیة، جامعة الشلف، ص
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عن طریق زیادة حجم الإنتاج ویمكننا تلخیص آثار التضخم على النشاط الاقتصادي لتحقیق المزید من الأرباح
:1في

ضعف القوة الشرائیة للنقود مما یقلل من رغبة الأفراد في الادخار؛- 

عملات أجنبیة حمایة لها؛إلىالخارج لتحویلها إلىدفع رؤوس الأموال للهجرة إلىالتضخم یؤدي - 

سوداء؛ظهور المضاربات في السوق ال- 

.تنخفض جودة بعض السلع بسبب سهولة تسویق السلع الردیئة في ظل ارتفاع الأسعار- 

یشجع التضخم على الاستهلاك حیث تفقد العملة قیمتها ویفقد المستهلك ثقته بها فلا یحتفظ بها بل یفضل - 
.استبدالها بسلع

آثاره على توجیه رؤوس الأموال: رابعا

فروع النشاط الاقتصادي التي تقید التنمیة في مراحلها إلىوس الأموال توجیه رؤ إلىحیث یؤدي التضخم 
إنتاج السلع التي ترتفع أسعارها باستمرار وهي عادة السلع الترفیهیة التي یطلبها أصحاب إلىالأولى وتتجه 
.2الدخول العالیة

آثار التضخم على الادخار: خامسا

التضخمیة التي تمیزت بها الأسواق الجزائریة في إن نقص السلع الاستهلاكیة الذي صاحب الموجات
شراء السلع إلىاتجاه الكثیر من العائلات إلىالعقد الأخیر من القرن الماضي وبدایات القرن الحالي أدى 

تفاقم وضع الأسعار إلىبكمیات تفوق احتیاجاتها الیومیة بغرض تخزینها هاته الحالة أدت في عدة أحیان 
یما اتجهت فئات أخرى من ذوي الدخل المرتفع وبغرض المحافظة على قدراتهم الشرائیة من فا بصورة أكثر سوء

أجل شراء المعادن الثمینة والسیارات الفخمة وبالخصوص المساكن والأراضي الموجهة للبناء التي اتجهت 
مما ظهر في یة الارتفاع بشكل أسرع منها في السلع والخدمات الأخرى، خاصة في المدن الساحلإلىأسعارها 

.3صورة ارتفاع حاد في الطلب بالنسبة لقطاع العقارات

.301: ، ص)2009الطبعة الأولى، دار النشر والتوزیع، (، الأساس في علم الاقتصاد: ضرار العتیبي وآخرون1
.206: مرجع سبق ذكره، ص: انس وآخرونالبكري 2
، -تحلیل اقتصادي–مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نیل شهادة الماجستیر ،)2005-1990(تقییم فعالیة سیاسة مكافحة التضخم في الجزائر : ساعدڤیر 3

.148: جامعة الجزائر، ص
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آثار التضخم على الاستثمار: اسادس

النشاطات الهامشیة إلىیؤثر التضخم سلبا على اتجاهات الاستثمار القومي، فتتجه معظم الاستثمارات 
.في التطور الاقتصادي والاجتماعيالقطاعات الإنتاجیة التي تعتبر الأساسإلىوالأسرع ربحا، دون أن تتجه 

تتمیز المشروعات الخدمیة مثل الفنادق السیاحیة، المطاعم، محلات التجزئة والجملة بصغر رأسمالها 
وقصر فترة استرداده، حین یكون أثر التضخم على هذا النوع من الاستثمار قلیل على عكس المشروعات 

تناقص قیمتها الحقیقیة بتزاید معدل التضخم لطول فترة استرداد السلعیة سواء كانت زراعیة أو صناعیة والتي ت
.1رأسمالها

آثار التضخم الاجتماعیة: المطلب الثاني
من المسلم به أن التضخم یترتب علیه آثار تنعكس بصورة أو بأخرى على الاقتصاد الوطني بأكمله حیث 

وفقدان التوازن الاجتماعي ولذلك تبرز أهم یقوم بتحطیم القواعد الاقتصادیة مع خلق أوضاع عدم الاستقرار
:الآثار الاجتماعیة التي تنجم عن التضخم فیما یلي

إعادة توزیع الدخل الوطني: أولا

الدخل الوطني النقدي هو مجموع عوائد عناصر الإنتاج التي یحصل علیها المشاركون في العملیة 
خل الوطني الحقیقي فهو یتألف من مجموع السلع والخدمات تقدر بسنة، أما الدالإنتاجیة خلال فترة زمنیة واحدة 

ارتفاع الدخل النقدي بشكل إلىالتي یمكن فعلا الحصول علیها بهذه الدخول النقدیة، خلال فترة التضخم یتو 
مستمر وبمعدلات تفوق ارتفاع الدخل الحقیقي، وكلما قارب توظیف عناصر الإنتاج مستوى التوظیف الكامل 

.أقصى مستوى ممكن له ولا یمكن زیادته إلا في الأجل الطویلإلىعدل نمو الدخل الحقیقي كلما تضائل م

:2وأثناء فترة التضخم یمكن تمییز الحالات التالیة

بقاء الدخل النقدي ثابتا مع استمرار ارتفاع الأسعار، في هذه الحالة یتناقص الدخل الحقیقي باستمرار؛- 

أقل من معدل ارتفاع الأسعار، هنا یتعرض الدخل الحقیقي للتناقص ولكن بمعدلارتفاع الدخل النقدي - 
أیضًا؛

دار المسیرة للنشر والتوزیع والطباعة، عمان، (، الطبعة الأولى، لكلي تحلیل نظري وتطبیقيالاقتصاد ا: محمود حسین الوادي وكاظم جاسم العیساوي1
.161: ، ص)2007

.153مرجع سبق ذكره، ص، : بلعزوز بن علي2
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ارتفاع الدخل النقدي بمعدل أكبر من معدل ارتفاع الأسعار هنا یزداد الدخل الحقیقي بمعدل یتحدد بمدى - 
ارتفاع الدخل النقدي من جهة ومستوى الأسعار من جهة أخرى؛

.ارتفاع الأسعار، وفي هذه الحالة یبقى الدخل الحقیقي ثابتاارتفاع الدخل النقدي بمعدل مساوي لمعدل - 

:أصحاب الدخول الثابتة.1

تشمل هذه الفئة الأفراد الذین یحصلون على دخولهم من ملكیة الأراضي والعقارات السكنیة والمعاشات 
تناقص إلىي والإعانات الاجتماعیة ونظرًا للثبات النسبي الذي تتمتع به الدخول فإن ارتفاع الأسعار یؤد

.الدخول الحقیقیة لهذه الفئة

:أصحاب الأجور والمرتبات.2

تشكل هذه الفئة معظم العمال وتتمیز الأجور بقابلیة أكبر للتغیر بنفس الاتجاه وتعتبر الأسعار نظرا لوجود 
ة أقل من معدل ارتفاع الأجور النقدیالاتحادات العمالیة التي تطالب برفع الأجور النقدیة لكن عادة ما یكون 

معدل ارتفاع الأسعار مقارنة مع أصحاب دخول الفئة السابقة فأصحاب الأجور أقل تعرض لانخفاض القوة 
.الشرائیة لدخولهم من أصحاب الدخول الثابتة

:أصحاب المشروعات.3

أصحاب هذه الفئة غالبا ما یحققون زیادات كبیرة في دخولهم الحقیقیة خلال فترة التضخم فارتفاع الأسعار
زیادة الإیرادات النقدیة الإجمالیة ولأن النفقات الإجمالیة النقدیة لا ترتفع مباشرة بعد ارتفاع إلىیؤدي 

الأسعار لذلك فإن الأرباح التي یحصل علیها أصحاب المشروعات سوف تزداد أكبر وبشكل أسرع من 
.زیادة النفقات

ظرا لاختلاف معدلات الزیادة في الدخول وهكذا فإن التضخم یتسبب في إعادة توزیع الدخل الحقیقي ن
.النقدیة فبعض الفئات تزداد دخولها على حساب فئات أخرى نتیجة عملیة إعادة توزیع الدخل

تفشي الرشوة والفساد الإداري: ثانیا

انخفاض القوة الشرائیة للنقود وعجز نظام الأجور عن إلىتؤدي الارتفاعات في مستویات الأسعار المحلیة 
دة بنفس الزیادة في المستوى العام للأسعار، مما یتسبب في بروز العدید من الظواهر السلبیة في المجتمع الزیا

في الانخفاضهذه الوسیلة لمواجهة إلىومنها تفشي الرشوة، وعادة ما یلجأ بعض أصحاب الدخول الثابتة 
م النقدیة الحقیقیة ویتم ذلك من في مستویات دخولهالانخفاضمستویات دخولهم الحقیقیة وذلك بهدف تعویض 
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خلال إنجاز بعض الأعمال وتقدیم الخدمات المشروعة نظیر مقابل مادي، أو القیام ببعض التصرفات وتقدیم 
.1خدمات غیر مشروعة نظیر الحصول على مقابل مادي

أثر التضخم على توزیع الثروة: ثالثا

كل قد یكون عشوائیا، والتغیرات في الملكیة ترتبط خلال فترة التضخم یعاد توزیع الثروات في المجتمع بش
ارتباطا وثیقا بالتغیرات في المداخیل الحقیقیة، فالأفراد الذین انخفضت مداخیلهم الحقیقیة نتیجة الارتفاع المستمر 
في الأسعار قد یقومون بالتصرف في ثروتهم الحقیقیة بالبیع وذلك للمحافظة على مستوى معین من الاستهلاك 

وا قد اعتادوا علیه من قبل، ومثال ذلك أصحاب الأراضي والعقارات السكنیة، ومما یشجعهم أكثر على البیع كان
بمعدلات تفوق معدل الارتفاع العام في الأسعار، وبذلك تنتقل ملكیة هذه هو ارتفاع القیمة لهذه الأصول 

.2أخرى تزید في مداخیلهم الحقیقیةفئات إلىالأصول الحقیقیة 

الآثار السیاسیة للتضخم: ب الثالثالمطل
:3الآثار الاقتصادیة والاجتماعیة للتضخم هناك أیضاً الآثار السیاسیة نذكر منها ما یليإلىبالإضافة 

التضخم الذي أصاب ألمانیا في العشرینات من هذا القرن " ضعف التنظیم الأساسي في الدولة ومثال ذلك - 
ى الساحة كدكتاتور لذلك یعتبر هتلر ولید التضخم؛، ساهم بشكل رئیسي في ظهور هتلر عل"

والتي تعتبر أساسیة بالنسبة للدول النامیة؛یق الاستثمارات الأجنبیة في بلد تدفقهاالتضخم یع- 

فقدان ثقة الأفراد في الدولة حیث یترتب علیه ظهور أسواق البائعین التي یستطیعون أن ینتجوا ویبیعوا - 
تدهور نوعیة ما ینتج مما إلىمات بغض النظر عن جودتها، وهذا یؤدي فیها ما یشاءون من سلع وخد

.یثیر ضجر وعدم رضا

ضعف في التنظیم إلىواستیاء المواطنین والجماعات التي تفقد ثقتها في الحكومة وبالتالي یؤدي التضخم 
الأساسي ویتولد نتیجة لذلك التدمر وأحیانا الثورة ضد الحكومة؛

مالي نتیجة تغییر اتجاهات الأفراد بشكل إجباري بعیدًا عن الادخار ونحو الاستهلاك إعاقة التكوین الرأس- 
أنه یشتمل نشاط المضاربات بدلا من الأنشطة المنتجة، كما أنه یعیق الاستثمارات الأجنبیة إلىإضافة 

.في البلد تدفقها والتي تعتبر أساسیة بالنسبة للدول النامیة

.207: مرجع سبق ذكره، ص: ي انس وآخرونالبكر1
.155: ، ص1989شر الجزائر، دار البعث للطباعة والن،-النظریات النقدیة–مقاییس اقتصادیة : مروان عطوان2
.55: مرجع سبق ذكره، ص: أمینة مقیمح وآخرون3
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ة التضخموسائل معالج: المبحث الرابع
یكاد یكون هناك إجماع بین الاقتصادیین على خطورة التضخم كحالة مرضیة في الاقتصاد الوطني، 
یجعل هدف القضاء علیها أو على الأقل احتوائها والحد من تفاقمها من أولى أهداف السیاسات الاقتصادیة في 

ا التضخم بالمجتمع من النواحي الاقتصادیة، البلاد التي تعاني منها نظرًا للأضرار الجسیمة التي یمكن أن یلحقه
استخدام وسائل السیاسة النقدیة والمالیة للتقلیل من إلىالاجتماعیة والسیاسیة، وعادة تلجأ الحكومات في ذلك 

.مستوى العرض الكلي عند الاستخدام التام لعوامل الإنتاجإلىحجم الطلب الكلي وجعله مساو 

یة ومعالجة التضخمالسیاسة المال: المطلب الأول
ویقصد بالسیاسة المالیة سیاسة الحكومة في تحدید المصادر المختلفة للإیرادات العامة للدولة، وتحدید 
الأهمیة النسبیة لكل من هذه المصادر، هذا من جهة ومن جهة أخرى الكیفیة التي تستخدم بها هذه الإیرادات 

حقق الأهداف الاقتصادیة والاجتماعیة للدولة، وترتكز السیاسة بحیث ت) الإنفاق العام(لتمویل الإنفاق الحكومي 
زیادة الطلب الكلي على العرض الكلي، إلىده االمالیة في تحلیلها للتضخم على فرضیة أن ارتفاع الأسعار مر 

وبالتالي فهي تعمل على تخفیض هذا الطلب بالتأثیر على الاستهلاك الخاص، الاستثمار، المصاریف العامة 
.1ادراتصوال

:2وأهم أدوات أو وسائل السیاسة المالیة هي

الرقابة الضریبیة: أولا

تعد الرقابة الضریبیة الأداة الأكثر فعالیة في ضبط حركات التضخم والانكماش، ففي قصور الإنفاق 
لات لرفع معدیخفض معدلات الضریبة سواء على الأرباح لرفع معدلات الإنفاق الاستثماري، أو على الاستهلاك 

الإنفاق الاستهلاكي وأما بالنسبة للإنفاق الخاص فیقتضي سحب جزء من القوة الشرائیة وذلك برفع معدلات 
.الضریبة التصاعدیة على الدخل

وتتحدد السیاسة الضریبیة . الانخفاضوبالتالي التخفیض في حجم الطلب الكلي مما یدفع الأسعار نحو 
تصادیة العامة التي تعكس إستراتیجیة الحكومة أو فلسفتها الاقتصادیة للحكومة مما یتفق وأهداف السیاسة الاق

والاجتماعیة، وتعتبر الجداول المختلفة لضریبة الدخل من الأدوات الهامة التي یمكن أن تلعب دورًا ممیزًا في 
لى حجم إعادة توزیع الدخل الوطني الحقیقي، كما أن هیكل الضرائب الجمركیة یمكن أن یؤثر بدرجة كبیرة ع

.اعتبارها أداة هامة لحمایة المنتجات المحلیة والصناعة الوطنیة الناشئةإلىهیكل الواردات، بالإضافة 

. 47: مرجع سبق ذكره، ص: غازي حسین عنایة1
-43: ، ص ص2003، الطبعة الأولى، مجموعة النیل العربیة، مصر، السیاسات الاقتصادیة على مستوى الاقتصاد القومي: عبد المطلب عبد الحمید2
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)القروض(الرقابة على الدین العام : ثانیا

جانب الرقابة الضریبیة تساهم رقابة الدین العام في إدارة التحویلات المالیة وتوجیه الإنفاق الإنتاجي إلى
تمویل المیزانیة وذلك لتزاید النفقات العامة في العصر إلىرة الشرائیة الزائدة في الأسواق وتحویلها بتجمید القد

الحدیث فإن القروض من أهم مصادر الإیرادات العامة للمیزانیة حیث أنها مورد استثنائي على عكس الضریبة 
اهتماما كبیرًا للقروض یلقي الفكر المالي الحدیث التي تعتبر موردًا عادیًا رئیسیًا لتمویل النفقات العامة للدولة و 

العامة باعتبارها أداة من أدوات السیاسة المالیة والاقتصادیة، والقروض العامة عبارة عن المبالغ التي تستدینها 
من الأفراد والهیئات الخاصة والعامة سواء كانت وطنیة أو أجنبیة مع التعهد بإرجاعها مع دفع فائدة عن هذه 

على عكس . بالغ وفقًا لشروط معینة من هذا نجد أن القروض تختلف على الضریبة بأنها واجبة الرد بفائدةالم
.اختیاریةالضریبة التي تكون إجباریة فإن القروض العامة تكون 

إن الهدف من استخدام القروض العامة الداخلیة في حالة وجود أعراض الضغوط التضخمیة هو محاولة 
هذه الأخیرة تقوم بتعمیمها، وهو ما ،ید الحكومةإلىن القوة الشرائیة في ید الأفراد والمشروعات تحویل الجانب م

الضغوط أو الضغط إلىیقلل من الإنفاق الخاص على الاستهلاك أو حتى الإنفاق الاستثماري وبالتالي یؤدي 
ضعف البلدان النامیة ، إلا أن ما یحد من فعالیة سیاسة القروض فيالانخفاضعلى فائض الطلب نحو 

.الأسواق المالیة وما یجري فیها من معاملات ومبادلات للسندات الحكومیة بیعًا وشراءً بالقدر الكافي

سیاسة الرقابة على الإنفاق العام: ثالثا

إن ظاهرة زیادة النفقات العامة تعتبر من الظواهر الملاحظة في أغلب الدول على اختلاف نظمها 
ادیة حیث نجد أن النفقات العامة في تزاید مستمر لهذا وجب وضع حدود وضوابط من أجل وظروفها الاقتص

تمارس المیزانیة ) الضرائب، القروض العامة(وضع حد للتوسع في النفقات العامة وعلى غرار الإیرادات العامة 
التي تتمیز بظهور التوسعیة العامة تأثیرها على الإنفاق العام كأداة من أدوات السیاسة المالیة في علاج الحالة

قوى تضخمیة تعیق الاستقرار النقدي، حیث أن الإنفاق العام یمثل جزءً هامًا من مكونات الطلب الفعلي وتكرس 
سیاسة الإنفاق العام الاستهلاكي وآخر استثماري، وهنا یجب أن نذكر بأن الإنفاق الاستهلاكي هو الذي یجب 

.الإنفاق الاستثماري في ضبط التضخمأن یخفض قدر المستطاع، أما مفعول

فیكون له تأثیر على مسیرة التنمیة الاقتصادیة خاصة في الدول المتخلفة وهو الشيء الذي جعله أمر غیر 
.مرغوب فیه

والخلاصة من ذلك أن مستویات الإنفاق العام لها تأثیر على مكونات السیولة المحلیة، فالحد منها یكون 
القوى التضخمیة مما یمكن قوله أن سیاسة تقیید الإنفاق الحكومي في معالجة التضخم لها أثر في الضغط على

تتعارض مع السیاسات التنمویة وضرورة التنمیة المحلیة في البلدان المتخلفة والسیاسة المالیة التي هي الأكثر 
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مرة فعالیة أدوات الرقابة فعالیة في مراقبة التضخم، غنما هي إنتاج الأفكار الكینزیة حیث أوضح كینز ولأول
.11929المالیة من نفقات حكومیة وضرائب وقروض عامة في مكافحة البطالة والكساد خلال أزمة الكساد سنة 

ومن خلال ما تناولنا یمكننا القول أنه لا بد من المزج بین السیاسة المالیة وكذلك سیاسة الرقابة على 
یاسة النقدیة هدفها الرئیسي هو علاج حالة التضخم التي قد یعاني الأجور والأسعار وذلك لضبط التضخم، فالس

منها الاقتصاد الوطني وذلك باستخدام أدواتها المباشرة المختلفة أما السیاسة المالیة فهي تحاول الحد من 
ة الارتفاعات التضخمیة بتطبیق الأسالیب الملائمة لعناصر المیزانیة العامة للدولة وذلك باستعمال السیاس

.الضریبیة التي لها فعالیة كبیرة في ضبط التضخم

2سیاسة الرقابة على الأجور: المطلب الثاني

یقاف تیار بغض النظر عن أولویة تحدید الأجور والأسعار تقتضي الضرورة التدخل الفوري الحكومي لإ
س من ترك فلیالأسعار والأجور، بفرض رقابة مباشرة على تضخمات الأجور الارتفاعات الخاصة بلولب

في تكوین سلسلة متتابعة من الارتفاعات التضخمیة تبعًا لارتفاعات الأسعار، وتكمن التقنیات الإنتاجیة حرة 
في تحقیق نوع من الربط التوازني ما بین معدلات الأجور المشكلة الرئیسیة أمام سیاسة الرقابة على الأجور 

نوع من المساومة في سبیل إبقاء معدلات الأجور متماشیة مع ق وبین مستویات الإنتاجیة فوق نفقاتها، أي تحقی
التكالیف الإنتاجیة الزائدة، باعتبار أن ارتفاعات الأجور تتمشى مع ازدیاد الناتج الكلي ومهما بلغت مبررات 

ازنیة في الربط بین التغیرات في مستویات الإنتاجیة والدخول،الزیادة في معدلات الأجور یجب ضمان سیاسة تو 
سیاسة على انكماش، وهنا یرد التساؤل عن  مصیر الوألا ترتب على الزیادة في أیهما حدوث تضخم أو

.مستویات الأجور في معالجتها للظواهر التضخمیة أو الانكماشیة

تنبني علیه سیاسة الرقابة على الأجور وهو وجوب الإبقاء فهناك معیار أولي وأساسي في نفس الوقت 
تاجیة فوق الحد الأعلى لمعدلات الأجور، بحیث توجه الرقابة الحكومیة لاقتطاع الزیادة في على مستویات الإن

الدخول المباشرة، أو باستخدام أدوات السیاسة المالیة والنقدیة كالضریبة أو الاقتراض، ضمان لمنع الارتفاع في 
.الحاجیات الاستهلاكیة الرئیسیة

ة للحكومات، والاتحادات النقابیة والمهنیة في الحد من ارتفاع وهذا یتوقف بالطبع على المواقف المشترك
.أسعار السلع الاستهلاكیة وإتباع سیاسة أجور انكماشیة أثناء التضخم

.174-173: مرجع سبق ذكره، ص ص: عنایةغازي حسین 1
.182-171: ص ص: نفس المرجع السابق2
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یجب إن تتناول سیاسة الرقابة على الأجور التأثیر الكلي والمباشر على حجم الكینزیةوتبعا للأفكار 
فقط وذلك لیشمل الاقتصاد القومي بكامله النقدیة الأجورت في حجم تغیرابإحداثالطلب الفعلي وعدم الاكتفاء 

لتحقیق مستویات مقبولة من الأجورالتضخم و حیث تقتضي السیاسة الحكومیة في الرقابة على أثناءففي 
یأتيالعمالة فلا بد من تخفیض في حجم الطلب الفعلي وبالقدر الكافي لتحقیق تلك المستویات من العمالة  وهذا 

من المستهلكین الأفرادالنقدیة في جمیع القطاعات وذلك لان انخفاض الدخول النقدیة لجمیع الأجوربتخفیض 
الكلي الاستهلاكي فضلا عن توقعات المستهلكین والمستثمرین من الإنفاقحجم والمستثمرین سیخفض بدوره من 

یة سیجعلهم یخفضون من حجم نفقاتهم النقدیة المستقبلالأجورفي مستویات الانخفاضباستمرار الأفراد
الكلي ومن ثم حجم الطلب الفعلي والعمالة وكذلك فان الإنفاقالاستهلاكیة و الاستثماریة مما یخفض من حجم 

الثروة والدخول لغیر صالح الفئة من ذوي المیول الاستهلاكیة سیعید توزیع للأفرادانخفاض الدخول النقدیة 
أیضاتخفیض في حجم النفاق الكلي وفي الطلب الفعلي إلىالمرتفعة وهذا بدوره یؤدي 

وكذلك في حالة الكساد والبطالة یجب إن تتضمن سیاسة الرقابة على الأجور تحقیق نوع من العمالة 
یتلاءم مع حجم الطلب الفعلي الكافي لتحقیق ذلك النوع من العمالة حیث یترتب على رفع معدلات الأجور زیادة 

الكلي وهذا بدوره ینعش الحركة في الاقتصاد القومي ویرفع من مستویات العمالة الكاملة في حجم الإنفاق 

1سیاسة الرقابة على الأسعار: المطلب الثالث

قد تفضل سیاسة الرقابة على الأسعار سابقتها في أنها تقتضي التدخل السافر والمباشر من قبل السلطات 
ر، والحد منها بما یسمى بسیاسة تثبیت الائتمان، بحیث تهدف هذه على ارتفاعات الأسعاالحكومیة بوضع قیود 

وضع حد أعلى لأسعار السلع، والحاجات الاستهلاكیة الرئیسیة، فضلا مما یترتب علیها في إعادة إلىالسیاسة 
. لمنتجینتوزیع الدخول، والثروة القومیة، وجعلها في متناول جمیع الأفراد بدلا من احتكارها من قبل فئة معینة كا

وتلاقي الصعوبات والمشاكل التي تثیرها سیاسة تحدید الأجور مما یؤهل سیاسة الرقابة على الأسعار المتمتع 
بمزایا اجتماعیة وسیاسیة خاصة أثناء مواسم جني الأرباح كأوقات الحروب وما یصاحبها من تفشي الظواهر 

رة هي في حقیقتها أكثر تمثیلا للإجراءات المتعلقة التضخمیة الراكضة، وتضم سیاسة تثبیت الائتمان عوامل كثی
بمعالجة التضخم، وأكثر تحدید لمستویات الأسعار والتأثیر المباشر على حركاتها، أي على طلب المستهلكین، 
وتحقیق نوع من التوازن المقبول ما بین الطلب الاستهلاكي والعرض المقابل له، أي تخفیض مستویات الطلب 

بشتى الوسائل، والأدوات الكفیلة وازن مع العرض، وذلك بامتصاص فائض الطلب الاستهلاكي القدر المتإلى
فسیاسة تثبیت . الخ...بذلك كفرض ضرائب جدیدة، ورفع معدلات الضرائب المفروضة، والاكتتاب بالقروض

.الائتمان تتكدس في تثبیت السبب المباشر في ارتفاعها، أو التقلیل منه

.182-181: مرجع سبق ذكره، ص ص: غازي حسین عنایة1
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إلىیاسة تحقیق التوازن ما بین فائض القوة الشرائیة، ومستویات الإنتاج المحقق ترتبط وبتعبیر آخر فإن س
حد كبیر بعوامل أخرى تعتبر في حد ذاتها جزءً من سیاسة عامة في تثبیت أسعار السلع الاستهلاكیة ومن ثم 

الأساسیة مما یعني تحدید الاستهلاك وهو ما یسمى بتقنین الاستهلاك، باستخدام البطاقات في توزیع السلع
فقدان النقد لقیمته في التبادل، باعتباره یمثل قوة شرائیة لا یمكن التداول بها في مقابل السلع والخدمات دون 
استخدام بطاقات الاستهلاك إلا أن كینز یرى إمكانیة تخفیض القوة الشرائیة بواسطة أدوات السیاسة المالیة، 

بین السلع سمح للمستهلك المتمتع بحریته في توزیع قوته الشرائیة كالضرائب والادخار الإجباري بحیث ی
الاستهلاكیة،وذلك ردًا على ما تخلفه سیاسة الرقابة على الأسعار من نتائج متناقضة كضغطها على الاستهلاك 

ز عدم العدالة في التوزیع مما یضعف من فعالیتها بحیث یعتبرها كینإلىما یقلل من حجم المخزون السلعي، و 
التضخم أو أن تخفف منه وأنها لا تختلف في شيء عن غیرها من الوسائل وسیلة أضعف من أن تحد من 

.التقلیدیة الأخرى
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:الفصلخلاصة
من خلال هذا الفصل تم التعرف على مفهوم التضخم الذي ارتبط كثیرا بالارتفاع المستمر للأسعار، إلا 

تعریف التضخم یختلف باختلاف الأسس والضوابط التي اعتمد علیها أن هذا التعریف لا یعد الوحید، ف
إلىظهوره، إضافة إلىوالأسباب المؤدیة الاقتصادیون في تعریف التضخم، كما تناولنا أیضا خصائص التضخم 

.أهم أنواع التضخم حیث صنف كل نوع حسب معیار معینإلىذلك تطرقنا 

هرة بالدراسة، وفسرتها حسب وجهة نظرها بهذه الظاهرة حیث تعتبر ولقد تناولت النظریات النقدیة هذه الظا
النظریة الكمیة للنقود أن الزیادة في الأسعار هي نتیجة للزیادة في كمیة النقود وهذا بافتراض ثبات سرعة تداول 

أي ظهور هذه الأخیرة وبثبات الحجم الحقیقي للإنتاج، أما النظریة الكینزیة ترى أن أسباب ارتفاع الأسعار 
فائض في الطلب الكلي الذي لا یقابله زیادة في العرض، وأخیرا فإن فرضیة فریدمان ترى أن إلىالتضخم یعود 

.التضخم نظریة نقدیة بحته وأن مصدره الرئیسي هو نمو كمیة النقود بسرعة أكبر من نمو الإنتاج

جانب الانعكاسات إلىمقدار التضخم ثم رأینا في هذا الفصل أهم المؤشرات التي یعتمد علیها في تحدید 
وسائل معالجة التضخم إلىكما تطرقنا ،السلبیة التي ظهرت على الصعید الاقتصادي والاجتماعي والسیاسي

. ومحاولة تقلیص الفجوات التضخمیة
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:تمهید
ق أهدافها تعتبر السیاسة النقدیة من بین أهم السیاسات الاقتصادیة التي تعتمد علیها الدولة في تحقی

المختلفة، مما جعلها تشكل حقلا خصبًا لكثیر من البحوث والدراسات، وتتعرض باستمرار للإضافة والتطویر من 
طرف الاقتصادیین على اختلاف مذاهبهم في ظل الأزمات النقدیة وعدم الاستقرار الاقتصادي الذي شهده العالم 

عملها من خلال التأثیر في حجم المعروض النقدي وتمارس السیاسة النقدیة ،خاصة في السنوات الأخیرة
والائتمان بإحداث تغیرات علیه بما یتلاءم والظروف الاقتصادیة السائدة بهدف امتصاص السیولة السائدة في 
حالات التضخم أو حقن الاقتصاد بالسیولة في حالة انتهاج سیاسة توسعیة، مما جعلها تمثل جزء أساسي ومهم 

.الاقتصادیةمن أجزاء السیاسة 

هدف معین كالمحافظة إلىبقصد الوصول تتبع السلطة النقدیة سیاسة نقدیة معینة داخل اقتصاد بلد ما 
أو مجموعة من الأهداف التي یتطلب تحقیقها توفر ...على الاستقرار في قیمة النقد أو الحد من التضخم

سیطیة، وأدواتها المختلفة ولهذا نحاول في هذا الو مجموعة من وسائل انتقال السیاسة النقدیة منها الاستهدافات
:السیاسة النقدیة من جانبها النظري، وذلك من خلال الأربعة مباحث الآتیةإلىالفصل التطرق 

ماهیة السیاسة النقدیة واتجاهاتها: المبحث الأول

السیاسة النقدیة في الفكر الاقتصادي: المبحث الثاني

النقدیةأهداف السیاسة : المبحث الثالث

أدوات السیاسة النقدیة: المبحث الرابع
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ماهیة السیاسة النقدیة واتجاهاتها: المبحث الأول
تعتبر النقود في عصرنا الحاضر ومنذ العصور القدیمة أداة فعالة ومتغیر مهم، یؤثر في الحیاة 

یمكن أـن تحدثها على مستوى الاقتصادیة والاجتماعیة فالمختصون في النقود یعرفون حقیقتها العملیة التي
العلاقات الدولیة فهي تعتبر أداة في أیدي الدول المتقدمة لامتصاص ثروات وخیرات الدول النامیة، والدول 

.التبعیة المالیةإلىالتبعیة الاقتصادیة التي كثیرًا ما تنتهي إلىالمتخلفة لما یؤدي 

الم الثالث أو التي عانت منه سابقًا یعتبر خیر دلیل ومشكل المدیونیة التي تعاني منه كثیر من بلدان الع
.على ذلك

:المطالب التالیةإلىوسوف نتطرق في هذا المبحث 

تعریف السیاسة النقدیة واتجاهاتها: المطلب الأول

فعالیة السیاسة النقدیة: المطلب الثاني

تعریف السیاسة النقدیة واتجاهاتها: المطلب الأول
النقدیةتعریف السیاسة: أولا

:تعریف السیاسة النقدیة عموما.1

یقصد بها في اللغة التدبیر لأمر عام في جماعة ما تدبیرا یغلب فیه معنى التحسین والاصطلاح، أما 
ثم " دولة المدینة " اصطلاحا فیقصد بها منذ أن استعملها الیونان تدبیر أمور الدولة وكانت في البدایة 

دیثة، ویؤكد الأصل الیوناني للمصطلحین المقابلین الإنجلیزي والفرنسي الحتطورت وصارت الدولة القومیة 
Policy Politique وهو ما یدل على أنها مشتقة من كلمةPolis1أي مدینة.

: تعریف السیاسة النقدیة.2

إقامة والحفاظ على أوضاع نقدیة وائتمانیة ملائمة تعرف السیاسة النقدیة على أنها السیاسة التي تستهدف 
ي ظل اقتصاد سلیم والمقصود بالاقتصاد السلیم بأنه ذلك الاقتصاد الذي یتمیز بعمالة عالیة ومعدل نمو ف

.2جید ویمكن المحافظة علیه واستقرار أسعار صرف العملة الوطنیة بالعملات الأجنبیة

.328-327: ، ص ص)1975الهیئة المصریة العامة للكتاب، (إعداد نخبة من الأساتذة العرب المختصین، : معجم العلوم الاجتماعیة1
.165: ، ص)1988مركز الكتاب، الأردن، (علم الاقتصاد،: یمان بیهوفیشأدوین مانسفیلد ونر 2
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الفائدة من أجل كما تعرف السیاسة النقدیة بأنها ممارسة البنك المركزي الرقابة على كمیة النقود ومعدلات
.1تعزیز أهداف السیاسة الاقتصادیة القومیة

وتعرف أیضًا على أنها مجموعة الإجراءات التي تتخذها الدولة في إدارة كل من النقود والائتمان وتنظیم 
.السیولة العامة للاقتصاد

:2وعموما نجد التعریفات المختلفة للسیاسة النقدیة تقوم على ثلاثة محاور أساسیة وهي

ویعني المحافظة على الاستقرار الاقتصادي أو السعي لتحقیقه والمحافظة : المحور الأول وهو الهدف-
.في إطار معدلات التضخم ملائمة ومستوى بطالة ملائمعلى معدل التوجیه 

المقصود بها هو تحقیق الأهداف عن طریق التحكم في عرض النقود باستخدام :المحور الثاني الكیفیة-
الكمیة والنوعیة؛الأدوات 

والمقصود بها الجهة التي تقوم بوضع وتنفیذ السیاسة النقدیة التي : السلطة المختصة:المحور الثالث-
ینبغي أن تتناسق مع الأهداف الاقتصادیة العامة؛

وهذه المحاور تختلف تبعًا لاختلاف مستویات التقدم والتطور، ففي الدول الرأسمالیة المتقدمة تتركز هذه 
حاور أساسًا وفي المقام الأول في المحافظة على التشغیل الكامل للاقتصادیین على أن السیاسة النقدیة الم

.غیر كافیة في تحقیق هذه المحاور مما یتطلب تعزیز من جهة أخرى السیاسة المالیة

اتجاهات السیاسة النقدیة: ثانیا

اتجاهها قائم على الأهداف المراد تحقیقها، إن رسم اتجاه السیاسة النقدیة من وظائف السلطة النقدیة و 
:3لذلك نمیز ثلاث اتجاهات كما یلي

: السیاسة النقدیة التوسعیة.1

لتطبیق هذه السیاسة تقوم السلطة النقدیة بتوسیع وسائل الدفع المتاحة وتشجیع الائتمان، وتخفیض كل من 
السیاسة الصرف، لتحقیق أهداف الإجباري، ومعدل إعادة الخصم، وسعر الاحتیاطيأسعار الفائدة و 

.الاقتصادیة الكلیة حتى ولو رافق ذلك ارتفاع محسوس في معدل التضخم

:السیاسة النقدیة التقییدیة.2

.420: ، ص)1997ترجم صقر أحمد صقر، المكتبة الأكادیمیة، (،-الاسهامات الكلاسیكیة–تاریخ النظریة الاقتصادیة : جورج نایهاتز1
.158: ، ص)2006ازوري، عمان، الأردن، دار الی(البنوك المركزیة والسیاسات النقدیة،:زكریاء الدوري والسامرائي2
.151-150: ، ص ص2012، الجزء الثاني، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، مبادئ الاقتصاد النقدي والمصرفي: عبد القادر خلیل3
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تكون في حالة ارتفاع معدل التضخم الناجم عن الارتفاع المستمر والملحوظ في المستوى العام للأسعار، 
تقوم السلطة النقدیة بسیاسة انكماشیة بتدخل الجهاز المصرفي والذي تقابله دائمًا طلب زیادة الأجور، وهنا 

.عكس السیاسة التوسعیة

: السیاسة النقدیة حسب الدول النامیة.3

تتماشى السیاسة النقدیة وطبیعة اقتصادیات هذه الدول، التي تتمیز عموما باقتصادیات زراعة موسمیة، 
للخارج، وهنا تطبق سیاسة نقدیة خاصة بهذه وتعتمد على محصول واحد وعلى تصدیر المواد الأولیة 

الوضعیة، حیث یوسع حجم وسائل الدفع المتاحة عند مرحلة بدء الزراعة أو الدورة لتمویل النشاط، ویقلل 
من حجم وسائل الدفع عند مرحلة بیع المنتج، والهدف هنا حصر آثار التضخم بربط حجم وسائل الدفع 

.بالدورة الإنتاجیة

فعالیة السیاسة النقدیة: المطلب الثاني
یقصد بفعالیة السیاسة النقدیة في التأثیر على مجمل النشاط الاقتصادي بغیة تحقیق الأهداف التي تسعى 

.إلیها السیاسة النقدیة

:LM-ISفعالیة السیاسة النقدیة وفق نموذج : أولا

كل من منحني إلىطرق یعتبر الركیزة الأساسیة للاقتصاد الكلي الحدیث، لذا سنتIS-LMإن نموذج 
)LM (و)IS (لنبین عمل السیاسة النقدیة.

