
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الإهـــداء  

إلى التي أبصرت  , أهدي ثمرة جهدي إلى نور حياتي ووجداني
إلى من منحتني كل  , ة بفضلهاالدنيا من خلالها وأدركت الغاي

إلى  , والتي بذلت كل جهدها حتى أصل إلى ماوصلت إليه, شيء
 ,منبع الحنان

 .حفظها الله ورعاها وأطال في عمرها  الغالية والحنونةأمي  
  أبيإلى سندي في الحياة  , لى من تعب لأرتاح وضحى لأعلمإ

 .الغالي
إخوتي وأخواتي   الأعمدة التي أظل أرتكز عليها للصمود  إلى

 .لوجينوأبناءهم وخاصة الكتكوة الصغيرة  
 .الى خطبي وأبن خاتي وكل أفراد أسرته

وزميلتي    لتي ترسم منحنى حياتي أختي وصديقتيلى المعادة اإو 
 .رقية

 وفـاء, نريمانالعمر    تاديقوالى ص
 4102/4102دفعة  طلبة ماستر بنوك    كللى  إو 

                                      معةى الجاإل  والى كل أساتذتي من الإبتدائي
             

 
 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الشكر و العرفـان
رب أوزعني أن أشكر  نعمتك التي أنعمت عليا وعلى والدي  ).... 

وأن أعمل صالحا ترضاه وأدخلني برحمتك في عبادك  
 سورة النمل 01الآية  ...(الصالحين

الدكتور  المشرف  بصدق الوفـاء والإخلاص إلى مشرفي الأستاذ   
ي من إخراج  نصائحه  وتوجيهاته القيمة التي مكنتنعلى   نصير أحمد

 يفوتني أن أتقدم   كما لا ,النهائيي شكلها  هذه المذكرة ف
بالتحية والشكر إلى كافة أساتذة كلية  العلوم القتصادية والتجارية  

 ,وعلوم التسيير لجامعة حمه لخضر بالوادي
والمدرسين  , دون أن أنسى شكري للأساتذة أعضاء لجنة المناقشة

تمدتها  والخبراء العاملين أجانب ووطنيين المؤلفين للكتب التي إع
فقد كان لي حظ أن أطلع على  , كمراجع لإنجاز هذه الدراسة

 عصارة فكرهم ونتائج طول تجربتهم وألتمس خطى دربهم  
 

 
 -بارك الله فيكم جميعا-

 
             

 
 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 :الفصل الثاني
 الإطار النظري للسياسة النقدية



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 :الفصل الثاني
 دراسة العلاقة السببية بين أهم مؤشرات
 السياسة النقدية في الاقتصاد الجزائري
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 الخاتمة العامة

الجزائر، ومن خلال  لقد إستهدف بحثنا هذا دراسة العلاقة السببية بين أهم مؤشرات السياسة النقدية في الاقتصاد
التطبيقية للسياسة النقدية في الجزائر خلال فترة  والجوانباول فيها الجوانب النظرية للسياسة النقدية دراسة التي نت

 :، والتي توصلنا إلى التاليالدراسة

 إختبار صحة الفرضيات 

والتي نصت على أن السياسة النقدية أحد أشكال سياسات الاستقرار الاقتصادي التي تنتهجها  :الفرضية الأولى
كذلك فان درجة اتجاهات ,الدول من اجل مكافحة الاختلالات الاقتصادية التي صاحبت التطور الاقتصادي

فالسياسة , صل الأولفقد تم إثبات صحتها من خلال الف, السياسة النقدية وأهميتها تختلف من اقتصاد إلى أخر
الأمر الذي يتطلب درجة عالية من التنسيق مع أدوات , النقدية تمثل الجانب النقدي للسياسة الاقتصادية الكلية

 الأسواقالتفاوت في طبيعة الهياكل الاقتصادية ودرجة تطور  أنكما , السياسة الاقتصادية الأخرى وخاصة المالية
 .مدى فعالية السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار العامالنقدية والمالية في العالم تبين 

 والتي نصت على أن الإصلاحات التي شهدها النظام المصرفي الجزائري خلال الفترة : الفرضية الثانية
وكذلك الفترة , عرفت تطورا نوعيا لكونها عرفت إصدار العديد من القوانين المصرفية( 1791-1771)

لنقدية تظهر إلى الوجود وتتطور بشكل تدريجي فقد تم التأكد من صحتها التي بدأت فيها الساسة ا
بحيث تطرقنا إلى المراحل الأساسية التي مرى بها الجهاز المصرفي والتي تتمثل في مرحلة السبعينات 
والثمانينات التي كانت بمثابة خطوة ايجابية لكنها لم تكن كافية لمواجهة المستجدات على المستويين 

أما المرحلة التسعينات تتمثل في إصدار إصلاح جديد يتمثل في قانون النقد والقرض  ,ي والخارجيالداخل
الذي يعرض بوضوح المجالات التي كانت قد أهملت من قبل وذلك بتبني مبادئ اقتصاد السوق الحر 

 .والاهتمام بظاهرة التضخم ومحاولة التحكم فيه
 سة النقدية تطورت بشكل كبير وذلك مع صدور قانون النقد والتي مفادها أن السيا :الفرضية الثالثة

وقد تم تأكيد . والقرض الذي أكد على درجة عالية من الاستقلالية للبنك المركزي في أداء سياسته النقدية
خاصة منها إصدار العملة ومراقبة , هذه الفرضية من خلال إعادة للبنك المركزي نشاطه ومهامه التقليدية

وضمان السير الجيد , ية تجنبا للوقوع في مصيدة التضخم والإفراط في طلب على النقودالكتلة النقد
 .للسوق النقدية من خلال التحكم في أدوات السياسة النقدية
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 التي نصت على أنه يوجد علاقة سببية وغير سببية بين مؤشرات السياسة النقدية من : الفرضية الرابعة
العلاقات السببية والغير  إلىتم إثبات هذه الفرضية من خلال توصل قد . خلال إستخدام إختبار غرانجر

وبين   TINTو  TCNيوجد سببية بين  لا: أهمهاالسببية بين المتغيرات السياسة النقدية التي يمكننا ذكر 
 M2و TIN و بينM2 و TCN كما أنه يوجد سببية بين , في كلتا الاتجاهينTINT وTCNE  

في كلتا الاتجاهين وهي علاقة  TCN و TCRكما توجد أيضا علاقة بين , وهي علاقة أحادية
 .الخ...تبادلية

 نتائج البحث: 

  :قيامنا بهده الدراسة وعلى ضوء المعلومات التي تحصلنا عليها توصلنا إلى النتائج التالية من خلال

  فهي تحتل مكانة بارزة وتهدف إلى ضمان توازن النشاط , السياسة النقدية من أهم السياسات الاقتصادية
وتسعى إلى تحقيق المربع السحري وخاصة التحكم في التضخم عن طريق أدوات مختلفة مباشرة , الاقتصادي
 .وغير مباشرة

   حتى تبلغ السياسة النقدية الأهداف المرجوة لا بد من توفير لها ظروف مناسبة وضوابط أساسية لكي تصبح
 .أكثر نجاعة وفعالية

   إن السياستين النقدية والمالية مهمتين في النشاط الاقتصادي وتبرز الأهمية من خلال الأهداف التي تصبوان
وأن الاعتماد , وفير شروط عمل كل منهما ونوع النظام المنتهجفالاختيار بينهما يتوقف على مدى ت, إليهما

أي ما تبنيه إحدى , على إحدى السياستين دون الأخرى يؤدي في معظم الأحيان إلى الوقوع في التناقض
فعليه فإن اعتماد كل من السياستـين في آن واحـد أمر واقع مع ضرورة التنسيق بين , السياستين تهدمه الأخرى

وإنما الظروف المحيطة , يعني تفضيلها عن الأخرى كما أن إعطاء الأولوية لإحدى السياستين لا, أهدافهما
 .هي التي تعطي الدور القيادي لأي منهما

  ختلالات أقل فعالية منها في الدول المتقدمة بسبب الإ والناشئة تعتبر السياسة النقدية في الدول النامية
 . لابد من مواصلة تطبيق الإصلاحات اللازمة نجاحهاولإالهيكلية والمالية والنقدية، 

  مباشرة  إنعكاساتوما ترتب عنها من تقلص في الطلب ونقص في السيولة كان لها , المالية العالمية الأزمةإن
وهذا تبعا لطبيعة الروابط التي , تفاوتت في حدتها من بلد لأخرو , غير مباشرة على اقتصاديات العالم المختلفةو 

في  الأزمةهذه  خطروأما بالنسبة للجزائر فتمثل . وبقية اقتصاديات العالم الأمريكيةتقوم بين الولايات المتحدة 
 .البلد من العملات الصعبة المتأتية من تصدير المحروقات إيراداتتدني 
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 والمتعلــق بنظــام  1791ثم  1791 تمــت علــى منظومــة المصــرفية خــلال ســنوات رغــم الإصــلاحات المصــرفية الــتي
والمتعلــق بتوجيــه المؤسســات العموميــة إلا أن هــذه المتظومــة قــد عرفــت  1799البنــوو وشــروط الإقــراض ثم ســنة 

وذلـــك يإصـــدار قـــانون النقــــد  1771قصـــورا ظـــل يلازمهـــا  ـــا إســـتدعى الأمـــر تبــــني إصـــلاحات جديـــدة ســـنة 
والـــذي أعتـــبر بـــالقفزة النوعيـــة في النظـــام المصـــرفي الجزائـــري لأنـــه وضـــع حـــد فاصـــلا لتـــداخل  71/11 والقـــرض

 .ت المالية وفتح أبوابا واسعة للإنتقال إلى إقتصاد السوق ومواكبة التطورات الاقتصادية العالميةئاصلاحيات الهي
 لبنك المركزي التي جعلته غير تم إدخال تعديلات جديدة على قانون النقد والقرض هدفها تقليص صلاحيات ا

 .قادراً  على تحمل مهامه الأساسية
  حيــث  1771لا يمكـن الكـلام عـن سياسـة نقديـة حقيقيـة إلا بعـد صـدور قـانون النقـد والقـرض وخصوصـاً منـذ

شــــكلت فيهــــا الســــلطة النقديــــة وبالتــــالي توالــــتي , شــــرعت الجزائــــر في تنفيــــذ بــــرامج التثبيــــت والتكييــــف الهيكلــــي
فـــتم تحديـــد أهـــداف هـــذه السياســـة والأدوات المســـتخدمة لتحقيقهـــا بـــالتوافق , النقديـــة عنصـــرا أساســـياالسياســـة 

  الكلي مع السياسة المالية
 تميــز الاقتصــاد الجزائــري بالتــداول النقــدي خــارص الــدائرة المصــرفية وهــذا يعيــق، ويضــعف ســيولة الجهــاز المصــرفي ،

وعــدم قابليــة الــدينار للتحــول، كــل هــذا أعــاق عمــل السياســة الفائــدة  وأســعاروالتســيير الإداري لســعر الصــرف 
 .النقدية وأخر تقلدها مكانة هامة في الاقتصاد الجزائري

   السياسة النقدية في الجزائر ساهمت نسبياً  في استقرار الأوضاع داخلياً  وخارجياً  في ظل الإصلاحات
 .الاقتصادية الراهنة

 بين  في كلتا الاتجاهينيوجد سببية  لاTCN  وTINT  وبين M2و TINT  وبينM2 و TCN . 
  بين  أحادية د سببيةو وجTINT وTCNE , بين وTCNE وTCN, وبين TCNE  نحوTINF,  وبين

TCRE نحو TCNE , بين وTINF  نحوTINT ,بينTCNE  وTCR ,بينTCNE   وTCRE, 
وبين , TCRو TCNEوبين , TCNوTCNEوبين , TCNE وTINF وبين , TCREوTINTوبين 

TCREوTINF , وبينTCRE وTINF  , وبينTINF وM2 . 
  توجد علاقة تبادلية بينTCR و TCN,  بينTCN و TCRE  وبينTCRE  نحوTINF , بين و

TINF   نحوTCR،  وبينTINF وTCN. 
  والاقتراحات  التوصيات: 

وبناءاً على النتائج التي توصلنا إليها سابقا تقديم جملة من التوصيات التي نراها  ذكرةيقتضي علينا في نهاية هذه الم
 :ضرورية وذات صلة وثيقة بالموضوع محل الدراسة والتي نوردها كمايلي

  القروض مقدمة للاقتصاد التنويع في صادرات وفتح المجال للإستثمار الأجنبي في الجزائر ومواصلة في منح
لإخراص الاقتصاد وذلك لتحفيز القروض السليمة ومتوسطة الأجل لفائدة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
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الجزائري  من التباعية لقطاع المحروقات التي تجعله الأكثر عرضة من غيره لأي صدمة تحدث على مستواه 
 وكذلك 

 سية والتنبؤية بما يخص مختلف الظواهر الإقتصادية بإنشاء ضرورة إعطاء الأهمية الكافية للدراسات القيا
 .مخابر خاصة، وأخذ نتائجها مجمل الجد، كي لا تبقي هذه الدراسات فقط حبر على الورق

  ضرورة تهيئة بيئة مالية متطورة ومستقرة من أجل إنجاح الأدوات النقدية حتى تصبح هذه البيئة قادرة على
 .استخدام الأدوات النقدية مواكبة التطورات الحاصلة في

  ضعها على أسس موضوعية و اقتصادية من طرف متخصصين تفعيل السياسة النقدية من خلال و
وذلك للتحكم في معدلات التضخم من , الحسابات السياسية إدخالوخبراء اقتصاديين وماليين دون 

 .ة النقدية اللازمة لتنشيط الاقتصاد من جهة أخرىيلوتوفير المثا, جهة
 البحث آفاق: 

 لفتح أخرى محاولة بمثابة تعتبر كما النقائص، بعض لها تبقى محاولة إلا هي ما الدراسة هذه بأن نقول أن يمكننا
 هذا وفي البحث، في والتعمق للدراسة واسع مجاله يبقى الذي الموضوع هذا حول أخرى ودراسات لبحوث المجال
 أخرى لمواضيع بداية تكون أن يمكنو  البحث هذا خلال من لنا نتيتب التي المواضيع بعض نقترح أن يمكننا الصدد
 :منـها نذكر والإهتمام بالدراسة جديرة
 إختبار سيمس  لدراسة العلاقة السببية لأهم مؤشرات السياسة النقدية بإستعما.sims  
 دراسة السببية بين أهم مؤشرات السياسة النقدية لعينة من الدول العربية. 
  تقييمية لمؤشرات السياسة من خلال مجموعة من البنوو الخاصة والحكومية في الجزائردراسة تحليلية. 
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  :تمهيد
تعد السياسة النقدية واحدة من أهم الأدوات المستخدمة من قبل الإدارة الاقتصادية والتي تسعى لتحقيق      

فهي , الاقتصادية الكلية حيث تعتبر السياسة النقدية بمثابة حجر الزاوية في بناء السياسة, الإستقرار الاقتصادي
أحد العناصر الأساسية المكونة لها إذ أن لها تأثيراً كبيرا على حالة الاقتصاد الوطني على المستوى الكلي إنكماشا 

 .ناهيك عن السياسة المالية, أو توسعا
لا أن هذه الأهمية إ ,لاقتصادي أثناء الأزمات النقديةولقد ظهر الإهتمام جليا بالسياسة النقدية في الفكر ا     

فمنهم من يرى أن السياسة النقدية ذات فعالية كبيرة في , تختلف عند الاقتصاديين بحسب مبادئهم وتوجهاتهم
ليست فعالة ومنهم من يرى أنها , تحقيق الأهداف المرجوة وبالتالي تحقيق الاستقرار الاقتصادي كالنقدويين

عند الكينزيين والذين يقرون بفعالية السياسة المالية في التأثير على وهذا نجده , ستقراريةويشككون في قدرتها الإ
 .الطلب الكلي

تها تختلف أهمي اإلا إنه, السياسة النقدية تستعين بمجموعة من الوسائل والأدوات النقدية لبلوغ أهدافهاكما أن      
وتختلف أيضاً  حسب مستويات , في المجتمع ةالسائد ةوالسياسي الحياة الاقتصادية على حسب طبيعةودورها 

 .التطور والتقدم الاقتصادي لمؤسسات وأجهزة النظام الاقتصادي

 :تقسيم هذا الفصل إلى ثلاث مباحث وهي كالتاليحاولنا وعليه      

   الإطار النظري للسياسة النقدية: المبحث الأول. 
  ياسة النقدية في الفكر الاقتصاديالس يالمبحث الثان. 
  ت السياسة النقدية في دول العالمإتجاها:الثالث لمبحث ا. 
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 النظري للسياسة النقدية الإطار:المبحث الأول 
يعد تأثير السياسات الاقتصادية الكلية في النشاط الاقتصادي من المواضيع المهمة في التحليل الاقتصادي الكلي   

المدرسة النقدية إن السياسة النقدية هي الأكثر فاعلية,  كما التي لايزال الجدل قائماً حولها, في حين يرى مؤيدو 
نجد أن مؤيدي المدرسة الكينزية يؤكدون على أهمية السياسة المالية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي, في حين يرى 

تتخذها  مويدو سياسة التجارة الخارجية هدفها تحقيق التوازن الخارجي من خلال الحساب الجاري فالإجراءات التي
 .للتأثير على الناتج المحلي الاجمالي وتحقيق عدد من الاهداف الاقتصادية الدولة

 السياسة الإقتصادية الكلية إلىمدخل : المطلب الأول
يمكن القول أنه بعد ظهور وبلورة النظرية الإقتصادية الكلية على يد المدرسة الكينزية والنيوكينزية ومابعدهما, 

السياسات الاقتصادية الكلية ضرورة تفرضها حقيقة مسلم بها, وهي أنه ليس هناك إقتصاد أصبحت الحاجة إلى 
في وقتنا الحاضر يستطيع تحقيق الأهداف الاقتصادية للمجتمع تلقائياً بالمستوى المطلوب من الكفاءة دون وجود 

 .ذه الأهدافسياسة إقتصادية كلية تسعى إلى تحقيق ه
 :الاقتصاديةة تعريف السياس:الفرع الأول  

كل ما يتعلق بإتخاذ القرارات الخاصة بالإختيار بين الوسائل المختلفة التي   "يقصد بالسياسة الإقتصادية عامة   
الطرق الموصلة إلى تحقيق هذه  أفضليملكها المجتمع لتحقيق أهداف الإقتصادية وإجتماعية معينة والبحث عن 

 .1"الأهداف
مجموعة الإجراءات الحكومية التي تحدد معالم البيئة الإقتصادية التي تعمل في ظلها "كما يعرفها البعض بأنها     

 .2"الوحدات الإقتصادية الأخرى
مجموعة القرارات "وبالتالي فهي  ,الوسائلكما أن السياسة تسعى لتحقيق عدد من الأهداف بإستعمال جملة من   

تحقيق الأهداف المتعلقة بالحالة بإستخدام مختلف الوسائل لادفة المرتبطة المتخذة من طرف السلطات العمومية واله
   .3"الإقتصادية في الأجل القصير والأجل الطول

                                                 
 الأهمية خاصة فيما يتعلق بتحقيق الاستقرار الاقتصادي الكلي باعتباره أحد أهم الشروط الواجب توفرها لتحقيق التنمية الاقتصادية,  إن تدخل الدولة في الحياة الاقتصادية أمراً بالغ

 .ومن هنا فإن الأداة التي تستعملها الدولة هي السياسة الاقتصادية لتحقيق أهدافها التي تسعى إلى تحقيقها 
كلية العلوم   , دكتوراه دولة في العلوم الإقتصادية لنيل شهادة أطروحة( ،"(2112-1991)ودورها في تحقيق التوازن الاقتصادي حالة الجزائر السياسة المالية " ,مسعود درواسي1

  .34: ص ,(5002-5002 ,جامعة الجزائر  ,علوم الاقتصاديةال :قسم ,علوم التسييرالافتصادية و 
 .330: ص ,0990 ,بيروت ,دار الجامعيةال ,مقدمة في الإقتصاد ,نعمت الله نجيب وآخرون 2
 في العلوم علوممقدمة لنيل شهادة دكتوراه  أطروحة( ،"2112-1991: أثر السياسات الإقتصادية الكلية على الإستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر خلال فترة ",أحمد نصير 3

 .90: ص ,(5003-5004 ,4جامعة الجزائر  ,الاقتصادية 
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ويقصد بالسياسة الإقتصادية في معناها الضيق التدخل المباشر من جانب السلطات العامة في حركة ومجرى النظام 
في الإقتصاد الوطني مثل الإنتاج, الإستثمار,  الأساسية الإقتصادي عن طريق الرقابة المباشرة للمتغيرات الإقتصادية

 .1الصادرات والواردات الصرف الأجنبي يل والعمالةالتشغ الأجور, الأسعار,
إنعكاسات على  ات كل التصرفات العمومية والتي لهتوجيها مجموع" على أنها  قتصاديةويمكن تعريف السياسة الا

 2.إلخ……نفقات الدولة, النظام النقدي, العلاقات الخارجية: الحياة الإقتصادية
ويتضح من التعاريف السابقة أن السياسة الإقتصادية تتمثل في مجموعة قرارات تتخذها الدولة في ميدان     

وبالتالي فمفهوم . ل والأدواتإقتصادي معين وذلك لبوغ أهداف إقتصادية وإجتماعية محددة عبر عدد من الوسائ
 :السياسة الإقتصادية عبارة على

 
     
 ةالرئيسيتختلف السياسة الإقتصادية عامة بإختلاف النظم الإقتصادية لأن النظام الإقتصادي يحدد الأهداف و     
وعند الدخول في التفصيلات يظهر الإختلاف الواضح بين السياسات  ,ياسة الإقتصادية وأثارها وحدودهاللس
فالنظام الرأسمالي يختلف  ,ع له خصائصه التي تميزه عن الأخرفكل نظام ومجتم ,تصادية على مستوى كل نظامالإق

تلف بين بل إن هياكل السياسة الإقتصادية تخ ,ولكل أهداف وآليات التي يعمل بهاعن النظام الإشتراكي 
فدول أوروبا الغربية تختلف في سياستها الإقتصادية عن تلك الخاصة بالولايات المتحدة  ,المجتمعات وبعضها البعض

 . 3الأمريكية وهكذا
 أهداف السياسة الإقتصادية :الفرع الثاني  

ولا  ,عليها قضاءتفسيير المشاكل التي يواجهها الإقتصاد ومحاولة إيجاد الحلول لل إلىتهدف النظرية الإقتصادية     
ويمكن  ,إذا تم وضع أهداف محدد لها إلاهذه الخيرة ليست ممكنة  ,ك إلا بوضع سياسة إقتصادية ناجعةيتم ذل

 :تحديد أهم أهداف السياسة الإقتصادية التي تسعى مختلف المجتمعات الإقتصادية إلى تحقيقها فيمايلي
الناتج المحلي الإجمالي  يعرف النمو الإقتصادي بأنه زيادة في نصيب الفرد في :تحقيق النمو الإقتصادي.:1

والذي يهم هنا كأحد . عدد سكان القطر معلناتج المحلي الإجمالي الحقيقي والذي يقاس بقسمة ا ,الحقيقي

                                                 
 .المرجع سابق ونفس الصفحةنفس  1
 .59:, ص5002, الطبعة الثانية, ديوان المطبوعات الجامعية, الجزائر,المدخل إلى السياسات الاقتصادية الكلية، دراسة تحليلية تقييميةعبد المجيد قدي,    2
مذكرة مقدمة لنيل شهادة  )،"(2111-2111)وتقويمية لحالة الجزائر من  ةتحليليدراسة ، الساسة الاقتصادية الكلية وفعاليتها في مكافحة ظاهرة الفقر", رشيد بو عافية 3

 .04: ص ,(5000-5000 ,4جامعة الجزائر  ,نقود ومالية :فرع ,سييرقسم علوم الت, كلية العلوم الاقتصادية وتجارية وعلوم التسيير  ,في علوم التسيير علوم دكتوراه

 زمن+ أدوات + أهداف 
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وبالتالي يتوجب حساب نصيب الفرد في  اً,تحقيقها هو أن يكون النمو حقيقي الأهداف التي يعمل المجتمع على
 .1الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الثابتة

حيث يتحقق النمو الاقتصادي الشامل  -نمو شامل ونمو مكثف–ويميز الإقتصاديون عادة بين نوعين للنمو   
بينما يتحقق النمو  ,يزيد نصيب الفرد من الدخل الوطنيحتى ولو لم  اً واسع اً دما تحقق الدولة ما نموا إقتصاديعن

 .2واسعا يزيد معها نصيب الفرد من الدخل الوطني اً عندما تحقق دولة ما نموا إقتصاديالإقتصادي الكثيف 
 ,بد أن يرتبط بمعدل النمو السكانينلاحظ أن هدف تحقيق معدل النمو الإقتصادي لا  
تى نستطيع القول أن هدف النمو ح ,صادي أكبر من معدل النمو السكانيأي لابد يحقق معدل النمو إقت 

 .3الإقتصادي بالصورة المطلوبة يؤدي إلى رفع مستوى معيشة الأفراد
تهدف السياسة الاقتصادية عامة في جميع الأنظمة الإقتصادية إلى الوصول إلى  :رفع مستوى التشغيل.:2

لأن التشغيل الكامل يبقى هدف نظريا من الصعب الوصول إليه -مستويات قريبة من مستويات التشغيل الكامل 
لى مستويات سواء على صعيد الموارد البشرية حيث تعمل على رفع مستوى العمالة إلى أع -على الصعيد التطبيقي

أما على صعيد الموارد المادية حيث تعمل على , والحد من البطالة لما لها من أثار سلبية على الإقتصاد الوطني
إستخدام جميع الطاقات المتاحة في المجتمع وتوزيعات بالشكل الأمثل على مختلف القطاعات الإنتاجية بما يحقق 

 .أعلى إنتاجية ممكنة لعناصر الإنتاج
 ((% 2112-2111تطور معدلات البطالة في الولايات المتحدة الأمريكية ومنطقة الأورو لسنوات : (1-1) رقمالجدول 

 2112 2111 الدولة

 1.1 9 الولايات المتحدة

 11.2 11.2 منطقة الأورو

 11.2 19.0 فرنسا

 11.0 1.2 إيطاليا

 9.9 9.9 ألمانيا

 29.1 21.2 إسبانيا

 2.1 1 المملكة المتحدة

.,p:06, Les racines sociales de la crise fianciere,Implications pour lEurope: Jacques SapirSource 

 الإيجابييتبلور هدف السياسة الإقتصادية في الأثر : البحث عن التوازن الخارجي وتحسين قيمة العملة .:3
وتحقيق هيكل معين من الواردات وذلك لتفادي  ,ورة تعظيم الصادرات والعائد منهاعلى ميزان المدفوعات في صر 

المشاكل الإقتصادية ناجمة عن عدم تحقيق توازن ميزان المدفوعات مثل مشكلة المديونية وتخفيض قيمة 

                                                 
 . 52: ص ,5005 ,الأردن ,عمان ,دراسات الجامعية والنشر والتوزيعحمادة للدار  ,الطبعة الأولى والتطبيقالإقتصادية بين النظرية السياسة  ,سبإسماعيل محمد دعي 1

       2 Jean philipe lotis, Comprendre la croissance économiquue, Paris:  OCDE, 2004, P: 56                              
 .02: ص, مرجع سابق ,رشيد بوعافية 3
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وبالتالي فإن توازن ميزان المدفوعات يسمح بالحصول على إستقرار العملة وتنمية المبادلات الاقتصادية ,1العملة
 .2جئة في العملة تحمل مخاطر هامة للبلدان ذات العملات الصعبةحيث أن تقلبات المفا

تمدة إن عدم التحكم في التضخم يؤدي الى تشويه المؤشرات الإقتصادية الأخرى المع: التحكم في التضخم .:2
فالزيادة في معدلات التضخم تؤدي إلى عدم الإستقرار الإقتصادي من خلال تذبذب  ,لإتخاذ القرارات الإقتصادية

فعلى الدولة أن تضع سياسة تسعيرية وسياسة دعم الأسعار والهدف منها هو إستقرار ,ى العام للأسعارفي مستو 
على مستوى الأسعار وعلى مستوى العالمي فإن تحكم في ظاهرة التضخم تكون صعبة نظرا للتغيرات الحاصلة 

 .3الإقليمي والدولي
ند تصميم أي وهو هدف لابد أن يؤخذ في الإعتبار ع: تحسين توزيع الدخل وتحقيق العدالة في التوزيع.:9

فعند السعي إلى تحقيق الأهداف الإقتصادية الأخرى قد يحدث  ,في أي نظام إقتصادي ,سياسة إقتصادية كلية
يكون من أهداف السياسة الإقتصادية كلية تحقيق وإيجاد شبكة من  تفاوت في توزيع الدخل وبالتالي لابد أن

بالتأثير على توزيع الدخل سواء بين الفئات  ,وتحقيق درجة من العدالة في توزيع ,اعيضمان والأمان الإجتم
 .4الإجتماعية والأفراد أو التوزيع بين المناطق والأقاليم أو بين قطاعات الاقتصادية

ويعني ذلك أنه لا يمكن عمل أي تغير في توليفة الموارد لجعل شخص ما في المجتمع أفضل حالا دون جعل    
((PARITO OPTIMALITYوهو مايعرف في الإقتصاد بالمثالية باريتو , شخص آخر في وضع أسوأ

5
.  