)LM(منحنى ): 4(الشكل رقم )IS(منحنى ): 3(الشكل رقم 

iLMi

IS

yy

: ، ص2004، دار أسامة للنشر والتوزیع، الجزائر، مبادئ تحلیل الاقتصاد الكليتومي صالح، : المصدر
.272: ، ص262
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توازن سوق السلع والخدمات، أي یكون الإنفاق المخطط ) 3(في الشكل السابق رقم ) IS(یبین منحنى 
مساویًا الدخل، وهو ذا میل سالب، عاكسًا العلاقة بین سعر الفائدة ومستویات الدخل، إذ أن انخفاض سعر 

.الفائدة یشجع الاستثمار، وبالتالي حدوث زیادة في مستوى الدخل

، یبین توازن السوق النقدیة، أي تساوي الطلب على النقود مع )4(في الشكل رقم ) LM(ى أما منحن
عرضها، وهو ذا میل موجب، لأن الارتفاع في سعر الفائدة یقلل من الطلب على النقود والمحافظة على الطلب 

.على النقود عند مستوى العرض الثابت، فإن مستوى الدخل یزداد

) IS(عند نقطة تقاطع منحنى ) سوق السلع والخدمات والسوق النقدیة(ي السوقین ویحدث التوازن الآني ف
:موضح أدناه فيكما هو ) LM(مع منحنى 

والسوق النقدیةالسلع والخدماتسوقینالتوازن الآني في : )5(الشكل رقم
LMi

i0

IS

yy0

، 2004أسامة للنشر والتوزیع، الجزائر، ، دار، مبادئ تحلیل الاقتصاد الكليتومي صالح:المصدر
.276:ص
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)LM(أثر السیاسة النقدیة التوسعیة على منحنى ): 6(الشكل رقم 

LMi

LM'

i0

1ISi

yy1y0

:، ص2004دار أسامة للنشر والتوزیع، الجزائر، مبادئ تحلیل الاقتصاد الكلي،تومي صالح، :المصدر
277.

، ینتقل منحنى السیاسة ذات ()وعند تطبیق سیاسة نقدیة توسعیة كما هو موضح في الشكل السابق رقم 
قلیل المرونة، أي ) IS(كبیر المرونة، وتكون الفعالیة عندما یكون منحنى ) IS(فعالیة كبیرة عندما یكون منحنى 

).IS(ترتبط فعالیة السیاسة النقدیة بمرونة منحنى 

AS-ADالسیاسة النقدیة وفق نموذج فعالیة : ثانیا

إن نموذج العرض والطلب الكلیین هو أساس نموذج الاقتصاد الكلي في دراسة وتحدید الإنتاج ومستوى 
ومنحنى ) AD(كل من منحنى إلىنتطرق AD-ASالسعر وقبل توضیح فعالیة السیاسة النقدیة وفق نموذج 

)AS.(

)AS(منحنى العرض الكلي): 8(لشكل رقم ا)AD(منحنى الطلب الكلي ): 7(الشكل رقم 

P)AS(P

)AD(

YY

مصطفى سلیمان وآخرون، مبادئ الاقتصاد الكلي، دار المسیرة للنشر والتوزیع والطباعة، : المصدر
.141- 136: ، ص ص2000الأردن، 
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یر مع تغیرات ، یوضح كیف أن مستوى الطلب الكلي یتغ)7(في الشكل السابق رقم ) AD(منحنى الطلب الكلي 
تخفیض الأرصدة الحقیقیة، وبالتالي إلىمستویات الأسعار، فكلما كان المستوى العام للأسعار مرتفعًا، كلما أدى 

.تخفیض إنفاق التوازن وناتج التوازنإلىیؤدي 

یبین المستوى من الناتج الذي تعرضه المؤسسات ) 8(في الشكل السابق رقم ) AS(أما منحنى العرض الكلي 
.ند مستوى معین من الأسعار، فكلما كانت الأسعار مرتفعة، كلما شجع المنتجون على زیادة وتیرة الإنتاجع
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السیاسة النقدیة في الفكر الاقتصادي: المبحث الثاني
لقد حظیت النظریات النقدیة باهتمام الكثیر من الاقتصادیین عبر مختلف العصور، وتباینت آراء المفكرین 

ل النقود ودورها في النشاط الاقتصادي، فهناك من یعتبرها محایدة ولا أثر لها في النشاط الاقتصادي، وهناك حو 
وقد تبلورت هذه الأفكار في صیغة نظریات نقدیة . من یعتبرها المحرك والمؤثر الأساسي في الحیاة الاقتصادیة

.سیتم التطرق إلیها في المطالب الآتیة

سة النقدیة من منظور الكلاسیكالسیا: ولالمطلب الأ 
، )18(في إنجلترا في نهایة القرن الثامن عشر إن المذهب الكلاسیكي هو التحلیل الاقتصادي الذي ظهر

ریكاردو والانجلیزي دافید ) 1790- 1723(وأوائل القرن التاسع عشر، ویعتبر كل من الاسكتلندي أدام سمیث 
.لفضل في صیاغته وبناءهكان لهما االمفكرین اللذین ) 1823- 1776(

أسس ومبادئ الفكر الاقتصادي الكلاسیكي ثم مبادئ وافتراضات إلىفي هذا المطلب سوف نتطرق 
.صور النظریة الكمیة للنقود وأخیرًا الانتقادات الموجهة للنظریةإلىنظریة كمیة النقود، أما ثالثا فنتعرض 

أسس ومبادئ الفكر الاقتصادي الكلاسیكي: أولا

د الفكر الاقتصادي الكلاسیكي الذي كان سائد في القرن التاسع عشر وأوائل القرن العشرین أسسه یستم
:من فلسفة النظام الرأسمالي الحر وتتمثل باختصار فیما یلي

:مبدأ الحریة الاقتصادیة.1

ار نشاطه وحریة التملك والعمل لن یحقق منفعته ومصلحته فحسب بل سوفأختیإن ترك الفرد حرًا في 
.1یعمل على تحقیق المنفعة العامة

:مبدأ عدم تدخل الدولة.2

غن الدولة تخدم المجتمع فیما لو أنها لم تتدخل في حریة الأفراد، لذا یجب أن یقتصر مجال إلا في نطاق 
المهام التقلیدیة كالدفاع والأمن وتنظیم القضاء والقیام بالمشاریع العامة ذات النفع العام، لهذا آمن الكلاسیك

.2بضرورة أن تكون السیاسة النقدیة محایدة

: مبدأ الملكیة الخاصة.3

.9: مرجع سبق ذكره، ص: بلعزوز بن علي1
: ، ص2002، رسالة ماجستیر تخصص مالیة ونقود، جامعة الجزائر، قتصادیة بالجزائرفعالیة السیاسة النقدیة والمالیة في ظل الإصلاحات الا: علي حمزة2

18.
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إن الملكیة الفردیة هي أحد أركان الفكر الاقتصادي اللیبرالي لأن لإیمان الفرد بالملكیة الخاصة یجعله 
تحقیق أقصى منفعة ممكنة من أجل إشباع حاجاته ومن ثم تحقیق أقصى منفعة إلىیسعى وبصورة مستمرة 

.1عللمجتم

:مبدأ المنافسة التامة.4

إن المنافسة غیر المقیدة تمكن من تحقیق التقدم الاقتصادي من خلال تحقیق أقصى إشباع للمستهلكین 
وبأقل التكالیف، وطالما أن الربح هو المحرك الأساسي فإنه یحفز المنتجین على زیادة إنتاجهم لتعظیم 

.أرباحهم وهذا یعود إیجابًا على رفاهیة المجتمع

: مبدأ سیادة قانون السوق.5

یقوم هذا القانون على أساس مبدأ السوق وأن جهاز السوق وآلیة الأسعار هو القوة الحقیقیة التي تعالج 
الاختلال وتوجیه النشاط الإنتاجي وتحقیق التوازن، بافتراض حالة التشغیل الكامل وإذا ما حدث اختلال فإنه 

قانون المنافذ الذي ینص (ستند الكلاسیك في ذلك على قانون ساي التوازن من جدید، یإلىیتجه تلقائیا 
على أن العرض یخلق الطلب الخاص به وبالتالي یستحیل وجود فائض، كما أیضًا یستحیل وجود حالة 

.عامة من البطالة

:مبدأ الربح.6

تعظیمه من شأنه یعتبر الربح هو أفضل حافز على زیادة الإنتاج والتقدم الاقتصادي وأن في نظر الكلاسیك 
.تحقیق التقدم والرقي الاقتصاديإلىأن یرفع من الإنتاجیة ویزید في إبداع المبدعین مما یؤدي 

: مبدأ حیادیة النقود.7

وهذا یعني أن النقود ما هي إلا أداة للتبادل ولا تغیر التوازن في الاقتصاد ما دام حجم الإنتاج یتحدد بعوامل 
ربة لنقل القیم أو هي مجرد حجاب لغطاء الحقیقة بمعنى أن السلع تبادل حقیقیة، لذلك فهي لیست إلا ع

.بالسلع والنقود لیست إلا وسیط لذلك

.19: نفس المرجع السابق، ص1
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: مبدأ مرونة جهاز سعر الفائدة.8

فهي تفترض أن تعمل على التوازن بین الادخار والاستثمار، لذا فإن الفائدة في نظر التقلیدیین هي جزء من 
.1أس المالالادخار أو ثمن استعمال ر 

افتراضات نظریة كمیة النقود: ثانیا

إن جوهر اهتمامات النظریة الكمیة للنقود یتمثل في دراسة العلاقة الموجودة بین كمیة النقود من جهة 
تفاعل العوامل المتعلقة إلىوالمستوى العام للأسعار من جهة أخرى، حیث أن تحدید قیمة النقود یخضع 

والنقود ) أوراق البنكوت والنقود المساعدة(مثل عرض النقود في النقود الائتمانیة بالعرض والطلب علیها، ویت
في لحظة زمنیة أما في فترة معینة یجب إدخال سرعة تداول النقود ونحصل علیها بضرب ) نقود الودائع(الكتابیة 

ادیة التي یستعمل النقود في بقیمة المبادلات الاقتصالنقود المتداولة في سرعة تداولها، أما الطلب علیها یتحدد 
:تسویتها، فوفقا لهذا التحلیل الاقتصادي قامت هذه النظریة على الافتراضات التالیة

):T(ثبات حجم المعاملات .1

تقوم هذه النظریة في تحلیلها للواقع الاقتصادي وفي بناء صیغتها على فرضیة أن حجم المعاملات ومستوى 
لیس لها علاقة بكمیة النقود أو المتغیرات التي تحدث .2امل موضوعیةتصادي یتم تحدیده بعو النشاط الاق

فیها، بمعنى أن النقود لیس لها أي تأثیر في تحقیق التوازن الاقتصادي فباعتبارها وسیلة للمبادلة فقط 
إذ یعد حجم المعاملات وفق هذه النظریة بمثابة متغیر خارجي ومن ثم یعامل . 3ودورها محاید في الاقتصاد

ت هي ثابتة ومن بین هذه العوامل المحددة على أنه ثابت خاصة وأن العوامل التي تؤثر في حجم المعاملا
مستوى تشغیل عوامل الإنتاج، الظروف الفنیة في الإنتاج والتنظیم، الموارد البشریة، : لحجم المعاملات نجد

تنتج خلالها السلع والخدمات وتبادل حجم الأوراق المالیة المصدرة ومعدل درجة سیولتها، عدد المرات التي
.4النقود خلال فترة زمنیة معینة

:)V(ثبات سرعة دوران النقود.2

یقصد بسرعة دوران النقود متوسط عدد المرات التي انتقلت فیها كل وحدة واحدة من وحدات النقود من ید 
تفترض هذه النظریة أن سرعة .أخرى في تسویة المبادلات التجاریة والاقتصادیة في فترة زمنیة معینةإلى

دوران النقود هي ثابتة على الأقل في المدى القصیر لأنها تتجدد بعوامل بطیئة التغییر ومستقلة عن كمیة 

.10: بلعزوز بن علي، مرجع سبق ذكره، ص1
.74: ، ص1999الطبعة الثالثة، دار مجدلاوي للنشر والتوزیع، عمان، ، النقود والمصارف،عقیل جاسم عبد االله2
.55: جید الموسوي، مرجع سبق ذكره، صضیاء م3
.11-10: بلعزوز بن علي، مرجع سبق ذكره، ص ص4
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النقود، بتعبیر آخر افتراض التحلیل الكلاسیكي ثبات سرعة دوران النقود على أساس أن تغیرها یرتبط بتغیر 
، درجة نمو الأسواق النقدیة والمالیة، نظام الدفع في المجتمع أي درجة كثافة السكان: عوامل أخرى منها

وسائل الدفع، درجة تقدم نظام الائتمان ودرجة استعمال أفراد المجتمع للتسهیلات التي یقدمها، درجة سرعة 
.1الاتصال والنقل للأفراد، عادات المجتمع بالنسبة للادخار والاستهلاك

:سعار بتغیر كمیة النقودارتباط تغیر المستوى العام للأ.3

تقوم هذه النظریة على افتراض أساسي مفاده أن أي تغیر في كمیة النقود المعروضة ستحدث تغیر بنفس 
زیادة مماثلة في المستوى إلىالنسبة والاتجاه في المستوى العام للأسعار، فزیادة النقود المعروضة ستؤدي 

بین كمیة النقود ومستوى الأسعار ومنه ترى ة طردیة العام للأسعار والعكس صحیح، أي أن هناك علاق
النظریة أن المستوى العام للأسعار السائد في فترة زمنیة معینة هي نتیجة ولیس سبب لمقدار وكمیة النقود، 

منطق معین یتمثل في أن زیادة كمیة النقود یعني في واقع الأمر زیادة في إلىإذ یستند أصحاب هذا الرأي 
ارتفاع في الأسعار ذلك أن كمیة أكبر من النقود سوف إلىفي اقتصاد ما الأمر الذي یؤدي وسائل الدفع 

.2تتنازع شراء نفس الكمیة الثابتة من السلع والخدمات في هذه الحالة سوف یتناسب التغییر في كمیة النقود

:ضیح ذلك في الشكل المواليیمكن تو و 

ى المستوى العام للأسعارأثر تغیرات كمیة النقود عل): 9(الشكل رقم 

P

P3

P2

P1

M
M3M2M1

.373: ، ص1978، دار النهضة العربیة، مصر، ، مقدمة في النقود والبنوكشافعي محمد زكي1
.373: شافعي محمد زكي، مرجع سبق ذكره، ص2
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.178: ، ص1995مدیریة الكتب والطباعة، ،، النقود والمصارفناظم محمد نور الشمري: المصدر

تترتب علیها زیادة بنفس القدر في المستوى العام ) M1(إلى) M(یوضح الشكل أعلاه أن زیادة كمیة النقود 
.وفي نفس الاتجاه، وأن انخفاضها أیضًا یكون بنفس القدر)P1(إلى) P(للأسعار إذ ینتقل من 

صور النظریة الكمیة للنقود: ثالثا

حسب النظریة الكمیة للنقود تتحدد قیمة النقود من خلال المستوى الذي تتكافأ فیه عرضها مع الطلب 
حجم إلىعلیها مع الأخذ بعین الاعتبار جمیع الظروف المتصلة بها سویة، ففي حالة زیادة عرض النقود قیاسًا 

قیمتها مما یعني زیادة مستوى الأسعار، ویحدث العكس في الحالة العكسي، ظلت هذه نخفض الطلب علیها ست
في اعتبار قیمة النقود مثل غیرها من 1933-1929غایة حدوث الأزمة الاقتصادیة العالمیة إلىالصورة سائدة 

:1القیم الاقتصادیة التي تخضع لقوانین العرض والطلب، أي أن

سرعة تداولها×كمیة النقود = زمنیة معینة عرض النقود خلال فترة

	:                            ـویرمز لها ب = × … . .1
وقد تطورت هذه الاتجاهات الكمیة في قیمة النقود من خلال إرفینغ فیشر الذي أعطى لتلك النظریة 

دلته المشهورة بمعادلة المبادلة، والتي صیغتها الحدیثة أكثر من خلال النقود المصرفیة وسرعة دورانها في معا
معادلة الأرصدة النقدیة إلىطور فیها من بعد من خلال إدخال بعض التعدیلات علیها على ید ألفرید مارشال 

.الحاضرة

):معادلة التبادل لفیشر(معادلة المبادلة .1

والمستوى العام للأسعار وذلك فمعادلة فیشر تجسد المبادلات الاقتصادیة من خلال العلاقة بین كمیة النقود 
:بالجمع بین مختلف المتغیرات التي لها علاقة في تحدید مستوى الأسعار ویعبر عنها بالصورة التالیة

مجموع = سرعة تداول النقود خلال نفس الفترة ×خلال فترة زمنیة معینة متوسط كمیة النقود المتداولة 
.مستوى العام للأسعارال×المبادلات التي تتحقق خلال نفس الفترة 

	2..…:ویرمز لها بالرمز × 	 = 	 ×
:حیث تمثل

M :كمیة النقود المعروضة.

.26: ، ص)2010الطبعة الأولى، دار صفاء للنشر والتوزیع، عمان، (ق الأوراق المالیة،السیاسات النقدیة والمالیة وأداء سو عباس كاظم الدعمي، 1
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V :سرعة تداول النقود.

P :المستوى العام للأسعار للسلع المبادلة.

T :حجم المعاملات أو المبادلات.

ر عن كون النقود الورقیة أو حیث أن كمیة النقود تشمل على النقود الحكومیة وأوراق البنكنوت بغض النظ
المساعدة، وأن مجموع هذه النقود عند لحظة معینة ستحصل على مقیاس كمي للنقود ویمكن من خلال 
سرعة تداول النقود الحصول على المقدار الفعلي للنقود التي تم تداولها والتي استعملت في كافة المبادلات 

.عات خلال الفترة الزمنیة المعینةالاقتصادیة سواء كان مستوى الأفراد أو المشرو 

وتشمل المبادلات الاقتصادیة جمیع أنواع التبادل التي یقوم بها الأفراد والمشروعات داخل اقتصاد معین 
خلال فترة زمنیة معینة ومحددة، أما مستوى الأسعار فیقصد به المتوسط المرجح لأسعار جمیع السلع 

.1ار التجمیعیة لجمیع هذه المتغیرات التي یتم مبادلتهامن خلال الأسعوالخدمات الذي یتم حسابه
ویبدوا واضحا أن معادلة التبادل لفیشر تعبر عن كمیة النقود من خلال تجمیع المبادلات الفردیة والتي 
تتضمن كمیة السلع أو الخدمات من جانب وقیمتها معبرًا عنها بالنقود من جانب آخر، لذلك فإن المعادلة 

زن بین الطرفین، لذلك یتضح لنا أن معادلة التبادل لا تعدوا كونها متساویة حسابیة بدیهیة لا تعبر عن التوا
بل هي أداة حسابیة في توضیح یمكن الاستناد إلیها كنظریة نقدیة ولا تعبر كلیا عن النظریة الكمیة للنقود

ابیة مهمة بكونها تشمل على أو شرح هذه النظریة وعلى الرغم من ذلك فإن معادلة المبادلات لها قیمة حس
) 2(جمیع المتغیرات التي تدخل في تحدید المستوى العام للأسعار، من خلال إعادة صیاغة المعادلة رقم 

=:على الشكل التالي 	 	× …..3

لا تتضمن Tمثل في أن حجم المبادلات تعاني صیغة المبادلة لفیشر من مشكلة أساسیة عند التطبیق تت
الحالیة لكنها تتضمن أیضًا السلع والخدمات فترةالفقط المعاملات الخاصة بالسلع والخدمات المنتجة في 

الأصول المالیة، ونتیجة للتطور الحاصل في احتساب الدخل إلىالمنتجة في الفترات السابقة بالإضافة 
ل لها، فبدلا من التركیز على حجم المعاملات أخذ الاقتصادیون القومي فقد خلقت الضرورة لإیجاد ح

بالتركیز على حجم الإنتاج الجاري، أي المشتریات النهائیة التي یتضمنها الإنفاق القومي بدلا من النظر 

.70: ، ص)1997دار الفرقان للنشر والتوزیع، (، محاضرات في النقود والبنوك والنظریة النقدیة: محمد صالح عبد القادر1
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لتصبح ملائمة لأغراض ) T(محل المعاملات ) Y(كافة المعاملات وبذلك حل الدخل القومي إلى
.1التحلیل

	:صیغة الجدیدة لمعادلة فیشر كما یليلتصبح ال × 	 = 	 × …..4

عن مرات تداول الرصید النقدي سنویا لشراء الناتج السنوي من السلع والخدمات وبذلك Vحیث أصبحت
دیة كجزء من أي سرعة تداول الوحدة النق) سرعة التداول الداخلیة(أصبحت تعبر عن سرعة دوران الدخل 

2الدخل ولیس سرعة تداول النقود لأداء المعاملات ولا یمثل مستوى الدخل الحقیقي

العلاقة بین كمیة النقود المعروضة والمستوى العام للأسعار): 10(الشكل رقم 

العراق، ٍ، مدیریة الكتب والطباعة للنشر والطباعة، النقود والمصارفناظر محمد نوري الشمري، : المصدر
.183: ، ص1995

إلىPمن ارتفاع مستوى الأسعار إلىأدت M1إلىMیتضح من الشكل أعلاه أن زیادة عرض النقد من 
P1 مع بقاء مستوى الدخل الحقیقي عند مستواه الثابتY باعتبار أن هذا المستوى یبین مستوى التشغیل

.3الكامل

.345: ، ص2004الجامعیة، مصر، الدار اقتصادیات النقود والبنوك وأسواق مالیة،محمد یونس وآخرون، 1
.345: محمد یونس، مرجع سبق ذكره، ص2
.183: مرجع سبق ذكره، ص: ناظم محمد نوري الشمري3
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)بردجمعادلة كام: (معادلة الأرصدة النقدیة الحاضرة.2

تمثل معادلة الأرصدة النقدیة الحاضرة الطریقة الثانیة في تفسیر قیمة النقود عند الكلاسیك من خلال قیامها 
بوظیفتها كأداة لاختزان القیم أین یتحدد الطلب على النقود بالكمیة التي یرغب الأفراد الاحتفاظ بها في 

تعتبر مجرد إعادة صیاغة النظریة الكمیة أو صورة أرصدة نقدیة حاضرة في لحظة معینة، فهذه المعادلة
جامعة كامبردج التي كان إلىنسبة معادلة التبادل لفیشر، دون أن یمس بجوهرها وسمیت بمعادلة كامبردج 

ألفرید " أستاذ الاقتصاد السیاسي في هذه الجامعة إلىلها الفضل في إیجادها وبلورتها بل على وجه الدقة 
.1"یجو ب" ومن بعده " مارشال 

إن أساس معادلة كامبردج تقوم على العلاقة بین الرغبة في الاحتفاظ بالأرصدة النقدیة من جهة والدخل 
النقدي من جهة أخرى، باعتبار أن التغیرات في رغبة الأفراد أو میلهم للاحتفاظ بأرصدة نقدیة سائلة یؤدي 

المستوى العام للأسعار كنتیجة غیر مباشرة، التأثیر في حجم الإنتاج، ثم على حجم الدخل وأخیرا على إلى
بإنفاقها على السلع والخدمات بل ترى هذه المعادلة بوجود نسبة من دخول الأفراد أو المشروعات لا یرغبون 

یفضلون الاحتفاظ بها على شكل أصول مالیة لأسباب عدیدة، تسمى هذه الحالة عند ألفرید مارشال 
: إلىلتي تحدد طلب النقود للاحتفاظ بها على شكل أرصدة نقدیة عاطلة بالتفضیل النقدي، ومن العوامل ا

أسعار الفائدة، مقدار ثروة الفرد، تسهیلات الشراء، توقعات اتجاه أسعار السلع التي تكاد أن تكون ثابتة في 
.2الأجل القصیر أو أنها تكون بنفس نسبة التغییر في دخول الأفراد

:ل دالة الطلب على النقود كما یليوتم صیاغة هذه المعادلة على شك

= 	 × … . .5
التفضیل النقدي أي النسبة التي یرغب الأفراد أو المشروعات kالطلب على النقود، وMdحیث تمثل 

:3الاحتفاظ بها على شكل أرصدة نقدیة سائلة والذي یكتب كالتالي = 	
:نجد5في المعادلة وبتعویضه بما یساویه =: وبما أن

= 	 × 	 × … . .6
.17: مرجع سبق ذكره، ص: بلعزوز بن علي1
.82: مرجع سبق ذكره، ص: ضیاء مجید الموسوي2
.34: ، ص)1988بعة الأولى، الدار المصریة اللبنانیة،  الط(، الاتجاهات الحدیثة في التحلیل النقدي:معتوق سهیر محمود3
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=:   هي علاقة عكسیة أيVوبین سرعة دوران النقود Kولما كانت العلاقة بین التفضیل النقدي  	
: نجد6وبتعویضه في المعادلة 

= 	× 	 × … . .7
:عند التوازن یكون العرض النقدي مساویا للطلب علیها وعلیه

= = 	 × = 	 × … . .8
:1ریاضیة النهائیة لمعادلة كامبردجوبمقارنة الصیغتین فإننا نحصل على الصیغة ال = 	 × 	 × … . .9

Mومنه فإن أي تغییر في كمیة النقود 8هي نفسها معادلة التبادل لفیشر 9ومن هنا یتضح أن المعادلة 

،PوMلأسعار، وبالتالي نلاحظ أن هناك علاقة طردیة بین وفق معادلة كامبردج سیكون له أثر على ا

، یمكن التعبیر عن معادلة كامبردج للأرصدة النقدیة والتفضیل النقديYیشترط ثبات كل من الدخل 
:الحاضرة بیانیا كما هو موضح في الشكل التالي

معادلة كامبردج للأرصدة النقدیة): 11(الشكل رقم 

.91: سوي، مرجع سبق ذكره، صالمو ید ضیاء مج: المصدر
.kوYیبین الشكل أعلاه العلاقة الطردیة بین الدخل

.22: مرجع سبق ذكره، ص: بلعزوز بن علي1
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مفهوم المدرسة الكلاسیكیة للسیاسة النقدیة بأنها سیاسة محایدة لا تؤثر بأي وكخلاصة یمكن أن نلخص
دورها في خلق صورة على مستوى التشغیل أو الإنتاج أو حتى الأجور الحقیقیة وأسعار الفائدة، إذ یقتصر

النقود اللازمة لتنفیذ المعاملات بذلك تصبح السلطات النقدیة قادرة على التحكم في المستوى العام للأسعار 
. 1من خلال سیطرتها على النقود

الانتقادات الموجهة لنظریة كمیة النقود: رابعا

ي تستند إلیها، ویمكن حصر تنصب الانتقادات الموجهة للنظریة وبصورها التي ذكرناها على الفروض الت
:أهم هذه الانتقادات فیما یلي

العلاقة المیكانیكیة بین كمیة النقود ومستوى الأسعار، إذ أن كمیة النقود لیس هي العامل الوحید الذي -
، كما أیضًا 2یؤثر في مستوى الأسعار، قد ترتفع لأسباب لا علاقة لها بتغیر كمیة النقود قد تكون حقیقیة

دة الاتجاه بل تعمل في الاتجاهین، لذا یعبر بعض ة لیست مباشرة أو تناسبیة ولیست وحیأن العلاق
الاقتصادیین أن مستوى الأسعار أو حجم الإنتاج هي العوامل الفعالة وأن كمیة النقود تابعة لها وافتراض 

ت المستوى العام حیادیة النقود ترتب عنه ازدواجیة في التحلیل الكلاسیكي والتي تتضح في تفسیر تغییرا
للأسعار على أساس تغیرات في كمیة النقود المعروضة من جهة وتفسیر تغیر الأسعار النسبیة للسلع 

.3والخدمات على أساس تغیر العوامل الحقیقیة ولیس النقدیة

افتراض حالة التوظیف الكامل، وأن إلىعدم واقعیة افتراض ثبات الحجم الحقیقي للإنتاج الذي یستند -
ن مع أزمة الكساد هذا المستوى إذا انحرف عنه ولكإلىقوى معینة تعود بالنظام الاقتصادي تلقائیا هناك

مستوى التشغیل الكامل إذا إلى، أثبتت أنه لا توجد قوى تلقائیة تعود بهذا النظام 19291933الكبرى 
.ابتعد عنه

بتغیر حجم المعاملات أو نتیجة لظروف عدم واقعیة افتراض ثبات سرعة دوران النقود، إذ یمكن أن تتغیر -
السوق أو التوقعات والتأثیرات النفسیة للأفراد والمشروعات كما أنها تتقلب انخفاضًا وارتفاعًا في ظروف 

.4الكساد والرواج فیمكن أن تؤثر على سرعة تداول النقود في الأجل الطویل

.70: ، ص)دار الهناء للطباعة، القاهرة(، اقتصادیات النقود والبنوك: محي الدین الغربب1
.70: نفس المرجع السابق، ص2
.120: مرجع سبق ذكره، ص: عقیل جاسم عبد االله3
.196: مرجع سبق ذكره، ص: حمد الشمريناظم م4
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التحلیل الكینزي والسیاسة النقدیة: المطلب الثاني
- 1929(ظریة الكلاسیكیة ظلت صلاحیتها لا نقاش فیها حتى بدایة ظهور أزمة الكساد العالمي إن الن

الذي عم النظم الرأسمالیة في مختلف الدول الكبرى وما تنتج عنه من أحداث تاریخیة ووقائع اقتصادیة ) 1933
تفسیرها أو علاجها بأدواته أین وقف أما مها الفكر الكلاسیكي عاجزًا كل العجز سواء من حیث التنبؤ بها أو 

وبذلك بدأ یظهر جلبًا ضعف فعالیة السیاسة النقدیة الكلاسیكیة وأدواتها في مواجهة تلك الأزمة، ومن هنا ظهرت 
دراسة معالم إلىالمدرسة الكینزیة التي جاء بها الاقتصادي جون میناركینز التي حولت الفكر الاقتصادي النقدي 

النشاط الاقتصادي والتشغیل والدخل وغیرها من المتغیرات الاقتصادیة على أساس سلوك النقود وأثر ذلك على
.تحلیل كلي شامل للمتغیرات الاقتصادیة الأساسیة

فرضیات التحلیل الكینزي أولا، ثم نظریة تفضیل السیولة ثانیا، أما ثالثا إلىفي هذا المطلب سوف نتطرق 
.وأخیرًا نقد النظریة الكینزیة

یات التحلیل الكینزيفرض: أولا

:1یعتمد التحلیل الكینزي على فرضیات تختلف تماما عن فرضیات التقلیدیین وهي

بین ، والبحث في العلاقة )نظریة تفضیل السیولة(دراسة الطلب على النقود إلىوجه كینز اهتماماته -
نقود لذاتها وسبب ذلك مستوى الإنفاق الوطني والدخل الوطني، حیث أن الأفراد قد یفضلون الاحتفاظ بال

.المعاملات والمضاربة والاحتیاط: دوافع مختلفة أهمهاإلىیرجع 

، وأخذه لتفضیل السیولة في الاعتبار قد فتح )دافع المضاربة(قام بتحلیل الطلب على النقود كمخزن للقیمة -
النقود أین إلىت النظرة أمامه أفاق جدیدة لتحلیل أثر التغیرات النقدیة على النشاط الاقتصادي وبذلك تغیرا

أصبحت تشغل حیزًا معتبراً في النظریة الاقتصادیة، ومن ثم الاهتمام بالعوامل التي تؤثر في تحدید 
.مستوى الناتج والدخل

جاء بنظریة عامة للتوظیف التي تعالج كل مستویات التشغیل وكما أنها جاءت لتفسیر التضخم والبطالة -
.ساسا عن تقلبات حجم الطلب الكلي الفعالباعتبار أن كلا منهما ینجم أ

اهتم بالتحلیل الكلي للمعطیات الاقتصادیة، فالظواهر العامة التي یستخدمها في تحلیله تدور حول -
.المجامع، كحجم التشغیل، الدخل الوطني، الإنتاج الوطني، الطلب والعرض الكلي

.33-32: مرجع سبق ذكره، ص ص: بلعزوز بن علي1
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ب بضرورة تدخل الدولة لعلاج أسباب رفض في تحلیله قانون ساي وبین عدم وجود ید خفیة وبذلك طل-
توازن التوظیف الكامل ویتحقق إلىالأزمات وحدد معالم السیاسة الاقتصادیة الجدیدة حتى یصل الاقتصاد 

.الدخل الوطني

اهتم بفكرة الطلب الكلي الفعال لتفسیر أسباب عدم التوازن، فهو یرى أن حجم كل من الإنتاج والتشغیل -
: الأولى على حجم الطلب الكلي الفعال الذي یتكون من عنصرین أساسیین هماوالدخل یتوقف بالدرجة

الطلب على السلع الاستهلاكیة والطلب على السلع الاستثماریة، فالطلب الأول یتوقف على عوامل 
موضوعیة وذاتیة ونفسیة أما الثاني على الكفایة الحدیة لرأس المال وسعر الفائدة

ود فراد بالرشادة، إذ یمكن أن یتعرض الأفراد لما یسمى بالخداع النقدي، وأن النقوفقًا لكینز لا یتمتع الأ-
فتطلب لذاتها وثمنها یتمثل في سعر الفائدة، وأن الأجور لا تعرف المرونة على التغییر بل سلعة كیفیة

ى بعد حد معین وأن الادخار یتوقف على مستو الانخفاضأنها تصبح جامدة، أو على الأقل لا تقبل 
.1الدخل وأن سعر الفائدة یعد بمثابة ظاهرة نقدیة یتحدد وفقاً لعرض النقود والطلب علیها

نظریة تفضیل السیولة: ثانیا

یستعمل كینز مصطلح الكمیة النقدیة للتعبیر على عرض النقود ومصطلح تفضیل السیولة للتعبیر على 
تیستساي قام بإدخال معدل الفائدة في تحلیله الذي یعد باالطلب على النقود بعد أن نقد كینز قانون المنافذ لجون 
.بمثابة العقدة التي تربط بین العالم النقدي والعالم الحقیقي

:عرض النقود.1

یتكون المعروض النقدي الكلي عند كینز من النقود الورقیة التي یصدرها البنك المركزي والنقود المساعدة 
لكتابیة أو نقود الودائع التي تمثل أكبر نسبة من حجم الكتلة النقدیة النقود اإلىبالإضافة ) ورقیة ومعدنیة(

المتداولة في الاقتصادیات المتطورة، حیث اعتبره كینز متغیر خارجي یتم تحدیده من طرف السلطات 
النقدیة ومستقل تمامًا عن متغیر سعر الفائدة بمعنى أن عرض النقود غیر مرن بالنسبة لتغیرات سعر 

:ئدة كما هو موضح في الشكل التاليو ما یبرر رسم منحنى عرض النقود موازیا لمحور سعر الفاالفائدة وه

.113: مرجع سبق ذكره، ص: عقیل جاسم عبد االله1



الإطار النظري للسیاسة النقدیة:الفصل الثاني

76

عرض النقود في التحلیل الكینزي): 12(الشكل رقم 

، بیروت، الدار الجامعیة للطباعة والنشر، الاقتصاد النقدي والمصرفيمصطفى رشدي شیحة، : المصدر
.304: ، ص1985

:لنقودالطلب على ا.2

قسمین، الأول یرتبط بتحقیق دافع المعاملات وهذا الجزء من الطلب إلىیقسم كینز الطلب على النقود 
الحجم الكلي للمعاملات النقدیة ومتوسط الفترة الزمنیة ما بین المدفوعات، أما القسم الثاني إلىیخضع 

روة، وفي هذا الإطار یذكر كینز في فیتكون من الطلب على النقد باعتباره شكل من أشكال الاحتفاظ بالث
.1دافع المعاملات ودافع الاحتیاط ودافع المضاربة: النظریة العامة ثلاثة دوافع للاحتفاظ بالنقد وهي

ویقصد به الاحتفاظ بالنقد بغرض استعماله في المبادلات وحیث أن كینز یقسم :2دافع المعاملات-
الأول هو دافع الدفع الذي مبرره الفاصل : 3قسمینإلىقسم المتعاملین إلة أفراد ومؤسسات وهذا بدوره ی

الزمني بین استلام الدخل وصرفه لذلك كلما زاد الفاصل كلما زاد الحجم من الدخل الذي یجب الاحتفاظ 
سد الفاصل بین وقت إجراء النفقات إلىبه لهذا الغرض أما الثاني هو الدافع المشروع الذي یهدف 

وعلیه )Y(حصیلة البیع فالعامل الأساسي الذي یستند إلیه هذا الدافع هو الدخل  المهنیة، ووقت استلام
:دالة لمتغیر الدخل كما هو معبر علیه بالصیغة التالیة)Dt(فالطلب على النقود بدافع المعاملات 

.230-229: ، ص ص)ترجمة نهاد رضا، بیروت، منشورات دار مكتبة الحیاة(، النظریة العامة: جون مینارد كینز1
.135-134: ، ص ص)2006بعة الثانیة، الجزائر، دیوان المطبوعات الجامعیة، الط(العملة والنقود،: أحمد هني2
.52: مرجع سبق ذكره، ص: بلعزوز بن علي3
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= ( )
المبالغ إلىقدیة مضافًا یستند على هذا العامل احتفاظ الأفراد باحتیاطي من الأرصدة الن:1دافع الاحتیاط-

2.المخصصة للمعاملات لمواجهة الحوادث الطارئة وغیر المتوقعة أو الاستفادة من الفرص غیر المتوقعة

دالة ) Dp(حیث یتوقف هذا الدافع أیضًا على مستوى الدخل، وبالتالي فالطلب على النقود بدافع الاحتیاط 
:التالیة، كما هو معبر عنه في الصیغة )Y(لمتغیر الدخل

= ( )
وبما أن دالة الطلب على النقود لغرض المعاملات والاحتیاط لا علاقة لها بسعر الفائدة فیمكن التعبیر 

:عن العلاقة بین هذا النوع من الطلب كعلى النقود بیانیا كما هو موضح في الشكل التالي

یاطالطلب على النقود بدافع المعاملات والاحت: )13(الشكل رقم

.137: عقیل جاسم عبد االله، مرجع سبق ذكره، ص: المصدر

یتبین من الشكل أعلاه أن الطلب على النقود ولغرض المعاملات والاحتیاط یأخذ شكل خط مستقیم موازي 
للمحور الرأسي یعبر عن عدم حساسیة الطلب على النقود لذلك الغرض وبالتالي عدم مرونته لسعر 

.الفائدة

..105: مرجع سبق ذكره، ص: ضیاء مجید الموسوي1
.224: ، ص)1991الطبعة الثانیة، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، (تحلیل الاقتصاد الكلي،: صخري عمر2
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لقد أعطى كینز أهمیة كبیرة لهذا الدافع مقارنة بالدوافع الأخرى لیس فحسب لأنه كان :1لمضاربةدافع ا-
2.یعد مفهوما جدیدا في مجال دراسة دالة الطلب على النقود وإنما أیضًا بسبب تأثیراته على كمیة النقود

بهذا الدافع هو معدل وما یهمنا في هذا الدافع هو ارتباطه بعنصر المضاربة، فإن أهم متغیر یرتبط
ة، ولذلك فإن هناك علاقة وطیدة بین تغیرات الطلب على النقد للمضاربة وتغیرات معدل الفائدة، الفائد

الاحتفاظ بالنقد عن التضحیة به مقابل ثمن إلىأدى ذلك بالأفراد الانخفاضفكلما اتجه معدل الفائدة نحو 
حتى الانخفاضله أیضًا، وقد یستمر معدل الفائدة في عائد منخفض، بل وقد یتعرض الفرد لخسارة رأسما

حد أدنى لا یمكن أن ینزل دونه وعنده یصبح الطلب على النقد من أجل المضاربة تام المرونة إلىیصل 
وهو ما أصبح یعرف بمصیدة السیولة، إن ارتباط هذا الدافع بعنصر المضاربة وبالتالي إمكانیة استخدامه 

ر السیاسة النقدیة إذ یسمح للسلطة النقدیة أن تتدخل للتأثیر على حجم الطلب على نطاق واسع في إطا
.على النقد وكذا التأثیر على كمیة النقد

ویتم التأثیر على كمیة النقد المتداولة من خلال دخول البنك المركزي في عملیات السوق المفتوحة، حسب 
ص في حجم الكتلة النقدیة، إن العلاقة العكسیة بین ما یقتضیه هدف السیاسة النقدیة من الزیادة أو التقلی

للطلب على ) Ds(الطلب على النقود بدافع المضاربة وسعر الفائدة یمكن صیاغتها ریاضیا فإذا رمزنا 
:النقود بدافع المضاربة نحصل على ما یلي ( :یمكن توضیح ذلك بیانیاو =(

افع المضاربةالطلب على النقود بد):14(الشكل رقم 

.54: بلعزوز بن علي، مرجع سبق ذكره، ص: المصدر

.230: مرجع سبق ذكره، ص: جون مینارد كینز1
.143: مرجع سبق ذكره، ص: أحمد هني2
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فإن الأعوان الاقتصادیة تفضل نلاحظ من الشكل أعلاه أنه عندما یكون سعر الفائدة منخفض جدًا 
.الاحتفاظ بأموالهم في صورة سیولة فیكون الطلب حینئذ مرن مرونة لا نهائیة بالنسبة لسعر الفائدة

أنه أقر بلعب دور إلىلسیاسة المالیة أكثر فعالیة وتأثیر في حل المشكلات الاقتصادیة لقد عد كینز ا
جانب السیاسة المالیة إلىالمساعد للسیاسة النقدیة لتلك السیاسة ویعود تأكیده على دور السیاسة النقدیة 

نصر الشك والمخاطر لإیمانه على خلاف الكلاسیك وأن الاحتفاظ بالنقود بدلا من استثمارها جاء نتیجة ع
یسیطر على الأفراد وبما یؤدیه ارتفاع سعر الفائدة من انكماش في حجم الاستثمار ومن بالمستقبل الذي

ثم نقص في الطلب الكلي الفعال والذي ینعكس بدوره على مستویات الدخل والإنتاج والاستخدام ویحصل 
.1العكس بمیل التفضیل النقدي للانخفاض

زیادة عرض النقود، وبما أن إلىقدیة بزیادة الكمیة المعروضة كشراء الوراق المالیة یؤدي فقیام السلطة الن
غراض المضاربة في فإن الكمیة الزائدة توظف لأالنقود تطلب بدافع المعاملات والاحتیاط والمضاربة 

هناك علاقة على السندات فترتفع أسعارها السوقیة وبما أنالطلب الأفراد، مما یزید السندات من لدن 
عكسیة بین سعر السند ومعدل الفائدة فإن معدل الفائدة ینخفض وبالتالي یؤثر ذلك في الاستثمار الذي 

معدل الفائدة على أساس العلاقة ما بین معدل الفائدة والكفایة الحدیة إلىیتمتع بمرونة عالیة بالنسبة 
نتجین سوف یزیدون من المشاریع الاستثماریة لرأس المال وبما أن معدل الفائدة انخفض فهذا یعني أن الم

وعلیه یرتفع الاستثمار وزیادة الاستثمار حسب التحلیل الكینزي یؤثر في الطلب الكلي الفعال والذي یتحدد 
وفق الاستهلاك والاستثمار وبما أن الاستثمار أحد المكونات الرئیسیة للطلب الكلي، فزیادة الاستثمار طبقًا 

زیادة الدخل، ویمكن أن تتصور الحالة العكسیة من تخفیض إلىنقدیة السابقة الذكر تؤدي لآلیة السیاسة ال
كمیة النقود المعروضة، فالنقود لیست هنا محایدة بل تلعب دورًا كبیرًا في التأثیر في حجم النشاط 

العاملة الحد الذي یسمح بتحقیق التشغیل الكامل للأیديإلىالاقتصادي من خلال تفعیل الطلب الكلي 
.في المجتمع

فخلاصة القول حسب كینز یمكن التعرف على دور السیاسة النقدیة من خلال مرونة تفضیل السیولة 
بالنسبة لسعر الفائدة أي أن تغیر الكمیة المعروضة یكون أكثر تأثیرًا من سعر الفائدة بالتالي في 

التغیرات في سعر إلىحساسیة بالنسبة الاستثمار والتشغیل طالما كان الطلب على النقود أقل مرونة و 
.2الفائدة وبالعكس

.144: مرجع سبق ذكره، ص: أحمد هني1
.304، )دار المعرفة الجامعیة، بیروت(، اقتصادیات النقود والمصارف والمال: مصطفى رشدي شیحة2
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نقد النظریة النقدیة الكینزیة: ثالثا

:تعرضت النظریة النقدیة الكینزیة لانتقادات عدیدة یمكن حصر أهمها في النقاط التالیة

د لأغراض أن التحلیل الكینزي یقرر أن سعر الفائدة یتحدد بعامل واحد فقط، یتمثل في الطلب على النقو -
وأن ظاهرة . السیولة في حین أهمل عوامل أخرى تقل أهمیة في تحدید هذا السعر وفي مقدمتها الدخل

مصیدة السیولة هي حالة خاصة في الطلب على النقود ولا یحصل ذلك إلا في الظروف غیر الاعتیادیة، 
ظ بالثروة بالكامل لاحتفاما بین االاختیاروأن الطلب على النقود لغرض المضاربة مبني على افتراض 

أو بشكل سندات، بینما الحالة الأكثر احتمالا هي توزیع الثروة ما بین النقود والسندات من 1.بالشكل النقدي
بین المضاربة في توزیع ثرواتهم بین النقود والسندات على أساس الموازنة بین العوائد الاختیارخلال 

محددة لسعر الفائدة في الآجال القصیرة ولم یتناول توضیح والمخاطر واكتفى كینز بإیضاح العوامل ال
وخاصة في أسواق الائتمان ةسعر الفائدة في الآجال الطویلة وإهماله لأثر الزمن في تقریر سعر الفائد

المصرفي، مما یجعل النظریة الكینزیةستاستیكیة كما أنه ركز على العلاقة بین الدخل والاستهلاك لفترة 
.ن الزمن دون الاهتمام بأنماط الاستهلاك المتغیرة بمرور الزمنزمنیة معینة م

أن إلىیعتبر التحلیل الكینزي بأن الطلب على النقود هو دالة لسعر الفائدة ولكن هذا التحلیل لم یتوصل -
سعر الفائدة یتأثر بالطلب على النقود، لأن زیادة الكمیة المطلوبة من النقود ینتج عنها ارتفاع معدلات 

فائدة على أساس أن الأفراد إذا توقعوا ارتفاع مستوى الأسعار هذا یدفعهم للطلب على النقود للأغراض ال
انخفاض أسعار السندات وارتفاع أسعار إلىالثلاثة یفضلون شراء السلع بدل السندات وهذا ما یؤدي 

.الفائدة لأن الطلب الجدید لم یقابل بخلق نقود جدیدة

عند النقدویینة النقدیة السیاس: المطلب الثالث
یعتبر فریدمان من المدافعین عن نظریة كمیة النقود الكلاسیكیة وذلك باحتواء الانتقادات التي وجهت لهذه 

.الاستفادة من التقدم والتطور الفكري الذي حدث بعد الكلاسیكإلىالنظریة بالإضافة 

:2بالنقدویینوالتي تسمى ) كاغومدرة شی(إن أهم الأفكار التي جاءت بها نظریة كمیة النقود 

دالة الطلب على النقود ثابتة، أما دالة عرض النقود فهي متغیرة باستمرار ولیس لها علاقة بالطلب على -
النقود؛

أطروحة دكتوراه، معهد العلوم الاقتصادیة التجاریة ،)2006-1990(قتصادي حالة الجزائر فعالیة السیاسة النقدیة في تحقیق التوازن الا: معیزي قویدر1
.71- 70: ، ص ص2008وعلوم التسییر، جامعة الجزائر، 

.255: ، ص)2001الدار الجامعیة، الإسكندریة، (، مقدمة في اقتصادیات النقود والصیرفة والسیاسات النقدیة: عبد المنعم السید علي وآخرون2
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التشكیك في كفاءة السیاسة المالیة والتأكد من فعالیة السیاسة النقدیة في تحقیق الاستقرار وذلك بالتأثیر -
ن طریق التحكم في نمو الكتلة النقدیة بطریقة منتظمة دون حدوث تضخم؛في السیاسة الاقتصادیة ع

یعتبر التضخم ظاهرة نقدیة، یجد مصدره في نمو كتلة النقود أكبر من نمو الإنتاج وهذا ما هو إلا تأكید -
للنظریة الكمیة للنقود، غیر أن العلاقة بین كمیة النقود ومستوى الأسعار هي علاقة سببیة ولیست علاقة

تناسبیة؛

.وجود معدل طبیعي للبطالة-

لقد حدد فریدمان الطلب على النقود من نفس السؤال الذي سبقه إلیه اقتصادیو كامبردج وكینز وهو لماذا 
یختار الأفراد الاحتفاظ بأرصدة نقدیة، وللإجابة على هذا السؤال وبدلا من الاعتماد على الدوافع الثلاثة التي 

ریدمان أن الطلب على النقود طلب على الأصول الأخرى والتي تعتمد أولا على الموارد استخدمها كینز، اعتبر ف
.المتاحة للمستثمر والتي تتمثل عادة في الثروة الفردیة وثانیا على العوائد المتوقعة على الأصول الأخرى

:كما یليوعلى هذا الأساس حدد فریدمان دالة الطلب على النقود بصفتها أصل من الأصول المالیة 

=:حیث ( , − , − , − ) M p⁄
Mتمثل   p⁄ الطلب على الأرصدة النقدیة الحقیقیة، ویشبه ذلك الطلب الكینزي على النقود والذي هو

دم الدخل الدائم، وقد استخY، ویمثلPالمستوى العام للأسعار مقسومة على Mالنقود الاسمیة .... .عبارة عن
فریدمان فكرة الدخل الدائم بالنیابة عن الثروة الفردیة التي تتغیر أو تتراكم من خلال التغیرات التي تحصل في 

.الدخل، ویرتبط الدخل على النقود بعلاقة طردیة مع الدخل الدائم

متوقع على تمثل العائد الr0النقود، الأسهم والسندات، حیث: حدد فریدمان الأصول المالیة بثلاثة فقط وهي
یمثل العائد المتوقع على الأسهم، r2یمثل العائد المتوقع على السندات، i ،r1النقود والذي یعتبر كسعر فائدة 

ویعتمد الطلب على الأرصدة النقدیة الحقیقیة على العائد المتوقع من السندات والأسهم مقارنة بالعائد على النقود 
فكلما زاد العائد على . ى النقود بعلاقة عكسیة مع هذین المتغیرینویرتبط الطلب عل) الفرق بین العائدین(

السندات أو الأسهم مقارنة بالعائد على النقود زادت تكلفة الفرصة البدیلة للاحتفاظ بالأرصدة النقدیة فینخفض 
.الطلب علیها

لاستهلاكیة المعمرة العائد المتوقع على السلع والموجودات غیر البشریة كالعقارات والسلع ا) n-r0(یمثل 
یمثل معدل ارتفاع أسعار هذه السلع أو معدل التضخم المتوقع، ) n(والمعدات الإنتاجیة مقارنة بالنقود حیث 

والذي یعتبر إیرادًا مالیًا مقارنة بالعائد على النقود، ویكون تأثیره على الطلب على النقود عكسیًا، فعندما یرتفع 
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ئد یعني انخفاض القدرة الشرائیة للنقود، فینخفض الطلب على النقود ویزداد معدل التضخم المتوقع لهذا العا
.الطلب على السلع الأخرى أملا في تحقیق إیراد مالي عند ارتفاع أسعارها

أضاف فریدمان متغیر آخر لدالة الطلب على النقود ویمثل نسبة الثروة البشریة من خلال تراكم رأس المال 
المصدر الرئیسي للدخل تزداد الحاجة للاحتفاظ بأرصدة نقدیة أكبر نظرا لعدم وجود البشري ویكون العمل هو 
رة وبالتالي لم یظهر أهمیة كبیحاجة، غیر أن هذا العنصر لم یعطیهنقود عند الإلىثروة مادیة یمكن تحویلها 

یة، على الرغم مما قدموه لقد أعطى النقدویون أهمیة أكبر لعرض النقود في تحلیلهم للسیاسة النقد. في المعادلة
من إسهامات في الطلب على النقود، حیث یعتبرون أن عرض النقود لابد أن یتماشى مع معدل النمو 
الاقتصادي، وهنا یبرز دور السلطات النقدیة في رقابتها على كمیة النقود والعمل على نموها بمعدل مستقر مع 

شاط الاقتصادي لذلك یرى النقدویون أن السیاسة النقدیة السلیمة معدل نمو الاقتصاد، باعتبارها العمل المحدد للن
نمو كمیة إلىهي التي تتحكم في نمو الكتلة النقدیة بما یتماشى مع معدل النمو، حیث یرجعون سبب التضخم 

.1النقود بصفة أكبر نمو الناتج الداخلي الخام

)التوقعات الرشیدة(كیة الجدیدة السیاسة النقدیة في تحلیل المدرسة الكلاسی: المطلب الرابع
، فلیس لهذه السیاسة Wallaceولاس،SargentوسارجوBaruوباروR.Lucasمن أهم روادها لوكاس

أي تأثیر على الدخل والتوظیف إلا في حالة التضخم المفاجئ وهي تؤثر على المستوى العام للأسعار، وترجع 
، وهي ما تعرف بنظریة التوقعات ة توقعات الأعوان الاقتصادیینهذه المدرسة عدم فعالیة السیاسة النقدیة لعقلانی

الرشیدة، أي أن هؤلاء الأعوان أو العمال نتیجة لرشادتهم الاقتصادیة فإنهم یقومون بتوقعات مسبقة عن التغیرات 
ت التي تحدث في الاقتصاد، فوفرة المعلومات لكل الأعوان عن هیكل الاقتصاد تمكنهم من الحصول على معدلا

تضخم سلیمة وبالتالي فهم لا ینتظرون ارتفاع الأسعار للمطالبة برفع معدلات الأجور بل یتوقعون مسبقًا نسبة 
الارتفاع في الأسعار ویحددون سلوكهم الحالي بناءً على هذه التوقعات ومن المبادئ الأساسیة لهذه النظریة ما 

:2یلي

حیادة النقود؛-

تصاد لا سیما معلومات عن معدلات تضخم سلیمة، یستعمل هذا وجود معلومات كافیة عن حالة الاق-
العون المعلومات لتحقیق الرشادة؛

مرونة الأجور والأسعار وكون الفترات الانكماشیة تتجه لأن تكون إلىالتوازن الدائم للسوق ویرجع ذلك -
قصیرة وضعیفة؛

.395: مرجع سبق ذكره، ص: عبد المنعم السید علي1
.41: مرجع سبق ذكره، ص: عباس كاظم الدعمي2
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تغیر تصرفات إلىالمنتهجة یؤدي توقعات رشیدة من طرف الأعوان، وبالتالي فإن أي تغیر في السیاسة -
.هؤلاء الأعوان

وعلى الرغم بما جاءت به هذه النظریة من أفكار جدیدة إلا أنها بالغت في فرضیاتها، خاصة فردیة 
الرشادة العقلانیة، الرشادة الاقتصادیة، التي یصعب تحقیقها خاصة في الدول النامیة التي تتمیز بنقص واضح 

.1حد كبیر عن الواقعإلىالمتعلقة بالاقتصاد ومن ثم فهي بعیدة في البیانات والمعلومات

: ، ص)2006جامعة المنصورة، (النظریات والسیاسات، آلیة التجارة، -اقتصادیات النقود والبنوك: محمد محمود عطوة یوسف وعصام الدین العمراوي1
276.
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أهداف السیاسة النقدیة: المبحث الثاني
أهداف أولیة وأهداف وسیطیة وأهداف نهائیة، ولتحقیق هذه الأخیرة یتم المرور إلىتنقسم السیاسة النقدیة 

.بالأهداف الأولیة والوسیطیة كمرحلة بدایة

اف الأولیةدالأه: ولب الأ المطل
هي متغیرات یستهدفها البنك المركزي للتأثیر على الأهداف الوسیطیة، فهي تعبر عن حلقة وصل بین 

:أدوات السیاسة النقدیة والأهداف الوسیطة وتتمثل في

مجمعات الاحتیاطات النقدیة: أولا

إلیها الاحتیاطات الكلیة لدى البنوك، تتكون القاعدة النقدیة من النقود المتداولة لدى الجمهور مضافًا
فالنقود المتداولة تضم الأوراق النقدیة والنقود المساعدة والودائع تحت الطلب، أما الاحتیاطات لدى البنوك فتشمل 

، وقد دار الجدل بین الاقتصادیین حول 1الاحتیاطات المطلوبة مقابل الودائع والاحتیاطات الفائضة لدى البنوك
ع الاحتیاطات النقدیة أكثر أهمیة وتحكما من قبل البنك المركزي، ومدى علاقة كل مجمع بنمو أي من مجامی

.2عرض النقود الذي یشكل الهدف الوسیط

ضرورة السوق النقدیة: ثانیا

وهي متغیرات شدیدة الاستجابة لأدوات السیاسة النقدیة، یختارها البنك المركزي لكي تكون هي المتغیرات 
اث تغییر فیها، وتحتوي على الاحتیاطات غیر المقترضة ومعدل الأرصدة النقدیة البنكیة، المستهدف إحد

معدل الفائدة على أذونات الخزینة، معدلات الفائدة على شهادات (ومعدلات الفائدة الأخرى في السوق النقدیة 
.3الإیداع

الأهداف الوسیطیة: المطلب الثاني
ر على الأهداف النهائیة للسیاسة النقدیة، وتحدید هذه الأهداف تمثل متغیرات نقدیة لها تأثیر مباش

:الوسیطیة ویخضع لمعاییر معینة

.125: ، ص)1994وكالة الأهرام للتوزیع، (الكلي الحدیثة،نظریات الاقتصاد: سامي خلیل1
. 294: مرجع سبق ذكره، ص: باري سیجل2
. 247: ، ص)2001مكتبة ومطبعة الاشعاع الفنیة، مصر، (، نظریة النقود والأسواق المالیة:أحمد أبو الفتوح علي الناقة3
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ار الأهداف الوسیطیةأختیمعاییر : أولا

:1ارها هيأختیار إستراتیجیة الأهداف الوسیطیة یتمثل في ثلاث معاییر تتحكم في ختیلأ

:القابلیة للقیاس.1

غیرات الأهداف الوسیطیة ضروریًا، لأن الهدف الوسیط هو إشارة إذا كانت یعتبر القیاس الدقیق والسریع لمت
.السیاسة النقدیة تسیر في الاتجاه الذي یحقق الهدف النهائي أم خارج مسارها

:القدرة على السیطرة.2

یجب أن یكون البنك المركزي قادرًا على السیطرة على المتغیر إذا ما استخدم كهدف وسیط 
.المسار المطلوبإلىعلى السیطرة لن یمكن من إعادة المتغیر لأن عدم القدرة 

:القدرة على التنبؤ بالأثر على الهدف النهائي.3

إن أحد أهم المعاییر الهامة هي أن یكون المتغیر المستخدم كهدف وسیط له أثر یمكن التنبؤ به على 
.الهدف النهائي

مكونات الأهداف الوسیطیة: ثانیا

:النقدیة، وسعر الفائدة وسعر الصرف، وفیم یلي عرض لكل منهاتتكون من المجمعات 

: المجمعات النقدیة.1

المتداولة، تبین إمكانیات الإنفاق لدى الأعوان غیر المالیین المقیمین، هي مؤشرات إحصائیة لكمیة النقود 
إلىي رأس المال التوظیفات المالیة التي یمكن تحویلها بطریقة سهلة وسریعة بدون مخاطرة فإلىبالإضافة 

، حیث كلما اتجهنا من M4إلىM1وسائل النقد السائلة، عمومًا هناك عدة مجمعات نقدیة تتراوح ما بین 
M1إلىM4تقل درجة السیولة وتقل معها سهولة التحویل.

.الودائع تحت الطلبإلىوهو یشمل النقود المعدنیة بالإضافة :M1مجمع المتاحات النقدیة -أ

كل المتاحات شبه M1مجمع المتاحات النقدیة إلىویتضمن بالإضافة :M2النقدیة مجمع الكتلة-ب
.النقدیة لكل توظیف مالي في الحسابات بمعدل فائدة محدد

.254-253: مرجع سبق ذكره، ص ص:احمد أبو الفتوح علي الناقة1
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الأصول M2مجمع الكتلة النقدیة إلىوهو أكثر شمولا، ویشمل بالإضافة :M3مجمع السیولة النقدیة - ج
.ليالمالیة التي تتحدد قیمتها في السوق الما

وهو یتشكل من نقود البنك المركزي والذي یظهر في أصل میزانیته، وهي :M4مجمع القاعدة النقدیة -د
.، والدیون على الاقتصادالذهب والعملة الصعبة

:سعر الفائدة.2

یمكن التركیز على سعر الفائدة كهدف وسیط، لأنه یعتبر أحد المحددات الهامة لسلوك كل من الأفراد 
سعار ضمن السلطة النقدیة أن تراقب مستویات أسعار الفائدة، وأن تبقى تغیرات هذه الأوالمشروعات على 

لأن أسعار الفائدة المرتفعة . حول مستویات وسیطة تقابل التوازن في الأسواقهوامش غیر واسعة نسبیا 
تها بحدة یمكن أن تخلق مشاكل خطیرة لمؤسسات الودائع التي تحتفظ بقروض عدیدة طویلة الأجل قدم

تقلبات في سعر الصرف إلىأسعار فائدة أقل، فضلا على ذلك، تدفع أسعار الفائدة غیر المستقرة 
.1الأجنبي

:سعر الصرف.3

یأخذ سعر الصرف الأجنبي مكانة كبیرة ضمن السیاسات النقدیة لعدد كبیر في الدول ویستخدم كهدف 
على المیزان التجاري في میزان الاقتصاد المحلي من تأثیرهإلىوسیط كون تأثیر تغییر ه یصل 
جانب سعر الفائدة على الاستثمارات الأجنبیة وتدفقات رؤوس إلىالمدفوعات، وكذلك من خلال تأثیره 

.2الأموال

الأهداف النهائیة: المطلب الثالث
لها، تعتبر الأهداف الأولیة والأهداف الوسیطیة للسیاسة النقدیة أدوات مساعدة لتحقیق الأهداف النهائیة 

:3وتعرف هذه الأهداف اختصارًا بالمربع السحري وهي

تحقیق الاستقرار في الأسعار: أولا

یعتبر التحكم في التضخم أهم أهداف السیاسة النقدیة، لذا ینبغي أن تعمل السیاسة النقدیة على تكییف 
قیق الاستقرار تحإلىعرض النقود مع مستوى النشاط الاقتصادي، لأن تحقیق الاستقرار النقدي یؤدي 

.496: ، ص)2002دار المریخ للنشر، المملكة العربیة السعودیة، (، النقود والبنوك والاقتصادترجمة السید أحمد عبد الخالق، : توماس مایر وآخرون1
للنشر، المملكة العربیة دار المریخ(، ار العام والخاصختیالاقتصاد الكلي الأترجمة عبد الفتاح عبد الرحمان، : جیمس جیوار تیني وریجارد أستروب2

.288: ، ص)1999السعودیة،
.93: ، ص)2002مجموعة النیل العربیة، مصر، (، السیاسات الاقتصادیة: عبد المطلب عبد الحمید3
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كما أن نجاح . الاقتصادي، یرى كل من الكینزیون والنقدیون أن التضخم یحدث عندما یكون عرض النقود مرتفعًا
المحافظة على استقرار إلىالسیاسة النقدیة في الحفاظ على استقرار المستوى العام للأسعار محلیًا یؤدي تلقائیًا 

.ا بدوره یشجع الاستثمار ومنه النمو الاقتصاديسعر الصرف الحقیقي للعملة المحلیة، وهذ

تحقیق التوظیف الكامل: ثانیا

یتحقق التوظیف الكامل عند توظیف كل شخص قادر وراغب ویبحث عن عمل، إلا أن التوظیف الكامل 
یتمیز بوجود معدل بطالة عادي یتغیر تبعًا لتغیر الظروف الاقتصادیة ولتحقیق معدل عال من التوظیف، على 

تشجیع الاستثمار ومنه إلىلسلطة النقدیة أن ترفع من معدل النمو النقدي، فتنخفض أسعار الفائدة، مما یؤدي ا
.الاقتصادي، وبالتالي امتصاص الفائض في عنصر العمل

تحقیق معدل نمو اقتصادي مرتفع: ثالثا

ط بتحقیق معدل عال من یعب النمو الاقتصادي عن الزیادة في الناتج المحلي الخام وهذه الزیادة ترتب
غیر المستعملة ومساهمة السیاسة النقدیة في تحقیق معدل نمو اقتصادي التوظیف، وتشغیل الموارد الإنتاجیة 

مرتفع، علیها تحقیق الاستقرار النقدي لأنه یشجع رغبة المستثمرین للقیام بمشروعات استثماریة طویلة الأجل، 
.سعار الفائدة مما یشجع الاستثمار وبالتالي یتحقق النمو الاقتصاديكما علیها أن تقوم بالعمل على تخفیض أ

تحقیق توازن میزان المدفوعات: رابعا

تحقیق توازن میزان المدفوعات یتم في إطار إتباع سیاسة تقویم سعر الصرف، والسیطرة على التضخم 
كن للبنك المركزي القیام وتحقیق استقرار الأسعار، والاصطلاح وتخفیض العجز في میزان المدفوعات یم

بتخفیض معدل النمو النقدي، فینخفض حجم الائتمان والطلب المحلي على السلع والخدمات، مما یترتب عنه 
زیادة الطلب على الصادرات وتقلیل الواردات كما أن عودة التوازن إلىانخفاض الأسعار المحلیة وهو ما یؤدي 

قویم سعر الصرف وتعتمد على تغییر أسعار الصرف ذاتها، من في میزان المدفوعات في ظل اتباع سیاسة ت
خلال تأثیر هذا التغییر في أسعار السلع والخدمات المتبادلة بین الدولة والخارج، ففي حالة عجز میزان 

انخفاض الأسعار المحلیة، إلىالمدفوعات ینخفض الطلب على العملة المحلیة، فیتدهور سعرها، فیؤدي ذلك 
.الصادرات ویقلل الوارداتوهو ما یشجع
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أدوات السیاسة النقدیة: المبحث الرابع
یستخدم البنك المركزي بصفته القائم على السلطة النقدیة والمسئول المباشر على رسم وتنفیذ السیاسة 

من خلال التأثیر على حجم ونوع الائتمان المصرفي في مجموعة من النقدیة یتحكم في كمیة النقود المتداولة 
الأدوات من أجل تحقیق الأهداف المسطرة في السیاسة النقدیة سواء كانت أولیة أو وسیطة أو نهائیة، وهذا 

أدوات كمیة التي سنتناولها في إلىحسب الظروف الاقتصادیة في أي بلد ما، ویمكن أن تصنف هذه الأدوات 
وفي المطلب الثالث ادوات اخرى لسیاسة ي سنتعرض إلیها في المطلب الثانيالمطلب الأول والأدوات الكیفیة الت

النقدیة

للسیاسة النقدیة) غیر المباشرة(الأدوات الكمیة : المطلب الأول
هي مجموعة من الإجراءات التي تهدف بشكل غیر مباشر التأثیر على مستوى الائتمان في إطار اقتصاد 

، من أجل إحداث تغییر 1ى السیولة البنكیةما یهدف للتأثیر على تكلفة الحصول على الموال والتأثیر على مستو 
سیاسة معدل إعادة الخصم وسیاسة السوق : في كمیة النقود المتداولة ویتعلق الأمر في هذا الحالة بكل من

.2خصص لكل واحدة منها عنصر للتفصیلالقانوني والتي تالاحتیاطيالمفتوحة، وتغییر نسبة 

سیاسة معدل إعادة الخصم: أولا

ماهیة : هذا العنصر سیاسة معدل إعادة الخصم من خلال معالجتها في ثلاث نقاط وهيسنتناول في
.سیاسة معدل إعادة الخصم وكیفیة التأثیر ومدى فعالیة هذه السیاسة

:سیاسة معدل إعادة الخصمةهیما.1

خصمها یقصد بمعدل إعادة الخصم الفائدة التي یخصم بها البنك المركزي الأوراق التجاریة التي تقوم ب
البنوك التجاریة لدیه للحصول على احتیاطات نقدیة جدیدة تستخدمها لأغراض الائتمان ومنح القروض 

.للمتعاملین معها من الأفراد والمؤسسات

ویعرف سعر إعادة الخصم بأنه سعر الفائدة التي یتقاضاه البنك المركزي من البنوك التجاریة عند الاقتراض 
، وتعتبر هذه الأداة من أقدم 3ا من أوراق تجاریة والتي سبق وأن خصمها للغیرأو طلب إعادة خصم ما لدیه

في 1839والتي مارستها البنوك المركزیة منذ سنة الأدوات التي استخدمتها البنوك المركزیة لرقابة الائتمان 
، 1972سنة وفي الجزائر 1913في الولایات المتحدة الأمریكیة سنة 1857إنجلترا أولا، ثم فرنسا سنة 

.202: ، ص)مؤسسة شباب جامعةالجزائر(، )البنوك الإلكتروني، البنوك التجاریة، السیاسة النقدیة(الاقتصاد المصرفي :خبایة عبد االله1
. 87: ، ص)2003دیوان المطبوعات الجزائریة، الجزائر، (السیاسات الاقتصادیة الكلیة دراسة تحلیلیة تقییمیة،إلىالمدخل : قدي عبد المجید2
.107: ، ص)2001دار الغریب للطباعة والنشر والتوزیع، مصر، (، علاج التضخم والركود الاقتصاد الاسلامي: سلیمان مجدي3
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وعلیه یمثل سعر الخصم بالنسبة للبنوك كلفة الأموال التي تقترضها من البنك المركزي لتعزیز احتیاطاتها، 
باعتباره معدل إعادة التمویل الرسمي من طرف بنك الإصدار، حیث تستند سیاسة إعادة الخصم على 

والثاني أثره سعري، أما الأثر سقف إعادة الخصم وسعر إعادة الخصم فالأول كمي: دعامتین أساسیتین
الكمي فیكون عندما یلجأ البنك المركزي بوضع سقف الإقراض وذلك للحد من قدرة البنوك التجاریة على 
خلق النقود ومنح الائتمان، أما الأثر السعري فحسبه یلعب سعر إعادة الخصم دور السعر الرئیسي أو 

الجاریة، حیث یعد القاعدة التي تأخذ بها البنوك التجاریة الفائدة المركزي للإقراض حیث یؤثر على أسعار 
.1لوضع أسعار الفائدة على الإقراض وتضیف إلیه مختلف العمولات وعلاوة الخطر

:تأثیر معدل إعادة الخصم.2

یرتبط تحدید هذا المعدل بظروف سوق القروض، فإذا أرادت السلطات النقدیة التوسع أو تقیید حجم الائتمان 
التأثیر في المقدرة إلىخفض أو رفع معل الخصم، ومن ثم فإن هذه السیاسة تؤدي إلىجأ فإنها تل

تقیید حجم الائتمان، إما عندما إلىالإقتراضیة للبنوك، فعندما یرفع البنك المركزي هذا السعر فإنه یهدف 
تحدد وفقًا للتأثیرات التخفیض من هذا السعر فإنه یرغب في زیادة حجم الائتمان، وهذه النتیجة تإلىتلجأ 

الدفع من جهة، وعلیه أسعار الفائدة في الاقتصاد التي یحدثها التغییر في هذا السعر على كمیة وسائل 
.2القومي وعلیه نجد أن سعر إعادة الخصم والائتمان یشكلان علاقة عكسیة فیما بینهما

:فعالیة معدل إعادة الخصم.3

التراجع بعد الحرب العالمي الأولى، ولكن خلال الحرب إلىل بدأت فعالیة أداة معدل إعادة الخصم تمی
إلىفي درجة الفعالیة یعود الانخفاضالوراء وهذا إلىالعالمي الثانیة انسحبت سیاسیة معدل إعادة الخصم 

:جملة من الأسباب وهي

بار نظر رجال إن معدل الخصم كان ینظر إلیه على أن زیادته ترفع سعر الفائدة كتكلفة تأخذ بعین الاعت-
الأعمال، ولكن هذه النظرة لم تثبتها الدراسات والأبحاث بحیث أن تكالیف الاقتراض تعتبر ضئیلة جدا من 
مجموع تكالیف الإنتاج، وأن التغیرات التي تحدث في أسعار الفائدة تكون في مجال محدد وهذا ما یقلل 

.3من فعالیة هذه السیاسة

.132: مرجع سبق ذكره، ص: ین عنایةغازي حس1
.246-245: مرجع سبق ذكره، ص ص: مصطفى رشدي شیحة2
.81-80: مرجع سبق ذكره، ص ص: محي الدین الغریب3
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ضیق نطاق إلىفي أسواق النقد واستعمال تقنیات أخرى وهذا ما أدى تطور الطرق المصرفیة والمعاملات-
.1استخدام الكمبیالات

أن معدل الخصم في بعض الدول كالولایات المتحدة الأمریكیة وكندا یتغیر لوحظ في السنوات الأخیرة -
أن تغیر ارتفاعًا وانخفاضًا عندما ترفع أو تخفض البنوك معدل الخصم وفسرت هذه الظاهرة على أساس

.معدل الخصم إنما جاء لیكون على صلة قویة بسعر الفائدة في السوق

إن رفع معدل إعادة الخصم لن یحجم البنوك على إعادة خصم أوراقها لدى البنك المركزي حتى ولو كان -
مرتفعًا طالما أن رجال الأعمال یتمتعون بتفاؤل كبیر للحصول على أرباح فیقبلون على الاقتراض رغم 

تفاع أسعار الفائدة ویحدث العكس عندما ینتشر التشاؤم بانخفاض أرباحهم وفي هذه الحالة یحجمون ار 
.2على الاقتراض حتى ولو كانت أسعار الفائدة منخفضة