(KALDOR)ويمكن تلخيص أهداف السياسة الإقتصادية الكلية فيما يعرف بالمربع السحري لريكالدور   
 ,

 :والشكل الموالي يوضح المربع السحري للسياسة الاقتصادية
 
 
 
 

                                                 
داء الأ: الملتقى العالمي الدولي حولمداخلة ضمن  ،لتشغيل الكاملا:فعالية المنظمات الحكومية في تحقيق أهداف السياسات الأقتصادية , سعيد بن محمد, بلخريصات رشيد 1

 .611: ص, رقلةجامعة و , علوم التسييرقسم , كلية الحقوق والعلوم الاقتصادية,5002مارس 09-00يومي ,المتميز للمنظمات والحكومات
, ة للطباعة والنشر والتوزيعمكتبة حسين العصري, -دراسة تطبيقة قاسية لنموذج التنمية الإقتصادية -دية كلية لسياسة الإنفاق الحكوميآثار الإقتصا ,وليد عبد الحميد عايب 2

 .02:ص ,5000 ,لبنان بيروت,
                           .90: ص ,مرجع سابق ,أحمد نصير 3
 .02: ص ,مرجع سابق,رشيد بو عافية 4
 .99:ص ,مرجع سابق ,أحمد نصير 5
 كان في البداية من انصار المدرسة , يعتبر من الاقتصاديين البريطانيين المرموقين من موالدين العاصمة المجرية( 6011ديسمبر  09/ 6091)ماي 61: نيكولاس كالدور

 .عمل وهو ضد الثرورة التي أحدثتها المدرسة النقدية وتطبيقاتها في الاقتصاد البريطاني, إلا انه إنتقل وأصبح في إتجاه المدرسة الكينزية, النيوكلاسكية
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 المربع السحري للسياسة الإقتصادية :(1-1): الشكل رقم

 
 .43:ص, 5004الجزائر , ديوان المطبوعات الجامعية, دراسة تحليلية وتقيمية: الكليةمدخل الى السياسات الاقتصادية , المجيد قدي عبد :المصدر

 خرىأقتصادية إهداف أ :الفرع الثالث
المشتركة في معظم السياسات الإقتصادية الكلية المطبقة في الدول  ةالرئيسي الاقتصاديةإلى جانب الأهداف       

 1:ومن أهمها مايلي ,هداف الإقتصادية الرئسية الأخرىالمختلفة التي تم تحليلها يمكن ان نجد عدد من الأ
 ؛محاربة الفقر وتخفيض حدته 
 ؛طرداضلوطني والإستهلاك المتوسط نموا مأن يحقق كل من الناتج ا 
  ؛درجة ممكنة من الكفاءة في مجالي الإنتاج والتبادلتحقيق أعلى 
 حيث يرتبط بتحسين مستوى المعيشة وهو الهدف  ,تهلاك الخاص في الحاضر والمستقبلرفع مستوى الإس

 ؛المرغوب
 بتوفير  ,تهلاك الجماعي للمواطنينيصبح من المرغوب فيه تحسين الإس ثحي ,إشباع الحاجات الجماعية

 ؛الكثير من الخدمات والمرافق العامة
 وهو أحد الأهداف التي تسعى الدول إلى تحقيقها حديثا وخاصة المجتمعات , حماية البيئة من التلوث

 ؛النامية
أربعة  إلى كل هذه الأهداف  (KENNETH BULDING) ولقد لخص العالم الاقتصادي كينيث بولدنج

 . 1التقدم والإستقرار والعدالة والحرية: أهداف وهي

                                                 
 .54: ص ,0991 ,قاهرةال ,مكتبة الزهراء الشرق ،تحليل جزئي وكلي –السياسات الإقتصادية ,عبد المطلب عبد المجيد 1
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 أدوات وتصنيفات السياسة الاقتصادية: المطلب الثاني
 .وفي مايلي سيتم تطرق لكل من أدوات وتصنيفات السياسة الاقتصادية

 :تصنيفات السياسة الإقتصادية :الفرع  الأول
اسة الظرفية يوتهدف الس ,ية والسياسة الإقتصادية الهيكليةالظرف الاقتصادية نوعين من السياسة ينبكننا التمييز يم  

بينما تهدف السياسات الهيكلية إلى تغيير هيكل وبنية  ,لإقتصادية المالية القصيرة الأجلإلى إسترجاع التوازنات ا
 :في الجدول التاليوعموما يمكننا تلخيص أهم الفروقات بين هاذين النوعين , الإقتصادية غب الأجل الطويل

 مقارنة بين السياسة الظرفية والسياسة الهيكلية :(2-1)الجدول رقم 
 السياسة الظرفية السياسة الهيكلية البيان
 المدة

 الهدف
 الآثار

 الأجل الطويل
 تكيف الهياكل

 نوعية

 الأجل القصير
 إسترجاع التوازنات

 كمية
Source:Jaque Muller, économie manuel d application, Duond,paris,2002,p 611: . 

قتصادية الكلية في تهدف السياسة الإقتصادية الظرفية إلى إسترجاع التوازنات الإ :السياسة الإقتصادية الظرفية.:1
وهناك مجموعة من السياسات الظرفية التي تستخدمها السلطات لتحقيق هذا الهدف والتي نذكر  ,الأجل القصير

 :منها
ضعه الطبيعي و في إلى محافظة على نظام الإقتصادي هي مجموعة الإجراءات الهادفة  :الإستقرار سياسة.:1.1

 . 2( تقليص الضغوط الإجتماعية)
الإستقرار فمع ميل  ضع سياسة كيفية تدعم سياسةقد و  ,5005وحسب صندوق النقد الدولي في تقرير لسنة 

موقفا مليئا  5005السياسات قرب نهاية السنة المالية واجه صناع  ,المخاطر بشدة نحو الجانب السلبي ميزان
يتعين على حكومات معالجة المخاطر المحيطة بالمالية العامة والعمل على  ,تصاديات المتقدمةقففي الإ ,بالتحديات

 .3وضع الدين العام على مسار هبوطي محكم دون التسبب في القضاء على النمو في الأجل القريب
هي سياسة تهدف إلى إنعاش النشاط الإقتصادي عن طريق زيادة الانتاج والتشغيل وعن  :الإنعاشسياسة .:2.1

وتلجأ الدولة في بعض الأحيان إلى , لكينزيا وهي مستوحات من الفكر ,الخاص للعائلات طريق دعم الطلب
 والشكل التالي يعطينا فكرة أكثر  ,4الاستثمارعن طريق  شوالإنعاتمييز بين الإنعاش عن طريق الإستهلاك 

                                                                                                                                                         
 .00:ص ,مرجع سابق ,رشيد بوعافية 1
 .40: صمرجع سابق,, الطبعة الثانيةعبد المجيد قدي,  2
 .00: ص ,الو م أ ,واشنطن ،(نظرة عامة)دعم التعافي العالمي معا ل ,الصندوق النقد الدولي, 5005تقرير السنوي 3
 .54:ص ,مرجع سابق ,رشيد بوعافية 4
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 مخطط توضيحي لسياسة الإنعاش: (2-1)الشكل رقم 
 
 
 
 
 
 
 
 

مكتبة حسين العصرية , -دراسة تطبيقة قاسية لنموذج التنمية الإقتصادية -الإقتصادية كلية لسياسة الإنفاق الحكوميآثار  ,وليد عبد الحميد العايب :المصدر

 .19 :ص, 5000 للطباعة والنشر والتوزيع, بيروت, لبنان,

 هي سياسة تهدف إلى تقليص من إرتفاع الأسعار عن طريق وسائل تقليدية مثل :سياسة الإنكماش.:3.1
وتؤدي هذه السياسة في العادة الى , مراقبة الكتلة النقدية, تجميد الأجور ,الإقتطاعات الإجبارية على الدخل

 .1تقليص النشاط الإجتماعي
المصرفي مع التطور تعتبر هذه السياسة تهدف إلى تكييف الجهاز  :عادة هيكلة الجهاز المصرفيإسياسة .:2.1

وتفضيل التوازن الخارجي كعامل محفز للنشاط  ,الأولوية للقطاعات المصدرة بإعطاءوتتميز  ,الطلب العالمي
 .2الإقتصادي والتشغيل

هي سياسة تم إعتمادها في بريطانيا وتتميز بالتناوب المتسلسل لسياسة : سياسة التوقف ثم الذهاب.:9.1
 . الإنعاش ثم الإنكماش حسب آلية كلاسكية تعكس بنية الجهاز الإنتاجي

 
 
 
 
 

                                                 
  .021: ص رجع سابق,م, بن سعيد محمد ورشيد بلخريصات  1
 . نفس الصفحةو نفس المرجع  2

 الإنعاش

 تخفيض سعر الفائدة زيادة الانفاق الحكومي

 زيادة الطلب

 زيادة النمو

 زيادة التشغيل

 رفع الأجور
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 مسار سياسة التوفق ثم الذهاب (3-1)الشكل رقم 

 
, مكتبة حسن العصرية الآثار الاقتصادية الكلية لسياسة الإنفاق الحكومي، دراسة تطبيقية قياسية لنماذج التنمية الاقتصاديةوليد عبد الحميد عايب, : المصدر

 .19:,ص5000للطباعة والنشر والتوزيع, بيروت, لبنان,

الوطني مع تغيرات  قتصادإالإقتصادية الهيكلية الى تكيف  السياسة دفته:الإقتصادية الهيكليةالسياسة .:2
قبليا من خلال تأطير آلية  ويكون تدخل الدولة ,سياسة كل القطاعات الإقتصاديةوتمس هذه ال ,المحيط الدولي

دعم : من خلال اً الأسواق بعديكون تدخل الدولة في كما يمكن أن ي  ,سيادة قانون المنافسة ,الخوصصة ,السوق
فإن السياسة  ,ة الدوليةبحوث التنمية والتي أغلبها أبرمت برنامج إصلاح إقتصادي مع المؤسسات المالية والنقدي

فمن الملاحظ أن هذه السياسات تعارض  ,التثبيت وسياسات التصحيح الهيكليالإقتصادية إنقسمت بين 
 .1التدخل الواسع للدولة في النشاط الإقتصادي وزيادة النفاق الحكوميالسياسات الإنعاش التي تقوم على أساس 

امها للتأثير على نشاط إن للدولة بعض الأدوات التي يمكن إستخد: أدوات السياسة الإقتصادية:الفرع الثاني 
 أكثرو وأداة السياسة الإقتصادية هي متغير إقتصادي تحت تصرف الحكومة يمكنه تأثير على واحد أ ,الإقتصادي

حتى تتمكن الحكومة من  ,والداخلية وغيرها ,المالية ,ذلك بأنه بتغير السياسة النقدية من الأهداف الإقتصادية
 .والتجارة الخارجية ,توظيف ,الأسعار ,نحو توليفة معينة من الإنتاجتسيير الإقتصاد 

الفعاليات الإقتصادية عن  ىالتأثير علهي التدخل المباشر من طرف السلطة النقدية بهدف : السياسة النقدية.:1
 .2النشاط الإئتماني للمصارف تجارية ىالرقابة علطريق تغيير عرض النقود وتوجيه الإئتمان بإستخدام وسائل 

ويقوم البنك المركزي بتنظيم عرض  ,والنظام البنكي والائتمانالنقود وتدير الدولة هذه السياسة من خلال إدارة 
ومن ثم تخفيض  ,والإقتصادية مثل معدلات الفائدة مما يكون له أثر كبير على العديد من المتغيرات المالية, النقود

 .3حجم الإستثمار مما يؤدي بدوره الى تخفيض حجم الدخل الوطني وتقليل التضخم
                                                 

 .00: ص ,مرجع سابق ,وليد عبد الحميد عايب 1
مكتبة حسين  ,الطبعة الأولى ،-سعر الصرف الأجنبيدراسة تحليلية للآثار الإقتصادية لسياسة –سياسة الصرف الأجنبي وعلاقتها بالسياسة النقدية  ,لحلو موسى بوخاري 2

 .20,29:ص ص ,5000 ,لبنان ,بيروت ,العصرية للطباعة والنشر والتوزيع
 .020: ص ,مرجع سابق ,رشيد بلخريصات 3
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ومي والضرائب لتحقيق إستقرار الأسعار والتخفيض من تعني إستخدام  الإنفاق الحك: السياسة المالية.:2
ويتم ذلك بإتباع سياسة  ,الإجمالي إلى المستويات المرغوبةوطني الإقتصادية والوصول بناتج الالتقلبات الدورة 

كومي أو تخفيض الضرائب أو  وذلك بزيادة الإنفاق الح ,ةالانكماشيتوسعية في أوقات الركود لإغلاق الفجوة 
 إذا كانت الموازنة متوازنة أي زيادة كلا من الإنفاق ,عكس ذلك في حال وجود فجوة تضخميةو  ,كلاهما

يزداد الناتج المحلي بالقيمة نفسها حيث أن مضاعف الميزانية المتوازنة يساوي  ,الحكومي والضرائب بالقيمة نفسها
 .1واحد

اديات الدول يواجه صانعو السياسات كلما تزايد تشابك إقتص  :سياسة العلاقات الإقتصادية الدولية.:3
  2:وأهم أدوات تلك السياسة تقع على مجموعتين, الإقتصادية إهتمامات أكبر إلى سياسات الإقتصادية الدولية

وغيرها من الأدوات التي تحد أو تشجع  ,ات جمركية والحصصوالتي تتكون من تعريف :السياسة التجارية.:1.3
 .الواردات أو الصادرات

فيسمح  , تنظيم وإدارة أسواق الصرف فيهاحيث تتبع الدول نظم مختلفة في :سياسة سعر الصرف.:2.3
بينما تحدد بعض الدول أسعار صرف  ,يتحدد عن طريق قوى العرض والطلب البعض لسعر الصرف أي

 .ثابتة لعملاتها
عل ومات عن طرق تجتبحث الحك, عندما يرتفع معدل التضخم بشكل كبير: سياسة الدخول.:2

ستخدام السياسة ولقد كان الطريق التقليدي لتخفيض معدل التضخم يتمثل في إ ,الأسعار مستقرة
إلا أن تكاليف هذه الإستراتيجية قد ثبت أنها  ,تخفيض الإنتاج ورفع معدل البطالةل ,النقدية والمالية

تراوحت هذه وقد  ,حث عن أدوات أخرى لمواجهة التضخمعالية جدا مما أضطر الحكومات إلى الب
ختيارية بالنسبة للأجور الأدوات فيما بين التحكم في الأجور والأسعار إلى إستخدام مؤشرات إ

وتعتبر  ,دخولويطلق على السياسات المتعلقة بضبط والتنظيم الأجور والأسعار سياسات ال ,والأسعار
  . 3هذه السياسات الأكثر جدلا فيما بين السياسات الإقتصاد الوطني

 
 
 

                                                 
 .020: ص ,مرجع سابق ,سبإسماعيل محمد دعي 1
 .020:ص,مرجع سابق ,رشيد بلخريصات  2
 .نفس المرجع ونفس الصفحة 3
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 أدوات السياسة الإقتصادية( 4-1:)الشكل رقم
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
, مكتبة حسن العصرية الآثار الاقتصادية الكلية لسياسة الإنفاق الحكومي، دراسة تطبيقية قياسية لنماذج التنمية الاقتصاديةوليد عبد الحميد عايب, : المصدر

 .19:,ص5000للطباعة والنشر والتوزيع, بيروت, لبنان,

 ماهية السياسة النقدية: المطلب الثالث
حيث يتم إستخدامها  , تقوم عليها السياسة الإقتصاديةأحد الركائز الأساسية التيتعتير السياسة النقدية 

لتحقيق أهداف هذه الأخيرة حيث يقوم البنك المركزي بإتباع إستراتيجية معينة من خلال إستخدام 
 .مختلف الأدوات المتاحة لأجل بلوغ الأهداف المنشودة للسياسة الإقتصادية

  السياسة النقديةمفهوم : الفرع الأول 
لرقابة مجموعة الإجراءات التي تتخذها السلطة النقدية في المجتمع بغرض ا"يمكن تعريف السياسة النقدية بأنها   

 .1"بما يتفق وتحقيق الأهداف الإقتصادية التي تصبو إليها الحكومة ,على الإئتمان وتأثير عليه
 الجهاز يستعملها التي أو الدولة تتخذها التي الأدوات أو الإجراءات مجموعة"كما يمكن تعريفها أيضا بأنها   

 التحكم أو للاقتصاد, العامة السيولة وتنظيم والائتمان, النقود, من كل إدارة في النقدية السلطات أو المصرفي
 .2"الفائدة أسعار ومستوى النقود, عرض في

                                                 
 .522:, ص0990, دار الثقافة للنشر والتوزيع, الأردن, مبادئ التحليل الاقتصادي الجزئي والكليمحمد مروان  السمان وآخرون,  1
 ,الاقتصاد الاسلامي الواقع ورهانات المستقبل: مداخلة ضمن الملتقى الدولي حول الإسلاميالسياسة النقدية ضوابطها ومواجهاتها في الاقتصاد ,إبراهيم عبد الحليم عبادة 2

 .5: ص ,الجزائر ,المركز الجامعي بغرداية ,5000فيفري  53-54 :يومي

 السياسات الاقتصادية

سياسة العلاقات  السياسة المالية
 الاقتصادية الدولية

 السياسة النقدية سياسة الدخول

إدارة  سياسة جورالأسياسة  الأسعار سياسة
 سوق الصرف

 التجارة السياسة
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أن السياسة النقدية "وهو  (EINZIG)وهناك تعريف شامل للسياسة النقدية الذي قدمه الإقتصادي   
وكذلك  ,ت أهدافها النقدية أو غير نقديةتشمل جميع القرارات والإجراءات النقدية بصرف النظر عما كان

 .1"جميع الإجراءات الغير نقدية التي تهدف إلى التأثير في النظام النقدي
إذ يمكن من خلال  ,الإقتصادية الكليةأدوات السياسة وخلاصة القول تعتبر السياسة النقدية أداة من     

كما تتمثل السياسة النقدية في مجموع .لأولويةأدوات السياسة النقدية تحقيق الأهداف الإقتصادية ذات ا
من أجل تسيير حجم الكتلة النقدية الضرورية ( البنك المركزي)الإجراءات التي تتخذها السلطات النقدية 

 .لتحقيق الأهداف الإقتصادية
 أهداف السياسة النقدية:رع الثاني الف 
 :هداف نهائية وأخرى وسيطية والتي يمكن ذكرها في التاليقسيم أهداف السياسة النقدية إلى أويمكن ت  

 بالنظر هذا و عددها, حيث من اتفاق محل ليست النقدية للسياسة النهائية الأهداف إن  :الأهداف النهائية.:1
 أداة هي النقدية فالسياسة الأهداف, هذه في التصنيف و التوسع حيث من تتباين التشريعات النقدية أن لكون

 هذا في و للمجتمع, الشرائية القوة حجم في الانكماش أو التوسع لإيجاد النقود عرض على التأثير بها يهدف
 ليس من الغموض, الكثير يعتريه المتخلفة الدول في النقدية السياسة هدف أن الاقتصاديين من الكثير يرى الإطار

 من أكثر حقيقتل  عليها تعلق الدول هذه أن فنجد التحقيق, إمكانية ناحية من لكن و التحديد, ناحية من
 :2التالية الأهداف على تنص تشريعاتها في العربية الدول أن نجد الشأن هذا في و هدف,
 ؛بالعمالة المصحوب الاقتصادي النمو تشجيع 
 ؛التضخم لمحاربة النقدي الاستقرار تحقيق 
 ؛العملة قيمة على المحافظة و الصرف قابلية ضمان 
 ؛متطور مالي و نقدي سوق إيجاد 
 ؛للدولة الاقتصادية السياسة دعم 

إلا أن البنوك المركزية في الدول المتقدمة تسطر هدف نهائي ووحيد للسياسة النقدية والمتمثل في إستقرار    
 .3الأسعار

                                                 
قسم , العلوم الاقتصادية في مذكرة مقدمة لنيل شهادة ماجستير) ،البنك المركزي ودوره في تحقيق التوازن الاقتصادي مع إشارة خاصة الى العراق، سندس حميد موسى 1

 .  11: ص, (1990سنة , جامعة كوفة, والاقتصاد الإدارةكلية , الاقتصاد
 .003: ص ,5002 ,الجزائر , الجامعيةديوان المطبوعات  الأولىطبعة  ،في التظريات والسياسات النقديةمحاضرات  ,بلعزوز بن علي 2
على  وانعكاساتهد الافتراضي صاالاقت: مداخلة ضمن الملتقى الدولي الخامس حول ,تأثير النقود الإلكترونية على دور البنك المركزي في إدارة السياسة النقدية,محمد شايب 3

 .01: ص ,الإقتصاديات الدولية
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 :1فأهداف السياسة النقدية تتمثل فيوبصفة عامة 
 ؛تحقيق المعدل الامثل للنمو الاقتصادي المصحوب بالعمالة الكاملة 
 ؛العمل على الإستقرار النقدي داخلي وخارجيا 
 ؛إحكام الرقابة على الائتمان بما يتناسب والوضع الاقتصادي القائم 
  ؛الاستثماريةتعبئة المدخرات والموارد المالية اللازمة لتمويل البرامج 
 ؛العمل على توزيع العادل للدخل 
الهدف الوسيطي عبارة عن متغير يمكن للسلطة النقدية أن تمارس عليه تأثيرها بشكل  :الاهداف الوسيطية.:2

مباشر وسريع بواسطة أدواتها الخاصة, تتمثل الأهداف الوسيطة بمتغيرات نقدية كلية وسعر الفائدة وأسعار 
 :2الصرف

تتكون القاعدة النقدية من النقود المتداولة لدى الجمهور والاحتياطات  :الإحتياطات النقدية مجمعات.:1.2
 .المصرفية

قدرة  يقصد بهذا المصطلح مدى سهولة وصعوبة أسواق الإئتمان, ويعني ذلك: ظروف سوق النقد.:2.2 
أو إنخفاض أسعار الفائدة وشروط المقترضين ومواقفهم السريعة أو البطيئة في معدل نمو الإئتمان ومدى إرتفاع 

الإقراض الأخرى وسعر الفائدة الأرصدة البنكية يتمثل في سعر الفائدة على الأرصدة المقترضة لمدة قصيرة وذلك 
 .3لمدة يوم أو يومين بين البنوك

( إدخارية)تعرف الفائدة على أنها السعر النقدي لاستخدام رأس المال الناتج عن تضحية  :أسعار الفائدة.:3.2
 حقيقية والقابلة للإقراض

يعتبر سعر الصرف النقد مؤشراً لمعرفة الأوضاع الإقتصادية لبلد ما وذلك بالحفاظ على : سعر الصرف.:2.2
, كما أن التدخل المقصود والهادف إلى رفع سعر إستقراره عند مستوى قريب من مستوى تكافؤ القدرات الشرائية

صرف النقد تجاه العملات الأخرى يكون عاملًا لتخفيض التضخم , فرفع سعر الصرف يؤدي إلى تخفيض 
 .الأسعار عند الإستيراد, ويرفع من القدرة الشرائية للعملة وهذا ما يتطابق مع الهدف النهائي للسياسة النقدية

، شترط في إستخدام العرض النقدي كهدف وسيط أن تكون هناك قدرة تحديده إحصائياً ي: العرض النقدي.:9.2
 .4أي أن يستطيع القائمون على السياسة النقدية تحديد الأصول المالية التي نسميها أو العملة أو النقود

                                                 
 .003: ص ,مرجع سابق ,بالعزوز بن علي 1
 .001،002: ص ص, مرجع سابق, أحمد نصير 2
 .11:لحلو موسى بوخاري, مرجع سابق,ص 3

4 Gérard Duthil,William Marios,politiques economiques,Ellipeses,Paris,2000,p:121. 
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 اتجاهات السياسة النقدية : الفرع الثالث 
التوسع مرهون بنوع المشكلة أو الأزمة القائمة وبمحاولة معالجتها إن اتجاه السياسة النقدية نحو الانكماش أو 

 :1وهذه الاتجاهات تتمثل في
يتبع البنك المركزي سياسة نقدية تقييدية بتقييد  : (الاتجاه الانكماشي)السياسة النقدية التقييدية .:1