مدى اتساع سوق : ومما تقدم فإن فعالیة سیاسة سعر معدل إعادة الخصم تتوقف على عدة عوامل منها
البنك المركزي في كل إلىة خاصة، ومدى لجوء البنوك التجاریة النقد بصفة عامة وسوق الخصم بصف

.فترة ومستوى النشاط الاقتصادي الموجود داخل الدولة

سیاسة السوق المفتوحة: ثانیا

تعریفها وكیفیة : سنتناول في هذا العنصر سیاسة السوق المفتوحة من خلال معالجتها في ثلاث نقاط وهي
.یاسةالتأثیر ومدى فعالیة هذه الس

:تعریف سیاسة السوق المفتوحة.1

یقصد بسیاسة السوق المفتوحة تدخل البنك المركزي في السوق النقدیة من أجل تخفیض أو زیادة حجم 
الكتلة النقدیة، عن طریق بیع أو شراء الأوراق المالیة والتجاریة بصفة عامة والسندات الحكومیة بصورة 

لنقدیة لا سیما في الدول المتقدمة، وأول من استخدمها بنك إنجلترا أدوات السیاسة اخاصة لذا تعتبر من أهم
.31938ثم عقبتها فرنسا سنة 1931سنة 

فإذا نزل البنك المركزي بائعًا لبعض الأصول المالیة والتجاریة، فإنه یهدف من وراء ذلك ابتلاع وامتصاص 
ى منح القروض، أما إذا رغب في زیادة فائض العملة الرائجة وبالتالي انخفاض قدرة البنوك التجاریة عل

نقودًا في السوق مشتریا لهذه الصول ویصب مقابل ذلك إلىحجم المعروض النقدي فما علیه إلا أن ینزل 

.396: مرجع سبق ذكره، ص: عبد المنعم السید علي1
.396: ، صمرجع سبق ذكره: عبد المنعم السید علي1
.364: ، ص)1968الطبعة الأولى، مطبعة جامعة دمشق، (، ليمبادئ الاقتصاد الما: كمال الغالي3
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زیادة قدرة البنوك التجاریة على منح الائتمان وخلق النقود، ویمكن أن نبین إلىالسوق الشيء الذي یؤدي 
ق المفتوحة فالأول یتمثل في أنه عندما یشتري البنك المركزي الأوراق الأثر الكمي والسعري لسیاسة السو 

المالیة فإنه تكون هناك زیادة في السیولة والعكس بالعكس، وهذا التأثیر على حجم السیولة بدوره یؤثر على 
كمیة النقود عن طریق مضاعف النقد، أما الأثر السعري یكون عندما یقوم البنك المركزي بشراء أو بیع

إحداث تغییرات في أسعار توازن السوق، فعندما یقوم ببیع السندات إلىالأصول المالیة، وفي نفس الوقت 
.1مثلا یقوم بإحداث تخفیض في أسعارها وفي المقابل إذا اشترى فإن أسعار السندات سوف ترتفع

:تأثیر سیاسة السوق المفتوحة.2

اطات النقدیة الموجودة لدى البنوك التجاریة وسعر الفائدة، تحدث هذه السیاسة أثراً مباشراً على كمیة الاحتی
عندما یقوم البنك المركزي بشراء كمیة من الأوراق المالیة فإنه یدفع مقابلها نقد للبنوك التجاریة فترتفع 

انخفاض سعر الفائدة إلىالاحتیاطات النقدیة لها، وبالتالي تستطیع أن تقوم بالإقراض مما یؤدي مما یؤدي 
بب زیادة الطلب على الأوراق المالیة، وأن زیادة عرض النقود تحدث انخفاض في سعر الفائدة، مما یرفع بس

من حجم الاستثمار والدخل والعمالة، وهذا عندما یتبع البنك المركزي سیاسة نقدیة توسعیة للخروج في حالة 
.2الركود

الائتمان وامتصاص العرض النقدي أما في حالة التضخم فإن البنك المركزي سیعمل على الحد من 
الفائض، فهو یقوم في هذه الحالة ببیع الأوراق المالیة فتدفع البنوك التجاریة قیمتها نقدًا فتنخفض احتیاطاتها 
وبالتالي تقل قدرتها على منح الائتمان مما یقلل من حجم الاستثمار والدخل والعمالة وتنخفض أسعار 

.3السندات ویرتفع سعر الفائدة

:فعالیة سیاسة السوق المفتوحة.3

إن نجاح سیاسة السوق المفتوحة یتوقف على وجود أوراق كافیة في السوق للدرجة التي تجعل البنك 
على السوق في حالة البیع والشراء، حیث أنه في حالة الانكماش لا یتحقق الهدف من ذلك المركزي یؤثر 

وترتفع الاحتیاطات النقدیة للبنوك التجاریة وتزداد عندما یدخل البنك المركزي السوق مشتریا للسندات 
مقدرتها الإقراضیة، ومع ذلك فإن الطلب على القروض قد لا یكون كبیرا للخروج من ظروف الانكماش 
بسبب حالة التشاؤم التي تسود رجال الأعمال كما أن انخفاض أسعار الفائدة لا یعتبر عاملا محفزًا 

.الأرباح فیها منخفضةللاستثمار عندما تكون معدلات

.226: مرجع سبق ذكره، ص: مصطفى رشدي شیحة1
.90: مرجع سبق ذكره، ص: قدي عبد المجید2
.363: مرجع سبق ذكره، ص: عبد المنعم السید علي3
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یتطلب تطبیق هذه الأداة توافر سوق مالیة واسعة ومنظمة وتصبح هذه الأداة قلیلة الفعالیة عندما تكون 
للبنوك التجاریة احتیاطات نقدیة فائضة وأسواق مالیة غیر متطورة كما هو الحال بالنسبة للدول النامیة، 

المحتفظة بكمیة كبیرة منها، یهدد ربحیة البنوك التجاریة وكذلك إذا اتسع نطاق البیع والشراء یمكن أن 
على بیع أو شراء الأوراق المالیة ) الخزینة(وكذلك إذا كان غرض البنك المركزي هو مساعدة الحكومة 

حدوث تقلبات كبیرة في أسعار هذه الأوراق وبالتالي إلىالحكومیة وكان بشكل كبیر فإنه یمكن أن یؤدي 
.1مما قد یدفع البنوك التجاریة لأخذ سیاسات مضادة تتعارض وأهداف البنك المركزيفي أسعار الفوائد

الإجباريالاحتیاطيسیاسة معدل : ثالثا

: الإجباري من خلال معالجتها في ثلاث نقاط وهيالاحتیاطيسنتناول في هذا العنصر سیاسة معدل 
.2تعریفها، كیفیة التأثیر ومدى فعالیة هذه السیاسة

:الإجباريالاحتیاطيسیاسة تعریف .1

تتمثل هذه الأداة في إجبار أو إلزام البنوك التجاریة بالاحتفاظ بنسبة معینة من التزاماتها الحاضرة على 
وهذا الاحتفاظ یختلف . 3شكل رصید دائن لدى البنك المركزي، دون أن یتقاضى على ذلك أي سعر فائدة

یة لمواجهة طلبات السحب المحتملة من طرف المودعین، وأول عن الرصید السائل الذي تبقیه البنوك التجار 
ولم یبق الهدف من هذه 1933من استعمل هذه الأداة بشكل مباشر هي الولایات المتحدة الأمریكیة سنة 

فیما یخص الأداة هو حمایة المودعین إنما أصبح وسیلة فنیة من شأنها التأثیر على قدرة البنوك التجاریة 
.4وذلك حسب أغراض السیاسة النقدیة ومقتضیات الوضع الاقتصادي السائدخلق الائتمان 

:الإجباريالاحتیاطيتأثیر سیاسة معدل .2

تتوقف مقدرة البنك التجاري في خلق الائتمان ومنح القروض على حجم الودائع النقدیة التي یستقبلها من 
تي لا تجمد في خزائنها بل تقوم باستغلالها في ته، والعملائه التي تحقق له نوعًا من السیولة لمواجهة التزاما

أشكال متعددة كإقراضها أو شراء الأوراق المالیة والتجاریة وحتى لا تقع البنوك في أزمة سیولة یجب أن 
تحتفظ بنسبة معینة لدى البنك المركزي لمواجهة طلبات السحب المتوقعة من أصحاب الودائع وتحدد من 

.5طرف البنك المركزي

.363:مرجع سبق ذكره، ص: عبد المنعم السید علي1
.84: كره، صمرجع سبق ذ: قدي عبد المجید2
.122: ، ص)2000مؤسسة شباب الجامعة،اسكندریة، (السیاسة النقدیة والبعد الدولي للیورو، : أحمد فرید مصطفى وسهیر محمد السید حسن3
.157: ، ص)2000دار الصفاء للنشر والتوزیع، (، النقود والبنوك:العصار رشاد الحلبي ریاض4
.253: مرجع سبق ذكره، ص: مصطفى رشدي شیحة5
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النقدي الإجباري الاحتیاطيا تظهر في الاقتصاد تیارات تضخمیة فإن البنك المركزي یقوم برفع نسبة فعندم
الحد الذي تقوم البنوك التجاریة باستدعاء بعض القروض مما یؤثر على حجم النقود المتداولة وبالتالي إلى

نكماش فإن البنك المركزي یقوم التأثیر على عملیة خلق النقود وانخفاض حجم الائتمان، أما في حالة الا
مثلا فتزداد قدرة البنوك التجاریة بشكل مضاعف على %10إلى%20من الاحتیاطيبتخفیض نسبة 

.1خلق النقود ومنح الائتمان فیزداد المعروض النقدي

:2الإجباريالاحتیاطيفعالیة سیاسة معدل .3

وفعالا على سیولة البنوك التجاریة، هذا التأثیر تعتبر هذه السیاسة من السیاسات التي تمارس تأثیرا مباشرا
.یتقرر بإدارة البنك المركزي طبقًا للسیاسة النقدیة التي یسعى لتطبیقها

من المزایا التي تتمیز بها هذه الأداة في تأثیرها على عرض النقود هي أنها تؤثر على كل البنوك بالتساوي 
الائتمان ومن ثم على العرض النقدي حتى أن التغییرات وهي تعتبر سلاحا فعالا في التأثیر على حجم 

.الإجباري ینتج عنه تغییر في عرض النقودالاحتیاطيالصغیرة في 

في أوقات التضخم حیث أن البنوك التجاریة لا كما تعتبر هذه السیاسة أكثر فعالیة من السیاسات الأخرى 
النقدي من أجل الاحتیاطية المحددة لها لرفع تجد وسیلة للاستجابة لتعلیمات البنك المركزي في المهل

امتصاص الفائض من المعروض النقدي إلا عن طریق خفض القروض والاستثمارات وخفض حجم 
لا تكون لها فعالیة كبیرة في تشجیع طلب الاحتیاطيالودائع، أما في أوقات الكساد فإن تخفیض نسبة 
تصاحب هذه السیاسة إجراءات أخرى لتشجیع زیادة القروض نظرًا لانتشار حالة الكساد لذلك یجب أن

طلب القروض، إن فعالیتها ترتبط بمدى فعالیة ومرونة الجهاز النقدي واستجابة الجهاز الإنتاجي لتلك 
المتغیرات المعتمدة من طرف السلطات النقدیة فهي أداة فعالة جدا وأقل تكلفة في التحكم في عرض النقود 

البنوك التجاریة كما أنها قتین، یكون لا یرتبط تأثیرهما على كمیة النقود المتداولة بقرار بالأداتین السابمقارنة 
أسواق مالیة متطورة أو إلا رغبة الجمهور ببیع وشراء السندات لذلك فهي تساعد أكثر إلىأیضا لا تحتاج 

.لیات السوق المفتوحةعلى استخدام عمهاالدول المتخلفة والنامي، على عكس الدول المتقدمة التي تساعد

وكتقییم للأدوات الكمیة للسیاسة النقدیة یرى میلتون فریدمان أنه لا ضرورة لاستعمال الأدوات الثلاثة إلا في 
حالة عدم تمكن أي أداة من الأدوات  في تأدیة وظیفتها بالكامل، أما مسؤولي البنوك المركزیة فیرون أهمیة 

تزود البنوك بأرصدة احتیاطیة وتزود النظام المصرفي بالسیولة اسطتها كبیرة في أداة إعادة الخصم لأنه بو 
.في حاجة الطوارئ

.195: ، ص)1998دار النهضة العربیة، (، اقتصادیات النقود والبنوك: علي حافظ منصور1
. 369: مرجع سبق ذكره، ص: عبد المنعم السید علي2
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للسیاسة النقدیة) المباشرة(الأدوات الكیفیة : المطلب الثاني
ثیر في جانب الأدوات الكمیة التي تؤثر في حجم الائتمان أدوات كمیة للتأإلىیستخدم البنك المركزي 

، حیث أنها تستطیع التمییز بین الأنشطة المختلفة من حیث رفع حجم الائتمان لنشاط كمیة الائتمان واتجاهاته
التأثیر على الكیفیة التي یستخدم بها إلى) الكیفیة(معین وخفضه لآخر، بمعنى آخر تهدف هذه الأدوات 

التي تتمثل في المجالات المرغوبة وحجبه عن المجالات الأخرى و إلىالائتمان وذلك عن طریق توجیه الائتمان 
:وهو ما سنقوم بتفصیله في العنصرین التالیین.1سیاسة تأثیر القرض والسیاسة الانتقائیة للقرض

سیاسة تأطیر القرض: أولا

تحدید نمو المصدر الأساسي لخلق النقود بشكل قانوني وهو القروض الموزعة إلىتهدف هذه السیاسة 
یضًا تخصیص الائتمان وتكون هذه السیاسة كبیرة الفعالیة إذا من طرف البنوك والمؤسسات المالیة، وتسمى أ

كان الاقتصاد هو اقتصاد الاستدانة، فهي لم تشمل فقط تحدید المبلغ المتاح لكن طلب للقرض بل إضافة 
ق التجاریة القابلة لإعادة الخصم، استخدم في إنجلترا أواخر القرن الثامنللشروط التي یطلبها فیما یتعلق بالأورا

.عشر كأداة للسیطرة  على الائتمان

یقوم البنك المركزي بهذه السیاسة بهدف منح الائتمان حسب القطاعات ذات الأولویة، ففي أوقات التضخم 
تتعلق إنمثلا یقید الائتمان للقطاعات التي هي السبب في ذلك والعكس في القطاعات الأخرى، كما یمكن 

ضخم الجامح تكون سیاسة تأطیر القروض إجباریة، فیقوم البنك المركزي بمعیار أجل القرض، أما في حالات الت
بتحدید الحد الأقصى للقروض الممنوحة أو تحدید معدل نمو القروض، واستخدم هذا الأسلوب في فرنسا لأول 

تخفیض الكتلة النقدیة كالتقلیل من النفقات إلى، كما تصاحب هذه السیاسة إجراءات تهدف 1948مرة في سنة 
العمومیة وتشجیع الادخار وإصدار السندات، وما لوحظ أن نظام تأطیر القروض لم یحقق في البلدان التي 

:2طبقته الضبط المطلوب للقروض وهذا یعود لما یلي

غیاب تأثیره على القروض الموجهة للخزینة؛-

رغبة السلطات النقدیة بعدم إجراء تقیید كبیر لتمویل الاقتصاد؛-

إصدار سندات أو حتى الاقتراض بالنقد الأجنبي وكذلك إلىالاقتراض فیما بینها أو إلىلجوء المشروعات -
.3لم یعد فقط ضابطًا كمیًا با نوعیًا

.369: مرجع سبق ذكره، ص: عبد المنعم السید علي1
.421: ، ص)1987دار الحداثة بیروت،(، الاقتصاد السیاسي توزیع لمداخیل النقود والائتمان: فتح االله ولعلو2
.58: ، ص)2000دار المنهل اللبناني للطباعة والنشر، لبنان، (الطبعة الأولى، النقود والسیاسة الداخلیة،: وسام ملاك3
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السیاسة الانتقائیة للقرض: ثانیا

تهدف هذه الإجراءات الانتقائیة لتسهیل الحصول على أنواع خاصة من القروض أو مراقبة توزیعها أحیانا 
تكون هذه القروض في شكل سقوف مخصصة لأهداف معینة والهدف من هذه الإجراءات هو أخرى، وعادة ما

التأثیر على اتجاه القروض نحو المجالات المراد النهوض بها أو تحفیزها أو لتسهیل نقل الموارد المالیة من 
:اسة ما یليآخر والتي تتماشى مع أهداف السیاسة الاقتصادیة للدولة، ومن محددات هذه السیإلىقطاع 

:إعادة خصم الأوراق فوق مستوى السقف.1

فإذا أراد البنك المركزي أن یشجع بعض الأنشطة فإنه یقوم بإعادة خصم الكمبیالات خاصة بهذه القروض 
.1كقروض الصادرات حتى تعید تجاوز السقف المحدد مع استعمال معدل إعادة الخصم العادي

:وضع القیود على الائتمان الاستهلاكي.2

والغرض من ذلك هو كبح الطلب على البضائع، ویستخدم للتقلیل من التضخم وطبقت هذه الأداة في 
وفي فرنسا كان الحد الأدنى للدفعة المقدمة على مشتریات التقسیط 1941الولایات المتحدة الأمریكیة سنة 

لاستغلالها في 1970أما في الجزائر فقد تم إلغاءه تماما في سنة 1969في لبعض السلع الاستهلاكیة 
.الجانب الإنتاجي

:التمییز بأسعار الفائدة على القروض الممنوحة لقطاعات اقتصادیة مختلفة.3

لعبت هذه السیاسة دورا هاما في تحقیق أهداف النمو الاقتصادي وعلاج میزان المدفوعات في كثیر من 
تقوم السلطات النقدیة بتخفیض أسعار حیث . الدول منها إیطالیا وفرنسا خلال النصف الأول من السبعینات

.2الفائدة على التمویلات المقدمة في المجالات التي ترید الدولة تشجیعها بهدف تخفیض تكالیف لإنتاج ما

:3هوامش الضمان المطلوبة.4

یكون ذلك بإحداث تغییر في هوامش الضمان المطلوبة على القروض الممنوحة من أجل المضاربة سواء 
النقصان، وفي المقابل هناك هوامش الاقتراض التي تمثل النسبة المئویة من قیمة الأوراق بالزیادة أو ب

في %45المالیة التي یحولها البنك التجاري بمنح قروض للمستثمرین فإذا كان هامش الاقتراض یقدر بـ 
الباقیة %55من قیمة الأوراق المالیة و %45الحالة العادیة بمعنى أن هذا البنك التجاري یمول ما قیمة 

.256: ص: نفس المرجع السابق1
.158: مرجع سبق ذكره، ص: صالح مفتاح2
.142-139: مرجع سبق ذكره، ص ص:غازي حسین عنایة3
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إلىففي أوقات التضخم یقوم البنك المركزي برفع هامش الضمان یدفعها المضارب من ماله الخاص، 
مما یقلل من حجم الائتمان الممنوح من طرف %35مثلا أي تخفیض هامش الاقتراض غلى 65%

.البنوك التجاریة، ویحدث العكس في حالة الكساد

یمكن إضافة محددات أخرى كرقابة الائتمان العقاري، وتحدید حد أعلى للائتمان باستخدام بطاقات كذلك 
الائتمان وكذلك متطلبات الإیداع المسبق مقابل الاستیراد، غیر أنه هناك انتقادات یمكن توجیهها لهذه 

:السیاسة منها

عدم ضمان توجه القروض الممنوحة نحو القطاعات المعنیة؛-

حقیق رقابة فعالة وسهلة على الائتمان المحبذ تشجیعه؛صعوبة ت-

قد تمیز هذه السیاسة بین المشروعات الكبیرة والصغیرة؛-

.استعمال المقترضین للأموال المقترضة في الإنفاق غیر المرغوب-

غیر یمكننا القول بشكل عابر بأنها تستخدم لتجنب التأثیرات الشاملة) المباشرة(وكتقییم للأدوات الكیفیة 
المرغوب فیها التي تنجم عن استعمال الأدوات الكمیة التي لا تمیز بین القطاعات، فتأتي الأدوات الكیفیة لتقوم 

.بوضع حدود أو قیود على منح القروض لعملیات معینة التي ترید الدولة تشجیعها أو الحد منها

الأدوات الأخرى للسیاسة النقدیة: المطلب الثالث
جانب الأدوات السالفة الذكر، أدوات أخرى وخاصة في حالة عدم إلىمركزي أحیانا یستخدم البنك ال

إلىتحقیق البنك المركزي لأهداف السیاسة النقدیة أو في حالة رغبته في زیادة فعالیتها والتي تهدف هي الأخرى 
:وهي.المصرفيتحقیق أهداف معینة لها علاقة بالائتمان 

الإقناع الأدبي: أولا

رة عن مجرد قبول البنوك التجاریة بتعلیمات وإرشادات البنك المركزي أدبیا بخصوص تقدیم هو عبا
، یستخدمها البنك المركزي في التأثیر على البنوك التجاریة كي 1الائتمان وتوجیهه حسب الاستعمالات المختلفة

اریة بزیادة أو خفض حجم تسیر في الاتجاه الذي یرغبه وذلك عن طریق البنك المركزي بمناشدة البنوك التج
الائتمان في مجال معین بوسائل منها الاقتراحات والتحذیرات الشفهیة أو الكتابیة، وتسمى أیضًا سیاسة 

ان إلىالمصارحة وتتمتع البنوك المركزیة الرائدة والعریقة بهیبة كبیرة في النظام المصرفي لدولة ما، مما یؤهلها 
في الصحف والمجلات والخطب لتغییر اتجاه هذه یة من خلال المقالات تقوم بالتأثیر على البنوك التجار 

.122: مرجع سبق ذكره، ص: محمد زكي شافعي1
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المؤسسات وفق الخطة والإستراتیجیة المسطرة من قبل البنك المركزي، وقد تزداد فعالیة هذه السیاسة إذا ما 
.1اقترنت ببعض السیاسات الأخرى أو بشيء من التحذیر والوعید

إصدار التوجیهات والتعلیمات: ثانیا

ل في إصدار البنك المركزي تعلیمات توجه مباشرة السیاسة الائتمانیة للبنوك والمؤسسات المالیة، تتمث
كتحدید حجم الائتمان الممنوح، أو نوعیة وكیفیة استخدامه، ومن هنا یمكن للبنك المركزي ان یضمن تدفق كمیة 

یاسة الائتمانیة المنفذة، فمثلا قد النقود غلى المجال المطلوب مما یمكنه من رقابة مباشرة ومضمونة عن الس
الاستثمارات طویلة إلىیصدر البنك تعلیمات بشراء سندات حكومیة أو توجیه جزء من أصول البنوك التجاریة 

.2الأجل أو متوسطة الأجل

الإعلام: ثالثا

مختلف ویكون ذلك عن طریق قیام البنك المركزي بإعلان سیاسته النقدیة المستقبلیة من خلال إظهاره ل
علام لوضع كل التي سیتخذها ویكون هذا الإالإستراتیجیات التي یرید إتباعها معبرًا على ذلك بالواقع والإجراءات 

عن حالة الاقتصاد الوطني أمام الرأي العام كتفسیر وأدلة للأسباب التي جعلته یتبنى سیاسة الحقائق والأرقام 
على زیادة ثقة الجمهور بالإجراءات والسیاسات الاقتصادیة معینة لتوجیه حجم الائتمان ویعمل هذا الإعلام

.3الموضوعة من قبل السلطات

.145: مرجع سبق ذكره، ص: غازي حسین عنایة1
145:ص : نفس المرجع السابق2
145: ص: نفس المرجع السابق3
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:خلاصة الفصل
إن مصطلح السیاسة النقدیة مركب من كلمتین الأولى سیاسة وتعني التدبیر والثاني یعني النقود، تعددت 

وعة من الإجراءات والتدابیر التي تتخذها السیاسة النقدیة إلا أن التعریف الشامل لها هو أنها مجمتعار یف
السلطة النقدیة للتأثیر على حجم المعروض النقدي سواء بالزیادة أو بالنقصان، لذا یجب أن یضمن كل تعریف 

.للسیاسة النقدیة مجموعة من العناصر حتى یكون تعریف شامل وكاف لها

أ مع بدایة القرن التاسع عشر والتي كانت فیها مر تطور السیاسة النقدیة بالعدید من المراحل، فالأولى تبد
السیاسة النقدیة ینظر إلیها على أنها محایدة لا تؤثر بأي صورة من الصور على النشاط الاقتصادي إذ یقتصر 

مع ، ثم المرحلة الثانیة وهي تزامنت الكلاسیكيدورها في خلق النقود اللازمة لتنفیذ العملیات هذا من منظور 
السیاسة النقدیة ثانویة باعتبارها أقل فعالیة مع إعطاء أهمیة كبیرة لكینزي، والتي أصبحت فیها اظهور الفكر 

الذین النقدیونللسیاسة المالیة، ثم المرحلة الثالثة، التي تمیزت فیها السیاسة النقدیة والنقود بأهمیة كبیرة من قبل 
.اعتبروها أكثر فعالیة وتراجع أهمیة السیاسة المالیة

تحقیق عدة أهداف والتي تسمى بالأهداف النهائیة منها الاستقرار في المستوى إلىي السیاسة النقدیة ترم
جانب التشغیل الكامل، وسبل إلىالمدفوعات نمو عال، وتحقیق التوازن في میزانالعام للأسعار، تحقیق معدل

ى بعض المتغیرات والمؤشرات تسمى تحقیق هذه الأهداف یستعمل البنك المركزي مجموعة من الأدوات تؤثر عل
.، في إطار إستراتیجیة شاملة ینفذها البنك المركزيالوسیطةالأهداف الأولیة والأهداف 

یتحكم البنك المركزي باعتباره المسئول الأول عن رسم وتنفیذ السیاسة النقدیة في العرض النقدي من 
أدوات مباشرة إلىف المسطرة، تتنوع هذه الأدواتیق الأهداخلال استخدامه مجموعة من الأدوات ومن ثمة تحق

الاحتیاطيتتمثل في سیاسة تأطیر القرض، والسیاسة الانتقائیة للقرض، وأدوات غیر مباشرة، تتمثل في معدل 
الإجباري، وعملیات السوق المفتوحة، ومعدل إعادة الخصم، وفي حالة عدم تحقیق البنك المركزي للأهداف 

.   ات أخرىالمسطرة یستخدم أدو 
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:تمهید
بعدما تطرقنا للجوانب النظریة لهذه الدراسة، من خلال الفصل الأول الذي تناولنا فیه الإطار النظري 

.یتعلق بماهیة التضخم وتفسیره في المدارس الكلاسیكیة وأنواعه وآثاره وطرق قیاسه وكیفیة معالجتهللتضخم وما

الإطار النظري للسیاسة النقدیة وأدواتها وأهدافها وتطورها عبر مدارس ثم في الفصل الثاني الذي تناولنا فیه
الفكر الاقتصادي وأما هذا الفصل فخصصناه لدراسة حالة الجزائر وذلك من خلال محاولة إسقاط الجوانب 

.أي مدى ساهمت في تحقیق ذلكإلىالنظریة على الجزائر لمعرفة مدى فعالیتها و 

عل عنوان هذا الفصل هو تطور السیاسة النقدیة في الجزائر ودورها في معالجة من أجل ذلك ارتأینا أن نج
وركزنا بشكل اكبر على هذه الفترة نظرا لان السیاسة النقدیة ) 2013–2001( التضخم في الفترة الممتدة من

لذي عرفته في هذه الفترة ظهر تطبیقها بصورة منفصلة في ظل سیاق اقتصاد كلي مختلف للغایة عن السیاق ا
.الساحة المصرفیة سابقا

حیث نتناول في الفصل ،ثلاثة مباحثإلىسبق تتطلب منا هیكلة هذا الفصل لهذا ومن أجل الإلمام بكل ما
) 2013-2010(فترتین الأولى الممتدة منإلىالأول تطورات السیاسة النقدیة في الجزائر وذلك بتقسیمها 

القانوني والتنظیمي للسیاسة النقدیة ومعظم التطورات الرئیسیة للسیاسة وتناولنا أیضا في نفس المبحث الإطار
النقدیة، أما في المبحث الثاني الذي فیه مدخل نظري لبنك الجزائر وكالة میلة وذلك تطرقنا فیه لمختلف 

.مصالحه ومختلف نشاطاته

- 2000(في الجزائر في الفترة أما المبحث الثالث الذي تناولنا فیه دور السیاسة النقدیة في علاج التضخم
والذي تناولنا فیه مختلف أسباب وأنواع التضخم في الجزائر ومختلف آثار المترتبة عنه وتناولنا أیضا ) 2013

الأدوات المستعملة من قبل السیاسة النقدیة إلىتطورات أسعار ومعدلات التضخم في الجزائر، وتطرقنا أیضا 
. ة النقدیة في تحقیق الاستقرار في مستوى العام للأسعارخلال هذه الفترة ثم هدف السیاس
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). 2013–2001( تطورات السیاسة النقدیة في الجزائر ما بین : المبحث الأول
طبیعة النظام الاقتصادي المنتهج إلىمرت السیاسة النقدیة في الجزائر بالعدید من التطورات التي ترجع 

لسیاسات الاقتصادیة المطبقة عموما والسیاسة النقدیة بصفة خاصة، ومن اجل الذي ینعكس أسلوب إدارته على ا
مسایرة هذه التطورات الحاصلة وتحقیق الأهداف المنشودة قامت الجزائر بعدة إصلاحات ومن اجل ذلك 

، وذلك بتقسیم هذه )2013–2001( خصصنا هذا المبحث لمعرفة تطورات السیاسة النقدیة في الجزائر للفترة
) 2013–2001( الفترة بین فترتین وذلك من خلال المطلب الأول نتناول فیه السیاسة النقدیة في الجزائر للفترة

والمطلب الرابع نحاول ،أما في المطلب الثالث نخصصه لتطورات النقدیة الرئیسیة للسیاسة النقدیة في الجزائر
.إبراز إطاره و إدارة السیاسة النقدیة في الجزائر

).2010–2001(مسار السیاسة النقدیة في الجزائر ما بین : لب الأولالمط
بهدف معالجة الاختلالات التي من 10/ 90عرفت هذه الفترة إدخال تعدیلات على قانون النقد والقرض 

:وتكییف القطاع المصرفي مع متطلبات اقتصاد السوق ومن أهم التعدیلات نذكر،شأنها ضبط نشاط البنوك

متعلق بالنقد والقرض، والذي فصل بین مجلس إدارة 2001/ 02/ 27مؤرخ في01- 01مر رقمالأ–) 1(
. بنك الجزائر ومجلس النقد والقرض كسلطة نقدیة

المتعلق بالنقد والقرض والذي جاء لمراجعة القوانین 2013/ 08/ 26المؤرخ في 11/ 03الأمر رقم - ) 2(
ن خاصة بعد الفضائح المتعلقة بإفلاس بنك الخلیفة والبنك 90/10والاختلالات التي لوحظت على قانون

والذي بین صورة واضحة عدم فعالیة أدوات المراقبة والإشراف التي یدیرها بنك الجزائر ،الصناعي والتجاري
حیث أكد هذا المر على الفصل بین صلاحیات مجلس إدارة بنك الجزائر وصلاحیات ،باعتباره السلطة النقدیة

تحدید السیاسة النقدیة والإشراف علیها ،62وتوسیع صلاحیات هذا الأخیر وحسب المادة ،مجلس النقد والقرض
. ومتابعتها وتقییمها من صلاحیات مجلس النقد والقرض

متعلق بالنقد والقرض لمراجعة القوانین والتشریعات التي 2010/ 08/ 26مؤرخ في 04-10الأمر رقم - 
لمالي والمصرفي من خلال وضع الشروط المتعلقة بمنح تراخیص اعتماد البنوك وتفعیل دور اللجنة تنظم العمل ا

في الحرص 32المصرفیة في مراقبة نشاط البنوك والمؤسسات المالیة، وتتمثل مهمة بنك الجزائر حسب المادة
. ار النقديعلى استقرار الأسعار والحفاظ علیها لنمو سریع للاقتصاد مع السهر على الاستقر 

اعتمدت السلطة النقدیة سیاسة نقدیة توسعیة تزامنت مع تطبیق البرامج ) 2010–2001( وخلال هذه الفترة 
525الذي خصص له مبلغ ) 2004أفریل –2001أفریل ( برنامج دعم الإنعاش الاقتصادي ( الاقتصادیة 

ملیار دج 4200، الذي خصص له اكثر من )2009–2005( ملیار دج وبرنامج دعم النمو خلال الفترة 



تطورات السیاسة النقدیة في الجزائر ودورھا في معالجة التضخم في الجزائر :الفصل الثالث
2013-2000(فترة 

102

ملیار دج 21214والذي خصص له مبلغ قدره بحوالي ) 2014–2010( وبرنامج التنمیة الخماسي للفترة 
.ملیار دولار286أي ما یعادل 

)2010-2001(تطور الكتلة النقدیة لدفترة ): 01(جدول رقم 

20012002200320042005السنوات

M22473,512901,533299,503644,404070,40

M222,3017,3013,9210,4511,69معدل نمو 

20062007200820092010السنوات

M24827,605994,606956,007178,708162,80

M218,6024,1716,043,2013,71معدل نمو 

.بنك الجزائر:المصدر

ن معدل الكتلة النقدیة یسجل نموا معتبرا بلغ في المتوسط أ) 02(نلاحظ من خلال الجدول السابق رقم 
%.3,20إلىلیصل 2009، إلا أنه عرف انخفاضا سنة 15,11%

)2013-2010(تطورات السیاسة النقدیة في الجزائر في الفترة الممتدة مابین : المطلب الثاني
لسیاسة النقدیة وفي الفرع الثاني سنتناول في هذا المطلب في الفرع الأول الإطار القانوني والتنظیمي ل

.التطورات الرئیسیة للسیاسة النقدیة وفي الفرع الثالث إصلاح إطار السیاسة النقدیة

1ي الجزائرالإطار القانوني والتنظیمي للسیاسة النقدیة ف: الفرع الأول

والقرض  الصادر وفقا للإطار القانوني المتعلق بالنقد بعد أكثر من عشریة عن تطبیق الإصلاح النقدي
المؤرخ في 11–03بالأمر رقم 2003تم تعدیل إطار الصلاحیات العامة لبنك الجزائر في ،1990في أفریل 

: منه على ما یلي35المتعلق بالنقد والقرض، حیث تنص المادة 2003أوت 26

.145: ، ص2013التطورات الاقتصادیة والنقدیة، تقریر : بنك الجزائر1
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الحفاظ علیها لنمو تتمثل مهمة بنك الجزائر في میادین النقد والقرض والصرف في توفیر أفضل الشروط و « 
.سریع للاقتصاد مع السهر على الاستقرار الداخلي والخارجي للنقد

ولهذا الغرض یكلف بتنظیم الحركة النقدیة، ویوجه ویراقب بكل الوسائل الملائمة توزیع القرض، ویسهر على 
.»حسن تسییر التعهدات المالیة تجاه الخارج وضبط سوق الصرف

بصفته سلطة نقدیة ویترتب على )CMC(یة ووسائلها من طرف مجلس النقد والقرضتحدد أهداف السیاسة النقد
بنك الجزائر والذي علیه أن إلىذلك إسناد مهمة تطبیق السیاسة النقدیة، على أساس إطار تنظیمي ملائم، 

.یسهر على الاستقرار الداخلي والخارجي للعملة الوطنیة

1التطورات الرئیسیة: لفرع الثاني ا

1990افریل 14المؤرخ في10–90حدید الإطار القانوني لعملیات بنك الجزائر بواسطة القانون تم ت
كما ادخل إصلاح عمیق لإطار ووسائل ،المتعلق بالنقد والقرض، مما یمثل تطورا تاریخیا مهما في هذا المجال

المؤرخ في 11/ 03م بالأمر رقم الغي هذا الإطار القانوني المعدل والمتم1990السیاسة النقدیة خلال سنوات 
والذي احتفظ بجزء كبیر من الأحكام المتعلقة بوسائل 2003المتعلق بالنقد والقرض لأوت 2003أوت 26

مع تعزیز قواعد حسن السیر في مجال صیاغة وإدارة 10/ 90السیاسة النقدیة المحتواة في القانون رقم 
لإطار القانوني الجدید قد أعطى مرونة اكبر للسلطة النقدیة الملائمة السیاسة النقدیة، تجدر الإشارة أن هذا ا

بسلطات في میادین تحدید السیاسة النقدیة 2003أوت 20یخول مجلس النقد والقرض المؤرخ في ،بالفعل
. وقواعد إدارتها ومتابعتها وتقییمها

ة والقرضیة، على أساس التنبؤات یحدد المجلس الأهداف النقدیة، خصوصا في مجال تطور المجامیع النقدی
النقدیة المعدة من قبل بنك الجزائر، ویحدد استخدام الأدوات النقدیة، كما یضع القواعد الاحترازیة التي تطبق 

. على العملیات في السوق النقدیة

لخارجي كان الاستقرار الداخلي وا،2010قبل إعادة صیاغة الإطار القانوني المتعلق بالنقد والقرض في أوت 
طبقا للمادتین ،بنك الجزائرإلىیسند تنفیذ السیاسة النقدیة .للعملة الوطنیة یشكل الهدف النهائي للسیاسة النقدیة

الأدوات النقدیة المحددة من إلىمن القانون والإجراءات التنظیمیة المتخذة لتطبیقه، وذلك استنادا 45و 41
بواسطة استخدام الوسائل النقدیة سواء خص ذلك ،بنك الجزائرنتیجة لذلك یتدخل،طرف مجلس النقد والقرض