دل الفائدة ومن ثم محاربة ارتفاع الإنفاق وتقييد الائتمان وتقليص كمية النقود المتداولة في المجتمع ورفع مع
 (.وبالتالي محاربة التضخم)الأسعار 

عكس الحالة الأولى, يلجأ البنك المركزي إلى هذه الطريقة  : (تجاه التوسعيلإا)التوسعية السياسة النقدية .:2
فيرتفع حجم لتسريع نمو الكتلة النقدية بتشجيع الائتمان وزيادة حجم وسائل الدفع وتخفيض معدل الفائدة, 

 .الاستثمارات مما يؤدي الى زيادة الإنتاج والتقليص من حدة البطالة
هناك اتجاه آخر للسياسة النقدية خاص بالدول : الاتجاه المتعلق بالسياسة النقدية للدول النامية.:3

ية إلى الخارج, النامية, فهذه الدول تعتمد إما على الزراعة الموسمية أو على محصول واحد وتصدير المواد الأول
وعليه يقوم البنك المركزي بزيادة حجم وسائل الدفع عند مرحلة بدء الزراعة وتمويل المحصول, ويقلص من 

 .  حجمها عند مرحلة بيع المحصول, وهذا لحصر آثار التضخم
 أدوات السياسة النقدية:الفرع الرابع  

الأدوات التي يستطيع البنك المركزي من خلالها تتلخص أدوات السياسة النقدية في إستخدام مجموعة من      
أدوات  حيث يتم تقسيم هذه الأدوات إلى, تأثير أو السيطرة على عرض النقود وإدارة حجم الإئتمان الممنوح

 .وأدوات أخرى حديثة وهذا ما سيتم إستعراضه ,مباشرة وأدوات غير مباشرة
دام أدوات الغير مباشرة وفي التأثير على كمية يتحدد الغرض الأساسي من إستخ :أدوات غير مباشرة.:1

الإئتمان المصرفي أي تأثير في حجم عمليات الإقراض فمن خلالها تستطيع السياسة النقدية التأثير على النشاط 
 :وهناك عدة أدوات للتأثير نذكر منها ,تصادي بطريقة توسعية أو إنكماشيةالإق

الخصم بأنه عبارة عن سعر الفائدة الذي يتقاضاه البنك المركزي  إعادةيعرف سعر  :سياسة إعادة الخصم.:1.1
ه الأداة ويستعمل البنك المركزي هذ. من البنوك التجارية عند قيامه بإعادة خصم ما تقدمه له من السندات

بحيث يرفعه في حالات التضخم ليقلل من لجوء البنوك التجارية إلى إعادة خصم  ,للتحكم في حجم الإئتمان

                                                 
في العلوم  ماجستيرمذكرة مقدمة لنيل شهادة  ("دراسة حالة الجزائر)النقدية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي في ظل الإصلاحات الراهنة فعالية السياسة " ,ماجدة مدوخ 1

 .03 :ص ,) 5004-5005 ,بسكرة ,جامعة محمد خيضر ,نقود وتمويل:تخصص   ألاقتصادية



  الخلفية النظرية للسياسة النقدية.......................... ..............................................الفصل الأول 

 

  

19 

وفي حالة الكساد  ,ع من سعر إقراضها وخصمها للجمهورمما يجعلها ترف ,ا التجارية لديه أو الإقتراض منهقهأورا
 . 1وإنكماش يخفضه البنك المركزي طالبا للتأثير العكسي

وهي عملية بيع وشراء البنك المركزي للأوراق المالية الحكومية في السوق والهدف : سياسة السوق المفتوحة.:2.1
اسي هو التأثير المباشر في حجم الودائع لدى البنوك التجارية, وآلية هذه السياسة تتمثل بقيام البنك المركزي الأس

البنوك التجارية, مما يعني زيادة قدرة هذه البنوك على الإقراض وبالتالي  بهاظ بشراء السندات الحكومية التي تحتف
زيادة عرض النقد, والعكس يحدث لدى البنوك التجارية, فإنه يحصل مقابل هذا البيع على نقد, مما يؤدي إلى 

 انخفاض عرض على الإقراض مما يؤدي إلى  تهار انكماش حجم الودائع لدى البنوك التجارية, وبالتالي انخفاض قد
فالتأثير المباشر يقع على حجم الودائع وتؤثر عمليات  ,سياسات من السياسات غير المباشرةالنقد وتعد هذه ال

السوق المفتوحة على أسعار الأوراق المالية, وعلى أسعار الفائدة وعلى استثمارات البنوك وقروضها, فشراء البنك 
ا يخفض سعر الفائدة للعلاقة العكسية المعروفة, ومع ازدياد الودائع المركزي للسندات قد يؤدي إلى رفع سعرها مم

لدى البنوك سيشجع ذلك البنوك على الإقراض مما يؤدي في النهاية إلى زيادة عرض النقد, والعكس يحدث إذا 
 .2قام البنك ببيع السندات الحكومية 

بما يفرضه البنك المركزي على  ,(الإلزامي)ي اطي الإجبار تتمثل سياسة الإحتي: سياسة الإحتياطي الإجباري.:3.1
من الأصول النقدية والودائع في شكل رصيد دائن لدى  ,من الإحتفاظ بجزء أو نسبة معينة المصارف التجارية

 . 3البنك المركزي
 :4ويستخدم البنك المركزي تقنية الإحتياطي الإجباري في حالتين

  القانوني في حالات الركود الاقتصادي وذلك لدعم سيولة يقوم البنك المركزي بتخفيض نسبة الإحتياطي
وبالتالي التمكن من الزيادة في قروضها إلى  ,قدرته على خلق النقود الإئتمانيةالجهاز المصرفي وتعزيز م

 .مشروعات وتنعش حركة النشاط الاقتصادي

                                                 
الطبعة الأولى  ،الجزائرحول علاقة بنك البركة الجزائري ببنك  تطبيقيةبالبنوك المركزية في ظل المتغيرات الدولية الحديثة مع دراسة  الإسلاميةعلاقة البنوك  ,سليمان ناصر1

 .050: ص ,5002 ,الجزائر ,مكتبة الريام
مذكرة مقدمة ) ،في ظل برنامج الإصلاح الاقتصادي دراسة حالة موريتانيا فعالية السياسة النقدية والمالية في تحقيق التوازنات الاقتصادية الكلية,  الشيخ أحمد ولد شيباني 2

جامعة فرحات عباس , كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التجارة وعلوم التسيير, لنيل شهادة ماجستير في العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير تخصص  اقتصاديات الأعمال والتجارة الدولية
 .53 :ص ,(1961/1966سنة , سطيف

3 Edwin Mans field, economics, Norton company, Newyork, 1989,p: 297. 
 .09: ص ,مرجع سابق ,ماجدة مدوخ 4
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 حتياطي القانوني الأمر الذي أما إذا أراد البنك المركزي تخفيض حجم الائتمان فإنه يعمد إلى رفع نسبة الا
مما يؤدي إلى التقليل من قدرته على خلق النقود  ,يؤدي إلى تجميد جزء كبير من احتياطات البنك التجاري

 .الائتمانية وبالتالي حدوث إنكماش في الاقتصاد
بهدف , المركزيويقصد بها الأدوات الكيفية أو النوعية للسياسة النقدية يستخدمها البنك : الأدوات مباشرة.:2

 .التأثير على نوعية الإئتمان وتوجيهه لتحقيق أغراض إقتصادية معينة
لأنه يتعذر عليها إستعمال الأدوات الكمية بسبب  ,دوات بشكل كبير في الدول الناميةوتستعمل هذه الأ  

 .1نمو أسواقها المالية وأجهزتها مصرفية ضعف
 المقدمة للقروض محدد حجم بتحديد النقدية السلطات تقوم أن السياسة هذه وتعني: سياسة تأطير القرض.:1.2
 مجموع ارتفاع يتعدى لا أن مثل السنة, في محددة تكون مباشرة إدارية قوانين التجارية, بواسطة البنوك طرف من

  القانون, يحددها عقوبة المركزي البنك عليه يسلط النسبة هذه يخالف بنك وكل نسبة محددة الممنوحة القروض
 لعلاج الأحيان أغلب في فعالا يكون الأسلوب فهذا النقود, خلق من الحد هو هذه السياسة من الغرض ويكون

 .2المركزي البنك لأوامر بالامتثال ملزمة التجارية تكون البنوك حيث التضخم,
ينطوي الإقراض الموجه على القواعد تنظمية تضمن حصول قطاعات معينة من  :سياسة الإنتقائية للقروض.:2.2

إلا انها , بحيث يمكن إستخدام هذه الأداة لدعم قطاعات أكثر حيوية في الإقتصاد, الإقتصاد على تمويل إنتقائي
تها النقدية العديد قد تشوه تخصيص الموارد ويمكن أن تؤدي إلى الهيمنة السلبية وتملك الدولة بذاتها أو عبر سلطا

من الوسائل للتدخل في عملية توزيع القروض وهذه التدخلات لاينفي أحدهما الآخر بل يمكن أن تستعمل مجتمعة 
 .3وفي نفس الوقت من أجل أن يحضى نفس القرض بالأفضلية

نوك العاملة يقوم البنك المركزي برفع أو خفض سعر الفائدة على القروض لدى الب :سياسة أسعار الفائدة.:3.2
حسب مقتضى الحال فإذا كان الاقتصاد يعاني من تضخم يقوم  البنك المركزي برفع الأسعار الفائدة على القروض 
مما يؤدي إلى الإحجام عن الإقراض وبالتالي تقليل عرض النقد يؤدي إلى إنخفاض الأسعار في النهاية إلى الحد 

                                                 
كلية ,إقتصاديات مالية وبنوك :تخصص ,علوم الاقتصاديةلمذكرة مقدمة لنيل شهادة ماجستير في ا )،"(دراسة حالة الجزائر)السياسة النقدية والنمو الاقتصادي " ,بنانيفتيحة  1

 .002: ص,) 5009-5000, الجزائر, بومرداس ,جامعة أمحمد بوقرة ,علوم التجارية وعلوم التسييرالالعلوم الاقتصادية و 
كلية العلوم   ,العلوم في العلوم الاقتصاديةدكتوراه لنيل شهادة  مقدمة مذكرة),"سياسة الميزانية لعلاج عجز الموازنة العامة للدولة دراسة مقارنة الجزائر وتونس ",لحسن دردوري 2
 .45: ص,)5003 -5004 ,الجزائر ,بسكرة ,جامعة محمد خيضر ,علوم الاقتصاديةال :قسم ,لاقتصادية وتجارية وعلوم التسييرا

 .39:ص ,5002 ,واشنطن ,معهد صندوق النقد الدولي ,السياسة النقدية وإستهداف التضخم ,سروربريال غ 3
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 مرغوب فيها فيؤدي هذا في النهاية إلى الكساد فبقوم البنك أما إذا إنخفضت الأسعار إلى حدود غير, المرغوب
 .1...المركزي بتخفيض الفائدة على القروض يزيد عرض النقد فيزيد الطلب فترتفع الأسعار وهكذا

قد تستخدم السلطات النقدية أدوات أخرى غير الأدوات التي مرت سابقا :أدوات أخرى للسياسة النقدية .:3
ويمكن تصنيفها تحت إسم أدوات أخرى للسياسة النقدية كما  ,أوضاع وظروف كل بلد حسب ماتقتضيهوذلك 

 .2يتوقف إستخدامها على مدى إستجابة المتعاملين الإقتصاديين لقبول هذه الإجراءات
وتقوم هذه السياسة على قيام البنك المركزي بتوجيه النصح للبنوك التجارية وذلك بعدم  :لإقناع الأدبيا.:1.3

ركزي ثمة خطر على التوسع في تقديم القروض وخاصة تلك القروض التي توجه للمضاربة إذا ما رأى البنك الم
  :ويأخذ هذا التوجيه الأدبي أشكالا متعددة منها وطني,الاقتصاد ال

 وهو قيام البنك المركزي بإرسال مذكرات إلى البنوك التجارية بتقييد الائتمان لأغراض معينة :الرقابة الكمية 
  .وطنيوبما يخدم مصلحة الاقتصاد ال

 وهو قيام البنك المركزي بتوجيه البنوك التجارية إلى تقييد الائتمان بصرف النظر عن الغرض  :الرقابة النوعية
 .الذي يمنح لأجله الائتمان أو التحذير بعدم قبول خصم بعض الأوراق التجارية

ع البنوك لتحقيق أهداف الجتم بها موهي التعليمات التي يصدرها البنك المركزي ويلز : التعليمات المباشرة :.2.3
  .ةالاقتصادي

وتتم عن طريق الرقابة المباشرة من قبل البنك المركزي للبنوك وهذا الإجراء خاصية لازمة للنظام : الرقابة .:3.3
 المصرفي الإسلامي

لتجارية هو آخر أسلوب قد يلجأ إليه البنك المركزي ليضمن سياساته النقدية من قبل البنوك ا: الجزاءات .:2.3
 . والتزامها بالتوجيهات والأوامر الصادرة عنه

 ضرورة التنسيق بين السياسة النقدية والمالية: المطلب الرابع
 ,مل على الحد من التقلبات الدوريةإن الهدف الأول للحكومة هو إتباع سياسة إقتصادية تحقق الإستقرار وتع 

ورغم النظرة المتكافئة لأهمية ودور كل من السياستين المالية والنقدية في العمل على الخروج من الأزمات الإقتصادية 
إلا أن المزج بين هاتين السياستين أو مايعرف بسياسة المصاحبة لتحقيق  ,أو في تحقيق الإستقرار الإقتصادي

 .ظرا لطبيعة العلاقة الموجودة بين السياستينأصبحت ضرورة حتمية ن, الأهداف الإقتصادية المرجوة
                                                 

 .523: ص ,5000 , الأردن,عمان ,دار صفاء للنشر والتوزيع ,الطبعة الأولى ,إقتصاديات النقود والمصارف ,حسين محمد سمحان وآخرون 1
مذكرة مقدمة ) ،وريتانيافعالية السياسة النقدية والمالية في تحقيق التوازنات الاقتصادية الكلية في ظل برنامج الإصلاح الاقتصادي دراسة حالة م, شيخ أحمد ولد شيبانيال 2

جامعة فرحات عباس , كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التجارة وعلوم التسيير, لنيل شهادة ماجستير في العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير تخصص  اقتصاديات الأعمال والتجارة الدولية
 . 11: ص ,(1961/1966سنة , سطيف
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 العلاقة بين السياستين المالية والنقدية :الفرع الأول
التنسيق بينهما أصبح ضرورة و  ,الاقتصادية العامة إن العمليات المالية والنقدية هي وسائل فعالة في الرقابة      
كومية من تحقيق أهدافها عا وتمنع السلطات الحذلك أنهما قد يتعارضان مع بعضهما بصورة تضعفهما م ,حتمية

فللعمليات المالية الحكومية  ,ود بين هذين النوعين من العملياتويشدد على هذه الضرورة التداخل الموج ,المرسومة
كتمويل العجز في الميزانية عن طريق الإقتراض من البنك المركزي وهي عملية تؤثر في سيولة ,نقدية مباشرة مداولات

 .وكذلك عمليات الحكومية في أذونات الخزينة والتي لها أثر في سعر الفائدة وفي سوق سندات قتصادالا
كما أن الإختلاف الموجود بين السياستين المالية والنقدية زاد أهمية التنسيق بينهما ويمكن حصر أوجه الإختلاف    
 :في
  ت في تأثير مباشر يتحدد من خلال التغيرا( الكليالطلب )إن تأثير السياسة المالية على الدخول ثم الإنفاق

إذ أن  ,لى الدخول يكون بصورة غير مباشرةأما تأثير السياسة النقدية ع ,والإنفاقية ةالضريبيالسياسة 
الإجراءات والتدابير النقدية التي تتخذها السلطات النقدية في تغيير حجم الإئتمان وكلفته ستنعكس في نهاية 

 .1تصادي ثم على مستوى الإنفاق وطلب الكليعلى النشاط الاق
 إذ تحتاج لوقت طويل بالقياس إلى  ,بالفارق الزمني لتحقيق فعاليتها يعرف تتسم السياسة المالية بوجود ما

وتعود مرونة السياسة النقدية إلى إمكانية إتخاذ التدابير . فعالية السياسة النقدية التي تستغرق وقت أقل
والإجراءات النقدية من قبل السلطات النقدية دون الحاجة إلى تغيرات دستورية ومن التشريعات حكومية 

تي تستوجب في معظم الأحيان بين التشريعات وإجراءات التغير جديدة على عكس السياسة المالية ال
وإن المهم في هذا الشأن ليس الفرق  ,المالية من قبل السلطات المالية الدستورية عند إتخاذ الإجراءات والوسائل

بين توقيت الزمني في تحقيق فعالية كلتا السياستين وإنما الأهم من ذلك ينحصر في تحديد الفترة الزمنية المحصورة 
ويمكن حصر هذا الفارق إلى ثلاث  ,تدخل السلطتين النقدية والمالية وبين نتائج هذا التدخل نقديا أو ماليا

 :2أنواع
ويمثل فارق الإدراك أي الفترة الواقعة بين ظهور الحاجة إلى التدخل الحكومي من السلطتين  :النوع الأول -

ية لإتخاذ الإجراءات والتدابير النقدية والمالية للتأثير في نشاط النقدية والمالية بين الإدراك والحاجة الفعل

                                                 
 .323:, ص5002دار زهران للنشر وتوزيع,عمان,  ,, الطبعة الثانيةوالمصارف والنظرية النقديةالنقود ناظم محمد نوري الشمري,  1
مذكرة  )،(دراسة حالة الجزائر) "الدولية الراهنة تالإستقرار والنمو الإقتصاديين في الدول النامية في ظل تحولا قدور السياسة المالية في تحقي ",العربي فوزية خلوط 2

                                                                                                                                                .30,30: ص ص ,(5003-5004 ,بسكرة ,جامعة محمد خيضر ,نقود والتمويل:فرع  ,كلية الحقوق العلوم الإقتصادية  ,ة ماجستيير في العلوم الإقتصاديةمقدمة لنيل شهاد
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الإقتصادي وهذا النوع من التدخل يرتبط بتوافر المعلومات والتنبؤات المستقبلية الدقيقة نسبيا وهذا يتوقف 
 .على مستوى التطور في المجتمع إقتصاديا وإجتماعيا

لفترة المحصورة بين إدراك الحاجة إلى تدخل الحكومي وبين يعرف بفارق الإدراي المتمثل في ا :النوع الثاني -
 .التدخل فعلا

يعرف بالفارق العملي وهو يعبر عن الفترة بين تنفيذ التدخل الحكومي وبين النتائج الفعلية  :النوع الثالث -
 .المحققة بسبب هذا التدخل

  الكساد والركود الإقتصادي مقابل تزايد يمكن أن تكون السياسة المالية أداة إقتصادية أكثر فعالية في مواجهة
 .1فعالية السياسة النقدية في مواجهة الضغوط التضخمية

 الآثار النقدية للسياسة المالية:الفرع الثاني 
ترتبط السياسة النقدية بالسياسة المالية من خلال الدور الذي تقوم به السلطات النقدية وبقية الجهاز المصرفي 

 .أو الدور الذي تقوم به الحكومة بإستخدامها لفائض الميزانية ,الميزانية الحكوميةويل العجز في لتم
فمن أجل التعرف إلى الطبيعة الآثار النقدية التي تخلفها السياسة المالية بفرض أن ميزانية :في حالة العجز.:1

 :2يةويمكن تمويل هذا العجز عن طريق الإقتراض من الجهات التال, الدولة تعاني من عجز
ذلك سيزيد  نفإذا إقترضت الحكومة من البنك المركزي وزادت نفقاتها فإ :الإقتراض من البنك المركزي.:1.1

ى الإقراض وبذلك يزيد عرض تالي حجم الودائع لدى البنوك التجارية مما يزيد من قدرتها علالوب ,من دخول الأفراد
وبهذا لايوجد فرق بين قيام الحكومة بالإقتراض من البنك المركزي لتمويل عجز ميزانيتها أو قيامها بتمويل  ,النقود

هذا العجز عن طريق الإصدار النقدي الجديد الذي يتولاه البنك المركزي بإعتبار أن النتائج الإقتصادية والنقدية 
بصورة زيادة حجم الطلب الكلي بجانبيه الإستهلاكي المترتبة عن كلا الأسلوبين هي واحدة تظهر في النهاية 

 .والإستثماري
في حالة لجوء الحكومة الى الإقتراض من المصارف التجارية لغرض تمويل  :الإقتراض من المصارف التجارية.:2.1

 ص لن تتأثرعجز ميزانيتها السنوية وكانت هذه البنوك تتوفر على إحتياطات فائضة فإن قروضها للقطاع الخا
أما إذا لم  ,ح الإئتمان وإرتفاع دخول الأفرادوسيزداد عرض النقود بسبب التوسع في من ,بسبب الإقراض الحكومي

فعندئذ تقلص من قروضها العامة إلى الأفراد والمشاريع ولكن  ,ك التجارية إحتياطات نقدية فائضةتكن لدى البنو 

                                                 
 .ونفس الصفحة نفس المرجع 1
  .321-322: ص ص, مرجع سابق, الطبعة الثانية ,محمد نوري الشمريناظم  2
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غير أن  ,دل القروض العامة بالقروض الخاصةستستبلن يتأثر العرض النقدي بل سيبقى على حاله لأن البنوك 
 .حجم الإئتمان الخاص سيقل وكلفته ستزداد نتيجة لذلك

أي قيام  ,من الأفراد لغرض تمويل ميزانيتهاتلجأ الحكومة لتمويل عجزها بالإقتراض  :الإقراض من الأفراد.:3.1
فاض حجم الودائع لدى المصارف التجارية في الحكومة ببيع سندات مضمونة من قبلها للافراد وهذا يؤدي إلى إنخ

 ,ة شراء الأفراد للسندات الحكوميةلكن سرعان مايرجع الوضع إلى ما كان غليه قبل فتر  ,البداية الإقراض الحكومي
ض النقد مما تضيف هذه المدفوعات إلى عر  ,ات جديدة مصدرها الإنفاق الحكوميلأن الأفراد سيستلمون مدفوع

 .ما سحب من أرصدة نقدة نتيجة بيع السندات ,المحلية وإجمالي السيولة
فقد  ,يزانية الدولة تضخمية على الدواممما سبق يتضح أنه لايمكن إعتبار هذه الأساليب لتمويل العجز في م 

كما أن العجز قد لايؤثر على عرض النقود ثم على   ,فيزداد افنتاج دون الأسعار ,ائضةتكون هناك طاقة إنتاجية ف
 .مستوى الأسعار خاصة عندما تقوم الحكومة بالإقتراض من الأفراد

إذا إفترضنا تحقق فائض في ميزانية الدولة بسبب زيادة حجم الإيرادات الحكومية عن : في حالة الفائض.:2
 :في عدة مجالات يمكن حصرها في فإنه يمكن للحكومة أن تسخدام هذا الفائض ,النفقات العامة

  يمكن إستخدام فائض الميزانية كإيداعات أو إحتياطي حكومي لدى البنك المركزي أو يستخدم لتسوية ديون
في هذه الحالة سيخفض عرض نقد المتاح أمام الأفراد بسبب تقليص حجم الإحتياطات النقدية  ,الخزينة
مما يؤدي إلى تقليص حجم الإئتمان وإرتفاع كلفته ويمكن تجنب  ,ة للإقتراض لدى المصارف التجاريةالقابل

ذلك من قبل البنك المركزي وذلك بإستخدامه لأدواته الإئتمانية بصورة تدريجية لتشجيع المصارف على 
 .التوسع في منح الإئتمان المصرفي

 رتها ة مما يؤدي إلى زيادة قدكما يمكن إستخدام فائض الميزانية لزيادة الودائع الحكومية لدى البنوك التجاري
أما إذا رافق الإيداع الحكومي زيادة في نسبة الإحتياطي النقدي القانوني  ,على التوسع في منح الإئتمان

الواجب على البنوك الإحتفاظ به لدى البنك المركزي فإن ذلك سيؤدي إلى تخفيض نسبي في حجم الإئتمان 
 .المصرفي

  السندات  الميزانية في إطفاء ديونها وخاصة بالبنوك التجارية بواسطة شراءاما إذا إستخدمت الحكومة فائض
فإن إحتياطات البنوك التجارية سترفع إلى وضعها السابق مما يؤدي إلى زيادة  ,الحكومية من هذه البنوك
 .قدرتها على منح الإئتمان

 فإن  ,سندات الحكومية من الأفرادراء الأما إذا إستعملت الحكومة الفائض لإطفاء ديونها لدى الأفراد أي ش
ذلك لن يؤثر على الإحتياطات النقدية للبنوك وذلك لأن ودائع الأفراد لدى البنوك ستزداد كلما أطفأت 
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الحكومة جزء من سنداتها وهكذا لن يكون هناك تأثير أيضا على عرض النقد لدى الأفراد لن الفائض 
 .الذي يحتفظ به الأفرادسيعود كمدفوعات لإطفاء الدين الحكومي العام 

وهكذا فإن تأثيرات الفائض على الإقتصاد تعتمد على طريقة إستعماله فبعض إستعمالاته تؤدي إلى 
مما يدفع إلى تخفيض  ,م الإحتياطات النقدية لدى البنوكإنكماش عرض النقدي لدى الأفراد وحج

ومن ناحية أخرى فإن إستعمال  ,فةيل وفرة الإئتمان وزيادة التكلالإنفاق في قطاع الخاص وذلك بتقل
 .الفائض لإطفاء السندات الحكومية التي تحتفظ بها البنوك التجارية قد يزيد فعلا من عرض الإئتمان

 "IS-LM" دمج السياستين المالية والنقدية وفقا لنموذج :الفرع الثالث

 ,من أجل التأثير على الطلب الكلي أدواتهمايتم الدمج بين السياستين المالية والنقدية من خلال الجمع بين    
 :ويكون أثر الجمع هذا في الحالتين 

 تاج دون تغير عند تعملان في اتجاهين مختلفين من أجل تغيير سعر الفائدة وتغيير مستوى الإن:ىالحالة الأول
وفي هذه الحالة قد يتم تخفيض سعر الفائدة عن طريق رفع معدلات الضرائب ومن ثم ,مستوى توازن الدخل 

إلى اليسار, إلا أنه في نفس الوقت يمكن مواجهة مثل هذه الحالة عن طريق زيادة عرض  ISانتقال منحنى 
لمزيج من ا , فقد أدى التغير(2-0)إلى اليمين وهذا ما يوضحه الشكل رقم  LMالنقود ومن ثم انتقال منحنى 

 السياستين معا إلى انخفاض أسعار 
 وبقاء المستوى التوازني للدخل ثابت ( ارتفاع مستوى الاستثمار)الفائدة . 

 أثر السياستين المالية والنقدية على سعر الفائدة:  (9-1)الشكل رقم 

 
 
 
 
 
 
 
  

 .505:ص ,5000,الإسكندرية ,مؤسسات شباب الجامعة ،الإقتصاد النقدي ,ضياء مجيد الموسوي:المصدر

IS1 

IS2 

i2 

i 

LM2 LM1 

i1 

Ye Y 
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  عندما تعملان بنفس الاتجاه من أجل تحقيق التغير في مستوي الدخل التوازني دون تغيير :الحالة الثانية
المساس بمستوى سعر الفائدة عن مستوى سعر الفائدة, في مثل هذه الحالة يمكن زيادة الدخل الوطني دون 

, فهذه الوضعية توضح حالة التمويل بالعجز عن (40)طريق السياستين معا كما هو موضح في الشكل رقم
إلى اليمين وفي نفس الوقت الزيادة في الإنفاق الحكومي   LMطريق الزيادة في خلق النقود وبالتالي انتقال 

  .إلى اليمين ISوبالتالي انتقال 
 أثر السياستين المالية والنقدية على الدخل:  (0-1)الشكل رقم 

 
 
 
 
 
 
 
 

. Masson Editeur, Paris, 1993 P:76Théorie Macroéconomique fondement et controverses, Dévoluy Michel Source: 

 للعرض الكلي مساويا الكلي الطلب جعل إلى تهدفان النقدية السياسة وكذا المالية السياسة فان ومنه
 الاقتصاد جرف إلى فائض الطلب وجود يؤدي إذ . للأسعار العام المستوى استقرار والى الوطني الاقتصاد داخل

 المستوى وانخفاض الاقتصاد داخل بطالة خلق حالة إلى الطلب نقص يؤدي حين في . النقدي التضخم هاوية نحو
 .1للأسعار العام

وذلك من خلال العمل على التنسيق بين ,ة والمالية يجعلهما أكثر فعالية وعليه فالترابط بين السياستين النقدي 
فمثلاً  في حالة  ,حالة الاستقرار للوضع الاقتصادي جل إعادةأجنب من أهداف السياستين والعمل جنبا إلى 

سحب )التضخم تقوم السلطات النقدية بالتدخل عن طريق استخدام إحدى أدواتها للتأثير على المعروض النقدي 
نب ومنه فعلى السلطات المالية أن تتعاون مع هذه السياسة وتجت ,من أجل التخفيف من حدة التضخم( ةالزياد

على السلطات المالية العمل على  و إنما ,ت أو خفض الضرائبلى زيادة النفقامثل العمل ع ,الإجراءات المضادة

                                                 
 . 50: ص, جامعة مسيلة, كلية العلوم  الاقتصادية وعلوم التسيير والعلوم التجارية, اساسيات في اقتصاد المالية العامة, عبد الله خبابة 1
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ie 

i 
LM2 LM1 
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والعكس صحيح وبالتالي لا بد من وجود  ,تتماشى مع أهداف السياسة النقديةنتهاج سياسة مالية انكماشية إ
 .1تنسيق بين السلطات المالية والسلطات النقدية في جانب اتخاذ القرارات اللازمة لمعالجة الاختلالات

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                 
 .00: ص, مرجع سابق, ماجدة مدوخ 1
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 السياسة النقدية في الفكر الإقتصادي: المبحث الثاني
كما شهد هذا القرن ظهور , النقدية في أدبيات الاقتصاد في القرن التاسع عشرظهر مصطلح السياسة     

الأزمات الاقتصادية والمشاكل النقدية التي تعد أحدى العوامل التي ساهمت في ظهور دراسات منتظمة لوسائل 
 .السياسة النقدية
 السياسة النقدية في الفكر الكلاسيكي: المطلب الأول

 ,(00)في نهاية القرن الثامن عشر  ن المذهب الكلاسيكي هو التحليل الاقتصادي الذي ظهر في إنجلتراإ    
والإنجليزي دافيد  (0190-0154)أدم سميث  الاسكتلنديويعتبر كل من  (09) وأوائل القرن التاسع عشر

 . 1المفكرين الذين كان لهما الفضل في صياغة وبناءه (0054-0112)ريكاردو 
 فرضيات التحليل الكلاسيكي :الفرع الأول

خل الدولة في العملية حيث أن التحليل الكلاسيكي يقوم على كون النمو الإقتصادي يتم بصفة تلقائية دون تد 
وإنطلاقا  ,ويقوم بتقسيم الإقتصاد إلى قطاعين حقيقي ونقدي يتم توازيهما الواحد بمعزل عن الأخر ,الإقتصادية

 :2من الفرضيات التالية
 ؛ثر على مايحدث في القطاع الحقيقيلايؤ  النقود عبارة عن متغير حيادي 
 ؛الإستخدام التام لعوامل الإنتاج التوازن يتحقق دائما عند مستوى 
 ؛قتصاد وإنما تحدد مستوى الأسعارالتوازن في الإ النقود لاتغير من 

والتي تستند إلى مجموعة  ,نباطها من النظرية الكمية للنقودفالسياسة النقدية في التحليل الكلاسيكي يمكن إست
 : 3فتراضاتالإ من
  إلى انخفاض فزيادة كمية النقود تؤدي ( قوتها الشرائية)كمية النقود تعتبر العامل الفعال في تحديد قيمتها

 ؛ةقوتها الشرائي
  ؛النقود والحجم الحقيقي للمبادلاتثبات كل من سرعة تداول 
 ولا يمكن لمستوى الأسعار أن يتغير تلقائيا ويؤثر على كمية  ,ت كمية النقود على مستوى الأسعارتؤثر تغيرا

 ؛النقود

                                                 
كلية ,مذكرة مقدمة لنيل شهادة ماجستير في العلوم الاقتصادية )،(2222-2222)السياسة النقدية ودورها في ضبط العرض النقدي في الجزائر خلال فترة  , إكن لونيس1

 .66: ص, 1966-1969سنة , الجزائر,  0جلمعة الجزائر , فرع نقود وبنوك, قسن العلوم الاقتصادية, العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير
 .09: ص, 6010, الجزائر, دار البعث ،النظرية النقدية, مروان عطون 2
 .09: نفس المرجع  ص 3
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خلاصة لإهتمام الكلاسيك بالعلاقة بين تعتبر النظرية كمية للنقود هي : النظرية الكمية للنقود: الفرع الثاني
والحضارة  ,ورها في كتابات الرومان واليونانفهي قديمة نجد جذ ,(بمفهومه الضيق)الدائرة الحقيقة والنقدية للإقتصاد 

 , (02)سادت القرن السادس عشر  لتيقاشات اناكما نلمسها في الم. المقريزيو خلدون الإسلامية في كتابات ابن 
نتيجة لتدفق المعادن النفيسة لأوروبا ومن أهم مفكرين الذين " ثورة الأسعار"حول مايسمى في تاريخ النقدي بـ 

أول من درس فكرة أن الزيادة في كمية النقود " جان بودان"تركو بصماتهم في وضع النظرية الكمية للنقود الفرنسي 
وأخذ , مة النقد من خلال دراسته لتدفق الذهب والفضةومن ثم إنخفاض قي ,إرتفاع الأسعارالمتداولة هي سبب 

و " دافيد هيوم"بهذا التفسير من بعده من بعده عدد من الاقتصاديين الغربيين في مقدمتهم الاقتصادي الإنجليزي
الذي توصل إلى أن قيمة " دافيد ريكاردو"و  ,اء بفكرة سرعة التـداول لأول مرةالذي ج ," كانتيون"الأيرلندي  

عرف الأن كميا بما ي" ريكاردو"صاغ فكرة " فيش"الاقتصادي الأمريكي  ,لنقود تتناسب عكسيـاً  مع كميتهاا
 .1 ألفرد مارشال وبيجومن قبل " كامبردج"ثم تلتها صياغات محدثة تبنتها مدرسة  ,بمعادلة التبادل لفيشر 

الصورة المنفتحة " القوة الشرائية للنقود" عرض الإقتصادي الأمريكي إفرينج فيشر في كتابه :معادلة التبادل.:1
والإنفاق الكلي على السلع ( Mالعرض النقدي )حيث قام بشرح العلاقة بين كمية النقود , لنظرية الكمية للنقود

وقد إستخدم فيشر معادلة التبادل لشرح ميكانيكية العلاقة السببية التي يتحدد عن طريقها  (PT) والخدمات
 :2المستوى العام للأسعار فوضع الصيغة التالية

 MV = PT...... 0            :                          حيث
 

:M الكمية الكلية المعروضة من النقود. 
V: د المرات التي تنفق فيها وحدة النقود لشراء السلع والخدمات خلال فترة سرعة دوران النقود أي متوسط عد

 .معينة
P: مستوى العام للأسعار. 
T:  كمية السلع والخدمات خلال فترة من الزمن. 

                                                 
ص  ,5005 ,الجزائر ,امعيةديوان المطبوعات الج ,الجزء الأول ،ها حول النقود والنظريات النقديةمفاهيم أولية وتطبيقات ،مبادئ الإقتصاد النقدي والمصرفي ,عبد القادر خليل 1

 .554,553: ص
 .34: ص ,مرجع سابق ,لحلو موسى بوخاري 2
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نلاحظ أن كمية النقود مضروبة في سرعة دورانها تساوي كمية  المبادلات مضروبة في المستوى العام  (0)من المعادلة
وكمية النقود , (V)وتقوم نظرية كمية النقود على إعتقاد بثبات حجم المعاملات وسرعة تداول النقود . للأسعار

(M )هي المتغير المستقل والمستوى العام للأسعار هي المتغير التابع. 
الإقتصادية  تكمية النقود تشتمل على النقود الحكومية أو أوراق البنكنوت أو نقود الودائع وتشمل المبادلا    

مثل تبادل السلع , جميع أنواع التبادل التي يقوم بها الأفراد والمشروعات داخل إقتصاد معين خلال فترة زمنية معينة
 .والخدمات والأصول المالية والعقارات وغيرها

طبعا مع شرط , تغير المستوى العام للأسعار بنفس الإتجاه, نستنتج أنه كلما تغيرت كمية النقود (0)من المعادلة   
 .1ثبات كل من كمية المبادلات وسرعة دوران النقود

 P = MV/ T …….. (2)          :                        حيث 
قام بصياغة هذه النظرية الإقتصادي الإنجليزي ألفريد مارشال حيث تنظر هذه  :معادلة الأرصدة النقدية .:2

ولن النقود تخزن قوة , النظرية إلى النقود على أنها جزء من ثروة الأفراد وأنهم سيحتفظون ببعضها لغايات الإحتياط
مرة الدوافع السلوكية وبالتالي بحثت هذه الصيغة ولأول . شرائية فلا خوف من أن تكنز لفترة طويلة أو قصيرة

وإشتق مارشال وزملاؤه نظريتهم من صيغة المبادلات لفيشر فبتعويض حجم . للطلب على نقود( الإحتياط)
  MV = PY:                  2تصبح المعادلة الأرصدة النقدية (Y)بالإنتاج أو الدخل  (T)المبادلات 

القيمة الإسمية للناتج  PYائية في فترة المحددة و تمثل مجموع الإنفاق على السلع والخدمات النه MVحيث 
 .أي قيمة ما ينتج خلال سنة من السلع والخدمات نهائية الوطني,

 :3فإن المعادلة تصبح( V)إذا قسمنا طرفي المعادلة بـ 
M =PY/V 

وعندما يكون سوق النقد في حالة توازن فإن الكمية المعروضة من النقد تساوي تلك المطلوبة وبالتالي نستطيع 
 Mdبــــ  Mإستبدال 

   Md = K PY:                     تصبح المعادلة Kبالرمز  V/1وإستبدال مقلوب السرعة 
تي يتطلبها من الدخل الإسمي تحدد بكمية النقود ال ساكنة فإن مستوى المبادلات المتولدة كنسبة ثابتةKوبنا أن 

 ولكن ما الذي يحدد مقدار هذا الجزء من الدخل الذي سأحتفظ به؟  ,الأفراد للإحتفاظ بها
 :التي سأحتفظ بها على شكل نقود ولغايات الإحتياط تتوقف على العوامل التالية (K)إن

                                                 
 .11: ص ,مرجع سابق ,فتيحة بناني 1
 .002: ص ,5002 ,دار وائل للنشر , طبعة الأولى, النقود والمصارف مدخل تحليلي نظري ,مشهور مذلول و أكرم حداد 2
 .10 :ص ,مرجع سابق ,فتيحة بناني 3



  الخلفية النظرية للسياسة النقدية.......................... ..............................................الفصل الأول 

 

  

22 

 توقعات الأفراد كلما كانت متفائلة كان إحتفاظهم ب (K )؛أقل 
  ثروة الأفراد كلما زادت قلت(K)؛ 
  مستوى الأسعار كلما إنخفضت القيمة الحقيقة للأرصدة النقدية كلما كان علينا أن نزيد من(K )ك وذل

عيدوا وبالتالي سيرغب الأفراد في زيادة الأرصدة النقدية لديهم لكي ي ,لأن القوة الشرائية ليست ثابتة
 ؛التوازن مع إرتفاع الأسعار

 ( V)معكوس (K)ونلاحظ أن 
K = M/PY         V = PY/M 

وهذا يعني أنه كلما زادت الأرصدة النقدية التي يرغب الأفراد الإحتفاظ بها كلما قلت سرعة الدوران 
 . النقود والعكس صحيح

تنصب الإنتقادات الموجهة للنظرية على الفروض التي :الموجهة للنظرية كمية للنقود نتقاداتالإ :الفرع الثالث
 :1ويمكن حصر أهمها الإنتقادات فيما يلي إليهاتستند 
 حيث أن الإنتاج يعد  ,لإنتاج عند مستوى التشغيل الكاملأن النظرية الكلاسيكية إفترضت ثبات حجم ا

حدة كما تقرر النظرية وهي وسيط مستقلا تماما عن التداول النقدي لأن النقود بطبيعتها لا تؤدي وظيفة وا
 .للتبادل

 إذ أن كمية النقود ليست هي العامل الوحيد الذي  ,بين كمية النقود ومستوى الأسعار العلاقة الميكانيكية
وإفتراض حيادية النقود  ,2علاقة لها بتغير كمية النقود الحقيقية يؤثر في مستوى الأسعار قد ترتفع لأسباب لا

في التحليل الكلاسيكي والتي تتضح في تفسير التغيرات المستوى العام للأسعار على ترتب عنه إزدواجية 
أساس التغيرات في كمية النقود المعروضة من جهة وتفسير تغير الأسعار النسبية للسلع والخدمات على 

 .3أساس تغير العوامل الحقيقية وليس النقدية
  حيث  ,والواقع أثبت عكس ذلك ,قود ثابتةالن( تداول)ان إفتراض النظرية النقدية الكلاسيكية بأن سرعة دور

حيث تعتمد سرعة تداول النقود  ,جل القصير وفي الأجل الطويل أيضايمكن تغير سرعة تداول النقود في الأ
 .على توقعات والتأثيرات النفسية للأفراد والمشروعات وتطور في عادات المجتمع وغيرها

  4متغيرات هامة كمعدل الفائدةلم تأخذ بعين الإعتبار عدة. 

                                                 
 .90: ص ,5000 ,الأردن ,اليازوري العلمية للنشر والتوزيعدار  ,النقود والبنوك والمصارف المركزية ,محمد محمود العجلونيو  سعيد سامي الحلاق 1
 .50: ص ,مرجع سابق ,لونيس إكن  2
 .092: ص ,0999 ,عمان,دار زهراء ,طبعة الأولى ،لنقود والمصارف والنظرية النقديةا ,محمد نوري الشمريناظم  3
 .19: ص ,مرجع سابق,فتيحة بناني 4
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 السياسة النقدية والتحليل الكينزي: المطلب الثاني
ل المناسبة لعدة سنوات وعجز التحليل الكلاسيكي عن إيجاد الحلو  0959إن إستمرار الأزمة الإقتصادية    

نتج عنه زيادة الإهتمام بدراسة سلوك النقود وأثرها على مجمل النشاط الإقتصادي  ,للخروج من هذه الأزمة
في كتابه   "(0004-0923)جون مينارد كينز"وأدى هذا إلى ظهور أفكار جديدة للإقتصادي الإنجليزي 

الكساد العالمي كما قام كينز بتقديم الحلول لأزمة  0942سنة " النظرية العامة للإستخدام والفائدة والنقود"
 .وأحدث ثورة على التحليل الكلاسيكي

 فرضيات التحليل الكينزي: الأولالفرع 
 :1يعتمد التحليل الكينزي على فرضيات التالية التي تختلف تماما عن فرضيات التقليديين وهي

 وبحث في العلاقة بين مستوى  ,(نظرية تفضيل السيولة)لى النقود وجه كينز إهتمامه إلى دراسة الطلب ع
لى الإنفاق الوطني والدخل الوطني حيث أن الأفراد قد فضلون الإحتفاظ بالنقود لذاتها وسبب ذلك يرجع إ

 .والإحتياط ,المضاربة ,المعاملات: دافع مختلفة أهمها
 لإعتبار قد فتح وأخذه لتفضيل السيولة في ا ,(دافع المضاربة)ود كمخزن للقيمة قام بتحليل الطلب على النق

 .أمامه أفاق جديدة لتحليل أثر التغيرات النقدية على النشاط الإقتصادي
  جاء بطريقة عامة للتوظيف التي تعالج كل مستويات التشغيل وكما أنها جاءت لتفسر التضخم والبطالة

 .بإعتبار أن كلاهما ينجم أساسا عن تقلبات حجم الطلب الكل الفعال
 اي وبين عدم وجود يد خفية وبذلك طالب بضرورة تدخل الدولة لعلاج أسباب رفض في تحليله قانون س

التوظيف الكامل ويحقق التوازن  إلىالأزمات وحدد معالم السياسة الأقتصادية الجديدة حتى يصل الإقتصاد 
 .للدخل الوطني

 نتاج والتشغيل فهو يرى أن حجم كل من الإ, إهتم بفكرة الطلب الكلي الفعال لتفسير أسباب عدم التوازن
: والدخل يتوقف بالدرجة الأولى على حجم الطلب الكلي الفعال الذي يتكون من عنصرين أساسيين هما

على عوامل موضوعية فالطلب الأول يتوقف  ,طلب على سلع الإستهلاكية والطلب على السلع الإستثمارية
 .الفائدةأما الثاني على الكفاية الحدية لرأس المال وسعر  ,وذاتية ونفسية

 

                                                 
 النتائج الإقتصادية للسيد ونسون  ,(0954)اولة حول الإصلاح النقدي مح: ومن اهم مؤلفاته, الاحتمالاتوقدم رسالة في نظرية , كان مدرس بجامعة كامردج كاستاذ للرياضيات

 (.0942)النظرية العامة للإستخدام سعر الفائدة ونقود  ،(0940)رسالة في النقد  ,(0952)تشرشك 
 .54: ص ,مرجع سابق , لونيس إكن 1
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 :لطلب النقدي في تحليل الكينزياالعرض و  :الفرع الثاني
 لدراسة النقود عند كينز يتوجب علينا إستعراض عرض النقود عند كينز وطلب عليها

وتخضع كمية هذا العرض إلى عوامل  ,ن طرف السلطات النقديةيتم تحديد العرض النقدي م :عرض النقود .:1
متشابكة مثل تأثير الكمية النقدية على مستوى الإئتمان وحجم العمالة ومقدار العوامل الإنتاجية المعطلة 

 .1وإحتمالات تعاقب التضخم والإنكماش
 .بمعنى أن عرض النقود غير مرن بالنسبة لتغيرات سعر الفائدة          

 عرض النقود في تحليل الكينزي (:2-1):الشكل رقم

 

 
 
 
 
 
 

 

 
 

, -دراسة تحليلية للآثار الإقتصادية لسياسة سعر الصرف الأجنبي–سياسة الصرف الأجنبي وعلاقتها بالسياسة النقدية لحلو موسى بوخاري,  :المصدر
 .94: ص ,1969للطباعة والنشر والتوزيع, بيروت, لبنان, الطبعة الأولى, مكتبة حسين العصرية 

, حيث أنه كل زيادة في عرض الأرصدة النقدية الحقيقة يترجم بإنتقال وازي نحو اليمين لمنحنى عرض النقود
في كلتا الحالتين لايتأثر بتغيرات  ,ي إلى إنتقال المنحنى نحو الشمالوبالمقابل كل إنخفاض في هذا العرض يؤد

 .2لفائدةسعر ا
 -نظرية كينز لتفضيل السيولة-: الطلب الكلي على النقود.:2

ولماذا يوجد تفضيل ,النقودأما لماذا يوجد تفضيل الإحتفاظ ب ,ك الطلب على النقود للإحتفاظ بهايقصد بذل   
 : 3فإن كينز يرجعه إلى عوامل ثلاثة ,سيولة

                                                 
 .31: ص ,مرجع سابق ,لحلو موسى بوخاري 1
 .00: ص ,مرجع سابق,فتيحة بناني 2
 .12،12: ص ص ,5009,عمان ,دار البداية ناشرون وموزعون ,طبعة الأولى ،لنقود والبنوكا ,سامر بطرس جلدة 3

 عرض النقود

 معدل الفائدة

M0 

MS=M0 
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لى شراء مواد الإستهلاكية يقصد به توافر السيولة من أجل المعاملات الجارية والإنفاق ع :دافع المعاملات.:1.2
ومن الممكن أن ننظر إلى هذا الدافع من الناحية المستهلكين والمنظمين فمن ناحية المستهلكين يسمى  ,وغيرها

صلون منها على الزمنية التي يتحالمستهلكين بكمية النقود على طول فترة  طايبدافع الدخل وهنا يتوقف مقدار إحت
ويعني هذا الإحتفاظ بالنقود من أجل  ,حية المنظمين يسمى بدافع التجارةأما من نا ,الدخل والعكس صحيح

 .القيام بعمليات الإنتاج وتستهيل المعاملات التجارية
أن تنشأ مستقبلا  يتم الإحتفاظ بالنقود بغرض مواجهة النفقات المفاجئة التي يمكن  :دافع الإحتياط.:2.2

ويمكن القول أن الإحتفاظ بالنقود لهذا الغرض هو رغبة في  ,لفرص لعقد صفقات إستثنائية مربحةكإستغلال ا
 .1إمتلاك قيمة إسمية لتغطية الإلتزامات المستقبلية

يقصد بالمضاربة عملية بيع وشراء الاوراق المالية من أسهم وسندات في أسواق المال بغية  :دافع المضاربة.:3.2
وعلى ذلك يصبح الربح عبارة عن الفرق بين ثمن شراء الورقة المالية وبيعها ويعتمد حجم الربح . الحصول على ربح

ز في تحليله لدافع المضاربة أن البديل بحيث إفترض كين ,2على قدرة المضارب بتنبأ بأحوال البورصة الأوراق المالية
وأن عائد  ,نقديا سنويا ثابتا( عائدا)دخلا  الوحيد للنقود هو السندات حيث يعرفه على أنه أصل يعطي لمالكه

السند وقيمته السوقية يرتبطان بعلاقة عكسية فيما بينهما فزيادة سعر الفائدة على السند تعني إنخفاض قيمته 
د مستويات مرتفعة لأسعار أي أن التفضيل النقدي لغرض المضاربة ينخفض عن. 3حالسوقية والعكس صحي

 .ويزداد هذا التفضيل عند مستويات منخفضة لأسعار الفائدة ,الفائدة
 كما يمكننا التعبير بيانيا عن العلاقة بين الطلب على نقود لغرض المضاربة وأسعار الفائدة في الشكل الموالي

 منحنى الطلب على نقود لغرض المضاربة (:1-1)شكل رقم ال

 

 
 
 
 
 .23: ص ،5002طبعة الأولى ديوان المطبوعات الجامعية , الجزائر,  ،محاضرات في النظريات والسياسات النقدية, بالعزوز بن علي :المصدر 

                                                 
 .90: ص ,مرجع سابق ,لحلو موسى بوخاري 1
 .050: ص ,5002الإسكندرية, ,الناشر مؤسسة شباب الجامعية ،إقتصاديات النقود والبنوك ,الموسوي ضياء مجيد 2
  .001: ص ,5000 ,عمان, دار الفكر ناشرون وموزعون ,الطبعة الأولى ,إقتصاديات النقود والبنوك ,السيد متولي عبد القادر 3
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 نتقادات التحليل الكينزي  إ: الفرع الثالث 
 :1في النقاط التالية أهمهاالنظرية الكينزية يمكن حصر  إلىعديدة وجهت  نتقاداتإهناك 
  لم يشر الى التغيرات في مستوى الدخل التي تؤثر على سعر الفائدة لأنه عد سعر الفائدة يتحدد ( كينز)أن

لهذا فإن سعر الفائدة عبارة عن ظاهرة نقدية في .لأغراض السيولة بتلاقي عرض النقود مع الطلب عليها
التحليل الكينزي كما أنه من الصعوبة تحديد الطلب على النقود لأغراض السيولة النقدية دون معرفة مستوى 

 (.كينز)الدخل الذي يؤثر على الطلب على النقود للأغراض المختلفة التي ذكرها 
 ن سعر الفائدة يتحدد بعامل واحد فقط يتمثل في الطلب على النقود لأغراض ان التحليل الكينزي يقرر أ

 .السيولة في حين نجد عوامل أخرى لا تقل أهمية في تحديد سعر الفائدة في مقدمة هذه العوامل الدخل
  يضاح بإ( كينز)لم تتناول النظرية النقدية الكينزية توضيح مستوى سعر الفائدة في الأجل الطويل وإنما اكتفى

وهذا اهمال لأثر الزمن في تقرير سعر الفائدة خاصة في . العوامل المحددة لسعر الفائدة في الأجل القصير
وما يؤكد ذلك أيضا ( داينماكية)وليست ( ستاتيكية)لهذا فإن النظرية الكينزية تعد . أسواق الإئتمان المصرفي

ة معينة من الزمن دون اهتمام بأنماط الاستهلاك على العلاقة بين الدخل  والاستهلاك في فتر ( كينز)تركيز 
 . المتغيرة بمرور الزمن

 (التحليل النقدوي)كلايسكي السياسة النقدية والتحليل النيو  :المطلب الثالث
 ,"النقديين"ورائد تيار  ,وغممثل ومؤسس مدرسة شيكا ,بعد كينز بريادة فريدمان راسات مالقد جاءت د    

 ,ول لأزمات الراهنة أو تخفيض منهامع محاولة تقديم حل ,كينز لكلاسيك وحيث حاول الاستفادة من التحليل ا
النظرية المعاصرة لكمية "جعلت نظريته تصنف في إيطار  ,لمنهج الكلاسيكي بوجهة نظر حديثةعلى ا اً مركز 

 .2"النقود
 النظرية النقدية المعاصرة :الفرع الأول

 وبين التغير في مستوى, على بحث العلاقة بين التغير في نصيب الوحدة المنتجة من النقود, نظريته ركز فريدمان في
 .3حيث تعمق في بحث محددات النقود, إلا أن التحليل كان كميا ومركزا أكثر من سابقيه, الأسعار

 :4ليةالتا الفرضيات على تحليله في فريدمان ستندإ:فرضيات النظرية النقدية المعاصرة.: 1
  عن الطلب على النقود( عرض النقود)استقلال الكمية النقدية. 