أو عملیاته في ) تسبیقات ،إعادة الخصم، أخد ومنح الأمانات( عملیاته مع المصارف خارج السوق النقدیة 
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عملیات السوق المفتوحة بواسطة التنازل المؤقت أو النهائي واسترجاعات السیولة عن طریق ( السوق 
.كذا متابعة التنظیم في مجال الاحتیاطات الإجباریةو ) المناقصات 

تعزیز على إلىقد أدى ببنك الجزائر 2002إن ظهور فائض السیولة في السوق النقدیة اعتبارا من بدایة سنة 
وهي نشمل دائما أدوات إعادة التمویل والتي هي ،وجه الخصوص الأدوات غیر المباشرة للسیاسة النقدیة

اضطر بنك .2001ولكن هذه الأخیرة عدیمة النشاط منذ أواخر سنة ،سمح بضخ السیولةوبالتالي أدوات ت
استعمال أدوات جدیدة للسیاسة النقدیة لامتصاص فائض إلىاللجوء إلى.2002ابتداء من شهر أفریل ،الجزائر

،أیام) 7(دة سبعة أیام أداة استرجاع السیولة لم: وتتمثل هذه الأدوات الجدیدة في ،السیولة الذي أصبح هیكلیا
وأداة ) 2002افریل 11المؤرخة في 2002-02التعلیمة رقم ( 2002وهي مستعملة منذ افریا 
وتسهیلة الودائع المعلنة للفائدة ابتدءا من شهر 2005أشهر المدخلة في آوت ) 3(للاسترجاعات لمدة ثلاثة 

أداةبإدخال 2013وتمیزت سنة ) 2005ان جو 14المؤرخة في 2005–04التعلیمة رقم ' 2005جوان 
عرفت تدخل بنك الجزائر في السوق .جدیدة تتمثل في استرجاعات لمدة ستة أشهر وذلك ابتداء من جانفي

تعدیلات من زاویة التدفقات والقوائم حسب ) لثلاثة أشهر ولستة أشهر ،استرجاعات السیولة لسبعة أیام( النقدیة 
تسمح ،على وجه الخصوص،اویة معدلان الفائدة المطبقة في هذا المجالنوع الوسیلة وكذلك من ز 

الاسترجاعات لثلاثة أشهر ولستة أشهر بامتصاص الأموال القابلة للإقراض في الشوق النقدیة بین المصارف 
وهي على ،)ساعة 24الودائع لدى بنك الجزائر لمدة ( فیما یتعلق بالتسهیلة الدائمة .والتي تعتبر مستقرة اسبیا

معدل حسب یتغیر هذا ال،فیتم مكافأتها بمعدل ثابت یعلن عنه بنك الجزائر،بیاض وبمبادرة من المصارف
.ل معدلات عملیات وتدخلات بنك الجزائرتقلبات السوق وتطور هیك

،فضلا عن هذه الأدوات غیر المباشرة للسیاسة النقدیة والتي تساهم معا في امتصاص معظم فائض السیولة
ات الإجباریة التي أعید إطارها العملیاتي في سنة الاحتیاطیتتمثل الأداة الثالثة النشطة للسیاسة النقدیة في 

لا تترجم بتدخلات بنك ،ات الدنیا الإجباریة أداة مؤسساتیة خاصة للسیاسة النقدیةالاحتیاطیتعتبر .2004
الفترة ( ر لتغطیة على أساس المعدل الشهري الجزائر ولكن بإلزام المصارف بتشكیل ودائع لدى بنك الجزائ

.)من الشهر الموالي 14إلىمن الشهر الجاري 15الممتدة من 

المحدد لشروط 2004مارس 4المؤرخ في 02- 04ات الإجباریة التنظیمیة، یحدد النظام رقم الاحتیاطیمستوى 
الاحتیاطات والمكافأة المتعلقة بها وكذا والمعدل الأقصى لهذه ،ات الإجباریة، أي المصارفالاحتیاطیتكوین 

ات الإجباریة التنظیمیة أو في حالة الاحتیاطیالعقوبة المتعلقة بها وكذا العقوبة المطبقة في حالة عدم تكوین 
وفي إطار المبادئ المنصوص ،من نفس النظام18تشیر المادة ،ذلكإلىحد غیر كاف، إضافة إلىتكوینها 

ان الإجباریة بموجب تعلیمةالاحتیاطییحدد كلما اقتضى الأمر، الشروط الفعلیة لتكوین علیها أن بنك الجزائر
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1إصلاح إطار السیاسة النقدیة: الفرع الثالث 

الجید إن فعالیة الوسائل غیر المباشرة للسیاسة النقدیة في امتصاص فائض السیولة في السوق النقدیة والأداء 
تعزیز الإطار إلى2009قد أدت بمجلس النقد والقرض وبنك الجزائر في سنة ،للتضخم المرتبط بهذه الفعالیة

.التنظیمي المتضمن وسائل إدارة السیاسة النقدیة

مراجعة وتكملة إطار التنظیمي المتعلق بتدخلات بنك الجزائر بموجب تنفیذ أهداف 2009بالفعل تمت في 
وتماشیا 11-03من الأمر 62وهذا بناءا على المادة النقد والقرضالمحددة من طرف مجلسالسیاسة النقدیة

النقد اصدر مجلس،مع التطورات على المستوى العالمي في مجال السیاسة النقدیة عقب الأزمة المالیة الدولیة
المتعلق بعملیات السیاسة النقدیة ووسائلها وإجراءاتها 2009ماي 26المؤرخ في 02- 09والقرض النظامرقم

النظام عملیات السیاسة النقدیة لبنك الجزائر ووضح على وجه الخصوص، عملیات السیاسة النقدیة وقد وحد هذا
: یحدد هذا النظام بشكل خاص مایلي ،التي یقوم بها بنك الجزائر في السوق النقدیة

الأطراف في الأطراف المقابلة لعملیات السیاسة النقدیة لبنك الجزائر والعقوبات التي یمكن أن تتعرض لها هذه- 
.حالة عدم احترام التزاماتها

الأوراق المؤهلة التي یقبلها بنك الجزائر كضمان لهذه العملیات الخاصة بالتنازلات المؤقتة أو النهائیة وكذا - 
.طریقة تقییمها

.وبشكل خاص العملیات التي یمكن أن یقوم بها بنك الجزائر في السوق النقدیة،عملیات السیاسة النقدیة- 
عملیات إعادة التمویل لمدة ،عملیات إعادة التمویل الأساسیة( ى هذا الأساس كانت كل عملیات السوق وعل

.العملیات الهیكلیة محل التطویر اللازم،عملیات الضبط الدقیق،أطول

من بصفتها عملیات تتم بمبادرة ،)تسهیلة التسلیفة الهامشیة الودائع المغلة للفائدة ( التسهیلات الدائمة - 
.المصارف كالأطراف مقابلة لعملیات السیاسة النقدیة لبنك الجزائر والتي شهدت تعزیزا في إرسائها التنظیمي

التي تم تدقیقها وتتمثل في إجراءات المناقصات الدوریة ،إجراءات تدخل بنك الجزائر في السوق النقدیة- 
.ة أو عن طریق العملیات الثنائیةوتلك المتعلقة بالمناقصات السریع) مناقصات عادیة ( المدعوة 

إجراءات حركة الأموال الخاصة بعملیات السیاسة النقدیة التي تتم حصریا عبر النظام الدفع الفوري للمبالغ - 
.2006الكبیرة والمدفوعات المستعجلة والذي هو قید التشغیل منذ فیفري 
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من الإجراءات تدخل البنك الجزائري في المتضمن تشكیلة كاملة،2009مع هذا النظام الجدید الصادر في 
تعطي الأحكام ،ذلكإلىتم تعزیز الإطار العملیاتي للسیاسة النقدیة إضافة ،السوق النقدیة وخارج السوق النقدیة

،المتعلقة بالنقد والقرض03/11المعدل والمتمم للأمر رقم 04- 10الأمر رقم ( 2010التشریعیة الجدیدة لأوت 
،ویشكل هنا إصلاحا هاما لإطار السیاسة النقدیة.لاستقرار الأسعار كهدف صریح للسیاسة النقدیةإرساء قانونیا 

فإن هدف التضخم الكامن في الإطار التنظیمي الجدید للسیاسة النقدیة ،مبرزا ضرورة استهداف التضخم بالفعل
رضیة والتي یمكن اعتبارها أهداف أصبح أساسا مقارنة بالأهداف الكمیة النقدیة والق،2010الذي وضع في سنة 

تطویر وسائل ملائمة تسمح بتعمیق الإطار ،یتطلب استهداف التضخم على الآفاق المتوسطة الأجل.وسیطة
أي وضع إطارا ،تدعیما لصیاغة السیاسة النقدیة ولتطبیقها بطریقة مرنة من طرف بنك الجزائر،التحلیلي

وعلى مسار تعمیق الإطار ،وهذا على آفاق متوسطة الأجل،ثر فأكثرمرجعیا یبرز فیه الهدف المرن للتضخم أك
ذلك لأن ،التحلیلي هذا أن یأخذ بعین الاعتبار هدف الاستقرار المالي الذي لا تزال أهدافه الكمیة صعبة التحدید

.أي خلل في الاستقرار المالي قد یعرقل تحقیق هدف السیاسة النقدیة المتمثل في استقرار الأسعار

فضلا عن نموذج تحدید مستوى التوازن لسعر الصرف الفعلي الحقیقي المستعمل لمحاكاة هدف سعر ،وعلیه
قام بنك الجزائر بإعداد نموذج للتنبؤ بالتضخم على ،الصرف الفعلي الاسمي الذي یساند ذلك المتعلق بالتضخم

.ار التضخم في الجزائرسالقصیر سعیا للمتابعة الصارمة لمالمدى 

انشغال إلىتطویر أداة ملائمة تستجیب إلى2009فعل أدت أهمیة تنبؤ بالتضخم ومراقبته ببنك الجزائر منذ بال
والذي یأخذ بعین الاعتبار ،)نموذج أحادي المتغیر لسلاسل زمنیة ( إن هذا النموذج .تبني نظرة استشرافیة

كان یهدف في البدایة ،سعار عند الاستهلاكالذاكرة الموفرة من قبل السلسلة الشهریة التاریخیة لمؤشرات الأ
،موازاة مع ذلك.أي التنبؤ الشهري لتطوراته على آفاق سنة واحدة،للتنبؤ بمعدل التضخم على المدى القصیر

شهر ابتداءا من سنة 24عمق بنك الجزائر تحلیل محددات التضخم تدعیما لوضع نموذج تنبؤ للتضخم على 
2012

یسهر بنك ،الإشارات المتعلقة بتوجه التضخم التي أصبحت تحدد وتتابع بصفة صارمةوبناءا على ،أخیرا
الجزائر على تقلیص أي فارق بین تنبؤات التضخم على المدى القصیر والهدف المسطر من طرف مجلس النقد 

ة ن كما یشهد على الهدف خلال فترة معقولإلىوذلك بتعدیل الإدارة العملیاتیة للسیاسة النقدیة والعودة ،والقرض
مثل ،إجراءات أخرى ذات طبیعة هیكلیةإلىوهذا یستدعي في بعض الأحیان اللجوء 2013ذلك تجربة سنة 

كما ،2012و2011وقد میز هذا الأخیر ظاهرة التضخم في .تلك التي تساهم في مكافحة التضخم الداخلي
) لمحروقات والعملة بالعملة الصعبةالخارج ودائعM2بینما یبقى المجمع2009كان علیه الحال في 

.المحدد الرئیسي في هذا المجال،)2013–2001( 
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1إدارة السیاسة النقدیة في الجزائرإطار و : المطلب الثالث 

بعد إصلاح وسائل السیاسة النقدیة خلال التسعینات أساسا خلال النصف الثاني من هذه العشریة المتمیزة 
والمتعلق بالنقد 2003أوت 26المؤرخ في 03/11جاء الأمر رقم ،امج الاستقرار وتعدیل هیكليبتطبیق برن

تم توسیع ،والقرض ولتدعیم قواعد الأداء الحسن في مجال صیاغة وإدارة السیاسة النقدیة في هذا الإطار
،غة إطار السیاسة النقدیةصلاحیات مجلس النقد والقرض باعتباره السلطة النقدیة المكلفة بتحدید أهداف وصیا

.2002وذلك في ظرف یتمیز بظهور فائض السیولة ابتدءا من سنة 

أي الأدوات الجدیدة ،أدار بنك الجزائر السیاسة النقدیة بمرونة مستعملا الأدوات الملائمة،وفي هذا الوضع
موارد في الاقتصاد للتحكم في التضخم في الوقت الذي تزایدت فیه ال،المخصصة لامتصاص فائض السیولة

سمحت إدارة ،الذي أصبح هیكلیا2008و 2004رغم تزایده ما بین 2013و2009باستثناء سنتي ،الكلي
السیاسة النقدیة من طرف بنك الجزائر بالامتصاص الفعلي لهذا الفائض في السیولة في السوق النقدیة من تم 

احتواء التضخم بقرب الهدف الضمني 

والذي ) ٪3,12( 2009باستثناء الوتیرة المنخفضة تاریخیا لسنة ،المرتفع للتوسع النقديوذلك رغم المستوى
٪ مع 3,5نسبة 2010و 2002بلغ متوسط التضخم ما بین ،بالفعل2007٪ في 21.50سجل ذروته قدرها 

سعار عند إن هذا الأداء الجید لتضخم الأ،2010قبل أن یتراجع في 2009٪ بموجب سنة 5,74إلىارتفاعه 
الاستهلاك قد أبرز أكثر مساهمة السیاسة النقدیة في الاستقرار الاقتصاد الكلي في الجزائر في ظرف یتمیز 

.2006بتعقیم جزء من فائض السیولة من طرف الخزینة العمومیة وتقلص معتبر للدین العمومي الخارجي في 

،حالة فائض هیكلي للسیولة في السوق النقدیةفي،وعلى أساس هذا الأداء الجید من حیث التحكم في التضخم
لإرساء 2010تم إصلاح إطار السیاسة النقدیة في أوت ،والدروس المستخلصة من الأزمة المالیة الدولیة

.كما سبق الذكر أعلاه،كهدف صریح للسیاسة النقدیة،استقرار الأسعار لهدف التضخم

سنة الثانیة عشر لحالة فائض السیولة والسنة الثالثة لإدارة السیاسة سجلت السنة قید الدراسة وهي ال،وفي بدایتها
للتذكیر كان أثر ،استمرار الوتیرات التضخمیة ذات الطبیعة الداخلیة،النقدیة باستهداف التضخم كهدف صریح

أقوى من ذلك المسجل في بدایة سنة 2012الصدمة على الأسعار عند الاستهلاك في الثلاثي الأول لسنة 
في تضخم 2012كما تشهد علیه ظاهرة التضخم المكتسب أي مساهمة تضخم في ثلاثي الأول من ،2011

مجمل السنة یندرج تحدید الأهداف الكمیة للسیاسة النقدیة في مجال تطویر المجامیع النقدیة والفرضیة ضمن 

.145: ، ص2010التطورات الاقتصادیة والنقدیة، تقریر : بنك الجزائر1
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ة والمصادقة على الوسائل الملائمة وقصد تحدید الأهداف الكمیة للسیاسة النقدی،الإطار الجدید للسیاسة النقدیة
التنبؤات المتعلقة بالمجامیع النقدیة والقرضیة ،یقدم بنك الجزائر لمجلس النقد والقرض في بدایة سنة،لإدارتها

.الناجمة عن البرمجة المالیة

ثره على خلال السنة تراجع هذه الأهداف الكمیة المحددة وفقا لتطور الوضع الاقتصادي والمالي الدولیین وأ
كما یقترح بنك الجزائر وسائل السیاسة النقدیة التي من شأنها ضمان تحقیق الهدف  .أساسیات الاقتصاد الوطني

والذي یتمثل في الهدف الصریح ،المسطر  بالنسبة للمتغیرات الوسیطة وبلوغ الهدف النهائي  للسیاسة النقدیة
.2010الأسعار الذي أسس في أوت للتضخم على المدى المتوسط، المعبر عن هدف استقرار 

المستهدفة، وذلك على والفرضیةدقق بنك الجزائر تحدید الأهداف الكمیة النقدیة ،في إطار البرمجة المالیة
أساس توقعات میزان المدفوعات والمالیة العامة وعملیات الخزینة العمومیة وتستعمل التوقعات الخاصة بتطور 

یجدر التذكیر بأن الإطار التحلیلي یرتكز في نفس .خمها لتقدیر معامل السیولةالمجامیع الحقیقیة ومعدلات تض
إضافة . ، وعلى مكوناتهاوالفرضیةتقییم اتجاهات المجمعات النقدیة إلىالوقت على تحلیل نقدي معمق یهدف 

2013أن سنة فإنه من الأجدر الإشارة،إذ كان البحث عن الإشارات المعبرة على اتجاه التضخم ساري من قبل
فإنه من الأجدر الإشارة أن سنة ،مثلت السنة الأولى تأتي تمارس فیها استهداف مرن للتضخم ساري من قبل

هذا ما ،مثلت السنة الأولى التي تمارس فیها استهداف مرن للتضخم ترابطا مع حدة التوترات التضخمیة2013
دیة والمالیة في الجزائر في حین تساهم سیاسة إبقاء في البرمجة النق» متغیرا أساسیا « یبقي معدل الصرف 

.معدل الصرف الفعلي قرب مستواه التوازني المقدر وفق أساسیات الاقتصاد في مساندة هدف السیاسة النقدیة
من جهة أخرى . النقدیةوبالتالي فإن استهداف معدل اسم الصرف الفعلي الحقیقي یندرج ضمن إطار السیاسة 

،التي تمیزت بالتوسع النقدي في نفقات المیزانیة خصوصا بموجب النفقات الجاریة2012و2011بعد سنتي 
وبالتالي وتیرة وطبیعة المدفوعات ألمیزانيحد، هدف التعزیز إلى2013أدمجت البرمجة النقدیة في سنة 

.المرتقیة للمیزانیة العامة

وكذا أهمیة تدابیر 2011د ارتفاعها القوى في بع2012أدى انخفاض الأسعار العالمیة للسلع الأساسیة في 
الحفاظ على هدف التضخم عند إلىبمجلس النقد والقرض ،2011دعم الأسعار تبعا لصدمة الأسعار الداخلیة 

لهذا .تندرج في توجه استشرافي2013خاصة وأن وسائل التصنیف النقدي في 2013بموجب سنة % 4
المنسجمة مع والفرضیةالأهداف المتعلقة بتطور مجامیع النقدیة الغرض اطلع مجلس النقد والقرض على 

ومعدل نمو % 11و% 9في مستوى یتراوح بین M2استهداف التضخم وحدد معدلات النمو للكتلة النقدیة 
ینجم عن هذه لتطور المجامیع النقدیة و 16,5و % 14,5القروض للاقتصاد وضمن مجال یتراوح مابین 

. 2013ت بنك الجزائر والتي حددت من حیث القائم ومن حیث التدفق بموجب سنة حدود عملیا،الفرضیة
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الكمیة من حیث استهداف المجامیع النقدیة وكذا هدف والفرضیةأن هذه الأهداف النقدیة إلىمن المفید الإشارة 
عار بعد انتعاش أس،2013تحددت على أساس فرضیة  سعر متوسط بالدولار للبرمیل في سنة ،التضخم

بالنسبة للسنة ) برمیل ) ملیار دولار  112,94( 2011وفي ) دولار للبرمیل 80,15( 2010البترول في 
في البرمجة المالیة وفي انخفاض طفیف ) دولار  برمیل 109,55بلغ السعر المتوسط للمحروقات ،قید الدراسة

%) 10,94% ( 8,41بوتیرة فعلیة قدرها نتیجة لذلك فإن التوسع النقدي%) 5,5( 2012مقارنة بمستوى سنة 
كان أقل من صافي الموجودات الخارجیة  سجل تزایدا طفیفا جدا بینما ) 2011في % 19,91و 2012في 

بانخفاض واضح للعجز 2013زیادة على ذلك تمیزت سنة .سجلت القروض الموجهة للاقتصاد نموا قویا
عجز العمومیة بعد العجز الكبیر للسنة السابقة المرتبط بالتوسع القوي الإجمالي لعملیات الخزینة العمومیة یعد  ال

2012_ 2011في ) الأجور والتحویلات ( للتسدیدات المرتبطة بالارتفاع الهام لنفقات المیزانیة الجاریة 
رتفاعالاإلىالخ مجلس النقد والقرض على التوجیه الإستشرافي للسیاسة النقدیة بالنظر 2013بالنسبة لسنة 

19وأمام استمرار خطر التضخم الداخلي  في ) 8.89(2012الكبیر لمعدل التضخم المسجل من خلال سنة 
بقي تسییر فائض السیولة 2013وجانفي 2011شهرا من الاتجاه التصاعدي للتضخم دون انقطاع بین جویلیة 

نك الجزائر، وباستفادة من المجهودات في السوق النقدیة محل انشغال هام في إدارة السیاسة النقدیة من طرف ب
قام بنك الجزائر بتعمیق التحالیل .المتواصلة في مجال التنبؤات بالعوامل المستقلة وتنبؤات السیولة المصرفیة

الاقتصاد الحقیقي أین یلعب كل من سعر الصرف وقناة القرض إلىالمتعلقة بقنوات انتقال آثار السیاسة النقدیة 
ل هدف التحكم الفعلي في فائض السیولة، یدقق بنك الجزائر بصفة متواصلة تنبؤ السیولة دورا هاما، من خلا

المركزیة بالتحكم في میكانیزمات تنفیذ التدفقات بالعملة الصعبة والمتابعة الصارمة لتدفقات التحصیل والدفع 
.للخزینة العمومیة ومن خلال متابعة معطیات عملیات التسدید المتعلقة بها

والأهداف المسطرة من طرف مجلس النقد 2010للإطار الجدید للسیاسة النقدیة الصادرة في أوت ووفقا
عقب 2009قام ینك الجزائر بإدارة السیاسة النقدیة مستعملا الإطار ألعملیاتي المعزز في 2013والقرض لسنة 

الإجمالي لامتصاص السیولة عند إذ تم تثبیت المنبع . الدروس الأولى المستخلصة من الأزمة المالیة الدولیة
) ملیار دینار1350إلى1100من (2012بعد تعدیله نحو الارتفاع في أفریل 2013في 1350حولي 

2013سجلت السنة قید الدراسة تعزیز الآلیات لاسترجاع السیولة حیث قام بنك الجزائر في منتصف جانفي 
تمدید فترة نضج استرجاع إلىإضافة %1.50دة قدرهبإدخال آلیة استرجاع السیولة لستة أشهر بمعدل فائ

وذلك للمزید من امتصاص السیولة المستقرة للمصارف، رفع معدل تشكیل 2013السیولة ابتداء من جانفي 
إلى9أي إثنا عشر شهر بعد رفعها بنقطتین مئویتین من%12إلى2013الاحتیاطات الإجباریة الدنیا في ماي 

تحسین قدرة السیاسة النقدیة على الامتصاص الفعلي لفائض إلىلسیاسة النقدیة هذا بهدف تعزیز آلیات ا11
.السیولة في السوق النقدیة
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أشهر بدأت تشهد انخفاضا في دورها كأدوات نشطة في مجال 3أیام لمدة 7وعلیه فإن استرجاع السیولة لمدة 
وسطة والتي تستفید من شروط مالیة تخصیص القروض للاقتصاد لاسیما لصالح المؤسسات الصغیرة والمت

.مواتیة مرتبطة بالدعم المالي المقدم من طرف الدولة ومن التسهیلات المقدمة من طرف المصارف داتها

ثم تحسنت قلیلا في الثلاثي 2013تماشیا مع طبیعة السیولة المصرفیة التي تقطعت في الثلاثي الثاني لسنة 
في الثلاثي الأول من نفس السنة فإن التسهیلات الدائمة المعدة للفائدة، التي الثالث والرابع بعدما كانت مستقرة 

هي بمثابة عملیة ضبط دقیق تستعمل بمبادرة المصارف، یقیس أداة نشطة للسیاسة النقدیة على مدار سنة 
في نهایة دیسمبر %26.2تقدر الحصة النسبیة لهذه الأداة في تخفیض امتصاص فائض السیولة بـ2013
وعلیه فقد تم امتصاص فائض السیولة 2013في نهایة جوان 10.8إلى، بینما كانت قد انخفضت 2012

24لجوء المصارف لتسهیلات الودائع لمدة ...ملیار دینار1350بشكل فعلي بواسطة أدوات استرجاع السیولة 
2012هایة دیسمبر ملیار دینار في ن838.08مقابل 2013ملیار دینار في نهایة دیسمبر 479.90(ساعة 

)2013ملیار دینار فقط في نهایة جوان 163.99بـ

من جهة أخرى، وفي إطار الاحتیاطات الإجباریة قامت المصارف برفع موجداتها في حساباتها لدى بنك 
خاصة وأنه تم تعدیل معملها 2013الجزائر، شكلت أداة الاحتیاطات الإجباریة وسیلة نشطة أخرى طول سنة 

وذلك 2012بعد تعدیله بنقطتین مؤویتین في ماي %12یبلغ 2013فاع، في منتصف شهر ماي نحو الارت
وهكذا فإن الاحتیاطات الإجباریة التي یتمثل وعائها . قصد تعزیز دور السیاسة النقدیة في التحكم في التضخم

من %33.5و%26.2في الودائع بالدینار، قد تطورت بالتوازي مع وسائل عمل المصارف، حیث مثلت مابین 
ملیار دینار في نهایة دیسمبر 891.39السیولة المصرفیة لدى بنك الجزائر، بلغ قائمة الاحتیاطات الإجباریة 

مساهما بصفة فعلیة في امتصاص فائض السیولة 2011ملیار دینار في نهایة دیسمبر 2012569.86
الإجباري المساهمة في دعم الاستقرار المالي الاحتیاطيالنقدیة، هذا وقد استهدفت الزیادة في معدل وعاء 

.التوسع القوي للقروض الموجهة للاقتصادإلىخاصة بالنضر . أیضا

الإجباري قد الاحتیاطيوإذا كان كل من تغیر هیكل استرجاعات السیولة والتعدیل نحو الزیادة في معدل وعاء 
إنه یمكن تقدیر فعالیة السیاسة النقدیة في في تقلیص أثر فائض السیولة على التضخم، ف2013ساهم خلال 

تخفیض هذا الفائض في السیولة أیضا من خلال مستوى ومیل الاحتیاطات الحرة للمصارف، یبین تطور 
باستثناء انخفاض في شهر .أن مستواهما بقي مستقرا خلال الثلاثي الأول2013الاحتیاطات الحرة خلال سنة 

) ملیار دینار77.30(، لیسجل بعد ذلك ذروة في أفریل 2012یسمبر في جانفي مقارنة بمستواه في نهایة د
إعادة 2013بعد ذلك سجل شهري نوفمبر ودیسمبر ) ملیار دینار62(2013بموجب السداسي الأول من 

وعلیه فإن 2013ملیار دینار في نهایة دیسمبر 78.02تشكیل الاحتیاطات الحرة للمصارف أي مبلغ 
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هذا قد دعم .فائض السیولة من طرف بنك الجزائر یترجم بصفة واسعة فعالیة السیاسة النقدیةالامتصاص الفعال ل
.كل من التعزیز ألمیزاني النسبي وتقلیص ودائع قطاع المحروقات وإدارة السیاسة النقدیة

من زاویة هیكل معدلات الفائدة المطبقة من طرف بنك الجزائر یبقى معدل الفائدة على الودائع یشكل 
مقارنة مع المعدلات المطبقة على الأدوات الأخرى لامتصاص السیولة، مما ) %0.30(المستوى الأدنى 

) %1.25(أشهر 3شكل مجال معدلات ولم تشهد بدورهما معدلات الفائدة على استرجاع السیولة لمدة 
أداة استرجاع السنة التي أدخلت فیها2013تعدیلات في سنة ) %0.75(أیام 7واسترجاع السیولة لمدة 

من جهة أخرى، أستئنفت القروض والافتراضات ما بین المصارف ) %1.50(السیولة لستة أشهر بمعدل
أخیرا بقي المعدل لفائدة %2وبمعدلات فائدة في السوق مابین المصارف قریبة من 2013إبتداءا من ماي 

.لسنة قید الدراسةخلال ا0.50بالنسبة للاحتیاطات الإجباریة الدنیا مستقرة في حدود 

الفائدة، مع كون معدل استرجاعات لستة أسهر أعلى معدل لهذا المجال للمعدلات " مجال معدلات"یوضع 
المطبقة، یولي بنك الجزائر في الواقع اهتماما متزایدا لمعدل الفائدة قصیر الأجل على المستوى ألعملیاتي والذي 

عدل الفائدة،سعر الأصول، سعر الصرف،تمویل م(یبرز كفاءته مابین قنوات الانتقال الهامة 
للسیاسة النقدیة في الجزائر من بین هذه القنوات، تكتسي معدلات الفائدة ) الخ....المصارف،الترقیات

الاقتصاد الحقیقي، ویمثل إلىلاسترجاعات السیولة وسعر الصرف تظهر كالأداة الأكثر فعالیة لانتقال الإشارات 
رف وذلك في إطار نظام سعر ص. هامة لأثر العوامل الخارجیة عن السیاسة النقدیةسعر الصرف قناة انتقال

صرف وفي حالة سعر الصرف فعلي حقیقي قریب من مستواه التوازني، السوقمرن وتدخلات بنك الجزائر في 
موعة قناة القرض أهمیة أكبر، لكن رقابة دورة القروض ستندرج ضمن مجتأخذأن المنتظرمن جهة أخرى، من 

الأدوات الاحترازیة الكلیة أكثر منها تندرج ضمن مجموعة أدوات السیاسة النقدیة المستعملة حالیا من طرف بنك 
الجزائر، ذلك لكون أدوات إعادة تمویل من طرف المقرض عند آخر لجوء أصبحت غیر نشطة من بدایة 

عام لإطار السیاسة النقدیة في أوت أي مع ظهور فائض السیولة في السوق النقدیة یتطلب الإصلاح ال2002
وعلیه في الجزائرالسنة الثالثة في مجال الاستهداف الصریح للتضخم2013فترة انتقالیة، وتمثل سنة 2010

استهداف التضخم جاء لیؤكد إلىمتابعة ومراقبة التضخم في مقدمة الانشغالات، خصوصا أن الانتقال تصحیح 
ند الاستهلاك خلال الأربعة عشر سنة التي سبقت السنة قید الدراسة، وذلك الأداء الجید التضخم الأسعار ع

یمثل عنصرا هاما لاستقرار الاقتصاد الكلي، وبالتالي یصبح هدف التضخم حاسما مقارنة بالاستهداف النقدي 
في ) قديالمجمع الن(الكمي المرن الذي لا یزال ساري المفعول، ومن الضروري أن یساهم الهدف الوسیط المتبع 

خارج ودائع قطاع ( M2تحقیق هدف التضخم، بحكم تواجد علاقة وطیدة بین التضخم والمجمع النقدي
)المحروقات
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یشكل هذا المجمع النقدي المحدد الأساسي للتضخم كما یشهد على ذلك نتائج الدراسة ذات طابع اقتصاد قیاسي 
... فعل وكمتوسط لفترة الدراسة، فإن الكتلة النقدیةبال2013- 2001المحققة حول محددات التضخم خلال الفترة 

خارج ودائع قطاع المحروقات والودائع بالعملة الصعبة، وهي تشكل مقابل لصافي الموجودات الخارجیة 
من التضخم الكلي، متبوعة بمساهمات %67القروض للاقتصاد، تساهم بما بعادل ...... والموجودات الداخلیة

وسعر %15وأسعار الإنتاج الصناعي لنشاط الصناعات الغذائیة %7عار الاستیراد المتغیرات الأخرى، أس
.%11الصرف الفعلي الاسمي 
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مدخل نظري لبنك الجزائر: المبحث الثاني
في ظل قانون القرض والنقد، أعید تنظیم مختلف التعاملات النقدیة والمصرفیة، واتخذت مختلف 

لتي تتحكم في النشاط المصرفي  والمالي في الجزائر، وظل هذا القانون ساري المفعول الإجراءات والمعاییر ا
.المتعلق بالنقد والقرض2003سنة 03/11غایة صدور الأمر رقم إلى

)بنك الجزائر(الجزائر البنك المركزي في: المطلب الأول
تم تحدید 03/11ر الأمر رقم عقب مجموعة من الأحداث التي عرفها الكیان المصرفي الجزائري في إطا

وإعطاء نظرة شاملة حول بنك الجزائر انطلاقا من تعریفه والمهام الموكلة إلیه والأهداف المسطرة له سنقدمها 
:فیما یلي

.نشأة وتعریف بنك الجزائر: الفرع الأول

1:نشأة بنك الجزائر: أولا

31بالجزائر المستقلة وقد كان ذلك في یعتبر البنك المركزي الجزائري أول مؤسسة نقدیة تم تأسیسها
وقد ورث البنك الجزائري والمركزي اختصاصات بنك الجزائر الذي تم 62- 144بموجب القانون 1962دیسمبر 

وأسندت له مهمة توفیر الظروف الأكثر ملائمة لتنمیة منظومة الاقتصاد الوطني )2(.تأسیسه في عهد الاستعمار
نقد والقرض والصرف، من خلال ترقیة استعمال موارد الإنتاج في البلاد، مع الحرص والحفاظ علیها في میدان ال

الدینار " على ضمان الاستقرار الداخلي والخارجي للنقد،  وأعقب ذلك طرح العملة الجزائریة للتداول تحت مسمى 
ة في البنك المركزي معلنة بذلك سیطرتها على مظاهر السیادة النقدیة ممثل1963أفریل 14الجزائري بتاریخ 

الجزائري والدینار الجزائري، ومر البنك المركزي والنظام المصرفي بمجموعة من التغییرات والتحولات التي خلقتها 
الأوضاع السیاسیة والاقتصادیة التي شهدتها الجزائر، غیر أنه یمكن القول أن الطابع العام لها تتمثل في سیطرة 

المصرفي واختزل وظیفة البنوك ودورها في إطار محاسبي، على الرغم من أنها الخزینة العمومیة على النظام 
جاءت لتخفف من الضغوط الموجودة على خزینتها و أصبحت نشاطاتها تتمیز بالسلبیة في توزیع القروض مع 

.تعاظم دور الخزینة

العلوم التجاریة، تخصص دراسات دراسة العلاقة بین السیاسة النقدیة وسیاسة الصرف، دراسة حالة الجزائر، مذكرة لنیل شهادة ماجستیر في: هباش فارس1
.163، ص 2006، 2005مالیة، جامعة سطیف، 

دراسة تطبیقیة، مذكرة لنیل شهادة الماجستیر في علم الاقتصاد  -التقلیدیة- علاقة بنوك المشاركة بالبنوك المركزیة في ظل نظم الرقابة النقدیة: شودار حمزة2
.تخصص مالیة
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المصرفي إطلاقا من وفي نهایة الثمانینات بدأت الجزائر تنتهج مجموعة من الإصلاحات التي مست النظام
المتعلق بنظام البنوك والقروض الذي یعتبر أول نص تشریعي مهم وتلاه القانون رقم 86/12القانون رقم 

1.الذي كرس مبدأ استقلالیة البنوك ودعم موقف  البنك88/01

تعریف بنك الجزائر: ثانیا

فإن بنك الجزائر 1990أفریل 14الصادر في 90/10من قانون النقد والقرض رقم 11طبقا للمادة رقم 
هو عبارة عن مؤسسة مصرفیة وطنیة ذات شخصیة مدنیة واستقلالیة ملیة تقوم بالعملیات المالیة أي ذات نشاط 
تجاري ولكنها لیست مطالبة بالتسجیل لدى مصالح السجل التجاري، كما أن رأس المال الابتدائي لبنك الجزائر 

یحدد وفقا للقانون كما أن لبنك الجزائر الصلاحیات الكاملة لفتح وكالات فیتكون من مخصصات الدولة ومبلغه
من قانون ) 16، 14، 13، 12(لها فروع رئیسیة في جمیع أنحاء التراب الوطني حتى اقتضت الضرورة لذلك 

والمتعلق بالقانون 1988جانفي 11المؤرخ في 88/01النقد والقرض ولا یخضع أیضا لأحكام القانون 
جیهي للمؤسسات العمومیة الاقتصادیة ویستطیع أن یفتح فروعا له أو یختار مراسلین ممثلین له في أي نقطة التو 

:من التراب الوطني كلما رأى ذلك ضروري، یسیر بنك الجزائر جهازین هم

المحافظ؛- 

.مجلس النقد والقرض- 

:المحافظ ونوابه.1

ات على الترتیب قابلة للتجدید مرو واحدة، كما تم یعین المحافظ ونوابه بمراسیم لمدة ست سنوات وخمس سنو 
.إنهاء مهامهم بمراسیم رئاسیة أیضا، ویكون ذلك في حالتین فقط

العجز الصحي الذي یجب أن یثبت بواسطة القانون؛- 

.الخطأ الفادح- 

رتیب ویحدد مرسوم تعیین نواب المحافظ رتبة كل واحد منهم ویتم تغییر هذه الرتبة تلقائیا كل سنة حسب ت
معاكس للترتیب الوارد في المرسوم، ویستطیع المحافظ تحدید مهام وصلاحیات كل واحد من هؤلاء النواب، كما 

.یستطیع الاستعانة بمستشارین لا ینتمون إداریا للبنك

مذكرة لنیل شهادة اللیسانس تخصص بنوك، المركز الجامعي -وكالة میلة–دراسة حالة بنك الجزائر »ركزي بالبنوك التجاریةعلاقة البنك الم: قوقة إیمان1
.79ص 2011-2010میلة 



تطورات السیاسة النقدیة في الجزائر ودورھا في معالجة التضخم في الجزائر :الفصل الثالث
2013-2000(فترة 