                                                 
 . 402,401: ص ص ,مرجع سابق, الطبعة الأولى ,ناظم محمد نوري الشمري 1
 .450: ص ,مرجع سابق ,عبد القادر خليل 2
 .452: ص, نفس المرجع السابق 3
 .189: ص ,2005 ,مصر ,الاسكندرية ,الناشر المكتب العربي الحديث ,النقود والبنوك ,هاشم إسماعيل محمد 4
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 وأهميتهادالة الطلب على النقود  استقلال. 
 يولة عند بناء دالة الطلب النقديرفض فكرة مصيدة الس. 
 والخدمات عظاهرة الطلب على السل الطلب على النقود يتوقف على نفس الإعتبارات التي تحكم. 
  1الاقتصاديين الى الخداع النقديعدم خضوع الأعوان. 
إهتم فريدمان بشكل موسع  :نظرية الطلب على النقد عند فريدمانمحددات الطلب على النقود في .:2

على الطلب ويرى أن النقود تختلف تبعا لنوع إستخدامها وأسباب حيازتها وشروط التنازل عنها ويرى أيضا أن 
 :2طلب على النقد يخضع إلى المتغيرات والمحددات التالية

 قطة زمنية معينةوتمثل مقدار معين ثابت في ن, تشكل الثروة عند فريدمان كل مصادر الدخل: الثروة الكلية ,
 .3مقسم بين أشكال مختلفة للأصول يقبل الأفراد حيازتها

 العوائد المتوقعة من الأصول الأخرى للاحتفاظ بالثروة في الصورة السائلة. 
  ترتيب الأفضليات"الأذواق وهو ما أطلق عليه فريدمان إصطلاحا." 
ند فريدمان شكل دالة متجانسة من الدرجة تأخذ دالـة الطلب على النقـود ع  :دالة الطلب على النقود.:3

 :4كالتالي   Pو Yالأولى في المتغيرين 
M = ƒ(Y, P, rb, ra, 1/p. ∂p/∂t, h, U) 

 M .هي الطلب على النقود:  
.هو المستوى العام للاسعار ويعبر عن العائد الحقيقي للنقود:  P  
.السنويويتمثل في سعر الفائدة ( السندات)عائد الاصول النقدية :  rb  

.ةويتمثل في الأرباح السنوي ,(السهم)عائد الاصول النالية :     ra  
.يعبر عن الدخل الدائم او الثروة الحقيقية:  Y 

.يشير الى المتغيرات التي تؤثر على تفضيلات الأفراد:   U 
.يمؤشر معين يمثل نسبة رأس المال الغير بشري إلى رأس المال البشر :    H 

  p. ∂p/∂t/1 .(أو رأس المال العيني) المادية عائد السلع :  

                                                 
  .90: ص ,مرجع سابق ,فتيحة بناني 1
 .009: ص ,مرجع سابق ,إسماعيل محمد هاشم 2
 .450:ص ق,مرجع ساب ,عبد القادر خليل 3
 .22,22: ص ص ,مرجع سابق ,ماجدة مدوخ 4
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ستخلاص أن أية زيادة في الطلب على النقود للاحتفاظ بها سائلة تكون بسبب زيادة ثروة الفرد إويمكن    
وانخفاض تكلفة الفرصة البديلة للاحتفاظ بالنقود نتيجة انخفاض معدلات عوائد الأصول النقدية والمالية وانخفاض 

وارتفاع نسبة الثروة البشرية إلى إجمالي الثروة وزيادة درجة تفضيل الأعوان الاقتصاديين , المتوقعمعدل التضخم 
 .للاحتفاظ بالنقود في صورة سائلة

 (نقدوية)إنتقادات نظرية نيو كلاسيكية .: 4

 :1فيمايلي النقدوية المدرسة واجهتها التي الصعوبات و الانتقادات أهم حصر يمكن

 أن  على البرهان محاولتهم خلال من القومي الناتج تطور على تأثير فقط النقدية للسياسة أن اعتبار إن
من  العكس على أنه إذ لإيجاده, يتوصلوا لم لكنهم الخاصة الإنفاقات دائما تبعد أو تطرد العامة الإنفاقات

 الوقت مع نفس في يزداد المشروعات قطاع في أو الأسر قطاع في سواءا الإنفاق أن إلى المعطيات تشير ذلك
فيه التشغيل  يسود اقتصاد في إلا يحصل أن يمكن لا الخاص الإنفاق استبعاد أن غير العام, الإنفاق ارتفاع

 .2الكامل

 على وجه يتغير النقود على الطلب أن إلى يعود هذا و النقود على الطلب دالة استقرار افتراض واقعية عدم 
 أصول مالية, إلى بحوزته الذي النقد تحويل على الجمهور يقدم فعندما الأفراد, سلوك تغير كلما منتظم غير

 .3للنقد منتظم عرض على للحفاظ وسيلة أية عندها توجد فلا الفور على العكس يفعل لكي

 إلا أثر مباشر له ليس الفائدة سعر باعتبار ثانوي عامل فأعتبره الفائدة سعر خاصة الأخرى المتغيرات إهمال 
 .للسندات عائدا لكونه

 الأذواق و البشري, المال رأس كعائد (حسابها يصعب التي و المتغيرات من العديد على اعتماد المعادلة). 

 -أي أن , العملي المجال في تطبيقها يصعب لكن و الابتكار و الإبداع في حجة معادلة نهائية لفريدمان تعتبر
و " لفيشر"أيضا عبارة عن صورة موسعة لمعادلة التبادل وهي , هذه المعادلة هي مجرد نموذج تحليلي

 ".مارشال"

 

                                                 
 .00,00: ص ص ,بقمرجع سا ,بالعزوز بن علي 1
 .43:لونيس إكن , مرجع سابق, ص 2
 .نفس الصفحة, نفس المرجع 3
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 (NEC )  المدرسة الكلاسيكية الجديـدة: الفرع الثاني
رسة بفكـرة ولقد جاءت هذه المد, هـي عبارة عن تيـار جديـد يستمد أصـوله من التحليـل الكينزي

  ,قتصاد الحقيقي في المدى القصيرةالتي تجعل من النقود وسيلة محايدة لا تأثيـر لها على دائرة الا ,التوقعـات العقلانيـة
 .كما أن هذا الفكر الجديد هو أول من أتى بتحليل مصداقية السياسة النقدية

 :1ومن أهم أفكارها ومبادئها نجد 

 ى القطاع الحقيقي الأسعار وليس علفالتغيرات المتوقعة في عرض النقود تؤثر فقط على  ,النقود محايدة
 .وطنيللاقتصاد ال

 العون الرشيد لا يستخدم المعلومات السابقة فحسب بل يعتمد على المعلومات الحالية لوضع توقعاته. 
 (البطالة الطبيعية ,الأسعار المرنة)فرضيات النقدوية كما أخذ الكلاسيك الجدد في الحسبان ال. 
 في حين يعتقد النقدويون وجود )بطالة سواء في الفترة القصيرة أو الطويلة لا يوجد تبادل بين التضخم وال

 .(تبادل ومفاضلة بين التضخم والبطالة في الأجل القصير
 ففي ظل هذه  ,تقرار الاقتصادي وتكون غير فعالةالسياسة الاقتصادية لا يمكن أن تستخدم لتحقيق الاس

 .سة الاقتصادية وتكييف أفعالهم بشكل يلغي أية فعاليةالتوقعات يمكن للأفراد توقع أثر تغيرات السيا
 :2يختلف الكلاسيك الجدد عن النقدويين في أن

 يمكن أن يرتفع لأن التوقعات  ولا, سوق العمل يكون دائما متوازن عند مستوى معدل بطالة طبيعي
 عقلانية

  حيث أن كل سياسات , القصيريوجد تحكيم بين البطالة والتضخم لا على المدى الطويل ولا على المدى
 .الاقتصادية تتجه نحوى تخفيض معدل البطالة بصورة مباشرة وعقلانية التوقع

 
 
 
 
 
 

                                                 
 .39: ص ,مرجع سابق ,مدوخ ماجدة 1
 .92: ص ,مرجع سابق ,فتيحة بناني2
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 منحنى فليبس عند الكلاسيك الجدد( :  9-1) شكل رقمال

 
 
 
 
 

 

 
مذكرة مقدمة لنيل  ("دراسة حالة الجزائر)الاستقرار الاقتصادي في ظل الإصلاحات الراهنة فعالية السياسة النقدية في تحقيق "ماجدة مدوخ,  :المصدر

 .11 :ص, (1990-1991نقود وتمويل, جامعة محمد خيضر, بسكرة, :شهادة ماجستير في العلوم ألاقتصادية  تخصص 

 

بافتراض تطبيق : أنهويؤكد الكلاسيك الجدد على عدم وجود مفاضلة بين التضخم والبطالة حجتهم في ذلك 
ووفقاً  لنظرية التوقعات العقلانية  ,د التي تشير إلى معدل تضخم مرتفعالسياسة نقدية توسعية بزيادة عرض النقو 

 ,ار تزداد تاركةً  الأجور الحقيقةفالأجور والأسع, فإن الأفراد يتخذون خطوات فورية للتكيف مع الإستراتيجية
 .1لرغم زيادة معدل التضخموبالتالي معدل البطالة لن يتغير 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                 
 .20: ص, مرجع سابق, مدوخ ماجدة 1

 (معدل البطالة)

 (معدل التضخم)
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 الاتجاهات الحديثة للسياسة النقدية في العالم: المبحث الثالث
وكان من نتيجة ذلك أن إزدادت آثار السياسة النقدية على عموم , تدخل الدولة في النشاط الاقتصادي دإن إزديا

كما تختلف السياسة النقدية في الدول فيما بينها , الاقتصاد وتعد السياسة النقدية وسيلة فعالة للتأثير في الاقتصاد
 .بأوضاع قطاعاتها المالية والمصرفية ودرجة تطورها

  مالسياسة النقدية في دول العالم المتقد: الأولالمطلب 
ولاشك أن هذا النجاح له أسبابه , في النجاح الاقتصادي المسجل تعد الدول الصناعية المتقدمة مرجعا أساسيا

وأنه من الضروري أن تحاول أي تجربة ناشئة أن تستفيد من عوامل النجاح ضمن مجموعة الدول , وشروطه
فعلا تعمل السياسة النقدية في هذه , الصناعية المتقدمة في جميع المجالات الاقتصادية بما في ذلك السياسة النقدية

ولم يأتي ذلك , الدول دورا بارزا في ضبط النشاط الاقتصادي حتى أصبحت اليوم من أهم الأدوات المستعملة
بل نتيجة النجاح الذي حققته على مستوى تأثيرها في النشاط الاقتصادي وتحقيقها للأهدافه  وعليه , صدفة

 .لمتحدة الأمريكية و الاتحاد الأوروبيالسياسة النقدية  في الولايات ا لإتجاهسوف يتضمن هذا المطلب دراسة 
 إتجاه السياسة النقدية في الإتحاد الأوروبي: الفرع الأول

دخلت أوروبا عهدا جديد وذلك بإنشاء البنك البنك المركزي الأوروبي في ماي  0999في الفاتح من جانفي      
ة النقدية مقره الرئيسي فرنكفورت وقد ليكون مسؤولا عن السياسة النقدية بالدول المشاركة في الوحد 0990عام 

1بدأ البنك المركزي في تنفيذ السياسة الموحدة في منطقة اليورو منذ الأول من جانفي 
بحيث تهدف . 0999

السياسة النقدية لنظام اليورو إلى المحافظة على إستقرار الأسعار وتدعيم السياسة الاقتصادية العامة للإتحاد الأوروبي 
 . 2لوية لإستقرار الأسعارمع إعطاء الأو 

  (:2112-2111)تطور معدلات التضخم في منطقة اليورو خلال الفترة .:1
كبيرا في معدلات التضخم بين الانخفاض والارتفاع تفاعلا مع العوامل الدولية من سجلت منطقة اليورو تذبذبا  

 .والجدول الموالي يوضح تطور معدلات التضخم في المنطقة اليورو. من جهة أخرى جهة وأزمة الديون السيادية
 
 

                                                 
  muenchen.de/27764/1/MPRA_paper_27764.pdf-pra.ub.uni: على الموقع, تجربة الاتحاد النقدي الأوروبي في مجال التنسيق بين السياستين المالية والنقدية, منى كمال 1

 .03:ص، .0:00: على الساعة, 50/02/5002: تم الاطلاع بتاريخ

 .10:ص, 1991, 90العدد , حات للبحوث والدراساتمجلة الوا, النظام النقدي الأوروبي, ماجدة مدوخ 2
 وتأتي هذه الأزمة إمتدادا للأزمة المالية والإقتصادية , أطلق عليها هذه التسمية لكونها ترتبط بعجز بعض دول منطقة اليورو على تسديد ديونها إتجاه دائنيها: الديون السيادية أزمة

 .1991 العالمية التي مست الاقتصاد العالمي منذ سنة
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 (2112-2111)خلال الفترة  تطور معدلات التضخم في منطقة اليورو (3-1) الجدول رقم

 2112 2113 2112 2111 السنوات

 

2119 

 

 

2110 

 

2112 

 

 

2111 

 

2119 

 

2111 

 

2111 

 

2112 

معدل 
 %التضخم 

2.2 2.2 2.3 2.1 2.2 

 

2.2 

 

2.1 

 

3.3 

 

1.3 

 

1.0 

 

2.2 

 

2.0 

: تخصص, مذكرة لنيل شهادة ماجستير في العلوم الاقتصادية)  ،أثر أزمة الديون السيادية على واقع ومستقبل الوحدة النقدية الأوروبية, خالد رواق: المصدر
 .699: ص, (1960-1961, جامعة محمد خيضر بسكرة, قسم العلوم الاقتصادية, كلية العلوم الاقتصادية وتجارية وعلوم التسيير, اقتصاد دولي

اليورو محافظ على المعدل  من خلال القراءة في الجدول أعلاه يمكننا أن نلاحظ أن نسبة التضخم في منطقة    
حيث بلغ  5000ماعدا سنة  (5005-5000)مابين سنتي  %4والمقدر ب  المحدد في معاهدة ماستريخت

, بسبب ارتفاع أسعار الوقود ما أثر على تكاليف الإنتاج وإنعكس الإرتفاع على مستوى العام للأسعار 4.4%
وتأثيرها بشكل مباشر  جراء أزمة الرهن العقاري 5009في  %0.4كما نلاحظ انخفاض معدل التضخم إلى 

على دولار الأمريكي من جهة وإنخفاض الطلب على الوقود ما أدى إلى تراجع أسعار البترول ماساهم في الحد من 
 التضخم في منطقة اليورو

سعار والتحكم وتوجه البنك المركزي الأوروبي إلى الحفاظ على استقرار الأ :سعر الفائدة في منطقة اليورو.2
فرفع سعر الفائدة  ولكنه بعد التباطؤ الاقتصادي الذي حصل في إقتصاد المنطقة وسط تفاقم , بمستويات التضخم

أزمة الديون السيادية وتأثيرها السلبي على اقتصادها إلى جانب  السياسات التقشفية التي تتخذها الدول الأوروبية 
تراجع عن قراراته وبادر بخفض سعر , ميزانيتها للمستويات المستهدفةللحفاظ على مستويات ديونها وإيصال عجز 

والجدول الموالي يوضح تطور سعر الفائدة في منطقة  .الفائدة دعما للنمو الاقتصادي وإزالة أثر الأزمة السلبي
 .اليورو

 
 
 
 

                                                 
 تم , وأهم تغير في تاريخه منذ تأسيس المجموعة الأوروبية في نهاية الخمسينيات ,وتعرف أيضا بمعاهدت الاتحاد الاوروبي وهي الاتفاقية المؤسسة للاتحاد الاوروبي :معاهدة ماستريخت

 .0990التفاق عليها من قبل المجلس الاوروبي في مدينة ماستريخت الهولندية في ديسمبر 
 وبدأت الأزمة تكبر لتهدد , والتي فجرها في البداية تهافت البنوك على منح قروض  عالية المخاطر 5001هي أزمة مالية خطيرة ظهرت على سطح فجأة عام : أزمة الرهن العقاري

 . قطاع العقارات في الولايات المتحدة ثم البنوك والأسواق المالية العالمية لتشكل تهديدا للاقتصاد المالي العالمي
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 (2112-2119)تطور سعر الفائدة في منطقة اليورو خلال الفترة  (2-1)الجدول رقم

 2119 السنة
 

2111 

 

2111 

 

2112 
2113 2112 2119 2110 

 1.2 النسبة
 

1.1 

 

1.2 

 

1.0 
1.2 1.19 1.19 1.19 

 من إعداد الطالبة استناداٌ على :المصدر

 www.samba.com/…/economy…/samba_Economic_Monitor_Sep_2014،  النشرة الاقتصادية: تحت بعنوان 5003سبتمبر ,ريرسامباتقا -
 .السعودية. 01:33على ساعة  , 09/03/5002تم الاطلاع بتاريخ 

 .011: ص, دولة الإمارات العربية المتحدة, أبوظبي ،2211التقرير الاقتصادي العربي الموحد، الصندوق النقد العربي  -

الظروف التي نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن أسعار الفائدة متذبذبة خلال الفترة المدروسة وذلك راجع إلى 
ثم عاودت الارتفاع في العام الموالي  % 0.0إلى  5009سنة  %0.5 لمنطقة بحيث انخفض سعر الفائدة منتمر بها ا

, في بعض دول المنطقة التي أدت إلى شح في السيولة بين المصارف ةوذلك بسبب أزمة الديون السيادي %0.3إلى
وذلك بسبب الإجراءات وسياسات البنك المركزي  5005سنة  ثم اتجهت أسعار الفائدة إلى الانخفاض ابتداء من

 .1في الحد من المخاطر المالية المتصلة بأزمة الديون السيادية في المنطقة, الأوروبي وحكومات دول الاتحاد الأوروبي
 الفرع الثاني إتجاه السياسة النقدية في الولايات المتحدة الأمريكية

وتتميز بثراء كبير سواء على المستوى , تعطي السياسة النقدية الأمريكية مجالا واسعا للتحليل واستخلاص العبر   
وخارجها بفعل , أو ربما تعد مرجعية أساسية لقرارات حاسمة داخل الولايات المتحدة الأمريكية, الممارسة أو التوثيق

فالقاعدة الأساسية للسياسة النقدية , ية ومكانة الدولار الدوليةحجم الاقتصاد الأمريكي ووزنه في التجارة الدول
 .مع تأسيس نظام الإحتياطي الفيدرالي, 0904الأمريكية يمكن إرجاعها إلى عام 

قيام الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي بتخفيض أسعار فائدة : سعر الفائدة في الولايات المتحدة الأمريكية.:1 
في  %2وذلك من , 5000ابة لتوقعات الاقتصاديين بإحتمال وقوع ركود اقتصادي عام الإقراض بين البنوك استج

, 0920وكان أدنى مستوى له منذ عام , في شهر ديسمبر من نفس السنة %0.12إلى  1996شهر جانفي
 . والشكل التالي يبين تطور أسعار الفائدة الرسمي

 
 
 

                                                 
 .03:ص ,دولة الإمارات العربية المتحدة, أبوظمي ,2113التقرير الاقتصادي العربي الموحد, صندوق النقد العربي 1
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 (2111-1992)تطور أسعار الفائدة الرسمي خلال الفترة  (11-1)الشكل رقم 

 
مداخلة ضمن الملتقى العلمي الدولي حول الأزمة المالية والاقتصادية الدولية والحوكمة  ،الجذور والتداعيات: 2111الازمة المالية العالمية ,ساعد مرابط : المصدر

 .09: ص, جامعة فرحات عباس سطيف, كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير, 5009أكتوبر  50/50يومي  , العالمية

لاحظ من الشكل البياني أعلاه أن تطور سعر الفائدة كان تبعا للسياسة النقدية التي تم إقرارها من طرف الم  
متماشية بذلك والسياسة  5003سجلت أنخفاضا مستمرا إلى غاية سنة  5000فمنذ سنة , السلطات النقدية

نجد أن معدل الفائدة غير من إتجاهه ليرتفع ويصل إلى  5002غير انه ابتداء من سنة . المتساهلة المسطرة من قبل
 .1وهي نفس سنة انخفاض أسعار العقارات %2.52معدل الفائدة المقدر بـ 

 (2110-2119)ة خلال تطور اسعار الفائدة في الولايات المتحدة الامريكي(  9-1)الجدول رقم 

  السنة

2119 

 

2111 

 

2111 
2112 2113 2112 2119


 2110


 

  النسبة

1.1 

 

1.9 

 

1.9 
1.2 1.29 1.29 1.29 2.11 

 :من إعداد الطالبة إستناداٌ على :المصدر
 www.samba.com/…/economy…/samba_Economic_Monitor_Sep_2014،النشرة الاقتصادية: بعنوانتحت  5003سبتمبر , تقارير سامبا -

 :ص, السعودية. 01:33على ساعة  09/03/5002تم الاطلاع بتاريخ 

 .452:ص, دولة الإمارات العربية متحدة, أبوظبي, 2112 التقرير الاقتصادي العربي الموحد, الصندوق نقد العربي -
كما نلاحظ أيضا من خلال الجدول أعلاه استمرار البنك الاحتياطي الفيدرالي بتخفيض أسعار الفائدة بسبب   

تراجع الاستثمارات بالاقتصاديات المتقدمة بسبب الأزمة المالية وذلك لدعم وتحفيز الاستثمارات ودعم الطلب 
 .الكلي

                                                 
, في العلوم الاقتصادية LMDمذكرة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه ), (2111-2113)بناء مؤشر تجميعي للنظام المالي الجزائري للفترة : الاستقرار المالي النظامي, ريمة ذهبي 1

 . 30: ص ،(5005/5004 سنة, 5جامعة قسنطينة, كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير, قسم العلوم الاقتصادية
  5002توقعات لسنة. 

  5002توقعات لسنة. 
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 :العربيةاتجاهات السياسة النقدية في الدول : المطلب الثاني
بالتطورات المالية الدولية التي تمثلت في إندلاع أزمة  5001تأثرت السياسة النقدية في العديد من الدول عام 

السيولة العالمية الناجمة عن أزمة الرهن العقاري في الولايات المتحدة الأمريكية والتي أمتدت تداعياتها في العديد من 
الأمر الذي , في وقوع خسائر باهضة لدى المصارف في العديد من الدولدول العالم ولقد ساهمت هذه الأزمة 

 .أدى إلى قيام البنك الإحتياطي الفيدرالي في الولايات المتحدة الأمريكية بإنتهاج سياسة نقدية توسعية
لدولار ولقد أدى ذلك بدوره الى قيام السلطات النقدية في العديد من الدول العربية التي تثبت عملاتها مقابل ا

مثل دول مجلس التعاون الخليجي بإستثناء الكويت بتخفيض أسعار الفائدة واللجوء إلى رفع نسبة الإحتياطي 
وذلك سعيا منها لإمتصاص السيولة , الإلزامي للمصارف التجارية والحد من النمو الإئتمان المقدم للإستهلاك

قد بقيت أسعار الفائدة على نفس المستوى الذي سجلته أما في الدول العربية الأخرى ف, الكبيرة في إقتصادياتها
5002نهاية عام 

الاتجاهات  5004كما واصلت السياسات النقدية في بعض الدول العربية خلال عام . 1
التوسعية وظهر ذلك من خلال تزايد اعتماد صانعي السياسات على أدوات السياسة النقدية لتحفيز وتشجيع 

 . 2النمو الاقتصادي

 :الملامح العامة للسياسة النقدية في الأقطار العربية بما يليتتصف 

  كل البلدان العربية انتقلت من الاندماج النقدي الكامل مع القوى الاستعمارية إلى شبه استقلال نقدي
ثم إلى استقلال نقدي تكامل في أواخر السبعينات, كما أن نظم الصرف تختلف من بلد إلى آخر, فمثلا 

 .كمة والكاملة نجدها في الجزائر والعراق, أما الحرية الكاملة نجدها في لبنان ودول الخليج العربيالرقابة المح

  توجد في كل الدول العربية بنوك مركزية وكلها حكومية, أما بالنسبة للجهاز المصرفي فيمكن تقسيمه في
 . 3الأقطار العربية إلى ثلاثة مجموعات

  من الجزائر, ليبيا, السودان, الصومال, اليمن, العراق, سورية وتعد الأولى المصارف مؤممة وهي في كل
مصر الرائدة في مجال تأميم البنوك, ولكن في أواخر السبعينات ظهرت البنوك الأجنبية التي قامت بفتح 

 .فروع لها
  ونجدها الثانية وتشمل الأجهزة المصرفية الوطنية والعربية والأجنبية وتغلب عليها ملكية القطاع الخاص

في المغرب, تونس, لبنان, الأردن, الكويت, السعودية, اليمن, ويلاحظ في تلك الأقطار مبدأ التدخل 
 .الحكومي والرقابة على المصارف, كما تقف حكوماتها موقف الدعم والمساندة لرأس المال

                                                 
 .051:ص, مرجع سابق, 2111التقرير الاقتصادي العربي الموحد لسنة , صندوق النقد العربي 1
 .044:ص, مرجع سابق ,2112التقرير الاقتصادي العربي الموحد لسنة , الصندوق النقد العربي 2
 .42, ص 5000 ,ديوان المطبوعات الجامعية, الجزائر محاضرات في اقتصاد البنوك،, شاكر القز ويني  3
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 صرفي العنصر الثالثة وتضم المصارف التي تنتمي لأنواع متعددة من الجنسيات ويغلب على نظامها الم
 .الأجنبي بشكل كامل وواضح ونجدها في الدولة الخليجية بكثرة مثل البحرين, الإمارات, قطر

  أي تجارة داخلية وخارجية عدا )كما أن الطابع الغالب في الدول العربية هو وجود المصارف التجارية
, كما توجد مصارف (الجزائر ومصر حيث يوجد في كل منها مصرف متخصص بالتجارة الخارجية

في استثمار في عدد قليل من الدول منها الجزائر أو مصارف متخصصة عقارية أو صناعية أو زراعية 
معظمها, وتعتبر المصارف المتخصصة حديثة نسبيا في العالم العربي, كما يوجد نوع من المصارف الشعبية 

موجودة في الجزائر, المغرب, موريتانيا, سورية, السعودية, وتعمل في بعض الدول العربية لبنان وهي 
 .والخليج العربي خاصة البحرين

 قطار العربية وعموما تلك التي لم تأخذ مبدأ تأميم البنوك, ما تزال البنوك الأجنبية تعمل في بعض الأ
 .علما بأن البنوك الأجنبية كانت السباقة في الظهور في العالم العربي

أخضعت بعض الأقطار العربية أجهزتها المصرفية لرقابة البنوك المركزية فيها بنص التشريع فمثلا في العراق  -هـ
الخ, ونصت كل التشريعات على ...0921, تونس والمغرب0923زائر , الج0924, لبنان 0921, مصر 0920

 .الخ ...الأسس العامة للرقابة على البنوك ومراقبة الائتمان وإدارة الاحتياطي والتحويل الخارجي

 مؤسسة تمويل قطرية, مؤسسة تمويل : كما ظهرت منشآت مالية جديدة وهامة في السبعينات من أهمها
الأربعين وأولها تأسس في الإمارات العربية المتحدة  نلامية وعددها الآن زيد عمشتركة, ظهور بنوك إس

 .   0913سنة 
وللتوضيح أكثر سوف يتضمن هذا المطلب اتجاه السياسة النقدية في المملكة العربية السعودية وهي إحدى دول 

 . مجلس التعاون الخليجي وكذلك دولة الأردن
 النقدية في المملكة العربية السعوديةاتجاه السياسة : الفرع الأول

ويضفي هذا , ترتكز السياسة النقدية في المملكة العربية السعودية على ربط الريال السعودي بالدولار الأمريكي
غير أن هذا الربط يعني أيضا أن , الربط القائم منذ ما يقرب من ثلاثة عقود مصداقية على السياسة النقدية

دود من مرونة التصرف في إيطار السياسة النقدية نظرا لأن أسعار الفائدة الأساسية قصيرة المملكة لديها قدر مح
 .1الأجل تتبع عن كثب أسعار الفائدة على قروض الإحتياطي الفيدرالي في الولايات المتحدة الأمريكية

دائع بالريال بين انخفضت أسعار الفائدة على الو : تطور أسعار الفائدة في المملكة العربية السعودية.: 1
نتيجة المزيد من التخفيضات  5009المصارف المحلية في المملكة العربية السعودية لتصل إلى أدنى مستوياتها في عام 

                                                 
 .40:ص، 5003, معالجة التحديات الاقتصادية الناشئة للحفاظ على النمو: المملكة العربية السعودية, إدارة الشرق الأوسط وآسيا الوسطى, صندوق النقد العربي 1
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وذلك إنسجاما مع إتجاه العام  التي أجرتها المؤسسة على معدل العائد الرسمي على إتفاقيات إعادة الشراء المعاكس
وذلك بسبب هبوط ، 1الشكل التالي يوضح تطورات معدل الفائدة لمستويات أسعار الفائدة في الأسواق الدولية

 . أسعار الفائدة القصيرة الاجل الى أدنى مستوياتها وإنحسار طلب القروض مابين البنوك السعودية
 (2119-2119)المملكة العربية السعودية  تطور معدلات الفائدة في (11-1)الجدول رقم 

 
, السعودية, الادارة العامة للأبحاث الاقتصادية والإحصاء, 2111التقرير السادس والاربعون أحدث التطورات الاقتصادية , صندوق النقد العربي: لمصدرا

 .31:ص

وذلك نتيجة لقيام الدولة بإجراء  5000نلاحظ من خلال الشكل التالي انخفاض في معدلات الفائدة منذ عام 
والتي تأثرت , تخفيضات متتالية في أسعار الفائدة بهدف تشجيع ودعم قدرة المؤسسات المالية على منح الإئتمان

بمشكلة نقص السيولة بسبب ارتباط قيمة عملتها بالدولار تماشيا مع التخفيضات التي أجراها البنك الفيدرالي 
 . الأمريكي

ؤسسة النقد العربي تسعى م: يولة المحلية ومعدلات التضخم و في المملكة العربية السعوديةتحليل الس.:2
السعودي إلى المحافظة على النمو المتوازن بين السيولة المحلية وإجمالي المعروض من السلع والخدمات في الاقتصاد 

في ( M4)قود بتعريفه الواسع حيث يساهم ذلك في إستقرار الأسعار المحلية وقد إستمر عرض الن, السعودي
5000ريال بنهاية شهر أغسطس لعام مليار  0.0543وبلغ حوالي , (5000-5000)الإرتفاع خلال الفترة 

2
كما   .

 : يتضح من الرسم البياني
 
 
 

                                                 
 ة النقد على ودائع البنوك لديهالطسالفائدة الذي تمنحه وهو سعر : اتفاقية إعادة الشراء المعاكس. 
 .32,31 :ص ص, مرجع سابق, 2111التقرير السادس والأربعون أحدث تطورات الاقتصادية , صندوق النقد العربي 1
 .09 :ص, مرجع سابق, السياسة النقدية, صالح بن عبد الله العواد 2
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 (2111-2111)تطور عرض النقود ومعدل التضخم  خلال الفترة  (12-1)الشكل رقم 

 
 

, 1969اكتوبر  61, دورة مفهوم الصناعة المصرفية ودورها في التنمية الاجتماعية والاقتصادية للإعلاميين, السياسة النقدية, صالح بن عبد الله العواد: المصدر
 .61:ص, مؤسسة النقد العربي

2119-2119) تطور معدلات تضخم في المملكة العربية السعوديى خلال الفترة (13-1)الشكل رقم 


) 
 

 
تم الاطلاع  budegt-saudi-www.jadwa.com/ar/download/2015_budget.../2015-1 على موقع, 5003ديسمبر , جدوى للاستثمار: المصدر

 .00: ص,  50:55على  09/03/5002بتاريخ

إلا أن معدلات , (5000-5001)أن معدلات التضخم وبالرغم من الإرتفاع الكبير في معدله خلال عامي  
في المملكة تتجه نحو النزول وذلك نتيجة ضعف الانتعاش الاقتصادي في دول العالم وقوة الدولار  التضخم
  .الأمريكي

 
 

                                                 
  5002توقعات. 

http://www.jadwa.com/ar/download/2015_budget.../2015-saudi-budegt-1%20تم%20الاطلاع%20بتاريخ19/04/2015%20على%2020:22
http://www.jadwa.com/ar/download/2015_budget.../2015-saudi-budegt-1%20تم%20الاطلاع%20بتاريخ19/04/2015%20على%2020:22
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 النقدية في الأردن إتجاهات السياسة: الفرع الثاني
يعتبر الأردن من الاقتصاديات الواعدة في منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا بتميز أدائها الاقتصادي خلال 

وقد بدأ تطبيق برنامج للتحرير المالي والاندماج في الاقتصاد العالمي ضمن , العقدين الأخيرين من القرن العشرين
قد إتخذت السياسة النقدية في الأردن إتجاهات متباينة بين التشدد برنامج شامل للتصحيح الاقتصادي ول

 .1والتساهل في ضوء التطورات الاقتصادية المحلية وتطورات أسعار الفائدة في الأسواق الدولية
والجدول الموالي يوضح تطور معدلات النمو في السيولة في : معدلات نمو السيولة المحليةتحليل تطور .:1

 (2113-2112) خلال الفترة الأردن

 (2113-2112) خلال الفترة تطور معدلات نمو السيولة المحلية في الاردن (0-1)الجدول رقم 

  السنة

2112 

 

2113 

 

2112 
2119 2110 2112 2111 2119 

 

2111 

 

2111 

 

2112 

 

2113 

  النسبة

2.13 

 

12.23 

 

11.01 
10.90 12.12 11.01 12.21 9.32 

 

11.20 

 

1.12 

 

3.23 

 

9.09 

 من أعداد الطالبة استناداٌ على :المصدر
 439:ص, مرجع سابق, 2112تقرير الاقتصادي العربي الموحدال, صندوق نقد العربي -
 .491:ص, مرجع سابق ,2112التقرير الاقتصادي العربي الموحد , صندوق النقد العربي -

 .300:ص, مرجع سابق 2112قرير الاقتصادي العربي الموحدال, صندوق نقد العربي -
( 5004-5005)نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن معدلات نمو السيولة المحلية في الأردن خلال الفترة 

مما ادى   % 01.50بمعدل نمو وصل الى  5001متذبذب وغير مستقر بحيث بلغت اعلى مستوى لها خلال عام 
وكان نتيجة لذلك وصول معدل نمو ,2 5001بالسلطات النقدية بتخفيض سعر الخصم خلال النصف الثاني لعام 

برفع أسعار  5000نتيجة قيام البنك المركزي خلال عام  5005خلال عام  %4.34السيولة إلى أدني مستوياته بــ 
 .3غوط التضخميةالفائدة على أدوات السياسة النقدية وذلك بهدف إحتواء الض

التي تستخدم لسد العجز , وسائل الدفع الحاضرة وهي مجموع: الاحتياطات الخارجية الرسمية في الأردن.: 2
 ةكما تبين قدرة الاستيرادي, على أن تكون تتمتع بصفة القبول لدى الدول للوفاء بالتزاماتها, في ميزان المدفوعات

وعادة تكون المدة بأشهر الاستيراد ويكون مصدر الاصول الخارجية صادرات الدولة من , للدولة في الأمد القصير
 .وتحويلات الموجودين بالخارج نحو الداخل, والدخول الصافية لرؤوس الامول, سلع وخدمات

 
 

                                                 
 .209:ص, 5000 ,جامعة الاردن ,5 العدد ،40المجلد , دراسات العلوم الإدارية, أثر التطور النقدي في النمو الاقتصادي في الاردن, ومالك ياسين المحاذين, طالب عوض 1
 .059:ص, مرجع سابق, 2112التقرير الاقتصادي العربي الموحد, الصندوق النقد العربي 2
 .043:ص, مرجع سابق ،2111 التقرير الاقتصادي العربي الموحد, الصندوق النقد العربي 3
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 (2113-2112)خلال الفترة  تطور الاحتياطات الرسمية الخارجية في الأردن( 2-1)الجدول رقم 
الس
 نة

 

2112 

 

2113 

 

2112 2119 2110 2112 2111 2119 

 

2111 

 

2111 

 

2112 

 

2113 

الن
 سبة

 

29299

.0 

 

29221

.0 

 

29129

.9 

 

29222

.2 

09113

.2 

09123

.3 

2.222

.1 

119111

.0 

 

129200

.2 

 

 

119299

.0 

 

 

09193

.9 

 

 

129219

.1 

 

 على من إعداد الطالبة إستناداٌ  :المصدر 

 .439:ص, مرجع سابق  ,2111 التقرير الاقتصادي العربي الموحد, صندوق النقد العربي -
 .340 :ص, مرجع سابق ،2112التقرير الاقتصادي العربي الموحد  ,صندوق النقد العربي  -
 .323:ص, مرجع سابق ،2112التقرير الاقتصادي العربي الموحد , صندوق النقد العربي -

في  (5000-5005)أعلاه أن الاحتياطات الخارجية  الرسمية في الأردن خلال الفترة   نلاحظ من خلال الجدول
بحيث  2,024.2و  00,122.2لتبلغ على التوالي  5005و 5000تزايد مستمر إلا انها انخفضت خلال عامي 

5005خلال عام  %42.4بلغت نسبة الانخفاض إلى 
لتصل  5004ثم تعاود الارتفاع من جديد خلال عام , 1

وذلك بفضل الحصول على التسهيلات إحترازية من بعض المؤسسات  %41.0بنسبة بلغت  05,509.0إلى 
 .2الدولية لدعم مستويات السيولة والإئتمان

 اتجاهات السياسة النقدية في دول شمال إفريقيا: المطلب الثالث
 .اتجاهات السياسة النقدية في دول شمال إفريقيا تحليل وفي هذا المطلب سنحاول

  إتجاه السياسة النقدية في تونس: الفرع الأول
 ةوتعود مسؤولي, يعمل النظام النقدي التونسي على ضمان توفير وسائل دفع الضرورية بما يتلائم وتطور الإنتاج

ه في تحديد إحتياجات الاقتصاد التونسي إلى رسم السياسة النقدية إلى البنك المركزي التونسي الذي يتم العودة إلي
وسائل الدفع كما أن الهدف الأساسي للسياسة النقدية التونسية يتمثل بصفة أولية في الدفاع عن قيمة العملة 
والسهر على استقرارها وعليه يعد العمل على ضمان إستقرار الأسعار الداخلية بصفة أساسية المهمة الأساسية 

, بالرقابة على التداول النقدي وتوزيع القروض, نك التونسي تحقيقها من خلال سياسته النقديةالتي يجب على الب
ولم يتبدل هذا الهدف على مر الفترات وتم تركيز عليه بشكل أكبر خاصة بعد شروع تونس في تطبيق برنامج 

في التضخم عند مستوى  بالشكل الذي يكون فيه التحكم, التعديل الهيكلي والإنفتاح على الاقتصاد العالمي
وهو ما يعني أن السياسة النقدية موجهة نحوى تعزيز القدرة التنافسية , يقترب من ذلك المحقق في الدول المجاورة

                                                 
 بإستثناء الذهب 
 .092: ص, مرجع سابق ،2113التقرير الاقتصادي العربي الموحد , الصندوق النقد العربي 1
 .500: ص, مرجع سابق ،4102التقرير الاقتصادي العربي الموحد , الصندوق النقد العربي 2
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وللوصول إلى هذا الهدف . للمنتجات التونسية في ظل اقتصاد ينفتح ينفتح بشكل متزايد على سوق الدولية
والمتمثل في الربط بين معدل , ونسي على تحقيق هدف وسيط وأساسيالنهائي المعلن يعمل البنك المركزي الت

 .1الزيادة في الكتلة النقدية ومعدل الزيادة في النشاط الاقتصادي
يرتبط نمو السيولة في تونس وفي أي دولة غير نفطية على مدى : تحليل تطور معدل نمو السيولة في تونس.: 1

ازدهار في نشاطها الاقتصادي والجدول الموالي يبين تطور في معدلات السيولة المحلية في تونس خلال الفترة 
(5002-5004). 

 (2113-2119)تطور معدل نمو السيولة في تونس خلال الفترة  (1-1) الجدول رقم

  السنة

2119 

 

2110 

 

2112 

 

2111 

 

2119 
2111 2111 2112 2113 

 النسبة
 

11.51

% 

 

11.48

% 

 

 

12/46

% 

 

 

14.39

% 

 

13.01

% 

 

11.89

% 
9.30% 7.48% 7.10% 

 من اعداد الطالبةإستناداٌ على: المصدر
 .439ص, مرجع سابق, 2111التقرير الاقتصادي العربي الموحد, الصندوق النقد العربي -

 .491ص, مرجع سابق, 2112التقرير الاقتصادي العربي الموحد, الصندوق النقد العربي -

 .300ص, مرجع سابق ،2112الموحدالتقرير الاقتصادي العربي , الصندوق النقد العربي -

متذبذبة  (5004-5002)نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن معدلات نمو السيولة في تونس خلال الفترة    
بارتفاع في معدل النمو في السيولة كما تميزت  5000الى  5002وغير مستقرة بحيث تميزت الفترة الممتدة من 

بتراجع بسيط في معدل نمو السيولة وذلك نتيجة لتباطؤ في معدلات النمو في دول الاتحاد  5000و 5009سنتي 
شهدت إنخفاض حاد في معدل النمو في  5004إلى غاية  5000غير أن الفترة الأخيرة من , الأوروبي بسبب أزمة

السيولة وذلك بسبب تحولات السياسة التي شهدتها البلاد على خلفية ظروف عدم الاستقرار السياسي 
مما , والتبعية الشديدة للبنوك لإعادة التمويل من البنك المركزي, والاقتصادي وإتجاه الأفراد لسحب الودائع المصرفية

  %5إلى  %3.2من  5000لمركزي التونسي إلى خفض الاحتياطي الإلزامي أكثر من مرة خلال عام أدى ببنك ا
 . 2كما قام أيضا بتخفيض أسعار الفائدة لحث البنوك على منح الإئتمان

يمكن تحليل تطور سعر الصرف ومعدل التضخم في  :تحليل تطور سعر الصرف ومعدل التضخم في تونس.: 2
 تونس في الجدول الموالي

 

                                                 
 .042,042: ص, ص, مرجع سابق, إكنلونيس  1
 .041:ص, مرجع سابق, 2112تقرير الاقتصادي العربي الموحد, صندوق النقد العربي 2
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 (2113-2111) تطور سعر الصرف ومعدل التضخم في تونس خلال الفترة( 12-1)الشكل رقم 

 
 .00:ص, 5003كانون الثاني /يناير,  5العدد, الموجز الاقتصادي ربع سنوي لمنطقة الشرق الأوسط وشمال افريقيا, البنك الدولي :المصدر

 %2.0وصلت الى  5004و 5005أن معدلات التضخم خلال عامي  نلاحظ من خلال الشكل البياني أعلاه

ويرجع سبب  5000و  5000في الفترة بين عامي  %4.4 و 5005سنة  %2.2مقارنة مع المتوسط البالغ 
 .1المخصص للطاقة والسلع الغذائية الأساسية  5004و 5000الإرتفاع إلى ارتفاع الإنفاق الكلي لدعم بين سنتي 

 اتجاه السياسة النقدية في موريتانيا: الفرع الثاني
إن السياسة النقدية هي العملية التي تمكن السلطات النقدية من تنظيم عرض النقود من اجل تحقيق أهداف 

المخصصة للسياسة النقدية  ةوالوظيفة التنظيمي, فمنذ نهاية السبعينات من القرن  الماضي, السياسة الاقتصادية
وهذا التوجه لاحظناه أيضا في  .تتجه شيئا فشيء نحو تحديد هدف واحد للسياسة النقدية وهو استقرار الأسعار

السياسة النقدية الموريتانية من خلال التحول لهذه السياسة نحو تحقيق هدف استقرار الأسعار بعد فترة تميزت 
 .إلخ...والعمالة, هداف السياسة الاقتصادية من النموبالتوجه نحو أ

الموريتانية هو حفظ  السياسة النقدية إن الهدف الأساسي: تحليل تطور معدلات التضخم في موريتانيا.: 1
 . استقرار الأسعار وعدم الإخلال بهذا الهدف وفيما يلي جدول لتطور معدلات التضخم  في موريتانيا

                                                 
 .00: مرجع سابق ص, وشمال افريقياالموجز الاقتصادي ربع سنوي لمنطقة الشرق الأوسط , البنك الدولي 1
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 (2111-2111)تطور معدلات الفائدة في موريتانيا خلال الفترة  (9-1)الجدول رقم 

  السنة

2111 

 

2112 

 

2113 

 

2112 
2119 2110 2112 2111 

 النسبة
 

2.2 

 

9.2 

 

9.3 

 

11.2 

 

12.1 0.2 2.3 2.3 

-2111)خلال العشرية  (BA)وبنك الجزائر  (BCM)فعالية السياسة النقدية دراسة مقارنة بين البنك المركزي الموريتاني , سيدي ولد أسلويلم :المصدر

, جامعة بوبكر بالقايد, كلية العلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية, تخصص التحليل الاقتصادي, مذكرة لنيل شهادة ماجستير في العلوم الاقتصادية), (2111
 .050,059:ص ص, (5000-5009, تلمسان

-5000)عرف تذبذب بين الإرتفاع والإنخفاض خلال الفترة  نلاحظ أن معدل التضخم من خلال الجدول

نتيجة إتباع سياسة نقدية توسعية حيث شهد معدل  %1.1وصل معدل التضخم إلى  5000ففي سنة  (5000
ثم عاود الارتفاع في سنتي  %2.4ثم  %3.3إنخفاضا حيث وصل إلى ( 5004-5005)التضخم في سنتي 

على توالي وهذا الإرتفاع راجع إلى ارتفاع سعر صرف اليورو  %05.0و %00.3ليصل إلى  (5003-5002)
نتيجة الإجراءات التي اتخذتها الدولة  %2.5ليصل  هذا المعدل الى  5002ثم انخفض في سنة , وأسعار النفط

لمكافحة الممارسات المنافية للمنافسة وتصدير النفط وذهب خلال هذا العام بالإضافة إلى سياسات معقلنة 
وهذا الارتفاع  5001سنة  %1.4ثن عاود الارتفاع من جديد ليصل إلى , صرف مما أعاد الثقة للعملة الوطنيةلل

راجع إلى الارتفاع المطرد لأسعار النفط وأسعار المواد الغذائية وستمر في الاستقرار بنفس المعدل في السنة الموالية 
 .تباع سياسة صرف ملائمة لكبح ارتفاع الأسعاربسبب إتباع سياسة نقدية ومالية حذرة بالإضافة إلى إ

يتوفر لدى البنك المركزي الموريتاني أداة وحيدة لإعادة : تطور معدل إعادة الخصم في موريانياتحليل .: 2
 ".نسبة الفائدة شباك مبادلة السيولة بسندات الخزينة"التمويل البنوك ويطلق عليها اسم 

 (2111-2111)معدل إعادة الخصم في موريتانيا تطور  (11-1) الجدول رقم

  السنة

2111 

 

2111 

 

2112 

 

2113 

 

2112 
2119 2110 2112 2111 

 النسبة
 

15% 

 

11% 

 

 

11% 

 

 

11% 

 

11% 

 

14% 14% 12% 12% 

-2111)خلال العشرية  (BA) الجزائروبنك ( BCM)فعالية السياسة النقدية دراسة مقارنة بين البنك المركزي الموريتاني , سيدي ولد أسلويلم :المصدر

, جامعة بوبكر بالقايد, كلية العلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية, تخصص التحليل الاقتصادي, مذكرة لنيل شهادة ماجستير في العلوم الاقتصادية), (2111
 .050,059:ص ص, (5000-5009, تلمسان

وهي تمثل أعلى نسبة خلال فترة الدراسة وهذا يعتبر مؤشرا  5000سنة  %02وصل معدل إعادة الخصم نسبة 
 5000ثم شهد هذا المعدل إنخفاض في سنة , غير جيد نظرا لإعتماد البنوك في إعادة التمويل على البنك المركزي

خلال هذا العام وهو أقل معدل طيلة الفترة المدروسة وهذا يدل على أن الحالة المالية  %00حيث وصل إلى 
 5000و5001كما تميزت سنة (5002-5002) وك أصبحت جيدة ثم عاود الارتفاع من جديد خلال سنتيللبن
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لتطور الإيجابي لنسب الفائدة إلى تخفيف نسبة الفائدة المركزية التي ابهبوط خفيف لنسبة الفائدة ويعود ذلك 
 .  يعتمدها البنك المركزي
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 :خلاصة الفصل
تعتبر السياسة النقدية أحد أشكال سياسات الاستقرار التي تنتهجها الدول من أجل مكافحة الإختلالات     

وكون السياسة النقدية تمثل الجانب النقدي للسياسة , الاقتصادية المختلفة التي صاحبت التطور الاقتصادي
 .ت السياسة الاقتصادية الأخرىفإن ذلك يتطلب درجة عالية من التنسيق مع أدوا, الاقتصادية العامة

فالأولى تبدأ مع بداية القرن التاسع عشر والتي كانت فيها السياسة , مر تطور السياسة النقدية بعدة مراحل    
إذ يقتصر دورها في خلق النقود , النقدية ينظر إليها على أنها محايدة لا تؤثر بأي صورة على النشاط الاقتصادي

والتي , ثم المرحلة الثانية وهي تزامنت مع ظهور الفكر الكينزي, هذا من منظور الكلاسيك, تالأزمة لتنفيذ العمليا
ثم المرحلة الثالثة , أصبحت فيها السياسة النقدية ثانوية باعتبارها أقل فعالية مع إعطاء أهمية كبيرة للسياسة المالية

الذين إعتبروها أكثر فعالية وتراجع أهمية , النقديون التي تميزت فيها السياسة النقدية والنقود بأهمية كبيرة من قبل
 .السياسة المالية

وكذلك فإن إتجاهات السياسة النقدية وأهميتها كإحدى سياسات الاستقرار الاقتصادي تختلف من اقتصاد إلى     
ة والمالية من دولة آخر في ضوء التفاوت طبيعة الهياكل الاقتصادية السائدة والتفاوت في درجة تطور الأسواق النقدي

 .   إلى أخرى
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 تمهيد
لأجنبي، للإستعمار القد ورثت الدولة الجزائرية غداة الاستقلال مؤسسات مالية ومصرفية تابعة 

  تتمن  م  مسايرة متلباات التنمية امننودةة للاتتصاة الجزائر  وم  م  ممبت السبلات الجزائريةلم لذلك
مبى بذل أتصى مجهدةات لاعث التنمية في جميع المجالات وخاصة النواط امنالي وامنصرفي، فخبقت بعض 
امنؤسسات الضرورية والتي لا غنى منها بالنساة لاتتصاة أ  ةولة، وكما حاولت مع الاعض الآخر، وبذلك 

  .طنيأنوأت في آخر امنلاف نظاما مصرفيا جزائريا ينسجم م  متلباات الاتتصاة الد 
فقد ظبت مهموة طيبة مرحبة , لم تن  لبسياسة النقدية في الجزائر وزنها الحقيقي 0991تال سنة 

حدثت نقلة تحدل كايرة في  ,01-91ولن  بعد إصدار تاندن النقد والقرض , التخليط امنركز  امنعتمد آنذاك
تبة النقدية تجناا لدتدع في مصيدة التضخم وخاصة منها إصدار العمبة ومراتاة الن, إماةة الامتاار لبسياسة النقدية
 .وضمان السير الجيد لبسدق النقدية م  خلال تحنمه في أةوات السياسة النقدية, والافراط في اللبب مبى النقدة

وبعد إستعرانا لتحبيل اتجاهات السياسة النقدية في الجزائر م  خلال تحبيل بعض متغيرتها نظريا سنحاول أن      
 .لتحبيل م  خلال تقديم ةراسة تياسية لبعلاتة السااية مابين أهم امنتغيرات لبسياسة النقديةندمم هذا ا

 :ومبيه حاولنا تقسيم هذا الفصل إلى ثلاث مااحث وهي كالتالي 

 نظرة للإصلاحات النقدية في الجزائر :المبحث الأول. 
 (5104-0991)إتجاهات السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة  :المبحث الثاني. 
 (5104-0991)للفترة  السياسة النقدية في الجزائر وتحليل بين أهم مؤشرات دراسة:المبحث الثالث. 
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 نظرة للإصلاحات النقدية في الجزائر : المبحث الأول
 أي   0991سنة  إصلاحات مرحبة أهمها م  كان والتي تلدره، في مراحل بعدة الجزائر  امنصرفي الجهاز مر   