115

وتتمثل المهام الأساسیة للمحافظ في إدارة أعمال البنك المركزي اتخاذ مختلف الإجراءات التنفیذیة، بیع 
الخ كما یقوم ... الأسلاك المنقولة وغیر المنقولة، تعیین ممثلین البنك في مجالس المؤسسات الأخرىوشراء

تمثیله لدى السلطات العمومیة والبنوك المركزیة السابقة لدول أخرى أو الهیئات المالیة الدولیة كما یمكن أن 
التي تنعكس على الوضع النقدي دون أن تستشیره الحكومة في سائر المسائل المتعلقة بالنقد والقرض أو تلك

1.تكون ذات طبیعة نقدیة في أساسها

2:مجلس النقد والقرض.2

إلىیعتبر إنشاء مجلس النقد والقرض من العناصر الأساسیة التي جاء بها قانون النقد والقرض بالنظر 
لقرض في البلاد، ویتشكل المهام التي أوكلت إلیه والسلطات الواسعة التي منحت له ویؤدي مجلس النقد وا

:مجلس النقد والقرض من

المحافظ رئیسا؛- 

نواب المحافظ كأعضاء؛- 

ثلاث موظفین سامیین یعینون بموجب مرسوم یصدره رئیس الحكومة، كما یعین ثلاث مستخلفین - 
.لیعرضوا الأعضاء الثلاثة، إذا اقتضت الضرورة

ا استشاریة، ویحق له استشارة أي مؤسسة أو أي ویمكن لمجلس النقد والقرض أن یشكل مابین أعضائه لجان
.شخص إذا رأى ذلك ضروریا

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

باعتبار مجلس إدارة البنك، یقوم بإجراء مداولات حول تنظیم البنك المركزي والاتفاقیات وذلك یطلب من - 
تع بصلاحیات شراء الأموال المنقولة والثابتة وبیعها، كما یقوم بتحدید میزانیة البنك و المحافظ، كما یتم

الخ...إجراء كل ما یحیط به من تعدیلات

باعتباره سلطة تنفیذیة یقوم بتنظیم إصدار النقود، یحدد شروط تنفیذ عملیات البنك في علاقته مع البنوك - 
یسیر السیاسة النقدیة ویضع شروط فتح الفروع والمكاتب »اإعادة التمویل وشروطه«والمؤسسات المالیة 

.التمثیلیة للبنوك والمؤسسات المالیة والأجنبیة ویرخص لها ذلك

.79مرجع سبق ذكره، ص : قوقة إیمان1
.16دة الرسمیة للجمهوریة الجزائریة للعدد ، الجری1990أفریل 14المتعلق بالنقد والقرض الصادر بتاریخ 10-90من القانون رقم 11المادة 2
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-وكالة میلة-تعریف بنك الجزائر: ثالثا

وهي السنة التي 1984تم إنشاء مقر بنك الجزائر لولایة میلة بمقتضى التقسیم الإداري الجدید سنة 
وكالة - ولایة قسنطینة، وتم إنشاء مقر بنك الجزائرإلىة ولایة بعد أن كانت بلدیة تابعة إداریا أصبحت فیها میل

.1985أوت 05بتاریخ -میلة

مؤسسة مصرفیة منتدبة من طرف الإدارة العامة للشبكة وأنظمة الدفع المتواجدة «وتعرف وكالة میلة على أنها 
المدیریة الجهویة للشرق والمتواجدة في ولایة إلىتابعة إداریا بالمقر الرئیسي لبنك الجزائر العاصمة، وهي 

1.»سطیف

تقوم أساسا بعملیات تجاریة تسمى العملیات المصرفیة المتمثلة في عملیات - وكالة میلة–إن بنك الجزائر 
ك برید الإیداع والسحب بالدینار الجزائري من طرف البنوك التجاریة المتواجدة فقط في  عاصمة الولایة وكذل

عملیات الصرف بالعملات الأجنبیة من طرف الجزائریین المقیمین في إلىالجزائر والخزینة العمومیة إضافة 
) المغتربین والأجانب فقط مع إجراء عملیات الشراء فقط، ویتكفل البنك المركزي بإجراء عملیات البیع(الخارج 

مقر عاصمة ولایة میلة وكذلك مع الخزینة العمومیة وذلك من خلال علاقتها مع البنوك التجاریة المتواجدة ب
.وبرید الجزائر المتواجدتان بنفس الولایة

2المصالح الإداریة لبنك الجزائر: الفرع الثاني

:وتتمثل مختلف مصالح الوكالة ضمن الهیكل التنظیمي لها

المدیریة: أولا

النسبة لجسم الإنسان وعلى أساس التسییر إن المدیر داخل المؤسسة المصرفیة هو بمثابة الجهاز العصبي ب
الناجح یتوقف نجاح المؤسسة المصرفیة وذلك عن طریق تسطیر أهداف صحیحة وفعالیة وتنسیق جید لكل 

:المجهودات، ومن بین المهام الرئیسیة التي یقوم بها مدیر البنك هي

ا تأثیر على مردودیة نشاط البنك تحدید الأهداف في جمیع المجالات التي لهعلى إن التنبؤ یشمل: التنبؤ.1
لاسیما فیما یخص إنشاء المیزانیة التقدیریة للسنة القادمة سواء فیما یخص المیزانیة التقدیریة للتجهیزات أو و 

إلىالمیزانیة التقدیریة للتوظیف، فكلما كانت هذه المیزانیة التقدیریة قریبة من الواقع كلما كان الوصول 

.23/03/2015: بتاریخ-وكالة میلة-بنك الجزائر»حیور یاسین«مقابلة مع رئیس مصلحة الدراسات .1
.23/03/2015: بتاریخ-وكالة میلة-بنك الجزائر»حیور یاسین«مقابلة مع رئیس مصلحة الدراسات .2
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یما وبطبیعة الحال یكون لها تأثیر إیجابیا على مردودیة البنك لأنها تسمح بتوفیر الأهداف المسطرة لاس
.الموارد المالیة والبشریة التي یتوقف علیها نجاح البنك

تحقیق الأهداف إلىتسطیر وتحقیق الهیكل والوسائل الأكثر ملائمة للبنك وبالتالي الوصول :التنظیم.2
.المسطرة

للازمة لتحقیق مهام كل موظف ولكن إعطاء هذه الأوامر أیضا بطریقة تكون إعطاء الأوامر ا:القیادة.3
خطر الفعالیة الآنیة والمستقبلیة إلىمقبولة  وتسمح كذلك بإرساء الانضباط اللازم دون أن یعرض ذلك 

.للبنك

ل المتاحة إن التنسیق یترجم على أرض الواقع خلال مرحلة التنبؤ بالأهداف المرجوة وكذلك الوسائ:التنسیق.4
لكل مصلحة ولكن الواقع یقتضي أن تكون هذه التنبؤات مرتبة ومحكمة، كما أن التنسیق یجب أن یكون 

.الشغل الشاغل لجمیع الإطارات المسؤولة داخل البنك

إن المراقبة ضروریة جدا لجمیع أوجه نشاط البنك، وبالتالي فإن المدیر یقع علیه عاتق التأكد من :المراقبة.5
الحقیقي لجمیع العملیات المصرفیة التي تتم داخل البنك وبصورة صحیحة ودقیقة لأن أي خطأ داخل التنفیذ

.البنك وبصورة صحیحة دقیقة لأن أي ارتكاب سوف تكون عواقبه وخیمة وخطیرة

1مكتب الدراسات: ثانیا

مثل مهامهم مكلفین بالدراسات تت04یتكون من -میلة- إن مكتب الدراسات على مستوى بنك الجزائر
القیام إلىالأساسیة في دراسة ملفات القرض المرسلة من طرف البنوك  التجاریة بغرض  إعادة التمویل إضافة 

بالدراسات الاقتصادیة والعملیات الإحصائیة المتعلقة بجمیع نشاطات بنك الجزائر  من أهم مهام مكتب الدراسات 
:ما یلي

لیات التي لم تتجاوز على مستوى جمیع مصالح البنك؛إعداد الإحصائیات المتعلقة بجمیع العم-

دج والتي تم إرسالها من 100,00,00,00استقبال و إعادة دراسة ملفات القرض التي یتجاوز مبلغها -
طرف البنوك التجاریة بغرض إعادة التمویل من بنك الجزائر؛

سائل والتجهیزات التي یمتلكها القیام بعملیات الجرد التي یتم من خلالها إعادة إحصاء شامل لكل الو -
البنك؛

.26/03/2015: بتاریخ- وكالة میلة-بنك الجزائر»ر یاسینحیو «مقابلة مع رئیس مصلحة الدراسات 1
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إنجاز وثیقة المصارف التي یتحملها البنك كل ثلاثي في السنة المالیة؛-

.القیام بالدراسات الاقتصادیة المتعلقة بالمؤسسات الاقتصادیة المتواجدة على مستوى میلة-

1مصلحة الصندوق: ثالثا

ما یسمى بورشة الفرز إلىلوكالة إضافة هي مصلحة تتكون من عدة صنادیق یرأسها رئیس مصلحة ا
: وتتمثل هذه الصنادیق فیما یلي

. یتولى مهامها رئیس مصلحة الوكالة:صندوق المدفوعات -

یتولى مهامها أمین صندوق الإیداعات التي یستقبلها من البنوك التجاریة والخزینة : صندوق الإیداعات-
.العمومیة وبرید الجزائر

استبدال النقود الورقیة بالنقود الحدیدیة التي یستعملها (ولى مهامها عون صندوق یت: صندوق التبادلات-
).التجار في معاملاتهم التجاریة

یتولى مهامها عون صندوق الصرف ویتم فیه عملیات شراء العملات الأجنبیة في : صندوق الصرف-
البنوك التجاریة إلى) الأورو فقط(نبیة البنوك التجاریة والجزائریین الغیر مقیمین بالجزائر وبیع العملة الأج

وكذلك الطلبة الذین تحصلوا على منحة للدراسة في الخارج مع تقدیم وثیقة رسمیة من الجامعة وكذلك 
الخارج للقیام بعملیات جراحیة ولا یستطیع المستشفیات إلىالتنقل إلىالجزائریین المرضى الذین بحاجة 
فالة ممضاة من الأطباء الإحصائیین لدى وكالات البنك الجزائري الجزائریة القیام بها مع تقدیم ك

.والصندوق الوطني للضمان الاجتماعي

2)السكرتاریة(مكتب الأمانة : رابعا

إن السكرتاریة هي الوظیفة التي تمارسها سكرتیرة واحدة، أو مجموعة من السكرتیرات یساعدن المدیر في 
.وتصنیفه وتحدید مواعید الاستقبالأداء مهامه من كتابة البرید وإرساله 

:ومن بین أهم المهام الأساسیة التي یقوم بها مكتب السكرتاریة هي

تحري البرید؛-

.04/04/2015: بتاریخ- وكالة میلة-بنك الجزائر»حیور یاسین«مقابلة مع رئیس مصلحة الدراسات 1
.08/04/2015: بتاریخ-وكالة میلة-بنك الجزائر»حیور یاسین«مقابلة مع رئیس مصلحة الدراسات 2
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تنفیذ البرید؛-

توزیع البرید الوارد على جمیع المصالح المعنیة بهذا البرید من جهة، ومن جهة أخرى توزیع البرید الصادر -
امل مع الوكالة سواء كانت مدیریات بنك الجزائر أو مدیریات مختلف المدیریات التي تتعإلىوالموجه 

).إلخ...الخزینة العمومیة، برید الجزائر، البنوك التجاریة، مصالح الولایة والبلدیة والدائرة( مؤسسات أخرى 

استقبال وانتقاء الزوار؛-

.المدیرإلىانتقاء المكالمات الهاتفیة الموجهة -

.قسم الإدارة: خامسا

هو عبارة عن قسم یقوم بتسجیل ومراجعة ومراقبة - وكالة میلة–الإدارة على مستوى بنك الجزائر إن قسم 
ثلاث إلىجمیع العملیات المصرفیة التي تتم داخل الوكالة ویرأس هذا القسم رئیس فوج كما أن قسم الإدارة ینقسم 

:أقسام هي

هي عبارة عن - وكالة میلة- وى بنك الجزائرإن حافظة الأوراق المالیة على مست: حافظة الأوراق المالیة.1
المصلحة المكلفة بتحصیل الشیكات والتحویلات والأوراق التجاریة التي یتم إیداعها من طرف الخزینة 
العمومیة لولایة میلة من جهة، وهذه الشیكات تكون فیها الخزینة العمومیة لولایة میلة هي المستفید من 

تي یتم سحبها من حسابات البنوك التجاریة على مستوى غرفة المقاصة المبالغ المسجلة في الشیكات ال
ونفس الشيء یتم بالنسبة للتحویلات والأوراق التجاریة والقیام بعملیة دفع ) میلة(المتواجدة في بنك الجزائر 

وتسدید مبالغ الشیكات المودعة في غرفة المقاصة من طرف البنوك التجاریة من جهة أخرى، وهذه 
ت تكون فیها البنوك التجاریة هي المستفید من المبالغ المسجلة في الشیكات  التي یتم سحبها في الشیكا

أن إلىحساب الخزینة العمومیة على مستوى غرفة المقاصة المتواجدة في بنك الجزائر ولایة میلة، وتشیر 
حساب المسحوبات وحساب (یقوم بتسییر حساب الخزینة العمومیة لولایة میلة - ولایة میلة–بنك الجزائر 

.وذلك على مستوى غرفة المقاصة التي یشرف بنك الجزائر على تسییرها) الإیداعات
إلىوكالة میلة تنقسم –ومما سبق ذكره یمكن أن نقول بأن حافظة الأوراق المالیة على مستوى بنك الجزائر 

:قسمین أساسین یتمثلان في
تبادل هذه الشبكات والتحولات والأوراق التجاریة فیما بین حافظة المقاصة التي تتم من خلالها عملیات

.البنوك التجاریة في حد ذاتها، وفیما بین بنك الجزائر والبنوك التجاریة
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1:قسم المحاسبة.2

قسم المحاسبة هو قسم تابع لقسم الإدارة یشرف على تسییر محاسب رئیسي یقوم بتسجیل ومراجعة جمیع 
.داخل وكالة البنكالعملیات المصرفي التي تتم

:ومن بین أهم وظائفه نذكر ما یلي

جمیع العملیات المدینة والدائنة المتعلقة (تسجیل جمیع العملیات التي تتم على مستوى مصلحة الصندوق - 
.بالسحوبات والمدفوعات سواء تلك التي تتم بالدینار الجزائري أو العملات الأجنبیة

جمیع العملیات التي تتم على ( مستوى مصلحة حافظة المالیة تسجیل جمیع العملیات التي تتم على - 
مستوى غرفة المقاصة الإلكترونیة لاسیما تلك التي تتعلق بتحصیل الشیكات والتحویلات والأوراق التجاریة 

.وتسجیل جمیع الحسابات الدائنة والمدینة المتعلقة بعملیات التحصیل هذه) الكمبیالات

الرئیسي بإعداد وكشف إجمالي لجمیع الحسابات المدینة مع استخراج المجموع وفي الأخیر یقوم المحاسب - 
الكلي وفي الوقت نفسه یقوم باستخراج  كشف إجمالي لجمیع الحسابات الدائنة مع استخراج المجموع 
الكلي بشرط أن یتم احترام المبدأ الأساسي للمحاسبة العامة ذات القید المزدوج أي یجب أن یكون مجموع 

.سابات المدینة یساوي مجموع الحسابات الدائنةالح

وفي الأخیر یقوم باستخراج كشف میزان المراجعة المتوازن الذي یتكون من عدد العملیات المحاسبیة في - 
.لح التي قامت بالعملیات المصرفیةجهة ومجامیع الحسابات المدینة والدائنة حسب المصا

.08/04/2015: بتاریخ-وكالة میلة- بنك الجزائر»حیور یاسین«لدراسات مقابلة مع رئیس مصلحة ا1
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.محافظ البنك هو رئیس- 

.مجلس النقد والقرض- 

.        مجلس إدارة بنك الجزائر- 

.اللجنة البنكیة- 

نشاط بنك الجزائر: المطلب الثاني
والذي یبین حالة المراقبة الإجمالیة للأوراق التجاریة نلاحظ أن حالة الأوراق 23من خلال الملحق رقم 

لاقتصادیین لولایة میلة لا یتعاملون للأوراق معدومة تماما وهذا یعني أن المتعاملین ا2009التجاریة في سنة 
عدم معرفة فائدة هؤلاء المتعاملین بالتقنیة المتعامل بها وعدم معرفة فائدة هذا إلىالتجاریة فیما بینها ویعود ذلك 

.النوع من أنواع وسائل الدفع

مراقبة القروض: أولا

لممنوحة من طرف البنوك التجاریة، نلاحظ والمتعلق بمراقبة القروض ا27من أول نظرة على الملحق رقم 
لم تستقبل سوى ملف واحد متعلق بالاستغلال، تم إیداعه من طرف بنك التنمیة - وكالة میلة- أن بنك الجزائر

المحلیة وتمت دراسة في نفس السنة من طرف بنك الجزائر كما أننا نلاحظ أن المدیریة العامة للقروض التابعة 
الموافقة على إعادة تمویل قرضین متعلقین بالاستغلال تابعین لبنك الفلاحة والتنمیة لبنك الجزائر وقد منحت

بقي ملف قرض الاستغلال واحد قید منح أو عدم 2009أیضا، أنه في نهایة 27المحلیة، كما یبین الملحق 
تنتج أن عدد الملفات منح الموافقة من طرف المدیریة العامة للقروض التابع لبنك التنمیة المحلیة أیضا كما نس

بنك الجزائر وهي ملفات تتعلق بطلب إعادة تمویل المخزونات على المدى القصیر من جهة ومن إلىالمرسلة 
. فإن عدد هذه الملفات ضعیف جداأخرىجهة 

عملیة الخزینة العمومیة: ثانیا

خزینة العمومیة على مستوى یبین لنا عملیات الإیداع وعملیات السحب التي قامت بها ال26إن الملحق رقم 
دج 820000حسابها المفتوح لدى بنك الجزائر، فبالنسبة لعملیات الإیداع بالسیولة بالدینار الجزائري فقد بلغت 

دج أي تسجیل عجز 360,000,000وهم مبلغ ضعیف جدا، إذا ما قورن بجمعیات السحب نقدا والتي بلغت 
یمثل هذا المبلغ دیون الخزینة العمومیة تجاه بنك الجزائر ولایة دج حیث 3951800000في السیولة یقدر بـــ 

دج مقابل سحوبات مقدراها 8411688080میلة أما بالنسبة لعملیات الإیداع بالشیكات فقد بلغت 
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هي أكبر من الإیرادات 2009دج وهذا یعني أن المصاریف التي تحتملها الولایة في سنة 40087320202
.ى مستوى الولایةالتي تم تحصیلها عل

المراقبة الإجمالیة للتحویلات: ثالثا

والذي یمثل حالة المراقبة الإجمالیة للتحویلات حیث بلغت التحویلات المدفوعة 24من خلال الملحق رقم 
تحویلا وهو نفس 220دج وقدر عددها ب 61,299,771,80فیما بینها 2009في البنوك التجاریة سنة 

ذي تحصلت علیه البنوك التجاریة فیما بینها حسب نظام المقاصة بمعنى أن أي تحلیل المبلغ ونفس العدد ال
.وهو سوف یتحصل علیه) BNA(فإن هناك بنك تجاري آخر ) CPA(یدفعه بنك تجاري معین 

.الطبیعي أن تكون التحویلات المدفوعة هي نفسها التحویلات المتحصل علیهاي من وبالتال
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السیاسة النقدیة في معالجة التضخم في الجزائرردو : ثالمبحث الثال
إن للسیاسة النقدیة دور هام في معالجة التضخم وذلك باستعمال أدواتها المختلفة وفي هذا المبحث قبل أن 

ذكر أسباب ظهور التضخم في الجزائر إلىنتحدث عن دور السیاسة النقدیة في معالجة التضخم نتطرق أولا 
التي ظهرت في الجزائر ومختلف أنواعه التي ظهرت في الجزائر ومختلف الآثار المترتبة على ومختلف أنواعه 

أسباب و أنواع إلىالاقتصاد الجزائري التي تخلفها هذه الظاهرة الاقتصادیة لذا السوق نتطرق في المطلب الأول 
.تصاد  الجزائري ومحدداتهآثار التضخم على الاقإلىالتضخم في الجزائر أما المطلب الثاني سوف نتطرق 

والمطلب الثالث نتناول فیه تطورت أسعار ومعدلات التضخم في الجزائر والمطلب الرابع والذي یعتبر لي 
في معالجة 2000الموضوع الذي سوف ندرس فیه دور السیاسة النقدیة في معالجة التضخم وذلك منذ سنة 

.التضخم

الجزائرأسباب و أنواع التضخم في : المطلب الأول
فرعین الفرع الأول أسباب التضخم في الجزائر والفرع الثاني نتناول فیه أنواع التضخم في إلىسوف نقسمه 

.الجزائر

أسباب التضخم في الجزائر: أولا

نظرا لخصوصیة الاقتصاد الجزائري یوصفه اقتصادا نامیا نجد أن ما یعانیه من تضخم یمثل ظاهرة تشترك 
ما یتعلق بالجانب النقدي و أسباب تتعلق بطبیعة الإصلاحات المالیة ومنها ما یتعلق فیه عدة أسباب منها 

بهیكل المجتمع الجزائري الذي یظهر من خلال النمط الاستهلاكي المفرط، وارتفاع نسبة معدلات النمو 
.عدم كفاءة الجهاز الإداري للمؤسسات العمومیةإلىالدیموغرافي، بالإضافة 

التضخم تظهر في الإصلاحات الهیكلیة التي یعاني منها الاقتصاد الجزائري والاقتصادیات ونجد جذور أسباب 
المختلفة بصفة عامة، وفي السیاسات الاقتصادیة المختلفة التي اتبعت خلال السبعینات من القرن الماضي، 

الشدید الذي یعاني منه ذلك أسباب التضخمإلىومنها السیاسة النقدیة والمالیة وسیاسة الأسعار والجور، یضاف 
الجزائر وهو التضخم المستور كما رأیناه سابقا یمكن حصر أسباب التضخم في الجزائر في إلىالبلاد الرأسمالیة 

.الأسباب التالیة، وهي الأسباب النقدیة و أسباب الهیكلیة والأسباب مؤسساتیة
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1:الأسباب النقدیة والمالیة.1

تمویل نقدي ضخم، لجأت إلىفي الجزائر في ظل الاقتصاد الموجه لقد احتاجت إستراتیجیة التنمیة
.الإصدار النقدي الذي لم یكن له مقابل ماديإلىالاقتراض إضافة إلىالسلطات العمومیة 

وكان الاختلال بین نمو الكتلة النقدیة ونمو الناتج الوطني یترجم في صورة فائض في الطلب ویساهم في زیادة 
النقود مثل الأكسجین للحیاة، «خمیة في الجزائر، ویقول أحد الاقتصادیین في نشأة النقودحدة الضغوط التض

تحرق المنشأة إذا وجدت بإفراط، وهي وسیلة ومیكانیزم لازدهار الاقتصاد، ولكن في بعض الحالات تنشأ 
:ة في النقاط التالیةإختلالات خطیرة لما تصدر النقود بسهولة تامة دون مراقبة ویمكن تقدیم الأسباب النقدی

إن ارتفاع الكتلة النقدیة له آثار تضخمیة، خاصة عندما لا یكون هناك تناسب بین :تطور الكتلة النقدیة-أ
خلق وضعیة لا توازن في الاقتصاد إلىهذا الارتفاع والزیادة في النمو في مستوى الإنتاجیة، حیث تؤدي 

.م تلتزم بالحیطة والحذرالوطني، إن عملیة الإصدار النقدي في الجزائر ل

إن النفقات دائما متزایدة لأسباب اقتصادیة واجتماعیة وسیاسیة ولهذا أمام الإیرادات :تطور مالیة الدولة- ب
المحدودة في كثیر من الأحیان تلجأ السلطات لتغطیة هذه النفقات بتدبیر إیرادات جدیدة، ولهذه الموارد 

وأهم مورد متجه لهذه الآثار هي الموارد الضریبیة وتتمثل هذه آثار تضخمیة تظهر في الاقتصاد الوطني، 
2:الموارد في

وهي عبارة عن الإیرادات العامة التي تحمل علیها الدولة نتیجة استغلال وتصدیر :الجبایة البترولیة-
المواد   البترولیة ویكون لها آثار تضخمیة عن طریق إصدار كتلة النقدیة انطلاقا من موارد العملة 
الصعبة من أجل تمویل معاملات داخلیة وهي طریقة تضخمیة إذا لم یقابلها إنتاج حقیقي من السلع 

.والخدمات
المورد السابق الرئیسي یوجد أنواع كثیرة من الضرائب یمكن تقدیمها فیما إلىإضافة :الضرائب الأخرى-

:یلي
وتعد من تكالیف ) IRG(ن الدخول تتمثل هذه الضرائب في الضرائب المقتطعة م: الضرائب على الدخول

الإنتاج على الأجور وبالنسبة للضرائب المقتطعة على غیر الأجراء فتحمل على السعر الذي یدفعه 
ارتفاعها ونتیجة ذلك حدوث التضخم، أما بالنسبة للضرائب على إلىالمستهلك النهائي وهو ما یؤدي 

وهي تعتبر كذلك ) TVAعلى القیمة المضافة الرسم ( النفقات فیتم تحمیلها مباشرة على الأسعار 

أطروحة مقدمة لنیل شهادة الدكتراه في ) 2005- 1990(حالة الجزائر - السیاسة النقدیة و أثرها على المتغیرات الاقتصادیة الكلیة«: بو زعرور عمار1
.236، ص 2007/2008جامعة الجزائر . فرع التخطیط-العلوم الاقتصادیة

.94ص 1999رسالة ماجستیر –التضخم وبرناج التصحیح في البلدان النامیة بین النظریة والتطبیق دراسة حالة الجزائر : بركان زهیة2



تطورات السیاسة النقدیة في الجزائر ودورھا في معالجة التضخم في الجزائر :الفصل الثالث
2013-2000(فترة 

125

ضرائب ذات أثر تضخمي، وتوجد هناك ضرائب أخرى تفرض على رؤوس الأموال وهي ضرائب المسددة 
على امتلاك الثروة، وتعتبر أقل أثرا على التضخم من الأنواع السابقة أن الإیرادات النهائیة للدولة من 

1992ملیار دج في سنة 328,4إلى) 69- 67(الثلاثي ملیار دج في بدایة المخطط 4,049حوالي 
)1(.سنة25مرة في 82أي تضاعفت حوالي 

تعتبر النفقات العامة للدولة المعبر عن الطلب عن السلع والخدمات :النفقات العامة لمیزانیة الدولة- 
هذه إلىیحتاجون العمومیة وتتمثل في الاستهلاك العام والذي یتكون من المستهلكین النهائیین الذین 

زیادة الطلب نحو الارتفاع، وهو ما یؤثر على تفاقم الفجوة التضخمیة الناتجة عن إلىالنفقات التي تؤدي 
.زیادة الطلب

إلىوتتمثل جمیع الدخول التي یتم توزیعها على عمال التوظیف العمومي، بالإضافة : الدخول الموزعة
.التحولات الاجتماعیة

ي عبارة عن النفقات الخاصة بتدعیم الأسعار وما تخلقه من أثر على التضخم، وه: النفقات الأخرى
إن التمویل بالتضخم هو الصفة السائدة في تمویل مختلف . مضاف إلیه تسدید القروض العامة الداخلیة

.مراحل التنمیة في الجزائر

ا عن زیادة النفقات عناصر وفق هذا المنظور یكون  الارتفاع في الأسعار ناتج:ارتفاع تكالیف الإنتاج- 
الإنتاج دون أن یكون هناك تغیرا في الطلب، ویقصد بارتفاع تكالیف الإنتاج هو زیادة أثمان خدمات 
عوامل الإنتاج بنسبة أكبر من إنتاجیتها الحدیة وعادة ما یرتبط ارتفاع الإنتاج في الجزائر بارتفاع تكالیف 

ندما تتزاید معدلات الأجور دون أن یواكب ذلك ارتفاع مناظر الجور وارتفاع أسعار مستلزمات الإنتاج فع
)2(.في مستوى الإنتاجیة فإن تكلفة الإنتاج تتزاید وتسبب في زیادة إضافیة في الأسعار

:تتدخل العوامل الهیكلیة في إحداث قوى التضخم وفق التحلیل التالي:الأسباب الهیكلیة-ج

الاقتصادي في الجزائر أهم العوامل المغذیة للتضخم ویمكن یعتبر التخلف:التضخم الناتج عن التخلف- 
:حصر أبرز عوامل التخلف في العناصر التالیة

ضعف الإنتاجیة بسبب ضعف حواجز العمل وعدم تأهیل الید العاملة.

.194: ص:  نفس المرجع السابق1
.237: مرجع سبق ذكره، ص: بركان زهیة2
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 النمو الدیموغرافي حیث أن هیكلة وعدد السكان تحدد لنا قوة العمل المتاحة داخل الاقتصاد، حیث یتمیز
من مجموع السكان یتمركزون في المدن %23و الدیموغرافي بعدم التوازن في توزیع السكان حیث النم

)1(.من مجموع مساحة التراب الوطني%0,5الكبرى والتي لا تمثل أكثر من 

شهد الاقتصاد الجزائري في الثمانینات وبدایة التسعینات من القرن الماضي أزمة : ندرة السلع والخدمات-
المجال الغذائي تمثلت في تزاید العجز الغذائي وحصول فجوة غذائیة حادة، فكانت النتیجة حادة في 

:إلىظهور ضغوط تضخمیة بسبب الندرة الموجودة في مختلف السلع والخدمات ویرجع سبب ذلك 
الزیادة الكبیرة في الطلب على المنتجات الغذائیة بسبب زیادة الدخول النقدیة.

المنتجات الزراعیة الغذائیة حیث ینتج القطاع الزراعي الذي لا یشغل سوى النقص الكبیر في عرض
من مساحة الأراضي الجزائریة ما لا یزید عن ربع احتیاجات البلاد عن الأغذیة ونتیجة لذلك، 3%

.تستورد الجزائر كمیات ضخمة من المواد الغذائیة وخاصة القمح

لخارجیة على مستوى الأسعار المحلیة، فكلما عظم تأثیر ویقصد به تأثیر العوامل ا:التضخم المستورد- 
هذه العوامل في تشكیل المستوى العام للأسعار المحلیة، كلما كان تأثیر التضخم المستورد كبیرا والعكس 

.صحیح
والتضخم المستورد یظهر في السوق المحلي وهذا عن طریق وجود عجز أو فائض في میزان المدفوعات 

:إستراد التضخم المستورد من خلال العناصر التالیةفي الجزائر یتمم 

 عملیة الاستیراد لسد العجز الموجود في العرض إلىالطلب الكلي المتزاید الذي یلبي عن طریق اللجوء
الكلي المحلي ومعظم هذه الواردات تأتي في السوق الأوروبیة المشتركة وهي یلدان تحتوي اقتصادیاتها 

.وبالتالي یتم تحویلها عن طریق المبادلات التجاریة في الجزائرعلى معدلات تضخم معتبرة

اعتماد التشغیل في كثیر من قطاعات الاقتصاد القومي على المواد الوسیطیة المستوردة.

 التغیر الذي حدث على سعر الصرف، حیث تعرض لضغوط التخفیض من جراء العجز المتفاقم في
2.قد الدولي وضعف طاقة الدولة على الإسترادمیزان المدفوعات بسبب ضغوط صندوق الن

:الأسباب المؤسساتیة-د
یعبر التضخم المؤسساتي عن هیاكل وتسییر المؤسسات العامة في إطار النشاط الاقتصادي والمالي للدولة 

.81، ص)1998صندوق النقد الدولي، (اد السوق، تحقیق الاستقرار والتحول إلى اقتص: كریم النشاشي وآخرون1
.52، ص 1986رمزي زكي، التضخم في العالم العربي، دار الشباب للنشر، بیروت، 2
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إن الأسباب المؤسساتیة تتمثل في العوامل المؤسسة التي تقوم على إلغاء الرقابة على الأسعار بعد أن كانت 
مسیرة إداریا، كون المؤسسات في وضع شبه احتكاري جعلها ترفع أسعارها دون اعتبار لمنطق المنافسة وخاصة 

1.في وجود الندرة

لقد تمیزت هیكلة الاقتصاد الوطني الجزائري بالندرة في الثمانینات وبدایة التسعینات حیث :تضخم الندرة- 
خلق وضعیة إلىوالخدمات والطلب الكلي وهذا ما أدى عرف إختلالا كبیرا في التوازن بین إنتاج السلع 

صعبة للسوق الوطني لتلبیة الحاجات المتزایدة للمواطنین، فكانت النتیجة ظهور ضغوط تضخمیة بسبب 
الندرة ترجع لخلل في عملیة التوزیع والهیاكل المساعدة على ذلك، مثل نقص الهیاكل القاعدیة التي تسمح 

لأشخاص عبر مختلف أنحاء الوطن، یظهر التأثیر الكبیر لهذا العامل على بتصریف البضائع وتنقل ا
ارتفاع تكالیف النقل أو التخزین أو نتیجة لوجود بعض المناطق إلىارتفاع الأسعار، سواء كان هذا راجع 

معزولة تماما عن المناطق الأخرى، مما یجعل التجار یقومون باحتكار السلع والمبالغة في رفع أسعارها،
.ارتفاع الأسعار وبالتالي التضخمإلىتوازن الجهوي التي تؤدي اللا سیاسة إلىإضافة 

ما ذكرناه عملیة التهریب التي كانت تمیز السوق الجزائریة، حیث كانت السوق تمثل قوة إلىبالإضافة 
التسعیر الدول المجاورة وذلك بسبب ارتفاع نظامإلىطرد مركزیة عن طریق تهریب السلع من الجزائر 

2.الإداري والدعم لهذه السلع والخدمات

التضخم الانتقالي یحدث في إطار میكانیزم إعادة تسویة الاختلال الموجود بین :التضخم الانتقالي- 
اقتصاد السوق الذي أدى إلىالعرض والطلب وهو مرتبط بمرحلة انتقالیة أي الانتقال من النظام الموجه 

إعادة تقییم سعر الصرف من جهة أخرى، فبالنسبة لتحریر الأسعار نتیجة تحریر الأسعار من جهة وإلى
ظهور قوى تضخمیة قویة جدا، مع وجود حالة نقص كبیر في العرض من إلىلهذا التحریر مما أدى 

السلع والخدمات، إن لم نقل وجود ندرة حقیقیة، ولهذا العدم وجود منافسة في السوق الموازیة كمرجع 
3.منتجاتهالتحدید أسعار 

أنواع التضخم في الجزائر: ثانیا

:همنا هنا دراسة التضخم من ناحیة مصدره ولذلك سوف نتناول المصادر الأربعة للتضخم في النقاط التالیة

.241بوزعرور عمار، مرجع سبق ذكره ص 1
.70: مرجع سبق ذكره، ص: كریم النشایشي2
.70: مرجع سبق ذكره، ص: كریم النشایشي3
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ما یعانیه الاقتصاد الوطني من إلىیعود بسبب التضخم في الجزائر :التضخم الناتج عن التخلف.1
حیث دخلت الجزائر في مرحلة جدیدة 2000قتصادي، لاسیما بدایة من إختلالات شبه كلیة في البنیان الا

الاقتصاد الموجه، الذي یعتمد على الناحیة یتطلب معرفة العناصر إلىأي الانتقال من الاقتصاد والمخطط 
:معالجة ومواجهة عوامل التخلف ومن هذه العواملإلىالضروریة التي تؤدي 

زیادة عدد السكان؛- 

لى السلع والخدمات مع وجود عرض محدود في الإنتاج مما یزید في حدة التضخم أي زیادة الطلب ع- 
ارتفاع الأسعار؛

تركز إلىتمركز المشاریع الاستثماریة في مناطق محدودة وغیابها في معظم مناطق الوطن، مما یؤدي - 
من المناطق السكان في المناطق المحدودة، كالجزائر العاصمة وهذا ما یتطلب نقل البضائع والسلع

1زیادة التضخمإلىالنائیة وذلك یتطلب تكالیف أخرى تزید في ارتفاع الأسعار وبالتالي تؤدي 

لقد عرفت الاستثمارات الخاصة الوطنیة والأجنبیة توسعا ملحوظا بدایة من التسعینات من :تضخم التنمیة.2
العمومیة لصالح الخواص باستثناء التخلي عن امتلاك الاستثمارات إلىالقرن الماضي، مما أدى بالدولة 

تصفیة عدد كبیر من المؤسسات،ونتیجة هذه التصفیة تسریح إلىالمؤسسات الإستراتیجیة للدولة مما أدى 
إلىالعاطلین عن العمل، فزادت نسبة البطالة حیث وصلت إلىمئات الآلاف من العمال بالإضافة 

یمكن قوله في هذه المرحلة أنها یون نسمة ومامل2,5وكان عدد طالبي العمل 2000في سنة 29,77%
تمیزت بنوع من النشاط التي توجهت فیه نحو التجارة ذات الربح السریع كالنقل وآلات الإستراد، ولكن هذه 

إرتفاع الأسعار، وخاصة مع تخلي الدولة عن دعم إلىالنشاطات لم تقلل من مشكلة البطالة  وبالتالي أدت 
خلق ثروة حقیقیة من سلع وخدمات بسبب تكلفة إلىستثمارات حقیقیة التي تؤدي الأسعار، وعدم وجود ا

2.غدم التوافق بین العرض والطلبإلىالتجهیزات الكبیرة التي أدت 

.ارتفاع الأسعار وحدوث التضخمإلىوالذي یمثل مشكلة تعرقل عملیة التنمیة، وتؤدي 

في إطار میكانیزم إعادة لتسویة الاختلال الموجود یعرف هذا التضخم على أنه یحدث:التضخم الانتقالي.3
بین العرض والطلب الذي یظهر على المستوى الوطني، وقد وجد هذا التضخم في فترة الإصلاحات أي 

التي تطلبت إجراءات جدیدة تماشیا مع هذا التوجه حیث عرف 1990المرحلة الانتقالیة  وهذا بدایة من 
خم الطلیق، نتیجة تحریر الأسعار بدخول اقتصاد السوق بعد أن كان هذا في هذه المرحلة ما یسمى بالتض

لسیاسات الاقتصادیة المعتمدة في معالجة التضخم، دراسة حالة الجزائر، مذكرة لنیل شهادة اللیسانس في العلوم الاقتصادیة، ا: صحراوي رضا وآخرون1
.59: ، ص2005/2006.المركز الجامعي یحي فارس المدیة

.59: ص: نفس المرجع السابق2
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الاقتصاد یتمیز بنوع من التضخم المكبوت نتیجة لإتباع التسعیر الإداري وقد تجلت أهم مظاهر هذا 
التضخم المكبوت بندرة المواد بظهور الطوبیر من أجل الحصول على السلع أمام أسواق الفلاح والأروقة 

1.ت الكبرى المسئولة عن توزیع السلعوالمساحا

مصدر التضخم و إن كان ناتجا عن ضغوط تضخمیة داخلیة للبلاد إلىوهو ینظر :التضخم المستورد.4
وهذا ما یعرف باسم التضخم بالطلب حیث یغدي عن طریق الدخول الموزعة بعد عملیة التصدیر، أم أنه 

لیف، حیث أن سعر السلع المستورة یكون مرتفعا ناتج عن ضغوط تضخمیة خارجیة مكونة تضخما بالتكا
ویحمل في سعر السلع عند بیعها في السوق المحلیة، خاصة و أنها التجارة الخارجیة الجزائریة وتعرف 

.حركة نشیطة وخاصة بعد تحریرها وتشجیع الخواص على المبادلات التجاریة
و في تزاید مستمر خاصة مع المنظمة فالتضخم المستورد موجود مادام هناك تبادل تجاري موجود وه

2.العالمیة للتجارة

آثار التضخم ومحدداته: المطلب الثاني
.سنتناول في المطلب في الفرع الأول آثار التضخم أما في الفرع الثاني سنحاول الإلمام بمحددات التضخم

آثار التضخم على الاقتصاد الجزائري: أولا

فقدان قیمتها وضعفها في تأدیة إلىیؤدي التضخم بالنقود 3:خارآثار التضخم على الاستهلاك والاد.1
وینجم عن هذا أضعاف ثقة ) مقیاس للقیمة، وسیط للمبادلة ومخزن للقیمة( وظائفها الأساسیة المعروفة 

الأفراد في العملة فیزداد میلهم للاستهلاك بینما یضعف حافزهم على الادخار، ففي فترات التضخم تتدهور 
مدخراتهم السابقة لاقتطاع جزء منها وإنفاقه على السلع إلىاللجوء إلىلشرائیة مما یدفع الأفراد القدرة ا

الاستهلاكیة رغبة منهم في الحفاظ على نفس المستوى من الاستهلاك عندما لا تكفي دخولهم النقدیة 
الاستقرار النقدي یحدث لتحقیق مستوى الاستهلاك  الذي كانوا یتمتعون به قبل ارتفاع الأسعار وفي حالة 

العكس حیث توزع الأفراد دخولهم النقدیة بین الاستهلاك وتكوین المخدرات التي یلجئون إلیها في فترات 
.التضخم

-2006جزائري، مذكرة لنیل شهادة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، جامعة الجزائر، التضخم في النظریة الاقتصادیة، حالة الاقتصاد ال: بن عریة بوعلام1
.68-67: ، ص ص2007

.235: مرجع سبق ذكره، ص: بوزعروع عمار2
.88: مرجع سبق ذكره، ص: صحراوي رضا و آخرون3
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یتخذ المستثمرون قرارات خاصة عند حدوث التضخم، بحیث تؤدي توقع 1:آثار التضخم على الاستثمار.2
من طرف الأفراد للتخلص من النقود التي فقدت قیمتها، زیادة الطلبإلىوارتفاع الأسعار في المستقبل 

ومنه یزید الطلب بزیادة كبیرة قد توهم المنتجین بأنها زیادة حقیقیة في الطلب تستمر لمدى طویل  وفي 
إلىالوقت نفسه تزداد الأرباح النقدیة للمنتجین بسبب تخلف النفقات الكلیة وراء الإیراد الكلي ویرجع ذلك 

.نفقات ثابتة كالإهتلاكات وینجم عن هذا تفاؤل المنتجینوجود عناصر

زیادة الطاقة الإنتاجیة بمعدل قد یفوق طاقة الاستهلاك بالمدى الطویل ولذلك یختل إلىالأمر الذي یدفعهم 
التوازن بین العرض والطلب الكلي في الاقتصاد الوطني كما أن أسعار السلع الاستهلاكیة والكمالیة هي من 

ل الأسعار التي ترتفع عند وجود قوى تضخمیة، مما یؤدي بالمستثمر التوجه لرفع الطاقة الإنتاجیة بین أو 
في هذه القطاعات دون القطاعات الصناعیة الأخرى ومنه یكون توجه الاستثمارات لغیر صالح الاقتصاد 

.الوطني

لأن أسعار المدخلات والتضخم مضر بالاستثمار حیث أن تقدیر مردودیة المشاریع تصبح أمرا صعبا
.یخفض من مردودیة الاستثمار) المواد الأولیة، الید العاملة( 

المضاربة على الأراضي الزراعیة والتجاریة، إلىكما یكون للتضخم آثار سلبیة في توجیه رؤوس الأموال 
2.نشطة التجاریةبناء المنازل الفاخرة بدلا من الأإلىشراؤها ثم الانتظار بهدف بیعها بأسعار أعلى و 

یؤثر التضخم على جمیع أفراد المجتمع، فمنهم من یمكنهم من زیادة : آثار التضخم على توزیع الدخول.3
دخولهم وهي تمثل الأقلیة ویترك الأغلبیة بدخل یزید أقل من معدل زیادة الأسعار وبثروة ناقصة قد اقتطع 

إلىفي المجتمع، وبعبارة أخرى یؤدي التضخم التضخم جزءا منها ومن هنا یعاد توزیع الثروة والدخول 
تخفیض الدخول الحقیقیة لأصحاب الدخول الثابتة كأصحاب المعاشات والموظفون مثلا، أي قدرتهم على 

سلع وخدمات تتناقص، وفي نفس الوقت تزداد دخول أصحاب الدخول المتغیرة إلىتحویل أجورهم النقدیة 
.والوسطاءكرجال الأعمال والمشتغلین بالتجارة 

3.نموذج محددات التضخم في الجزائر: ثانیا

تحدید العناصر المناسبة لتفسیر التطور على المدى المتوسط لمؤشر الأسعار عند إلىیهدف النموذج 
.في الجزائر یسمح هذا النموذج) التضخم على المدى المتوسط ( الاستهلاك 

.88: المرجع السابق، ص1
.78: ص: نفس المرجع السابق2
.179-178بنك الجزائر، ص ص -2014ر الاقتصادي، النقدي للجزائر، طبع في أكتوبر التطو 2013تقریر السنوي 3
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بتحدید العوامل التي تفسر التضخم - 

.م في التضخم الكليبتعیین مساهماته- 

یعد النموذج المسند على نظریة الطرق الكلیة المطبقة على السلاسل الزمنیة، من نوع نموذج متجه لتصحیح 
الكشف عن العناصر المحددة للتضخم انطلاقا من المعادلة المقدرة إلىیهدف من جهة ) VECM( الخطأ 

ما في تطور مؤشر الأسعار عند الاستهلاك من قیاس مدى مساهمة كل منهإلىعلى المدى الطویل الأجل، و 
) 2013دیسمبر إلى2000من جانفي ( جهة أخرى یرتكز هذا النموذج على انحدار المعطیات الشهریة 

على المتغیرات الأربع التي تعتبر ) IPC( للمتغیر المراد تفسیره مؤشر الأسعار عند الاستهلاك للجزائر الكبرى 
:مفسرة وهي

.خارج ودائع المؤسسة الوطنیة للمحروقات وخارج الودائع بالعملة الصعبةM2ة في مفهوم الكتلة النقدی- 

).TCEN(تضاؤل مؤشر أسعار المواد ذات محتوى قوى من الإستراد بسعر الصرف الفعلي الاسمي - 

.معدل سعر الصرف الفعلي الاسمي للدینار مقابل عملات أهم شركاء الجزائر التجاریین- 

نتاج الصناعي العمومي والخاص للصناعة الغذائیة بعد الذروة التي سجلها معدل مؤشر أسعار الإ- 
وهو أعلى مستوى خلال الخمسة عشر سنوات الأخیرة تمیزت السنة ) %8,89( 2012التضخم في 

بلغ التضخم ،الهدف المحدد من طرف مجلس النقد والقرضإلىقید الدراسة بعودة معدل التضخم 
%3,26نسبة .)شهرا 12محسوب بمتوسط متحرك على مدار ( لجزائر الكبرى السنوي المتوسط في ا

رغم ظاهرة ) 2010في %3,9و 2011في %4,52( 2012في %8,89مقابل 2013في 
في الجزائر 2013التضخم الداخلي  وقد ساهم التضخم المستورد في تراجع التضخم القوي المسجل في 

كانزلاق سنوي وهذا تناغما مع التضخم %3,5ستوردة تراجع بنسبة ذلك كون مستوى أسعار السلع الم
،2012العام على مستوى البلدان المتقدمة كما على مستوى البلدان الناشئة والنامیة منذ منتصف سنة 

كمتوسط سنوي وكانزلاق، مرسى على تباطؤ 2013في الجزائر تـأكد الاتجاه نحو تراجع التضخم في 
على ذلك انخفض المتوسط السنوي للتضخم الأساسي المقاس باستبعاد المنتجات نقدي واضح، علاوة 

وقد فاق هذا 2013في %3,32لیبلغ معدله 2012نقطة مئویة مقارنة بسنة 2,77الغذائیة بنسبة 
.وهي فترة تمیزت بالطابع الهیكلي للتضخم2013وفیفري 2011المعدل متوسط التضخم بین فیفري 

المؤرخ في 04-10الأمر رقم ( ع التدابیر التشریعیة الجدیدة المتعلقة بالنقد والقرض أخیرا وتناغما م
التي تعطي إرساء قانونیا لاستقرار الأسعار كهدف صریح للسیاسة النقدیة أخذ توقع ) 2010أوت 26

التضخم على المدى القصیر أهمیة خاصة، في هذا الصدد عزز بنك الجزائر العمل على التنبؤ على 
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على سبیل 2011لمدى القصیر لمعدل التضخم قصد ضمان متابعة هدف التضخم إبتداءا من سنة ا
، مقدر بــ 2013الذي تم توقعه في سبتمبر 2013المثال كان معدل الضخم المتوقع في دیسمبر 

%3,26نسبة ) ONS(في حین بلغ التضخم الفعلي المقاس بمؤشر الأسعار للإحصائیات 3,4%
التضخم السنوي للمتوسط قد بقي في تناغم مع التوقعات على المدى القصیر مؤكدا العودة وبالتالي فإن

المعدل المستهدف في أقل من اثني عشر شهرا وذلك بعد الذروة التاریخیة المسجلة في جانفي إلى
2013 )8,91% ()1(

استقرار إلىالعودة ، فقد ساهمت إدارة السیاسة النقدیة من طرف بنك الجزائر في تجسید هدفوهكذا
، مع بقاء معدلات الفائدة الحقیقیة للمصارف 2013الأسعار على المدى القصیر، أي ابتداء من 

.موجبة

2.)2013-2000(تطور الأسعار ومعدلات التضخم في الجزائر ما بین : المطلب الثالث

2013سجل التضخم في بأعلى معدل خلال العشریة،2012بعدما عرفت الأسعار ارتفاعا قویا في سنة 
تراجعا واسعا وسریعا وعرف ارتفاع الأسعار وتیرة أكثر اعتدالا تتوافق مع الهدف متوسط المدى المسطر في هذا 

فیما یخص المؤشر %4,15سنوات 07وهو أدنى تضخم منذ 2013المجال، بلغ التضخم السنوي في سنة 
نقطة على التوالي مقارنة 5,63و 5,55بانخفاض قدره بالنسبة لمؤشر الجزائر العاصمة %3,26الوطني، وبـ 

نقطة على التوالي 160,3و‘171,5‘ 2001في سنة 100الأساس إلىبلغ المؤشران نسبة 2012مع سنة 
تراجع أسعار المواد الغذائیة 2013في %3,26ساهم بقوة في احتواء التضخم الكلي عند 2013في دیسمبر 

وكذا الترجیح العالي لأسعار 2006وهي أضعف وتیرة لهذه الفئة من السلع منذ %3,18الذي بلغت وتیرته 
في مؤشر الأسعار الكلي بدورها لم تعد المنتجات الغذائیة في التضخم الكلي تساهم ) %43,1( هذه المواد 

رتفاع التراجع الهام لاإلى، یعود ذلك 2012نقطة أقل من سنة 16,8نقطة أي بـ 1,5لــ %46,0سوى بـ 
%21,4مقابل 2013في %4,02أسعار المنتجات الغذائیة الطازجة، التي لم یتجاوز معدلها السنوي المتوسط 

إن الارتفاع في أسعار المنتجات الغذائیة الطازجة الذي یساهم بما یقارب النصف في تضخم 2012في سنة 
.لى من ترجیحهبینما لا تزال نسبة مساهمته أع%28,4، لم یعد یساهم إلا ب 2012

انخفض التضخم المتوسط وبالنسبة ) 2012-2000(أي معدل یساوي تقریبا التضخم السنوي المتوسط للفترة 
من حیث المستوى %3,27مقابل %3,21نقطة لیبلغ 0,06للصناعات العملیة العمومیة بشكل طفیف بــ 
كانت الأسعار 2013في 1989لأساس مرة منذ سنة ا12,18تضاعفت أسعار الإنتاج الصناعي العمومي بــ 

.179ص 2014طبع في  سنة 2013تقریر سنوي لسنة »التطورات الاقتصادیة والنقدیة في الجزائر«بنك الجزائر1
.41ص 2013تقریر »التطورات الاقتصادیة، والنقدیة في الجزائر«بنك الجزائر2
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قطاعات النشاط، وتراجعت فیما یخص المناجم والمحاجر والطاقة وسجلت إرتفاعا 9من بین 5شبه مستقرة في 
كبیرا بالنسبة لنشاطي مواد البناء والصناعات الحدیدیة والمعدنیة والمیكانیكیة والإلكترونیة والكهربائیة 

)ISMMEE ( كمتوسط سنوي أعلى مستوى مقارنة %5,7المقدر ب »مواد البناء«كما سجل تضخم أسعار
مساهمة الصناعات الحدیدیة والمعدنیة إلىبباقي القطاعات، حیث تمثل مساهمتهم في التضخم، بالإضافة 

نقطة خلال السنة 0,2نقطة مئویة للتضخم الإجمالي الذي بلغ ISMMEE0,63والمیكانیكیة و الكهربائیة 
.ةقید الدراس

رغم الصدمة المتمثلة في الارتفاع القوي 2013في سنة %1,2انخفضت الأسعار المنظمة للطاقة بنسبة 
بالنسبة للكهرباء یعود ترجع تضخم %4,4بالنسبة للغاز وبـ %9,3الذي تزداد ب ) الأسر والمؤسسات( للطلب 

بعد ) %21,1- (ار خام الفوسفات المعتبر في أسعالانخفاضإلى) 16,8- (أسعار قطاع المناجم والمحاجر 
) %1,2( المعتبر في الأسعار، استخراج خام الحدید والملح الانخفاض، المرفق ب2012ارتفاعها القوي في 

فیما یخص استخراج الرمل ) %2,6( على التوالي وكذا الاستقرار النسبي لأسعار الفرعین الآخرین ) %8,0(و
)1(.فیما یخص المعدن الأخرى%1,8و

إذ شهدت الأسعار في القطاع ،ف تضخم أسعار الإنتاج الصناعي في قطاعین العمومي والخاص تباطؤعر 
في قطاع الخاص مقابل ارتفاعات سنویة متوسطة %0,6وارتفعت بنسبة ) %0,2(العمومي استقرار رئیسي 

.على التوالي%2,9و %2,6قدرها 

ومن زاویة محددات 2013لیا أساس لكن في سنة یبقر التضخم تضخما داخ2012كما كان علیه الحال في 
التضخم، فإن أثر التطور النقدي وسعر الصرف یسمى أكثر اعتبارا وذلك بالرغم من تواضع وتیرة التوسع 

.النقدي

2تطور أسعار الإنتاج الصناعي: أولا

1012في تضخم أسعار الإنتاج الصناعي في القطاعین العمومي والخاص تسارع معتبر2013تباطأ في 
في القطاع 0,2، بوتیرة سنویة عرف التضخم المقدر بنسبة )نقطة1,9(+خصوصا في القطاع الخاص 

نقطة مئویة كما كان التراجع في التضخم في القطاع الخاص معتبرا، إذ انخفض 2,4العمومي تراجعا قدره 
.%0,6نقطة لیبلغ 2,3ارتفاع المؤشر بـ 

.44ص 2013تقریر »التطورات الاقتصادیة، والنقدیة في الجزائر«: الجزائربنك1
.42،46ص 2013تقریر »التطورات الاقتصادیة، والنقدیة في الجزائر«: بنك الجزائر2
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:ميأسعار الإنتاج الصناعي العمو .1

في سنة 100بلغ المؤشر السنوي المتوسط لأسعار الإنتاج الصناعي خارج المحروقات للقطاع العمومي، أساس 
نقطة 2,4أي بتراجع قدره %0,2، قدر التضخم بوتیرة سنویة بــ 2013نقطة في 1218,4، ما یعادل 1989

مقابل %1,4السنة السابقة قدر بـــ في%1,1مقابل %1,4مئویة، ویقدر تضخم أسعار الصناعة العملیة بــ 
- 2000(في السنة السابقة قدر المعدل السنوي لنمو أسعار القطاع الصناعي العمومي خلال الفترة 1,1%

ومع ذلك فإن التضخم السنوي المتوسط في قطاع الصناعات الحدیدیة والمیكانیكیة، %3,44بنسبة ) 2013
قد سجل مستوى أعلى من مستوى تضخم قطاع الصناعة المعملیة، یكونISMMEEوالإلكترونیة والكهربائیة 

بالارتفاع ) %18,1(وكان مجر بالارتفاع القوي لأسعار فرع إنشاء المركبات الصناعیة %2,8بلغ هذا المستوى 
لأسعار فرع صناعة السلع الوسیطیة الحدیدیة، ) خمس قطاع(ولكن ذو الترجیح القوي ) %2,1(الأقل حدة 

أخیرا، یساهم قطاع %1,5یة والكهربائیة أما ارتفاع أسعار أغلبیة الفروع الأخرى فكان أقل من المیكانیك
نقطة في التضخم 0,39بواقع ISMMEEالصناعات الحدیدیة والمعدنیة والمیكانیكیة والإلكترونیة والكهربائیة 

التضخم القوي لقطاع مواد ) %9,0( یفسر الارتفاع القوي في أسعار الروابط المائیة ). نقطة0,2(الإجمالي 
كما بقیت أسعار الفرعین %0,3بینما لم یتجاوز تضخم فرع صناعة المواد من الإسمنت ) %5,7(البناء 

نقطة في التضخم الإجمالي 0,44وبقیت أسعار مواد البناء جد متقلبة، مساهمة ب ) %0,0(الآخرین مستقرة 
)نقطة0,2( للصناعة العمومیة 

إلىیرجع هذا الارتفاع 2012في %0,7مقابل %0,1تضخم السنوي للقطاعات الغذائیة ب قدر متوسط ال
من المفید التذكیر أن ) %0,0(التضخم في أسعار منتجات الفروع السبعة الأخرى التي یضمها القطاع مستقرة 

ساریة المفعول، علاوة یدعم أسعر المنتجات الفلاحیة المستوردة لا تزال2011التدابیر الانتقالیة المقررة في 
على ذلك، فإن تقریب كل الأسعار الدولیة تبقى في انخفاض باستثناء أسعار غبرة الحلیب التي عرفت ارتفاعات 

).2013كانزلاق سنوي في شهر دیسمبر %53(قویة 

.للسنة الثالثة على التوالي) %0,0(بقیت أسعار كل فروع الصناعة الكیمائیة مستقرة 

%0,6على التوالي، تأكد تراجع تضخم أسعار قطاع صناعة الخشب والحلیب، بنسبة قدرها وللسن الثانیة
نقطة مئویة بفضل استقرار أسعار فرعي التأثیث 1,1كمتوسط سنوي، عرف ارتفاع هذه الأسعار تراجعا بـ 

التجارة «خرین بالمقابل، عرفت أسعار الفرعین الآ) من وزن القطاع %23,2اللذان یمثلان لوحدهما (والحلیب 
).%0,7(تزاید معتدلا بنفس المعدل »صناعة الورق«و»العامة
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ناجم عن تزاید أسعار فرع %0,1بقیت أسعار الصناعات النسیجیة تقریبا مستقرة بتسجیلها ارتفاعا طفیفا قدره 
في سنة تأكد تباطؤ التضخم في صناعة الجلد والأحذیة%0,2صناعة السلع الاستهلاكیة النسیجیة بنسبة 

ارتفاع أسعار السلع الوسیطیة مثل الجلود إلىكمتوسط سنوي ویرجع %0,1، یقدر هذا التضخم ب 2013
.)%0,0(، في وقت استقرت فیه أسعار صناعة السلع الاستهلاكیة من الجلود)0,2%(

طاع الخاص، للسنة الثانیة على التوالي، تواصل تراجع التضخم في صناعة الأسعار أق مما كان علیه في الق
.)نقطة0,8(غیر أنه یبقى فارق تضخم الصناعة العملیة لم یكن في صالح الصناعة العمومیة 

1أسعار الإنتاج الصناعي للقطاع الخاص.2

وتیرة معتدلة لارتفاع الأسعار، إلىعاد القطاع الصناعي الخاص %2,9بعد سنة من تضخم عال قدر ب 
سواء تعلق الأمر بالمؤشر العام أو بمؤشر الصناعة %0,6ا القطاع بحیث بلغ التضخم السنوي المتوسط في هذ

.المعملیة

یبقى متوسط %1,30قدر المتوسط السنوي كارتفاع أسعار الإنتاج الصناعي للقطاع الخاص بــ 2000من سنة 
ق خلال نفس الفترة لو أن فار ) %3,44(التضخم السنوي هذا أقل من المعدل المسجل في القطاع العمومي 

.سنوات3التضخم یتقلص بانتظام منذ 

فإن قطاعات الأنشطة %2,1باستثناء قطاع الصناعة الغذائیة، الذي قدر المتوسط السنوي بتضخم أسعاره بـ 
.%0,3الثمانیة الأخرى سجلت معدلات تقل عن 

0,4تراجعه بــ على الرغم من 201بقاء التضخم في قطاع الصناعة الغذائیة مرتفعا في إلىینبغي الإشارة 
وهذا »وصناعة المواد الغذائیة«و»معالجة الحبوب«ارتفاع مؤشرات فرعيإلىنقطة كمتوسط سنوي والراجع 

.بالرغم من بقاء التدابیر التنظیمیة الانتقالیة لدعم أسعار المنتجات الفلاحیة المستوردة قائمة

بعد ) %0,0(ثالثة على التوالي، بأسعار مستقرة عرف قطاع المناجم والمحاجر تراجعا في التضخم وهذا للسنة ال
.2012في %2,9أن انخفضت ب 

سجل كل من قطاع الصناعات النسیجیة وقطاع الصناعات الحدیدیة والمعدنیة والمیكانیكیة والإلكترونیة 
وهي في انخفاض مقارنة مع السنة %0,3ارتفاعا في الأسعار، بنسبة ضعیفة قدرها ISMMEEوالكهربائیة 

.نقطة على التوالي1,0و 1,4<لسابقة ا

.46ص2008تقریر »التطورات الاقتصادیة، والنقدیة في الجزائر«بنك الجزائر1
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وأسعار الإنتاج ) %2,4(أصبح فارق التضخم بین الأسعار عند الاستهلاك للمنتجات الغذائیة المصنعة 
، بعد ما كان نوجبا في 2013نقطة في 0,3سالبا ب ) %2,1(الصناعي لقطاع الصناعة الغذائیة الخاص 

.2013احتواء هوامش التوزیع على هذه السلع في إلىنقطة هذا ما قد یشیر ) 2,2(2012سنة 

1:تطور الأسعار عند الاستهلاك: ثانیا

نقطة 171,5ب 2001في 100قدر المؤشر الوطني للأسعار عند الاستهلاك أساس 2013في دیسمبر 
نقطة أي في 160,3في حین بلغ ذلك الخاص بالجزائر الكبرى %4,15إلىلیصل التضخم السنوي المتوسط 

5,55، مسجلا تقلصا ب 2012انخفض المعدلین بصفة معتبرة مقارنة بمستواهما لسنة %3,26ارتفاع ب 
.نقطة على التوالي5,63و

نتج هذا الاتجاه التنازلي عن الأداء الجید لأسعار المواد الغذائیة خاصة المتعلق بالمنتجات الفلاحیة الطازجة 
المعتبر في الأسعار العالمیة الانخفاضخم أسعار الخدمات ساهم والسلع المعملیة، على الرغم من تسارع تض

لأهم المنتجات الفلاحیة المستوردة، باستثناء أسعار غبرة الحلیب التي ارتفعت بصفة معتبرة، في تراجع التضخم 
ولم %3,2نقطة لیبلغ 9,0خلال نفس السنة تراجع تضخم أسعار المواد الغذائیة ب 2013المسجل خلال سنة 

نقطة بعد فئة الخدمات الفئة الوحیدة التي 4,6أي تراجع ب %1,97یبلغ ارتفاع أسعار السلع المعملیة سوى 
.2012نقطة مقارنة بسنة 1,2مرتفعة ب %6,2سجلت تسارعا في ارتفاع الأسعار لیبلغ 

:أسعار السلع الاستهلاكیة المستوردة.1

الحبوب والزیوت الغذائیة والسكر وغبرة (لفلاحیة المستوردة واصلت الأسعار العالمیة لأهم المنتجات ا2013في 
الحلیب اتجاهها التنازلي، بینما یشكل سعر غبرة الحلیب استثناءا باتجاهه التصاعدي، توافقا مع إبقاء التدابیر 

نكماش قائمة، لا شكل أن هذا الا) الإعفاء من الحقوق الجمركیة، الرسم على القیمة المضافة(التنظیمیة والدعم 
قد ساهم بصفة معتبرة في تراجع تضخم المواد الغذائیة في السوق الداخلیة في حین سجل مؤشر القیم الوحدویة 

)IN ( كما سجل المؤشر الخاص بالمواد الاستهلاكیة %3,6للمواد الغذائیة المستوردة ارتفاعا محسوسا قدره
.)%26,1(2012سنة وهو جد ضعیف مقارنة مع %5,8غیر الغذائیة ارتفاعا فدره 

تبعت دینامیكیة مؤشر أسعار عند الإستهلاكات لمنتجات ذات المحتوى المستورد القوي نفس دینامیكیة مؤشر 
%0,5إلى7,4، منتقلا من 2013نقطة مئویة كمتوسط سنوي في 6,9الأسعار عند الاستهلاك، إذا تراجع ب 

دادت المساهمة النسبیة للمنتجات ذات المحتوى از %3,3ویبقى أقل بكثیر من التضخم الكلي المقدر ب 
و 2012نقطة في 1,2(المستورد القوى في متوسط التضخم السنوي مع بقائها مستقرة من حیث نقط التضخم 

.47: ص2008تقریر »دیة، والنقدیة في الجزائرالتطورات الاقتصا«: بنك الجزائر1
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نقطة أقل من وزنها في 0,1أي %23,2إلى%13,8( انتقلت المساهمة النسبیة لهذه المنتجات من ) 2013
.المؤشر الكلي

، یمثل 2012على التوالي، تراجع متوسط الأسعار السنوي لأهم المنتجات الفلاحیة مقارنة بسنة للسنة الثالثة
.%50متوسط  الأسعار السنوي لغبرة الحلیب استثناءا لهذه الدینامیكیة بارتفاعها بحوالي 

353غ لیبل2013الارتفاع في السداسي الثاني من سنةإلىعاد سعر القمح الصلب الانخفاضبعد سنة من 
، بینما وكمتوسط سنوي تراجعت أسعار هذه 2012دولار للطن أي تقریبا نفس المستوى المسجل في دیسمبر 

لیصل %10ارتفاعا قدره ) قمح الخبز( في حین، عرف متوسط السعر السنوي للقمح اللین %1,9السلعة ب 
. 2013دولار للطن بعد ارتفاع قوي في السداسي الثاني لسنة 325,3إلى

واستقرار رئیسي في السداسي الثاني، تراجع متوسط أسعار 2013بانخفاض ملحوظ في السداسي الأول في سنة 
بالنسبة لزیت عباد الشمس %11,0بالنسبة لزیت الصوجا و %13,8إلىالزیوت الغذائیة بصفة محسوسة 

.2013دولار للطن الواحد في دیسمبر 980حیث بلغت أسعارها حوالي 

تحفیز أسعار غبرة الحلیب بعد سنتین من إلىطلب في البلدان الآسیویة وبلدان الشرق الأوسط أدى نمو ال
5100إلىلیصل %53الاستقرار النسبي في ظرف سنة، ارتفع سعر الطن الواحد من غبرة الحلیب بنسبة 

%46,8، أي بارتفاع متوسط سنوي قدره 2013دولار في دیسمبر 

مستواها المسجل في جویلیة إلى، لتصل 2013لتنازلي لأسعار السكر السائب في أخیرا ازدادت حدة الاتجاه ا
أي بانخفاض قدره 2013سنتا للدولار في نوفمبر 17,68، عرض الرطل الإنجلیزي من السكر ب 2010
كمتوسط سنوي  ساهم هذا التطور التنازلي بالنسبة لأغلبیة المنتجات الفلاحیة المستوردة في احتواء19,60%

الفاتورة الكلیة والأثر على میزانیة الدولة مع ذلك، أي كل من ارتفاع الكمیات المستوردة والارتفاع أسعار المواد 
ازدیاد قیمة الواردات من إلىازدیاد قیمة الواردات من المواد الاستهلاكیة الأخرى إلىالاستهلاكیة الأخرى، 

.%16,3اردات من المواد الاستهلاكیة الغذائیة بنسبة ازدیاد قیمة الو إلىالمواد الاستهلاكیة الأخرى، 

1:أسعار عند الاستهلاك.2

بالنسبة 2012في %9,7بعد سنتین من تسارع ارتفاع الأسعار عند الاستهلاك والذي بلغ متوسطه السنوي ذروة 
ر ، وهو أضعف معدل منذ سبع سنوات، أما مؤشر أسعا2013في %4,15إلىللمؤشر الوطني، عاد التضخم 

.2013في %3,26نقطة لیبلغ 5,63الجزائر الكبرى فقد انخفض من جهته ب

.53-50ص 2013تقریر »التطورات الاقتصادیة، والنقدیة في الجزائر«: بنك الجزائر1
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ویبقى تراجع تضخم السلع المعملیة ) %3,18إلىنقطة 9,5(سجلت المواد الغذائیة أقوى تراجعا في التضخم 
مرتفعا ب،رغم قلة حدته، بالمقابل، یواصل تضخم أسعار الخدمات تسارعه) %1,97إلىنقطة 4,5(معتبرا 

ثم جرى التراجع القوي لتضخم %6,22إلىنقاط خلال خمس سنوات لیصل 4وبـ 2013نقطة في سنة 1,2
4,02أسعار المنتجات الغذائیة بالتباطؤ الواضع في ارتفاع أسعار المنتجات الفلاحیة الطازجة والذي لم یبلغ إلا 

ل قوة، استمرت نفس دینامیكیة تراجع نقاط خلال سنة واحدة، ولو أنها بأق17,4، أي انخفاض  ب 2013في 
في %2,37إلىنقطة 2,3التضخم، ولو بأقل حدة بالنسبة لأسعار المواد الغذائیة الصناعیة، حیث تراجع ب 

اتبع تطور أسعار الخدمات اتجاه معاكس للاتجاه العام للأسعار ارتفعت أسعار الخدمات ب 2013سنة 
انعكس الاتجاه التصاعدي ) %7,49( 2007اع منذ ذروة سنة وتسارع ارتفاعها وهو أكبر ارتف6,22%

إلى%6,6(إلى2012انتقل تضخم السنوي من أقصى نسبة بلغها في 2013لأسعار السلع المعملیة في سنة 
.)2007في %1,3( وهو أضعف معدل منذ ستة سنوات  ) 1,97%

الملاحظة، سجلت المواد الغذائیة ، وهو أمر نادر لشيء م یستدعي2011كما كان علیه الحال في سنة 
تضخما یقل عن متوسط التضخم حتى وإن بقي مستواه یفوق بكثیر مستوى تضخم السلع المعملیة، لم ترتفع هذه 

استعادت مساهمة المواد ) %3,18( نقطة أقل من أسعار المواد الغذائیة 1,21أي %1,97الأخیرة سوى ب 
بعدما بلغت ذروة ) %43,1( أكثر تطابقا مع وزنها في میزانیة الأسر الغذائیة في متوسط التضخم السنوي نسب

فقد استقرت 2012في سنة %62,8وانخفضت بانتظام ثم عادت للارتفاع لتبلغ نسبة 2006في 0,,76
أعلى من ترجیح هذه الفئة من المواد، رغم 2,8، أي ما یقارب ثلاث نقاط  2013في %46,0حدوده في 
) %49,7( نقاط في سنة واحدة تبقى مساهمة ارتفاع أسعار المواد الفلاحیة الطازجة معتبرة 21,2تراجعها ب 

أن الأداء الجید نسبیا لأسعار إلىوتجدر الإشارة ) %16,9( في المؤشر ) 1,7( أي ما یقارب ضعف وزنها 
في التضخم الكلي، أي 5‘17إلا بنسبة %2,37( المواد الغذائیة الصناعیة والتي لم یساهم ارتفاعها الطفیف 

.نقاط أقل عن ترجیحهم7‘8ب 

انخفاض قوي في مساهمتهم، إلى%1,97أدى اعتدال تضخم أسعار السلع المعملیة، الذي بقي في حدود 
تبین ) %39,9( أي أقل بكثیر من وزن هذه المجموعة من المواد %21,85إلىنقاط 5,5تراجع التضخم ب 

موعات الثمانیة للمواد أن ثلاثة منها قد تمیزت بمتوسط تضخم سنوي قوي، دراسة تطور الأسعار حسب المج
، وعرفت )%29,5(بترجیح تراكمي یقل عن الثلث ) %47,5(وتولد كلها تقریبا نصف التضخم السنوي الكلي 

، وهو التضخم الذي عرف أقوى 2013في 7,75أقوى متوسط تضخم سنوي بنسبة »ملابس وأحذیة«مجموعة 
«تأتي مجموعة %0,44وهي السنة التي یتجاوز فیها ارتفاع الأسعار 2009ن انقطاع مند سنة تسارع بدو 

في المرتبة الثانیة وعرف میلها التصاعدي تسارعا منه %5,61النقل والاتصالات أو التي ارتفعت أسعارها ب 
ضخم أسعار إلا أن ت2013نقطة في 0,17أخیرا ورغم تراجع تضخم طفیف قدره ) %2,5(2010سنة 
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%1,84مقابل %4,14إلىاتبع تقریبا نفس الاتجاه التصاعدي لیصل .»الصحة والعنایة بالجسم «مجموعة 
.2008في سنة

%14,9و%14,3للسنة الثانیة على التوالي یساهم ارتفاع أسعار اللحوم الحمراء من الغنم والبقر الذي بلغ 
التضخم السنوي الخاص بالمواد الغذائیة ویشكل ارتفاع متوسط 2013في %96,7( على التوالي نسبة قویة 

من مجموعة %13,3أسعار لحوم الغنم محرك في دینامیكیة أسعار هده الفئة من المنتجات بمساهمة لا تتعدى 
.في متوسط التضخم السنوي%38,9في تضخم مجموعة المواد الغذائیة و ب %84,5المواد الغذائیة و بواقع 

مقارنة بارتفاعها الحاد في سنة 2013الارتفاع المعتدل نسبیا للأسعار الخضر والفواكه في ىإلتجدر الإشارة 
.%1,2وارتفع نسبیا سعر الخضر ب %27,5على سبیل المثال انخفض متوسط سعر البطاطا بنسبة 2012

وتضم ستة مواد %26,1والتي تمثل ربع المؤشر العام ) 14(إن تضخم أسعار المنظمة للمنتجات الأربعة عشر
كمتوسط سنوي، أي %4,3نجم هذا التضخم المقدر ب 2013غذائیة قد تسارع وتجاوز الضعف في سنة 
، بالرغم 2013ارتفاع القوي في تسعیرات التاكسي في جانفي إلىبارتفاع أسعار هذه المنتجات الخمسة أساسا 