 ومؤسسات أجناية  بندك مدة نواط مركز الجزائرية امنصرفية السدق وأصاحت الخارجي، العالم مبى انفتاحا مرف
 الأنولة منختبف الأساسي امنمدل بدصفه الدطني الاتتصاة مصب الجهاز هذا ويونل مصرفية، غير مالية

 إلى بالإضافة الاستقلال، منذ الجزائر  امنصرفي الجهاز تلدر إلى سنتعرض امناحث هذا خلال وم  .الاتتصاةية
 .يداجهها التي التحديات وأهم مؤشراته وأهم هينبه مرض

 الإصلاح المصرفي قبل قانون النقد والقرض:المطلب الأول
 م  والتعديلاتالتحدلات  بعض إلى الثمانينات نهاية ل حتىستقلاالإ منذ الجزائر  امنصرفي النظام تعرض    

حقة لا فترة وفي لبمستعمر، امنالية التاعية م  والاستقلالنفصال الا إراةة الأمر بداية في فرضتهامراحل  مدة خلال
أمبته مقتضيات الاتتصاة الحر  بما الالتزام وأخيرا التنمدية امنخللات خلال م  السياسية القياةة إراةة إلى الامتثال

  . 1العاةات والتقاليد الاننية إلىم  خلال البجدء 
 :النقد والقرض تاندن صدور تال امنصرفي الجهاز شهدها التي صلاحالإمراحل  أهم يبي فيما ندرة أن ويمن    

 0992-0990 الأولى المرحلة: الفرع الأول

 امنالية العمبيات ومراتاة تسيير مهمة إسناة تم خلالها م  جديدة رؤية 1971 لسنة امنالي الإصلاح حمل لقد
  النقدية، التدفقات مبى صارمة مراتاة وفرض لباندك، العمدمية لبمؤسسات
لقاندن امنالية  10امنخللة م  خلال ما ورة في ماةة  العمدمية الإستثمارات تمديل طرق تحديد حيث تم

 :2وم  بين تبك طرق نذكر  0900لسنة
 ؛امنركز  الانك لدى الخصم لإماةة تاببة سندات إصدار بداسلة تتم الأجل متدسلة بننية تروض -
 ؛لبتنمية الجزائر  الانك مثل متخصصة مالية مؤسسات طرف م  ممندحة الأجل طديبة تروض -
 .وزارة امنالية طرف م  امننتتاة الخارجية القروض طريق م  التمديل -

 :3امنااةئ التي حنمت السياسة التمدلية في هذه امنرحبة
 التجارية والاندك العمدمية الخزينة في امنالية امندارة حصر يتم أساسه مبى حيث :المالية الموارد مركزية مبدأ .:1

 .أمثل بونل استغلالها بغرض
 :إلى الاستثمارات وتسمت الاندك إلى امنالية الدساطة ممبية أسندت حيث :للائتمان المخطط التوزيع.: 2

 ؛العمدمية الخزينة طرف م  مااشرة تمدل :العامة امنواريع استثمارات -
                                                 

كبية العبدم ,مذكرة مقدمة لنيل شهاةة ماجستيير في العبدم التسيير, تطور أداء وكفاءة الجهاز المصرفي الجزائري في مواجهة المتغيرات الإقتصادية العالمية ,تمر  حجبية 1
 .42: ص, 4002-4002, جامعة الجزائر, فرع نقدة ومالية, تسم مبد التسيير’ الاتتصاةية ومبدم التسيير

كبية مبدم الاتتصاةية , مذكرة لنيل شهاةة ماجستير في مبدم التسيير, أثر وتحديات الإنظمام للمنظمة العالمية للتجارة على القطاع المصرفي الجزائري ,ب  ميسى شافية 2
 .001،000: ص ص, 4000-4000, 3ة الجزائرجامع, تخصص نقدة ومالية, تسم التسيير, تجارية ومبد التسييرومبدم 

مذكرة مقدمة لنيل شهاةة ماجستير في العبدم  ,(دراسة حالة الجهاز المصرفي الجزائري)تحديث جهاز مصرفي العربي لمواكبة تحديات الصيرفة الشاملة , ماةل زترير 3
 .042،041: ص ص, 4001-4002, الجزائر, ةبسنر , جامعة محمد خيضر, فرع نقدة وتمديل, تسم العبدم الإتتصاةية’ كبية العبدم الإتتصاةية ومبدم التسيير, الإتتصاةية
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 ؛العمدمية الخزينة مدارة حساب مبى تمديبها يتم :الأجل طديبة منتجة استثمارات -
 .الاندك بداسلة تمدل :الأجل وتصيرة متدسلة منتجة استثمارات -

 مبره تمر الذ  الدسيط كدنها امنراتاة بدظيفة الاندك تقدم حيث :المالية الموارد استعمال مراقبة مبدأ .:5
 كيفية تتضم  امنالية ووزارة امنركز  لبانك ووثائق محاضر بتقديم التزامها مع لبمؤسسات امنمندحة الأمدال
 .للأمدال امنؤسسات استعمال

 حساباتها تركز وبالتالي واحد، بنك مع بالتعامل مؤسسة كل تبتزم حيث :الموحد المصرفي التوطين .:4
 .امنالية امندارة استعمال مراتاة مادأ تدميم بغرض وهذا واحد بنك في وممبياتها

 طبب مبى مجبرة فهي الذاتية مدارةها م  استثماراتها تمديل لبمؤسسات يمن  لا حيث :الذاتي التمويل منع .:2
 .الاندك م  التمديل

 القلاع نفس في تعمل مؤسسات أو معينة تلامات تمديل في بنك كل يتخصص حيث :البنوك تخصص .:6
بنك الفلاحة والتنمية الريفية الذ  أنوىء : ولقد بدأت مع الثمانينات إصلاحات هينبية، بدأت بإنوـاء بننين

وبنك التنمية المحبية , خصيصا لتمديل الأنولة الفلاحية وأنولة الإنتاج الفلاحي 0991 سمار  01بتاريخ 
تم إنواء بنك محبي سمي بنك التنمية المحبية يهتم بونل خاص بتمديل الأنولة  0991أفريل  11بتاريخ 
 .1المحبية

 (: 0999-0996)المرحلة الثانية : الثانيلفرع ا
 :هذه الاصلاحات في هذه امنرحبة و سندرةها في التالي أهموم  

 :0996إصلاحات  .:0
ومراتاة  الإصدارحيث اتتصر فقط مبى , لم ين  لبجهاز امنصرفي ةور يذكر 0900في الاصلاح امنالي لسنة    

بصفة  الأجلوكانت الخزينة هي التي تقدم بالنواط الائتمان اللديل , الائتمان والصرف لصالح السبلة فقط
, انهيار مداخيل الجااية لباترولية 0991 أزمة إلىبالاضافة , صناةيق وتاقى الاندك ماارة م  شاابيك أو, مركزية
 مبى جذر  إصلاح إةخال في تجسدت والتي وامنالية النقدية السياسة في النظر إماةة الى بالسبلات أةت
 .والقرض الاندك بنظام وامنتعبق 0991أوت  09الصاةر في  01-91 رتم القاندن خلال م  الاننية ةيضعالد 

 :التالية في النقاط تتجسد القاندن تضمنها التي الأفنار أهم كانت كما
 ؛لباندك كانك لدوره امنركز  الانك استعاةة  -
 وبين للإتراض أخير كمبجأ امنركز  الانك بين الفصل تم حيث مستديين مبى مصرفي نظام وضع -

 ؛التجارية الاندك نواطات

                                                 
, مذكرة لنيل شهاةة ماجستير في العبدم الإتتصاةية ومبدم التسيير, ات من أجل مسايرة حالة الجزائرالسياسة النقدية في ظل إقتصاديات العولمة وأهم الإصلاح, محمد فدةوا 1

 .022: ص, 4002-4002, جامعة الجزائر, فرع النقدة وامنالية, تسم مبدم التسيير, كبية العبدم الاتتصاةية ومبدم التسيير
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 إطار في القروض وتدزيع الاةخار تعائة خلال م  التمديل نظام ةاخل ةورها التمديل مؤسسات استعاةة -
 كان مهما القروض وتمنح الدةائع تتسبم أن الاندك بدسع القاندن هذا بعد وأصاح لبقرض الدطني امنخلط
 ؛ورةه القرض متابعة حق استعاةت كما وامندة الونل

 ؛امنالية امندارة مركزية وتغييب التمديل نظام في العمدمية الخزينة ةور تقبيل -
 والرتابة الإشراف هيئات القاندن هذا بمدجب أنوأت فقد امنصرفي النظام وتدجيه لضاط هام ةور إملاء -

 .في المجبس الدطني لبقرض الجنة التقنية لبانك تتمثل
 99-16القانون التكميلي رقم  0999إصلاحات .: 5

م  النقائص و العيدب، فبم يستليع التنيف مع الإصلاحات التي تامت بها السبلات  0122لم يخل تاندن     
 . 0999سنـةخاصة بعد صدور القاندن التدجيهي لبمؤسسات العمدمية  العمدمية،

تاار امنستجدات ومبيه فإن بعض الأحنام التي جاء بها لم تعد تتماش وهذه القدانين، كما أنه لم يأخذ بالام      
وكان م  اللازم أن ينيف القاندن النقد  مع هذه القدانين . التي طرأت مبى مستدى التنظيم الجديد للاتتصاة

 02-22وفي هذا الإطار بالذات جاء القاندن , بالونل الذ  يسمح بانسجام الاندك كمؤسسات مع القاندن
 0122ومبى هذا الأساس يمن  تحديد امنااةئ و القدامد التي تام مبيها تاندن , 04-22امنعدل وامنتمم لبقاندن 

 :1في النقاط التالية 
 ؛تنظيم الجديد للاتتصاة وامنؤسساتإملاء الاستقلالية لباندك في إطار ال -
             ؛زن في الاتتصاة  كبيةمم ةور الانك امنركز  في ضاط و تسيير السياسة النقدية لإحداث التدا -
 ؛2يعتبر الانك شخصية معندية تجارية تخضع منادأ الاستقلالية امنالية والتدازن امنالي -
يمن  لبمؤسسات امنالية غير امنصرفية أن تقدم بتدظيف نساة م  أصدلها امنالية في اتتناء أسهم أو سندات  -

 ؛خارجهعمل ةاخل التراب الدطني أو صاةرة م  مؤسسات ت
يمن  منؤسسات القرض أن تبجأ إلى الجمهدر م  أجل الاتتراض مبى امندى اللديل، كما يمننها أن تبجأ إلى  -

 .طبب ةيدن خارجية
 الجديد إلى الدور ترتى لم العمدمية الاندك أن تدله يمن  ما أنه إلاا  إليها امنوار الإصلاحات م  الرغم ومبى      
 ومحاساة لعادر أةاة مجرة كدنها أصاحت ةورها يتعدى ولم لأنولتها امنقيدة والقدانين الإجراءات بساب بها، امنندط

 الإئتمانية التسهيلات أصاحت كما الإتتصاةية العمدمية، امنؤسسات إلى الخزينة م  تنتقل التي النقدية التدفقات
 تقديم في الاندك مجز إلى أةى مما فيها، امنوندك أمااء القروض زياةة مبى ترتب مما إةارية ترارات بمدجب تمنح

 الدضعية هذه الدضع، منداجهة امنركز  الانك م  تسهيلات طبب إلى بل لجأت العمدمية، امنؤسسات إلى السيدلة

                                                 
واتع  -مبتقى الدطني حدل امننظدمة امنصرفي الجزائرية والتحدلات الاتتصاةية, المنظومة المصرفية والمنهج الإصلاحواقع : مداخبة بعندان, ب  مبي بالعزوز ماشدر كتدش 1

 .212: ص, 4002ةيسمبر 02-02يدمي , جامعة حسياة ب  بد مبي, والاجتمامية الإنسانيةكبية العبدم , -وتحديات
 030: ص, مرجع سابق, ماةل زترير 2
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 امنصرفي العمل ينظم شامل تاندن لإصدار تتدخل امنعنية السبلات جعبت امنصرفية ماشتها امننظدمة التي امنزرية
 .1الجزائرية امنصرفية امننظدمة مندنات مختبف بين ويحدة العلاتة

 قانون النقد والقرض أهدافه ومبادئه: المطلب الثاني
نصا توريعيا , امنتعبق بالنقد والقرض, 0110أفريل  02الصاةر في  00-10يعتبر تاندن النقد والقرض رتم    

ة يم  القدانين التوريعية الأساسويعد , يعنس امترافا بأهمية امننانة التي يجب أن يندن مبيها النظام الانني
 . للإصلاحات
 قانون النقد والقرض: الفرع الأول

مما , كل الجهدة امناذولة لإصلاح وإنعاش النظام امنصرفي الجزائر  لم تنعنس إيجابا مبى الإتتصاة الدطني       
جعل السبلات تغزز أكثر فنرة إصلاح الجهاز امنصرفي في التسعينيات وذلك م  خلال تاندن النقد والقرض 

 أن الإهتمامات امنبرمجة أنصات مبى رغم أنها تداجدت في ظروف ندما ما صعاة إلا 0991أبريل  01امنؤرخ في 
فقد جاء هذا القاندن ليحرر تماما الاندك التجارية م  تيدةها الإةارية ويركز السبلة , النظام النقد  بدرجة الأولى

خصدصا وأم الجزائر متدجهة نحد , ويفتح مجال لإنواء بندك خاصة, ومجبس النقد والقرض" بنك الجزائر"في 
ويجب أن , جهازنا امنصرفي إةارتا وتسيرامنا مبى القيام بإصلاح جذر  في الأخير الذ  يرغهذا , إتتصاة السدق

 .2أن هذا القاندن أتى لإماةة إةخال العقلانية الإتتصاةية مبى مستدى الاندك وامنؤسسات والسدق نوير إلى
 أهداف قانون النقد والقرض :الفرع الثاني
 :3إلى تحقيق مايبي 0991أفريل  01الصاةر في  01-91هدف تاندن ي

 ؛وضع حد لنل تدخل إةار  في القلاع امنالي وامنصرفي 
  ؛النقد والقرض نشؤو لدور الانك امنركز  في تسيير  الإمتااررة 
  ؛(م  القاندن 11,19,19امناةة ) إماةة تقييم العمبة الدطنية 
 ؛ضمان تسيير مصرفي جيد لبنقدة 
  ؛بإنواء مصارف وطنية خاصة وأجنايةتوجيع الإستثمارات الخارجية والسماح 
 ؛تلهير الدضعية امنالية منؤسسات القلاع العام 
 ؛إلغاء مادأ تخصيص الاندك وتحديد وتدضيح النواطات امننلدية بالاندك والهيئات امنالية 
 خصدصا بالنساة لبمؤسسات م  طريق إنواء السدق امنالي, تنديع مصاةر التمديل لبمتعامبين الإتتصاةيين ,

 ؛رصة القيم امننقدلةبد 
 إيجاة مرونة نساية في تحديد سعر الفائدة م  تال الاندك. 

 
                                                 

 .001: ص, جع سابقمر , شافية ب  ميسى 1
 .04: ص, الجزائر, جامعة وهران ,أهمية الإصلاحات المصرفية والمالية في تحسين أداء الإقتصاد,فاروق توام 2
 02العدة , الجريدة الرسمية 0110-02-02امنتعبق بالنقد والقرض  الصاةر في  00-10تاندن  3
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 :مبادئ قانون النقد والقرض :لثالثاالفرع 
 :بمااةئ جديدة يركز مبيها النظام الانني وندرةها في النقاط التالية 01-91لقد جاء تاندن 

تاندن النقد والقرض مادأ الفصل بين الدائرة النقدية تانى : الفصل بين الدائرة النقدية والدائرة الحقيقية.: 0
والحقيقية حتى تتحدة القرارات مبى أساس الأهداف النقدية التي تحدةها السبلة النقدية وبناءا مبى الدضع 

وهذا منس ما كانت مبيه القرارات حيث كانت هيئة التخليط تتخذها مبى أساس كمي , النقد  السائد
فإنه لم تن  هناك أهداف نقدية بحتت بل الهدف الأساسي هد تعائة امندارة اللازمة ونتيجة لذلك , 1حقيقي

 .2لتمديل البرامج الإستثمارية امنخللة
إن الخزينة العمدمية كانت تبعب ةورا أساسيا في تدبير : الفصل بين الدائرة النقدية ودائرة ميزانية الدولة.: 5

وهذا كدن تركياة ونمط , دارة امنتأتية م  طريق الإصدار النقد  الجديدالتمديل اللازم لها وذلك بالبجدء الى امن
الامر الذ  خبق تداخل , النظام التمديبي السابق كان يمتاز بالسهدلة في الجدء الى امندارة امنالية لتمديل مجز الخزينة

ف التي تد لا تندن الأمر الذ  احدث توابنا بين الأهدا, بين صلاحيات الخزينة وصلاحيات السبلة النقدية
, ومع صدور تاندن النقد والقرض فقد تم امتماة الفصل بين الدائرة النقدية وةائرة ميزانية الدولة. ةائما متجانسة

ومبيه فالخزينة العمدمية أصاحت  غير  حرة فيما يخص تمديل مجزها م  طريق الاستفاةة التبقائية م  منح 
ونتيجة لذلك ففي ظل هذا الاصلاح أصاحت , م  تال الانك امنركز  التمديل بلا حدوة وةون أ  تيد ولا شرط

 .3لعمبية التمديل ةالتنظيمي والإجراءاتالخزينة العمدمية مجبرة للإمتثال والخضدع الى بعض القدامد 
كانت الخزينة في النظام امندجه تبعب الدور الأساسي في   :الفصل بين دائرة ميزانية الدولة ودائرة القرض .:5
ونتيجة لذلك همش النظام امنصرفي وكان ةوره يقتصر مبى تسجيل مادر , ديل الإستثمارات امنؤسسات العمدميةتم

فأبعدت الخزينة م  منح , ء تاندن نقد والقرض ليضع حد لذلكا  ةائرة الخزينة إلى امنؤسسات فجالأمدال م
وم  م  , العمدمية امنخللة م  طرف الدولةلياقى ةورها يقتصر مبى تمديل الإستثمارات , القروض الإتتصاةية

 .4أصاح تدزيع القروض لايخضع لقدامد إةارية وإنما يركز أساسا مبى مفهدم الجدوى الإتتصاةية لبموروع
, إن السبلة النقدية في السابق كانت موتقة م  مستديات مديدة :إنشاء سلطة نقدية وحيدة ومستقلة.: 4

وكانت الخزينة العمدمية تتصرف كما لد كانت هي , أساس أنها السبلة النقديةفنانت وزارة امنالية تتحرك مبى 
وكذا الأمر بالنساة لبانك , السبلة النقدية حيث أنها كانت تبجأ في أ  وتت إلى الانك امنركز  لتمديل مجزها

لغى هذا التعدة  01-91وبصدور تاندن . 5امنركز  الذ  كان يتمثل السبلة النقدية لإحتناره إمتياز إصدار النقدة

                                                 
جامعة , تخصص مالية محاساة, مذكرة مقدمة لنيل شهاةة ماجستير في مبدم تسيير ,التنافسية للبنوك الجزائرية حوكمة المصارف ودورها في تعزيز القدرة" ,فريد ب  جريايح 1

 .12: ص, 4003-4004, الجزائر, الأغداط, ممار ثبيجي
 20: ص, حجيبة تمير  2
 .20,20: ص, ص, رجع نفس امن 3
  012: ص, 4000, ةيدان امنلادمات الجامعية, تقنيات الاندك, اللاهر للرش 4
كبية العبدم الاتتصاةية ومبدم ,مذكرة مقدمة لنيل شهاةة ماجستير في العبدم الإتتصاةية, (2119-1991)إشكالية تسيير السيولة في البنوك التجارية لفترة , هدى لدنيسي 5

 26ص , 4000-4000سنة , 3جامعة الجزائر , فرع النقدة والاندك, الاتتصاةية تسم العبدم, التسيير ومبدم التجارة
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ووضع هذه السبلة , في مراكز السبلة النقدية حيث أنه أنوأ سبلة نقدية وحيدة ومستقبة مبى أية جهة كانت
ومستقبة , النقدية في ةائرة ضم  هيئة جديدة تدمى مجبس النقد والقرض وحيدة ليضم  إنسجام السياسة النقدية

ومدجدةة في الدائرة النقدية لني يضم  التحنم في , ف النقديةليضم  تنفيذ هذه السياسة م  أجل تحقيق الأهدا
 .1تسيير النقد لتفاة  التعارض بين الأهداف النقدية

. جاء تاندن النقد والقرض ليؤكد مادأ إتامة نظام مصرفي مبى امنستديين: وضع نظام بنكي على المستويين .:2
راض وبين مهام الاندك الأخرى كمؤسسات تقدم بتعائة بمعنى الفصل بين مفهدم الانك امنركز  كمبجأ أخير للإت

وبمدجب هذا الفصل أصاح . امندخرات ومنح الائتمان وتعمل في ظروف تنلد  مبى مناصر امنخاطرة الاننية
كما أصاح بإمنانه أن يدظف مركزه كمبجأ , الانك امنركز  يمثل فعلا بنك الاندك يراتب نواطتها ويتابع ممبياتها

وبفضل امننانة التي يحتبها بنك . في التأثير مبى سيدلة الاتتصاة حسب ما يقتضيه الدضع النقد  للإتراضأخير 
 صرفي وتحديد معايير هذا النواط الانك امنركز  في سبم النظام امنصرفي يستليع أن يحدة القدامد العامة لبنواط امن

النقدة لم يعد ناتج م  ترار الدحدات  فإصداروبذلك . في اتجاه خدمة أهداف النقدية وتحنمه في السياسة النقدية
 .2وإنما هد ترار ناتج م  ممبية تعاتدية بين هذه والجهاز امنصرفي, الاتتصاةية الغير مصرفية وحدها

 ضهيكل النظام النقدي على ضوء قانون النقد والقر : المطلب الثالث
 :تنظيم جديد لبجهاز امنصرفي الجزائر  وهد مبى النحد التالي 01-91أملى تاندن النقد والقرض 

 بنك الجزائر: الفرع الأول
مؤسسة وطنية تتمتع بالوخصية "الانك امنركز  بأنه  01-91م  تاندن النقد والقرض  00تعرف امناةة رتم    

 "بنك الجزائر"وتد أصاح منذ صدور القاندن يتعامل مع الغير بإسم " امنعندية والإستقلال امنالي
ورأسماله منتتب , 3في تعاملاته مع الغير, كما يخصع بنك الجزائر إلى القدامد المحاساية والتجارية بإمتااره تاجرا      

كما أتيحت له القدرة مبى فتح فروع ومراسبين في أ  " 01امناةة "لدولة ويتم تحديده بمدجب القاندن م  طرف ا
 .4نقلة م  التراب الدطني كبما رأى ضرورة لذلك

ويتدلى إةارة بنك الجزائر هيئات منحها امنورع صلاحيات تتمثل في محافظ وثلاث نداب يسامدونه في أةاء    
 .رض وامنراتاينمهامه ومجبس النقد والق

ويعين هذا , 5يقدم المحافظ بإةارة وتسيير ومراتاة الانك امنركز  ويعاونه في ذلك ثلاث نداب :المحافظ ونوابه .:0
مندة ست سندات وخمسة سندات مبى الترتيب تاببة , 6هذا المحافظ وندابه بمرسدم يصدر م  رئيس الجمهدرية

 لبتجديد 

                                                 
 .20: ص, تمير  مرجع سابق حجيبة 1
 .022: ص, مرحع سابق, مبي بلاهر 2
 .م  تاندن نقد والقرض 03امناةة رتم  3
 .م  تاندن النقد والقرض 02امناةة رتم 4
 .م  تاندن نقد والقرض 01امناةة رتم 5
 .م  تاندن النقد والقرض 40رتمامناةة  6
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 .1وندابه بمرسدم كذلك في حالة العجز الصحي أو خلأ فاةحمرة واحدة وتنتهي مهام المحافظ 
ويمن  أن تستويره الحندمة في امنسائل التي تخص , 2ويقدم المحافظ بتحديد مهام وصلاحيات كل واحد م  ندابه

النقد والقرض مااشرة أو التي تندن لها إنعناسات مبى الدضع النقد  ةون أن تندن ذات طايعة نقدية في 
 .أساسها

إن م  أهم ماجاء به تاندن النقد والقرض هد إنواء مجبس النقد والقرض وذلك  :مجلس النقد والقرض :.5
حيث يؤة  مجبس النقد والقرض وظيفتين في آن , نظرا لبمهام التي أوكبت إليه والسبلات الداسعة التي منحت له
ل المجبس م  المحافظ كنرئيس وندابه كما يتون, واحد وظيفة مجبس إةارة بنك الجزائر ووظيفة السبلة النقدية

كما يعين ثلاثة مستخبفين ليعدضدا الثلاثة إذا إتتضت , الثلاثة وثلاث مدظفين سامين يعيندن بمرسدم حندمي
 .3الضرورة

 :م  القاندن مايبي 23و24كما أن صلاحياته حسب امناةتين 
  ؛حق الإطلاع مبى جميع الأمدر امنتعبقة بالانك امنركز 
 ؛نظمة التي تلاق مبى الانك امنركز إصدار الأ 
  ؛التدخل في نظام الذ  يلاق في الانك امنركز 
 ؛يحدة كل سنة ميزانية الانك امنركز  وتعديبها إذا إتتضى الأمر 
 ؛تحديد شروط تدظيف الأمدال الخاصة 
 ؛إجراء امنصالحات وامنعاملات يندن بترخيص منه 
 تدزيع الأرباح صم  شروط امننصدص مبيها. 