.كانزلاق سنوي%42,9من استقراره مند ذلك الحین ارتفع مؤشر هذه الأخیرة بنسبة 

الحبوب ومشتقات الحلیب، (إن كل من الاستقرار النسبي في الأسعار العالمیة للمنتجات  الفلاحیة المستوردة
والاستقرار النسبي للطلب وزیادة عرض المنتجات المحلیة والمنتجات المستوردة ) المواد الزیتیة، المواد الاستوائیة
الإعفاء من الرسم على القیمة المضافة، الحقوق الجمركیة، (نظیم ودعم الأسعار وكذا إبقاء التدابیر الانتقالیة لت

یشكل مصدر تراجع التضخم في مجمله رغم بعض الانحرافات ) الضریبة على الأرباح وأنشطة التحویل
القطاعیة، لاسیما في قطاع الخدمات تراجع التضخم الأساسي، المقاس بالارتفاع المتوسط والمؤشر السنوي 

حیث %5,6إلىلیصل 2012والذي عرف ارتفاعا قویا في ) %83,1بترجیح (ارج المواد الغذائیة الطازجة خ
بارتفاع یقل عن المؤشر ) 2009في %2,4(سنوات 5، وهو أدنى مستوى منذ 2013في دیسمبر %303بلغ 

غ أنداك الذروة حیث بل)2012جویلیة (شهرا 17الإجمالي  وصل التضخم الأساسي منحاه التنازلي منذ 
وبالتالي فإن اتجاه المیل التصاعدي الذي عرفته السنوات الأخیرة قد تغیر ویبدؤون هذه الدینامیكیة 5,96%

التنازلیة الجدیدة قد تجاوزت الطابع الظرفي لتصبح ذاك الطابع المستمر، أكثر من ارتباطه بالمجهدات المبذولة 
تراجع التضخم لدى أهم الشركاء إلىغییر في الاتجاه یعود من حیث تنظیم السوق الداخلیة فإن هذا الت

ارتفع صافي متوسط الدخل ( تباطؤ توقف الطلب الداخلي ذو الصلة باستقرار القدرة الشرائیة إلىالاقتصادیین و 
للصافي متوسط الدخل الحقیقي هذا ویعد التراجع في التضخم %0,7أي بانخفاض قدره %8,2بـــ 2012في 

عاما كما عرفت معظم الأسعار الدولیة السنویة المتوسطة لمنتجات 2013منتجات الغذائیة في أسعار ال
.)%47,4(الفلاحیة المستوردة انخفاض غیر أنه شهد السعر السنوي المتوسط لغبرة الحلیب ارتفاعا جد قویا 
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لمتحدة للتغذیة والفلاحة أنخفض المؤشر السنوي لأسعار المنتجات الغذائیة المعتمدة من طرف منظمة الأمم ا
)FAO ( في السنة %7,25، بعد تراجع قدره 2013في %1,64للسنة الثانیة على التوالي إذا انخفض ب

اللحوم، (عرف مؤشر كل المجموعات الأخرى %25,37السابقة باستثناء مؤشر مشتقات الحلیب الذي ارتفع ب 
ات تلك المتعلقة بمؤشر الانخفاضأهم تراجعا بحیث خصت ) الحبوب، الزیوت الغذائیة، السكر

.%17,90ومؤشر السكر ) %13,81(الزیوت

) IVU(للأسعار الدولیة للمنتجات الفلاحیة یعرف المؤشر الوطني للقیم الوحدویة الانخفاضعكس دینامیكیة 
الكلي ) IVU(في حین عرف المؤشر الوطني للقیم الوحدویة %3,6للمواد الغذائیة المستوردة ارتفاعا محسوسا 

للمواد ) IVU(بمتوسط سنوي، بالعكس سجل المؤشر الوطني للقیم الوحدویة%1,0ارتفاعا معتدلا قدره 
لكن بوتیرة أكثر انخفاض المسجل في ) %5,8(الاستهلاكیة المستوردة من غیر المواد الغذائیة ارتفاعا كبیرا 

.)%26,1(السنة السابقة 

1ا في تحقیق الاستقرار الأسعار والتحكم في التضخمالسیاسة النقدیة وهدفه: المطلب الرابع

یعتبر هدف الاستقرار أسعار أحد أهداف السیاسة النقدیة في الجزائر، وأن التحدید ) 2013-2000(في الجزائر 
الدقیق للهدف النهائي للسیاسة النقدیة المتمثل في الحد من التضخم یعطي فاعلیة أكبر لهذه السیاسة، وطبقا 

غیر أن بنك الجزائر لم یأخذ بعین الاعتبار سوى الاستقرار الأسعار كهدف، ) 11- 30(القانون ینص علیه 
إن الهدف الأساسي للسیاسة النقدیة هو «:كما یلي2003وجاءت خلاصة التقریر السنوي لبنك الجزائر لسنة 

ك إن مستوى الأسعار الحفاظ على استقرار الأسعار باعتبارها زیادة تدریجیة محددة لمؤشر أسعار الاستهلا
أن تباطؤ الأسعار الملاحظ بعد أن إلىالمعبر عنها بمؤشر الأسعار الموجهة للاستهلاك لمدینة الجزائر یشیر 

لیرتفع 2003سنة 2,58هو 2002سنة %1,42و 2000في سنة %0,34كان الاتجاه نحو التراجع بنسبة 
%10,7ارتفاع أسعار النقل والاتصال لنسبة إلىع وهذا الارتفاع في الأسعار راج%3,97إلى2004سنة 

على المستوى الوطني %4,9و %3,7على المستوى الوطني أسعار التغذیة %11,2بالجزائر العاصمة و 
على المستوى الوطني نلاحظ أنه في سنة 3,9بالنسبة لمختلف المواد بالجزائر العاصمة و %3,6بنسبة 
أي أعلى من المعدل %0,3معدل التضخم أقل بقلیل من المعدل المستهدف قد حققت السیاسة النقدیة 2003

أین بقي المعدل المستهدف %1,38إلىلیصل 2005ثم سجل انخفاض في سنة %24,4المستهدف بنسبة 
حیث تم تحقیق هدف %15,5و%14,8جانب هذا تم أیضا استهدف المعدل نمو الكتلة النقدیة بین إلى0,3%

ة نتیجة استعمال أدوات غیر المباشرة للسیاسة النقدیة، سجلت الأسعار الموجهة للاستهلاك انتعاشا السیاسة النقدی
و %4,86و %3,68إلى2006سنة %2,31حیث انتقل معدل التضخم من 2006في الارتفاع منذ عام 

.53-50: ، ص ص2013تقریر »التطورات الاقتصادیة، والنقدیة في الجزائر«: بنك الجزائر1
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صفته معتدل على الترتیب غیر أنه یمكن اعتبار هذا الارتفاع ب2009، 2008، 2007في السنوات 5,74%
بفضل تدخل الدولة خاصة فیما یتعلق الأمر بتنظیم أو دعم أسعار المواد الغذائیة الأساسیة، إن المیل 

الزیادة الحادة في أسعار المواد الغذائیة إلىیرجع أساسا 2006التصاعدي للتضخم المسجل إبتداءا من عام 
على الترتیب، نظرا للارتفاع على 2008، 2007، 2006في السنوات 7,4و%6,56و%4,3التي بلغت 

.المستوى العالمي

أكبر معدل طوال العشریة فهو أكبر من المعدل المستهدف في 2009فیعتبر معدل التضخم المسجل في سنة 
، متناسقا مع اتجاه 2009في سنة %04كهدف نهائي للسیاسة النقدیة، والمستهدف بنسبة %03المتوسط 

كمجال مستهدف بسبب وجود %04و%03الذي یتراوح ما بین 2008مقابل سنة انخفاض التضخم المستورد، 
رغم 2009بقاء معدل التضخم مرتفعا في سنة إلىخطر نحو الارتفاع في التضخم المستورد وتحدید الإشارة 

انخفاض معدلات التضخم على المستوى العالمي وهذا دلیل قاطع على أن التضخم في الجزائر لیس سببه فقط 
جانب ارتفاع قوي في إلىأیضا %37,6لتضخم المستورد عندما سجلت أسعار السلع المستوردة ارتفاعا بنسبة ا

خلال سنة واحدة حیث یمكن تتبع تلك %14,3أسعار المنتجات الغذائیة لاسیما أسعار المنتجات الطازجة 
: المتغیرات في الجدول الموالي

)2013- 2000(معدل التضخم في الجزائر للفترة ) 02(جدول رقم 

.بنك الجزائر: المصدر

غایة إلى2001نة أدوات السیاسة النقدیة في معالجة التضخم منذ س: المطلب الخامس
في الجزائر2013

نتناول في هذا المطلب أدوات السیاسة النقدیة التي یستعملها بنك الجزائر للتحكم في معدلات التضخم، 
كما نعلم أن السلطة النقدیة قد شرعت في 3013- 2000بالتركیز على تلك التي استعملها خلال فترة الدراسة 

، بتهیئة عدة أدوات غیر مباشرة 1994من عام ابتداءأرست دعائم تطبیقها إصلاح أدوات السیاسة النقدیة التي
خاصة السوق النقدیة والمصرفیة، ومن أجل ضمان فعال الاقتصادلبنك الجزائر تماشیا مع الحاجة التي یتطلبها 

یولة الإجمالیة للأدوات غیر المباشرة للسیاسة النقدیة واصل بنك الجزائر تطویره للبرنامج النقدي وتسییره للس
الإجباري، الاحتیاطيغیر المباشرة المتمثلة أساسا في سعر إعادة الخصم، وسیاسة الأدواتولتفادي عجز 

وعملیات السوق المفتوحة، استحدث بنك الجزائر أدوات جدیدة غیر مباشرة للسیاسة النقدیة، ویمكننا تقسیم هذه 

20002001200220032004200520062007200820092010201120122013السنة

0.344.231.422.583.971.382.313.684.865.743.914.528.893.26%التضخم 



تطورات السیاسة النقدیة في الجزائر ودورھا في معالجة التضخم في الجزائر :الفصل الثالث
2013-2000(فترة 

142

مجموعات، فالمجموعة الأولى من الأدوات تسمح لبنك الجزائر ثلاثة إلىالأدوات حسب اتجاهاتها وطبیعة دورها 
بضخ السیولة، وتتكون من معدل إعادة الخصم ومناقصة القروض باستدراج العروض، أما المجموعة الثانیة من 

الإجباري، واسترجاع السیولة، وتسهیلات الاحتیاطيالأدوات تسمح له بامتصاص السیولة، فهي تتكون من 
المجموعة الثالثة تسمح لبنك الجزائر بضخ السیولة وامتصاصها إذ لزم المر بذلك وتتمثل في عملیة الودائع أما 

.الأمانة وعملیة السوق المفتوحة وهذا ما سنتطرق إلیه بنوع من التفصیل

معدل إعادة الخصم: أولا

قدرة البنوك التجاریة على منح یعتبر أحد الأدوات الأساسیة للسیاسة النقدیة، یستعمله بنك الجزائر للتأثیر في م
یعامل القطاعات 10- 90القروض بالزیادة أو بالنقصان، إذ كان بنك الجزائر قبل صدور قانون النقد والقرض

.معدل إعادة الخصم خاص بكل قطاعوفق معیار المفاضلة في منح القروض بتطبیق الاقتصادیة

یقدر 2000نخفاض تدریجي، حیث كان في سنة نلاحظ أن معدل إعادة الخصم في ا) 2(حسب الجدول رقم
الحالة المالیة الجیدة على مستوى البنوك التي خفضت في ،2002سنة %6.5إلىینخفض %7.5بنسبة 

دج في جوان ملیار102.9إلى2000ملیار دج سنة 170.5مستوى إعادة تمویلها لدى بنك الجزائر، من 
في معدل إعادة الخصم لم الانخفاضنمو الكتلة النقدیة، ولكن هذا ، وقد ساهم هذا الوضع في كبح وتیرة2001

استمر معدل 2002لتعادله مع معدل الفائدة المدین، وفي سنة الاستثماریشجع البنوك على اقتحام میدان 
وانعدام في هذه السنة إعادة التمویل من طرف البنوك لدى بنك %5.5إلىلیصل الانخفاضإعادة الخصم في 

.ملیار دج298.4إلىائر وما یؤكد ذلك هو ارتفاع ودائعها الجز 

وبقي هذا %4و %4.5إلىفاستمر انخفاض معدل إعادة الخصم 2004و2003ونفس الشيء حدث في 
غایة الیوم، ویعد هذا مؤشرا جیدا ویعبر عن التحسن في مستویات التضخم، وانعدام إعادة إلىالمعدل ثابثا 

بسبب السیولة الزائدة التي أصبحت تتوفر علیها مما جعل ودائعها تتضاعف لدى بنك 2002التمویل منذ سنة 
و 2005ملیار دج سنة 732و 2004ملیار دج سنة 673و 2003ملیار دج في سنة 611إلىالجزائر 

على 2009، 2008، 2006ملیار دج في السنوات 1849.8ملیار دج و 1561.7ملیار دج و 1146.9
.الترتیب
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.2013- 2000والجدول الموالي یوضح تطور معدلات إعادة الخصم للفترة 

2013-2000تطور معدلات إعادة الخصم للفترة ): 03(الجدول رقم 

%المعدل غایةإلىابتداءً من
27/01/2000
22/10/2000
20/01/2002
01/06/2003
07/03/2004

21/10/2000
19/01/2002
31/05/2003
06/03/2004
31/12/2013

7.5
6.5
5.5
4.5

4

بنك الجزائر: المصدر

الإجباريالاحتیاطي: ثانیا

إما من قانون النقد والقرض ألزمت البنوك التجاریة بفتح حساب خاص ومغلق لتكوین احتیاطي93المادة 
حتیاطيبالاالاحتیاطيمن مجموع الودائع أو لجزأ منها، إما من مجمل توظیفاتها أو جزأ منها ویسمى هذا 

من المبلغ الذي استعمل كأساس للحساب، كما یمكن بنك %28الإجباري والذي مبدئیا لا یمكن أن یتجاوز 
القانوني لأي بنك الاحتیاطيالجزائر أن یدفع هذه النسبة عندما تدفعه الضرورة لذلك، وكل نقص في قیمة 

غایة إلىفعلیا وبقیت بدون تطبیق من هذا النقص، غیر أنها لم تطبق%01سیعرضه لغرامة یومیة بنسبة 
نظرا لوضعیة السیولة الضعیفة لدى البنوك، إلا أنها تبقى الأداة الوحیدة والتقلیدیة في صورة بنك 2001أفریل 

من القانون الذي وضع هذه الأداة دون التكفل لها من جانب 93ألغي المادة 11-03الجزائر لكن المر رقم 
القانوني ونظرا للأهمیة هذه الاحتیاطيالجدید على أدوات السیاسة النقدیة ما عدا آخر، بالفعل وینص القانون

. الأداة باعتبارها الضمان الأول للمودع وأداة فعالة في ید السیاسة النقدیة إذا استعملت بحزم

خ في المؤر 20-04بالتالي كان على مجلس النقد والقرض وإعادة إدراجها وهو ما یقر علیه القانون رقم 
كافیة  11-30في المر 62من المادة ’ جـــ’بالفعل إذ اقتصر الأمر على ذلك وتكون الفقرة 12/03/2004

.كإطار قانوني

ما هو معمول به في الدول العملیة عكیفیتهادخلت حیز التنفیذ والتي لا تختلف 2001من أفریل ابتدءا
%5.26إلىثم 2002سنة %4.25إلى2011ي في فیفر %03لذلك نجد هذه النسبة انتقلت من الأخرى 

، 2005سنوات أي السنوات 3، وبقیت هذه النسبة بدون تغییر لمدة 2004سنة %6.5إلى، ثم 2003سنة 
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المؤرخة في 13-07وفقا للتعلیمة رقم 2007غایة دیسمبر إلىولم یتم تغییر هذه النسبة، 2007، 2006
الإجباري، حیث ارتفعت النسبة من الاحتیاطيالمتعلقة بنظام 02-04التي عدلت التعلیمة رقم24/12/2007
وكان التعبیر الأخیر الذي أدلى به بنك الجزائر في التعلیمة %1.5.أي بمعدل زیادة یقدر بــ%8إلى6.5%
المؤرخة بتاریخ 08/02، المعدلة والمكملة للتعلیمة رقم 25/02/2009المؤرخة بتاریخ 03- 09رقم 
الإجباري، هذه التعلیمة أثبتت معدل المكافأة التي یمنحها بنك الجزائر الاحتیاطيالمتعلقة بنظام 11/03/2008

.التي كانت سابقا%0.75مقابل %0.5الإجباري بــ الاحتیاطيللبنوك مقابل 

ي المسجل فوالارتفاعالحر للبنوك، الاحتیاطيوقد استعملت هذه الأداة بكیفیة نشطة تماشیا والتطور 
المفرط في السیولة المصرفیة وعلى ضوء ذلك وصلت ودائع الاحتیاطي القانوني الناجم عن الارتفاعنسبة 
و 2006ملیار دج في نهایة 43.5مقابل 2002ملیار دج في 122.6إلىالقانوني الاحتیاطيمن البنوك

على 2009و 2008ملیار دج في سنتي 773.5ملیار دج و 295.0، و 2007ملیار دج في 284.8
باقتطاع فعلي على فائض السیولة المصرفیة %8إلى%4.25الإجباري من الاحتیاطيالتوالي رغم رفع نسبة 

للسیولة المصرفیة علما أن '' التنظیم النهائي '' ، إلا أنه لا یمكن اعتبارها كأداة 2003منذ السداسي الأول لسنة 
تنخفض هذه النسبة لم داة على الأكثر دور معدل تلقائي، كون لهذه الأسنوات وأنه قد ی3نسبتها بقیت ثابتة لمدة 

ومع 15إلىفي حین قد تصل 8ثم 6.5الفائض الهائل للسیولة وتجمیدها عند النسبة لامتصاصیكن كافیا 
.لأنها تقتضي تعلیمة جدیدة كل مرةعبءبهذه الأداة ذو الاحتفاظذلك یبقى 

أداة استرجاع السیولة: ثالثا

، تعیش المنظومة المصرفیة الجزائریة حالة سیولة هیكلیة 2001وخاصة منذ 2000انطلاقا من سنة 
وخلق صعوبة كبیرة وزیادة للانشغالمفرطة غیر معهودة، تبعا لآثار الموارد البترولیة بصفة عامة، أمرا مثیرا 

هذه الأخیرة إلى، غیر أن اللجوء الإجباریة والسوق الحرةوالاحتیاطاتعلى نسبة إعادة الخصم كنسبة موجهة 
هذه شرحعلما أن القانون2002یطرح عددا من المشاكل، قام بنك الجزائر بإدراج هذه الأداة الجدیدة في أفریل 

لفائض الودائع لدى بنك الجزائر، وما یمیز هذه الأداة واختیاريالأداة بوضوح والتي هي عبارة عن إیداع طوعي 
الإجباریة، حیث یمكن تعدیلها یوما بعد یوم، ولیست إجباریة مما یتیح الفرصة لاحتیاطاتاأنها أكثر مرونة من 

تسییر سیولة، وقد ساهمت هذه الأداة في امتصاص كمیة هائلة من السیولة النقدیة الفائضة إمكانیةلكل بنك 
زائر بتوظیف موارد جامدة وبالتالي تعتبر عنصر التنظیم الأكثر فعالیة خلال السنوات الأخیرة ومحت لبنك الج

الإجباري الاحتیاطيلتحكم أفضل في التضخم، وقد استخدمت هذه الأداة بشكل كثیف ودائم تنظیم لمساندة أداة 
.وأداة إعادة الخصم
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لقد سمحت هذه الأداة المخصصة للمراقبة بسحب اقتطاعات إضافیة من السیولة التي قدرت في البدایة 
بعد انخفاض نسبة تأخیر استرجاع السیولة 2003ملیار دج سنة 250و 2002ملیار دج 100في المجموع 

، حیث بلغ المخزون الإجمالي الذي 2004في سنة 0.75، ثم 2003في سنة 1.75إلى2.5المصرفیة من 
لیستقر عند هذا 2005ملیار دج سنة 450ثم 2004ملیار دج في 400تم سحبه باسم السیولة المسترجعة 

149.85أي ما یقدر بـــ 33.3أیام 7، حیث تمثل نسبة استرجاع السیولة لـــ 2006غایة نهایة لىإالمبلغ 
ملیار دج 82.35أي ما یقرر بــ 18.3نسبة إلى2066والتي انخفضت في نهایة 2005ملیار دج في نهایة 

و 2005مسترجعة في سنتي ومقابل هذا فإن بنك الجزائر لم یحدث تغییر على نسبة الفائدة على السیولة ال
2099.95أي ما یقدر بـــ 66.07أشهر تمثل نسبة 6أما نسبة السیولة المسترجعة لـــ 1.25والمقدرة بــ 2006

، ثم ارتفعت هذه النسبة من 2005ملیار دج هذا في نهایة 450ملیار دج من مجموع السیولة المسترجعة أي 
رفع البنك الارتفاعوفي مقابل هذا 2006ملیار دج في نهایة 367.65أي ما یقدر بـــ 81.7إلى66.7

ثم ارتفعت نسبة السیولة المسترجعة في 2006سنة 2.00إلى2005سنة 1.9الجزائري من نسبة الفائدة من 
2009غایة نهایة إلىوالتي بقیت ثابتة 2009نهایة إلىملیار دج والتي بقیت ثابتة 1100إلىالمجموع 

ملیار دج من مجموع 852.16أي ما یعادل 2007في نهایة 77أیام 7ت نسبة استرجاع لـــ حیث ارتفع
، وهذا حافز 2007في نهایة 1.75إلى2006سنة 1.25السیولة المسترجعة بفعل ارتفاع نسبة الفائدة من 

أي ما یعادل 2008في نهایة 75نسبة إلىیشجع البنوك على وضع الفوائض لدى بنك الجزائر، ثم انخفضت 
1.75قیام بنك الجزائر یخفض نسبة الفائدة من إلىملیار دج من مجموع السیولة المسترجعة وهذا راجع 825
1100ملیار دج من المجموع 275أي ما یعادل 2009نسبة إلىالانخفاضحیث استمرت في 1.25إلى

2009سنة 0.75إلى1.25الفائدة من قام بنك الجزائر بتخفیض نسبة الانخفاضملیار دج وفي مقابل هذه 
ثم ارتفعت قلیلا 2007سنة 23إلى81.7أشهر انخفضت النسبة من 3أما بالنسبة لنسبة استرجاع السیولة لــ 

إلىملیار دج 36765أشهر من 3، أي انخفض مبلغ السیولة المسترجعة لـــ 2008في نهایة 25نسبة إلى
أي ما یعادل 2009سنة 75إلىعلى الترتیب ثم ارتفعت 2008و 2007ملیار دج سنتي 275و 247.8

2ملیار دج من مجموع السیولة المسترجعة و هذا بفضل قیام البنك الجزائري بتخفیض نسبة الفائدة من 825
وبالتالي هذا یحفز البنوك 2009أیام في سنة 7فهي مرتفعة مقارنة مع نسبة الفائدة لـــ 2009سنة 1.25إلى
.أشهر3لى وضع الفوائد لدى بنك الجزائر لمدة ع

، وتفوق هذه الودائع 2010بدایة إلىملیار دج لدى بنك الجزائر 1100سمحت هذه الأداة بتوظیف 
الإجباریة، وأصبحت هذه الأداة النقدیة المفضلة لدى بنك الجزائر الاحتیاطاتالمستویات المطلوبة إعادة تشكیل 

.ر بصفة تلقائیةویلجأ إلیها بنك الجزائ
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مناقصات القروض بإعلان العروض: رابعا

، وأحدثت هذه الأداة بهدف إحلال للاقتصادبهدف توفیر السیولة 1995تم استخدام هذه الأداة في مایو 
هذه 28- 95معدل إعادة الخصم باعتباره أداة رئیسیة لتحصیل السیولة، و تنظم المادة الرابعة من التعلیمة رقم 

التي تبین عملیة شراء بنك الجزائر لسندات عمومیة أو خاصة، وطبقا لهذا النظام یقوم بنك الجزائر  العملیة،
بإعلان عن سعر فائدة أدنى قبل المزاد وتتقدم بعد ذلك البنوك والمؤسسات المالیة في شكل أسعار فائدة وأحجام 

أسابیع، نظرا لفاعلیتها في 3حت تعقد كل أصب1996أسابیع ومنذ عام 6، وكانت في البدایة تعقد كل الائتمان
.هذه المناقصات عن طریق التلكس أو الفاكس، إعادة التمویل في السوق النقدیة

عملیات الأمانة: خامسا

یتدخل البنك الجزائري في السوق النقدیة لتوفیر السیولة بتعدیل معدل الفائدة المتفاوض علیه، ویحدد مبلغ 
وضع الذي یتصوره والمقاییس التي یحددها، وتقوم على مبدأ یتمثل في أن كل بنك هذا التدخل بناءاً على ال

مقترض علیه أن یقدم ضمانات تتمثل في سندات عمومیة أو خاصة یلتزم بها أمام البنك المقترض، بمعنى هي 
عینة منذ عملیات مضمونة تعتمد على تسلیم أو التنازل مؤقتا عن سندات مقابل دین، أي قروض ممنوحة لمدة م

یوم إجراء العملیة، وتكون هذه القروض مضمونة لمدة القرض، وعند انقضاء أجل القروض یرجع البنك المقرض 
للسندات للبنك المقترض، حیث أنه لم یتم استعمال عملیات الأمانة إلا في شكل ضخ للسیولة رغم أنها ذات 

یولة فهي لم تستخدم ولكن یتتبع سعر الفائدة اتجاهین، ولذلك ومنذ أن عرف النظام المصرفي فائضاً في الس
10.75الذي یحدده البنك الجزائري السوق النقدیة كسعر توجیهي ومرجعي نجده قد عرف تراجعا مستمرا فمن 

ثم انخفض 2003و 2001سنتي ثابتحیث بقي 2003و 2001في سنتي 8.75،4.5إلى2000عام 
.2006بات حتى سنة حیث استمر في هذا الث2003سنة 4.5إلى

تسهیلات الودائع: سادسا

ساعة لدى بنك الجزائر، 24والتي تسمح للمصارف بانجاز ودائع لمدة 2005أنشأت الأداة في أوت 
تمنح هذه الوسیلة للمصارف مرونة واسعة في مجال تسییر الخزینة في المدى القصیر، وهي تعتبر الأداة الأكثر 

بلغت هذه 2005سنة 0.3الأدوات الأخرى، بمعدل منخفض جدًا یقدر بـــ مقارنة ب2006نشاطا طوال سنة 
ملیار دج أي 456.7إلى، ثم ارتفعت قیمتها لتصل 2005ملیار دج في نهایة عام 49.7التسهیلات قیمة 

، حیث أن قیمة تسهیلات الودائع تجاوزت قیمة استرجاع 2006في نهایة عام 818.03بمعدل نمو یقدر بــ 
وهذه الزیادة سجلت في 0.3بمعدل فائدة یقدر بــ 2006ملیار دج سنة 450ة بالمناقصة التي بلغت السیول

0.3عندما قام بنك الجزائر برفع معدل الفائدة من 2007وارتفعت قیمتها في نهایة 2006شهر جانفي سنة 
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نك الجزائر على الأدوات ، فهو معدل منخفض بمقارنة بمعدلات الفائدة التي حددها ب2007في جوان 1إلى
موازاة مع ذلك قام بنك 0.75إلى1الأخرى، وفي نهایة دسیمبر قام بنك الجزائر بخفض معدل الفائدة من 

الجزائر برفع معدلات الفائدة المطبقة على استرجاع السیولة بالمناقصة من الإیرادات العامة للدولة بالنسبة للسنة 
المتعلق بالنقد والقرض في 11- 03قف تم التخلي عنه منذ صدور المر رقم المالیة السابقة، غیر أن هذا الس

منه، كما لا یسمح له بالتدخل في السوق الأولیة للحصول على سندات الخزینة، رغم فعالیة هذه 54المادة رقم 
مبلغا یقدر وشملت 1996الأداة إلا أن بنك الجزائر لم یطبقها إلا مرة واحدة بصفة تجریبیة في نهایة دیسمبر 

لم 2001ومنذ صدور فائض السیولة في السوق النقدیة عام 14.94ملیون دج بمعدل فائدة متوسطة 4بـــ 
هناك مجهودات 2004السیولة الفائضة لكن منذ سنة لامتصاصیتمكن بنك الجزائر من بیع سندات عمومیة 

بطرح الأوراق المالیة على المدیین قتصادیونالاكأداة نقدیة فعالة على أن یقوم المتعاملون لاستعمالهاتبذل 
المتوسط والطویل لتفعیل عمل السوق النقدیة، رغم هذه المجهودات بقیت عملیات السوق المفتوحة غیر مستعملة 

، رغم أن دورها یبقى مهم وفعال وقوي الذي یسمح بتعدیل السیولة البنكیة 2009غایة سنة إلى2002منذ سنة 
7أشهر أما بالنسبة لمدة 3هذا بالنسبة لأداة استرجاع السیولة لمدة 2007سنة 2.5ىإل2حیث انتقل من 

.أیام

ملیار دج سنة 456.7ارتفعت قیمتها من 2007سنة 1.75إلى1.25قام برفع معدل الفائدة من 
دایة بالرغم بقاء معدل الفائدة ثابت، وفي ب2008و2007ملیار دج سنتي 1400.4و 486.11إلى2006
ملیار دج والتي 1022.1عرفت قیمة هذه الودائع انخفاضا حیث وصلت في نهایة دیسمبر قیمة 2009سنة 

الأزمة المالیة العالمیة، ومن أجل استمرار سیاسة بنك الجزائر في امتصاص سیولة البنوك نتیجةانخفضت 
لجزائر مثل ما قامت به البنوك المركزیة أیام قام بنك ا7أشهر، ولمدة 3الفائضة بأداة استرجاع السیولة لمدة 

3السیولة لمدة لاسترجاع2بدل 1.25إلى2009الأخرى بمراجعة معدلات تدخلاته بتخفیضها في مارس 
.بالنسبة لتسهیلات الودائع0.75بدل 0.3و ،أیام7السیولة لمدة لاسترجاع1.25بدل 0.75إلىأشهر، و 

عملیات السوق المفتوحة: سابعا

تتمثل هذه الأداة في تدخل بنك الجزائر في السوق النقدیة ببیع وشراء السندات العمومیة التي یكون لها 
تاریخ استحقاقها أقل من ستة أشهر، وسندات خاصة قابلة للخصم، أو بغرض منح القروض وقد حدد القانون 

العملیات، على أن لا جریها على یالقیمة الإجمالیة للسندات العمومیة التي یمكن لبنك الجزائر أن 10- 90
للسنة المالیة السابقة، غیر أن هذا السقف تم التخلي بالنسبةالعامة للدولة الإیراداتمن %20تتجاوز سقف 

منه، كما لا سمح له بالتدخل 54المتعلق بالنقد والقرض في المادة رقم ) 11- 03(عنه منذ صدور الأمر رقم 
ندات الخزینة، ورغم فعالیة هذه الأداة إلا أن هذه الأداة لم یطیقها بنك في السوق الأولیة للحصول على س
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ملیون دج بمعدل فائدة 4وشملت مبلغا یقدر بــ 1996الجزائر إلا مرة واحدة بصفة تجریبیة في نهایة دیسمبر 
بیع لم یتمكن بنك الجزائر من 2001ومنذ صدور قانون السیولة في السوق النقدیة عام %14.94سنویة 

هناك مجهودات تبذل لاستعمالها كأداة نقدیة فعالة 2004السیولة الفائضة لكن سنة لامتصاصسندات عمومیة 
یطرح الأوراق المالیة على المدیین المتوسط والطویل لتفعیل عمل السوق على أن یقوم المتعاملون الاقتصادیون 

.1عدیل السیولة البنكیةالنقدیة، رغم أن دورها یبقى مهم وفعال وقوي الذي یسمح بت

.299ص 2013تقریر »لجزائرالتطورات الاقتصادیة، والنقدیة في ا«بنك الجزائر1
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:خلاصة الفصل

عالجةمتطور السیاسة النقدیة ودورها في جاءت دراسة الحالة التي خصص لها هذا الفصل معتمدة على دراسة 
ولقد أظهرت مختلف الجداول والمنحنیات ) 2013-2001(التضخم في الجزائر في الفترة الممتدة ما بین 

یاسة النقدي دور كبیر وهام جدا، حیث ساهمت في تقلیص معدل التضخم ما بین عامي والإحصائیات أن للس
، وهذا %3.91إلى 2010لینخفض في 2009سنة %5.74بشكل ملحوظ حیث كان 2010و2009
، وهذا ما %3.26لینخفض إلى معدل 2013أدوات السیاسة النقدیة الحدیثة وتواصل هذا حتى إتباعبفضل 

اهتاو دأفلتخمباذهو راعسلألماعلاعافتر لاانملیلقتلايففعال الذي تلعبه السیاسة النقدیة یبین الدور ال
ماقایلكیهحبصأيذلاةلو یسلاضئافمامأو ،راعسلألماعلارار قتسلااقیقحتلجأنمةر شابملاریغو ةر شابملا
تلایهستو ةلو یسلاعاجر تسايتادأثیدحتعمتاو دلأاهذهةطساو باساسأةیدقنلاةسایسلاةر ادإبيز كر ملاكنبلا
ض ئافصاصتماباذهحمسلاعف،طیسو فدهكةیدقنلاةدعاقلاعو مجمىلعدیكأتلاعمةدئافلابةلغملاعئادو لا
.ربكألكشبيدقنلارار قتسلااكلذبامعدممخضتلايفمكحتلاو يلعفلكشبةیدقنلاقو سلايفةلو یسلا
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:خاتمة
من خلال دراسة هذا الموضوع المتضمن للسیاسة النقدیة ودورها في معالجة التضخم یمكن القول أن 
مشكلة التضخم أصبحت من بین أهم المشاكل التي تحضي باهتمام مختلف الحكومات والأنظمة 

لحكومات أن تبحث عن السیاسة الناجحة لمعالجة مثل هاته ومن هنا كان لزاما على تلك ا....الاقتصادیة
المشكلة ولما كانت السیاسة النقدیة من اختصاص البنك المركزي لمعالجة مشكلة التضخم فالأضرار التي من 
الممكن أن تخلفها معدلات التضخم العالیة من شأنها أن تضر بالكثیر من الفئات الاجتماعیة وما یمكن أن 

أن انعكاسات سلبیة خاصة على المستوى السیاسي والأمني ومن هنا فإن    إتباع السیاسة یؤدي ذلك إلى
النقدیة لمعالجة التضخم أصبح أكثر من ضروري إلا أن عدم اهتمام البنوك المركزیة  السیاسة النقدیة بصورة 

رى مثل السیاسة المالیة كافیة في معالجة التضخم یطرح العدید من التساؤلات فمن المعلوم أن هناك أدوات أخ
التي یمكن استخدامها لمعالجة التضخم والتي یتم تطبیقها من طرف الحكومة أو الدولة والتي من المفروض أن 
لا تكون للبنوك المركزیة أي دور للتدخل في إعدادها ومن هنا فإن على البنوك المركزیة أن تهتم أكثر بالسیاسة 

.مستخدمة في معالجة التضخمالنقدیة كأداة مهمة من الأدوات ال

:ومن خلال هذه الدراسة توصلتا إلى النتائج التالیة

دور فعال للسیر الحسن للنشاط الاقتصادي كونها أداة من أدوات معالجة التضخم وتحقیق لسیاسة النقدیةل
؛الاستقرار في الأسعار

د والمستمر والحاد للأسعار التضخم مشكل كبیر یعیق التنمیة، حیث أنه یتسبب في الارتفاع المتزای
النقدیة المباشرة وغیر المباشرة؛وبالتالي تخفیض القوة الشرائیة، ولمعالجته نتبع أدوات السیاسة

السیاسة النقدیة من الوسائل الفعالة التي تستخدمها الدول لتحقیق التوازن المالي ومحاربة تعتبر أدوات
التضخم؛

؛الكافي من طرف البنوك الجزائریةالسیاسة النقدیة لا تحظى بالاهتمام

؛التضخم في الجزائر قد عرف صعودا وهبوطا بجمیع أنواعه على مدار عدة سنوات

 سواء في القطاع الصناعي أو الزراعي أو السیاحي أو غیرها وذلك بمنح تشجیع القطاع الخاص
أجل الرفع من مستوى تسهیلات للمستثمرین بإعطائهم قروض متوسطة وطویلة الأجل بفوائد منخفضة من

اهم في انخفاض الأسعار؛وتغطیة حجم الطلب الكلي الذي س) العرض(الإنتاج 
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 لتوفیر (والصناعیة ) باعتبار الجزائر أرض شاسعة(تشجیع الاستثمارات في مختلف المجالات الزراعیة
ؤدي إلى انخفاض وذلك لتحقیق النمو الاقتصادي وتشجیع الإنتاج المحلي مما ی) المواد الأولیة الخام

؛معدل التضخم ویحقق الرفاهیة للمجتمع الجزائري خصوصا وأن هذا البلد غني بمختلف الثروات

؛سیاسة نقدیة فعالة لمحاربة ظاهرة  ارتفاع معدلات التضخموضع

ثل على الدولة إیلاء الاهتمام الكافي بالسیاسة النقدیة كونها أداة فعالة في معالجة المشاكل الاقتصادیة م
؛التضخم شأنها شأن السیاسة النقدیة

 لكي یكون للسیاسة النقدیة دور فعال یجب على البنوك المركزیة مراعاة الوضع الاقتصادي للبلد عند
.اتخاذها لمختلف الإجراءات والتدابیر وذلك عند معالجتها للمشاكل الاقتصادیة عامة والتضخم خاصة
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