 البنوك والمؤسسات المالية: الفرع الثاني
مهمتها , 4حسب تاندن النقد والقرض فإن الاندك التجارية ماارة م  أشخاص معندية :البنوك التجارية .:0

وتدفير وسائل الدفع اللازمة , ومنح القروض, جمع الدةائع م  الجمهدر: العاةية والرئيسية أن تقدم بعمبيات الآتية
 5الزبائ  والسهر مبى إةارتهاووضعها تحت تصرف 

نها أشخاص معندية مهمتها تعرف امنؤسسات امنالية حسب تاندن النقد والقرض بأ :المؤسسات المالية .:5
أ  أن هذه امنؤسسات امنالية تقدم تروض , 6القيام بالأممال الاننية مامدا تبقي الأمدال م  الجمهدر الرئيسي

ةون  .ر طديبة الأجله القروض م  رأسمالها وم  تروض امنساهمة والإةخامثل الاندك التجارية شرط أن تندن هذ
 .درها م  الجمهدرأن تندن مص

                                                 
 .م  تاندن النقد والقرض 44امناةة رتم  1
 .م  تاندن النقد والقرض 41امناةة رتم 2
 .400: ص, مرجع سابق, اللاهر للرش 3
 .م  تاندن النقد والقرض 002امناةة رتم  4
 .م  تاندن نقد والقرض 003إلى000امنداة م   5
 .والقرضم  تاندن النقد  002امناةة  6
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ومؤسسات مالية أجناية  لاندكإنواء فروع  01-91أتاح تاندن  :المصارف والمؤسسات المالية الأجنبية.: 3
, م  القاندن 010لمجبس النقد والقرض الذ  يقرر امننح أو الرفض وفق ماجاء في امناةة  صالتراخيويعدة منح 

شروط  0991جانفي 11امنؤرخ في  10-91وتد حدة النظام رتم . 1وهذا الترخيص خاضع منادأ امنعامبة بامنثل
 :2تأسيس أ  بنك أو مؤسسة مالية وشروط إتامة فروع لاندك ومؤسسات مالية أجناية منها

 ؛ديد برامج النواطتح 
 ؛الدسائل امنالية والتقنيات امنرتقاة 
 لح الالاة الأجناية امنعامبة بامنثنمي لبانك أو امنؤسسة امنالية مع القاندن الأساس: 

 مكونات الجهاز المصرفي والمالي في الجزائر (: 0-5)الشكل رقم 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                   بنوك التعاون                        لمؤسسات المالية والبنكا
شركات ، قروض                                                                                         

CNMA))                                                         مؤسسات متخصصة          الإيجار 

 SRH:مثل

 
Source:Abdelkrim  Sadeg,Le Système bancaire Algerien,la nouvelle reglementation ,edition imerie A, 

ben,Alger,2004,P:46. 

 
 

                                                 
 .م  تاندن النقد والقرض 030امناةة  1
 .4000-02-04امنؤرخ في  4000-04تم تعديل هذا النظام بالنظام  2

 وزارة المالية

 الجزائربنك 

 مجلس النقد والقرض اللجنة البنكية

 جمعية البنوك والهيئات المالية الجزائرية

 الخزينة
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 : هيئات الرقابية في النظام المصرفي: الفرع الثالث
 :وفقا لقاندن النقد والقرض ومنها, امنالية تالاندك وامنؤسساتم إنواء مؤسسات منراتاة ومتابعة      

م  تاندن النقد والقرض مبى إنواء لجنة مصرفية منبفة بمراتاة  011نصت امناةة  :لجنة الرقابة المصرفية.: 0
 حس  تلايق القدانين والأنظمة التي تخضع لها الاندك وامنؤسسات امنالية وتلايق العقدبة مبى امنخالفات امنثاية

 :1وتتونل البجنة امنصرفية م               
  ؛يحل محبه كرئيس وم  أربعة أمضاء المحافظ أو م  نائب المحافظ الذ 
  تاضيين ينتدبان م  المحنمة العبيا ويقترحهما الرئيس الأول لهذه المحنمة بعد الإستللاع رأ  مجبس

 ؛الأمبى لبقضاء
  ن امنصرفية وامنالية وخاصة المحاساية يقترحهما الدزير امننبف مضدي  يتم إختيارهما نظرا لنفاءتهما في الوؤو

 .بامنالية
 :2جمالها في مايبي‘كما أن صلاحيات لجنة الرتابة امنصرفية متعدةة ويمن           
 ؛إجراء الرتابة مبى الدثائق وامنستندات في مقرات الاندك وامنؤسسات امنالية 
 معامل , كنساة الأمدال الخاصة إلى الإلتزامات, متابعة مدى إستفاء الاندك لبمتلباات التي يفرضها القاندن

نساة بين الإةخار والتدظيفات ومند الإخلال بقدامد حس  السبدك امنهني تقرر إتخاذ , السيدلة امنلاق
أو حتى إلى تعيين , ن امنالي والتصحيحضرورة العمل مبى إماةة التداز , مجمدمة م  التدابير كالبدم والإنذار

يمن  لبجنة إتخاذ تدابير أخرى م  بين التدابير , إضافة إلى ذلك, مدير مؤتت إذا إستدمى الأمر لذلك
 .م  تاندن النقد والقرض 011امنقترحة في امناةة 

تم إنواء مركزية مدارض  0114ارسم 11امنؤرخ في  19-91بمدجب النظام رتم : مركزية عوارض الدفع .:5
والتي تقدم بتنظيم امنعبدمات امنرتالة بنل الحداةث وامنواكل التي , ندنة م  كل أسماء الدسلاء امناليينالدفع امن

 .3تظهر مند إسترجاع القروض أو تبك التي لها ملاتة بإستعمال مخنبف وسائل الدفع
تهتم مركزية مدارض الدفع بجمع امنعبدمات امنرتالة بمواكل : جهاز مكافحة إصدار شيكات بدون مؤونة .:5

الدفع امنتعبق بالقروض أو بأةوات الدفع أما هذا الجهاز فيتدلى مهمة ضاط تدامد العمل بأهم وسائل الدفع وهي 
ويعمل هذا الجهاز مبى , 0991ارسم 11امنؤرخ في  11-91وتد تم إنواء هذا الجهاز بمدجب نظام , الويك
امنعبدمات امنرتالة بعدارض ةفع الوينات لعدم كفاية الرصيد والقيام بتابيغ هذه امنعبدمات إلى الدسلاء  تجميع

مبى سجل مدارض الدفع تال تسبيم أول ةفتر شينات  اويجب مبيهم في هذا المجال أن يلبعد , امناليين امنعنيين
 .4لبزبدن

                                                 
 م  تاندن النقد والقرض 002امناةة رتم  1
 .026-022: ص ص, مرجع سابق ,إك  لدنيس2
, النقدة وامنالية: فرع, مذكرة مقدمة لنيل شهاةة ماجستيير في مبدم التسيير), "والمتوسطةدور الجهاز المصرفي الجزائري في تمويل المؤسسات الصغيرة ", ندر الدي  ندر  3

 24: ص, (4001-4002, جامعة الجزائر, كبية العبدم القتصاةية ومبدم التسيير
 .400: ص, مرجع سابق, اللاهر للرش 4
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 نقد والقرضتطورات التشريع المصرفي بعد قانون ال: المطلب الرابع
وخاصة بعد الفضائح امنتعبقة بإفلاس , لقد جاءت هذه التوريعات في ظرف تميز بضعف أةاء الجهاز امنصرفي    

والذ  ياين بصدرة واضحة مدم فعالية أةوات امنراتاة والإشراف التي , بنك الخبيفة والانك الصنامي والتجار 
 .يديرها بنك الجزائر بإمتااره السبلة النقدية

  :تعديل قانون النقد والقرض: فرع الأولال
حيث تم وضع مدة , الإتتصاة  والتحرير امنصرفي حظبت الجزائر ومنذ بداية التسعينيات تلاق سياسات الإصلا
كما تم إجراء مدة إصلاحات مبى امننظدمة امنصرفية , م  البرامج في إطار الإستراتيجية الوامبة للإصلاح النقد 

 :امنتمثبة في
 :1يهدف إلى فصل مجبس النقد والقرض إلى جهازي  :5110-15_59الصادر في  10-10 الأمر .:0
 10-10الأول يتندن م  مجبس الإةارة الذ  يتنفل ويورف مبى إةارة وتسيير شؤون بنك الجزائر والأمرية  -

 1المحافظ يعين بقرار رئاسي مع )تاقي وتحافظ مبى نفس التندي  لبمجبس الإةار  السابق لانك الجزائر يعني 
 (دظفين يعينهم المحافظم 1و, نداب له

الثاني يختبف م  الأول ويتمثل في مجبس النقد والقرض وهد منبف بأةاء ةور السبلة النقدية والتخبي ةوره   -
 .كمجبس إةارة لانك الجزائر

امنتعبق بالنقد والقرض التي مرفها تاندن النقد والقرض : 5115-19-56 الصادر في 00-15 الأمر الرئاسي.: 5
وذلك ( بنك الخبيفة وبنك الصنامي والتجار  الجزائر )خاصة بعد الأزمات التي مرفتها بعض الاندك الخاصة 

النظام امنصرفي إلى القدامد وامنعايير امنصرفية العامنية  وإخضاع, بمراجعة القدانين والتوريعات التي تنظم العمل امنصرفي
والإستمرار في تعميق مسار الإصلاحات حيث مست هذه التعديلات جمبة م  امنداة وكانت تهدف أساسا إلى 

 :2تحقيق ثلاث أهداف
 :السماح لانك الجزائر بممارسته أحس  لصلاحياته م  طريق .:0.5
 ؛وصلاحيات مجبس إةارة بنك الجزائر فصل صلاحيات مجبس النقد والقرض 
 وذلك بإضافة شخصين يعينان بمدجب مرسدم رئاسي بالإضافة , تدسيع صلاحيات مجبس النقد والقرض

  ؛"00-11م  الأمر  19امناةة "لبمحافظ وندابه وثلاثة مدظفين سامين لهم خبرة وةراية بامنسائل امنالية 
 ورها في مراتاة أنولة الاندك بإضافة أمانة مامة لها وإمداةها تدميم إستقلالية البجنة امنصرفية وتفعيل ة

 .بالدسائل والصلاحيات النافية منمارسة مهامها مبى أحس  وجه
 :تقدية الإتصال والتواور بين بنك الجزائر والحندمة م  طريق.: 5.5
  ؛الخارجية والدي  الخارجي( تالإستخداما)إنواء لجنة موتركة بين بنك الجزائر ووزارة امنالية لتسيير امندجدةات 

                                                 
كبية العبدم الاتتصاةية  , مذكرة مقدمة لنيل شهاةة ماجتيير في مبدم التسيير, 2112-1991فترةمحاولة تقييم تنافسية الجهاز المصرفي الجزائري في , بدبنر مصلفى 1

 .032: ص, 4000-4001, 3جامعة الجزائر, فرع  نقدة ومالية, والعبدم التجارية ومبدم التسيير
 .004:ص, مرجع سابق, ب  جربيع فريد 2
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 ؛إثراء شروط ومحتدى التقاريير الإتتصاةية وامنالية وتسيير بنك الجزائر 
 والعمل مبى تدفير الأم  امنالي لبانك, التداول الجيد لبمعبدمات الخاصة بالنواط امنصرفي وامنالي. 

 :لباندك ولإةخار الجمهدر م  طريق تدفير أحس  حماية .:5.5
 وإترار العقدبات الجزائية مبى امنخالفين , وامنعايير امنتعبقة بتراخيص إمتماة الاندك ومسيريها تدميم الوروط

 ؛لبوروط وتدامد العمل امنصرفي
  ؛الاندك التأمين مبى جميع الدةائعإنواء صندوق التأمين مبى الدةائع الذ  يبزم 
 تدضيح وتدميم شروط ممل مركزية امنخاطر. 

 5114صادر في النظام ال: الفرع الثاني
 :1حيث تمثبت أهم تدانين في 1111إجراءا منملا لخلدات إصلاح , 1111يمثل النظام الصاةر في      

الخاص بالحد الأةنى لرأسمال الاندك وامنؤسسات امنالية  1111مارس 11الصاةر في  (:14-10)الأمر رقم  .:0
مبيدن ةج  01 وبـمبيدم ةج  111بــيحدة الحد الأةنى لرأسمال الاندك  0991فقاندن امنالية لسنة , العامنية بالجزائر

أصاح مبى الاندك وامنؤسسات امنالية العامبة بالجزائر أن تمبك  10-11 أما بصدور النظام رتم, لبمؤسسات امنالية
مبيدن ةج بالنساة  111ومبيار ةج بالنساة لباندك  1.1 مند تأسيسها رأسمال محررا كبيا ونقدا ياو  مبى الأتل

 .لبمؤسسات امنالية
الذ  يحدة شروط تندي  الإحتياطي الإجاار  لدى ةفاتر , 1111 مارس 1الصاةر في  (:15-14)الأمر .:5

 .2كحد أتصى  (%01و%1)وبصفة مامة يتراوح معدل الإحتياطي إجاار  بين , بنك الجزائر
ويهدف هذا , الذ  يخص نظام ضمان الدةائع امنصرفية, 4002مارس2الصاةر في  (:15-14) الأمر رقم .:5

ويدةع الضمان لدى بنك , النظام إلى تعديض امندةمين في حالة مدم إمنانية الحصدل مبى وةائعهم م  بندكهم
, ويةتساهم فيه بحصص متسا" شركة ضمان الدةائع الاننية"حيث تقدم بتسييره شركة مساهمة تسمى , الجزائر

حسب امننظمة )%0تقدر بمعدل سند  , وتقدم الاندك بإيداع ملاوة نساية لصندوق ضمان الدةائع امنصرفية
 .3ةيسمبر م  كل سنة بالعمبة المحبية10ابغ الإجمالي لبدةائع امنسجبة فيم  امن( العامنية لبتجارة

 
 
 
 

                                                 
بتقى الدطني امننظدمة امنصرفية في الألفية امن فيمداخبة , -إنجازات وتحديات_الإصلاحات الإقتصادية المنظومة المصرفية غبر, ماد الله غانم, بوير ميوي 1

 .01: ص, 4002جدان 226يدمي , جامعة جيجل( تقنيات, مخاطر,منافسة)الثالثة
جامعة , -واتع وتحديات–امنصرفية الجزائرية والتحدلات الإتتصاةية مبتقى امننظدمة , دور التحرير المصرفي في إصلاح المنظومة المصرفية, بدملام معدشي, صبيحة ب  طبحة 2

 .222: ص, مجمع النصدص, 4002ةيسمبر02-02يدمي , كبية العبدم الإنسانية والعبدم الإجتمامية, شبف
 .ونفس الصفحة, نفس امنرجع السابق 3
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 (5104-0991)تجاهات السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة إ: المبحث الثاني

مرت السياسة النقدية في الجزائر بالعديد م  التلدرات التي ترجع إلى طايعة النظام الاتتصاة  امننتهج الذ      
وم  أجل , تنعنس أسبدب إةارته مبى السياسات الاتتصاةية امنلاقة ممدما وبالسياسة النقدية بصفة خاصة

 .اتية والهينبية مبى مستديات مدةمسايرة هذه التلدرات تامت الجزائر بالعديد م  تغيرات امنؤسس
 0994-0991اسة النقدية في الفترة يإتجاه الس: الأولالمطلب 

 تاندن النقدية، فاصدور السياسة ةور و الجزائر  امنالي و النقد  النظام في جذرية تحدل نقلة 1990 سنة تعتبر   
 إليه أسندت حيث الجزائرية، لبدولة النقدية السبلة بصفته امنركز  لبانك الامتاار أميد 01-91والقرض  النقد
 التجسيد تم حيث 1990 سنة منذ امنتاعة النقدية السياسة مبى انعنس الذ  الأمر والائتمان النقد تسيير مهام

 بالعجز لبتمديل سقف وضع وتم – سابقا منه تحدثنا الذ  – النقدية الدائرة م  امنالية الدائرة لفصل الفعبي
 ترتب الذ  الأمر الخزينة؛ سندات في التجارية لباندك الإجاار  الاكتتاب إلغاء م  فضلا سنديا، للاسترةاة القابل
 فعالة ائتمانية سياسة وبعث اتتصاةية ضاط كأةاة مننانتها النقدية السياسة وإرجاع النقد  السدق تفعيل منه

 خلال لذلك .التمديبية القرارات اتخاذ في الاتتصاةية الجدوى وامتماة الفائدة سعر آلية خلال م  التجارية لباندك
 الاندك نواط مبى امنركز  الانك رتابة تفعيل خلال م  الجزائر في النقدية السياسة معالم تتضح بدأت امنرحبة هذه

 الائتمانية السياسة مبى يؤثر أصاح ثمة وم  كنل، الائتماني لبنظام مبجأ وآخر الاندك بنك بامتااره التجارية
  .الجزائر في النقد  التدسع مبى آثار م  لذلك وما التجارية لباندك

إلى فترتين متضاةتين تعنس كل واحدة منهما التغير الجذر   0990و يمن  تقسيم التلدرات النقدية منذ سنة 
كانت السياسة النقدية تدسعية   0991 – 0991فخلال الفترة , الذ  حصل في الدضع الاتتصاة  النبي

أساسا، إذ كانت تهدف إلى تمديل العجدزات النايرة في مدازنة الدولة و إحتياجات التمديل لدى امنؤسسات 
وبالإضافة إلى ذلك فإن نساة كايرة م  الزياةة في الإتراض امنصرفي خلال تبك الفترة يمن  نساتها إلى . العمدمية

يم الذ  أنوئ لتمديل إماةة هينبة امنؤسسات العمدمية بينما مبى العنس م  إحتياجات صندوق إماةة التقي
بساب استهداف تخفيض التضخم وةمم استقرار  0991ذلك تميزت السياسة النقدية بصرامة شديدة إبتداءا م  

 .1بساب استهداف تخفيض التضخم و ةمم إستقرار سعر صرف  0991سعر الصرف 

                                                 
أطروحة لنيل شهاةة ةكتدراه ةولة في العبدم ) ،السياسات النقدية والجبائية لمواجهة إنخفاض كبير في الصادرات حالة إقتصاد صغير مفتوح ,ماد الله منصدر  1

 .111:ص, (1111/1111الإتتصاةية، كبية العبدم الإتتصاةية ومبدم التسيير، جامعة الجزائر،
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قدية خلال الفترة الأولى، وهي الفترة التي ساقت تلايق برامج الإصـلاح الإتتصـاة ، فالتدجه الأساسي لبسياسة الن
إذ كــان تدجــه السياســة النقديــة نحــد التدســع، وتهــدف بصــفة أساســية إلى تمديــل مجــز امنيزانيــة الضــخمة وإحتياجــات 

هــا الحندمــة في الســابق ، كمــا أن التراجــع مــ  سياســة التوــدة امنــالي الــتي إنتهجت1الإئتمــان لــدى امنؤسســات العامــة
مع مؤسسات النقـد  0990و 0999 بإمتماة برنامج الإستعداة الائتماني م  خلال الاتفاتيتين امننعقدتين في سنتي

الدوليــة الــتي كانــت تهــدف إلى مراتاــة تدســع النتبــة النقديــة بالحــد مــ  التــدفق النقــد ، أثــرت في التلــدرات النقديــة 
منـــدازني، وتمديـــل صـــندوق إمـــاةة التقيـــيم الـــذ  أنوـــئ خصيصـــا  لتمديـــل إمـــاةة بســـاب إصـــدار النقـــد لتغليـــة العجـــز ا

 .هينبة امنؤسسات العامة
سيتم تحبيل تلدر مناصر العرض النقد  في الاتتصاة : (0994-0991)تحليل تطور الكتلة النقدية  .:0

 .مرض النقد  وتحبيل مقابلات العرض النقد  خلال هذه الفترة إلىالجزائر  بالتلرق 
  (0994-0991)تطور الكتلة النقدية في الجزائر  ( :0 -5)الجدول رقم 

 مليار دج: الوحدة

 البيان
النقود 
 الائتمانية

الودائع 
تحت 
 الطلب

عرض 
النقود

1M
* 

 الودائع لأجل
 (شبه النقد)

 العرض النقدي
2M

** 

)ودائع
CNEP) 

العرض 
النقدي

3M*** 

نسبة 
العرض 
النقدي 

من 
PIB% 

0991 054.94 052.04 591.19 95.95 545.11 92.65 459.2 99.59 

0990 029.51 069.99 554.99 91.59 402.59 99.40 205.49 29.26 

0995 094.92 094.96 569.90 046.09 202.91 002.51 654.0 29.11 

0995 500.50 552.29 446.91 091.25 659.45 052.95 929.45 65.95 

0994 555.99 525.94 492.95 549.69 955.20 020.24 962.40 29.09 

 :مبى اةا  ستنإم  إمداة اللالاة   :المصدر
- la banque d Algerie,rapport 2006, Bulletin Statistique de la Banque d Algérie, Statistiques Monétaire 1964-2005, hors 

serie-juin 2006, Alger,P:48-57. 

 .للإحصاء ، الديدان الدطني0112، ةيسمبر 06: المجمدمة الإحصائية السندية لبجزائر رتم -
 .الدةائع تحت اللبب+النقدة الإئتمانية = 1Mعرض النقود : )*(

 .(شاه النقد)الدةائع لأجل+ 1Mمرض النقدة= 2Mالعرض النقدي: )**(

 .(CNEP)وةائع+ 2Mلعرض النقد ا= 3Mالعرض النقدي:)***(

، وهذا راجع إلى نمد النقدة 1Mامنلاحظ م  خلال الجدول أملاه أن هناك نمد مستمر لبعرض النقد     
وهد ما  0991مبيار ةج سنة  101.91مبيار ةج إلى  101.19الإئتمانية أو العمبة في التداول التي إنتقبت م  

                                                 
النديت،  ،1119، شتاء 10:بحدث إتتصاةية مربية، العدة ،5116-0991قدية  وإستهداف التضخم في الجزائر خلال الفترة السياسة النببعزوز ب  مبي و ماد العزيز طياة،  1

 .11:ص
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مبيار  111.99مبيار ةج إلى  011.91مرة، وامنلاحظ أيضا  إرتفاع النقدة في التداول م   1يمثل تضامفا  تقرياا  
مبيار ةج  011.01ج، وبخصدص الدةائع تحت اللبب فقد إرتعت هي أيضا  م  مبيار ة  91.11 ةج أ  بمقدار

 .مبيار ةج 111.91إلى 
تيمة  0991ليحقق سنة ، %11بنمدا  يقدر  0991 -0991فقد مرف خلال الفترة  2Mأما العرض النقد  

مبيارةج ، نتيجة لإرتفاع وةائع  011.10التي حققت  0991مبيار ةج وهي إرتفاع مستمر إلى غاية سنة  111
كما . 1مبيار ةج 110.19إلى  0991مبيار ةج لتصل سنة  01.91ما تيمته  0991لأجل بحيث حققت سنة 

ولقد مرف العرض   M3أن وةائع الصندوق الدطني لبتدفير والإحتياط في زياةة مستمرة وبتالي نمد مستمر ل 
وذلك نتيجة للإتفاق الإئتماني امندتع مع  0991-0990بين سنتي  %19إلى  %00.19النقد  إنخفاضا  م  

م  الناتج المحبي الخام  %11.91إرتفع العرض النقد  بنساة  0991صندوق النقد الدولي، إلا أنه في سنة
 .م  الناتج المحبي الخام %19.09بنساة  0991لتنخفض سنة 

 (0994-0991)تحليل تطور مقابلات العرض النقدي  .:2
ام تتندن مقابلات العرض النقد  م  الأصدل والديدن التي تقابل ممبية الإصدار وخبق النقدة م  طرف النظ

والقروض  و ما يعرف بالإحتياطات الصرف والقروض للاتتصاة الخارجيةامنصرفي، وتنقسم إلى الأصدل 
 .لبدولة

 
 
 
 
 
 
 

                                                 
 .11:،ص1111، صندوق النقد العربي، أبدظبي، الإمارات العربية امنتحدة،الوضعية النقدية وسير السياسة النقدية في الجزائرمحمد لنصاسي،  1
  والسبع والخدمات الخارجية أو مايعرف بإحتياطات الصرف م  مجمدع وسائل الدفع الدولية امندجدةة لدى الجهاز امنصرفي وهي ناتجة م  حاصل كل م  الصاةرات تتندن الأصدل

 .وامنداخيل الصافية لرؤوس الأمدال وتحديلات الأشخاص إلى الداخل
 تتصاةيين غير امناليين وتومل هذه القروض ندمين هما القروض الصاةرة م  امنصارف التجارية لصالح الأمدان الاتتصاةيين وهي القروض امنمندحة م  الجهاز امنصرفي لبمتعامبين الإ

 .بإستعمال الوينات والقروض امنقدمة م  طرف بنك الجزائر إلى امنصارف التجارية وذلك بإستخدام أةاة سياسة إماةة الخصم
 الجزائر، الإكتتاب في سندات الخزينة م  طرف امنصارف التجارية ووةائع امنؤسسات والأشخاص في حسابات الخزينة والتي منها الحسابات  تتمثل تروض الدولة بتسايقات بنك

 .البريدية
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 (0994-0991)تطور  مقابلات العرض النقدي في الجزائر :  (5 -5)الجدول رقم 
 (مليار دج: الوحدة) 

 0994 0995 0995 0990 0991 البيان

 61.59 09.60 55.64 54.59 6.25 الأصول الخارجية

 69.25 (02.65) (6.92) 556.95-  %معدل النمو

 % 0.22 4.99 5.45 5.26 9.45نسبة التغطية

 469.25 259.95 556.95 029.99 069.14 قروض للدولة

 (00.55) 055.29 45.92 (5.99)-  %معدل النمو

 26.05 69.96 54.59 50.55 59.95 %نسبة التغطية

 512.94 551.54 405.50 552.94 546.99 قروض للاقتصاد

 56.64 59.69 65.59 64.11 29.95 %نسبة التغطية

 59.96 (46.21) 56.25 50.92-  %معدل النمو

Source: la banque d Algerie,rapport 2006, Bulletin Statistique de la Banque d Algerie, Statistiques Monetaires 1964-2005, 

hors serie-juin 2006, Alger:48-57. 

، أن الأصدل الخارجية أو إحتياطات الصرف تيمها متذبذبة خلال ( -1) امنلاحظ م  خلال الجدول رتم    
مبيارةج أ   11.19لتحقق  0990مبيارةج و إرتفعت سنة  1.11تدرت تيمتها بمقدار  0991الفترة ففي سنة  
م  مجمدع  0991في سنة  % 0.11بعد أن كانت  % 1.00وبنساة تغلية  % 111.01بـبمعدل نمد تدر 

 0991ةولار لببرميل سنة  10.1مقابلات العرض النقد ، وهذا  التذبذب نتيجة تغير أسعار النفط ليرتفع م  
0990ةولار لببرميل سنة  19.91إلى

 11.11لتحقق مبى تدالي  0991و 0991، إلا أنها إنخفضت في سنة 1
مبيار ةج و إنخفض معدل النمد نتيجة الإنخفاض في الأصدل الخارجية  1.11مبيار ةج بإنخفاض مقداره 09.10و

مبيارةج أ  تقرياا  11.19إرتفعت الأصدل الخارجية بصدرة كايرة ليحقق  0991، وفي سنة  % 1.01بنساة 
 فيماأما . % 0.11وبنساة تغلية  % 10.11 بـــــ بامنقارنة مع السنة امناضية، بمعدل نمد مرتفع تدر ثلاث مرات

 010.11مبيارةج بعد أن كانت تد حققت  019.90لتحقق  0990يخص تروض لبدولة فقد إنخفضت سنة 
م  مجمدع مقابلات  %10.11 وبنساة تغلية % 1.99 ببمعدل نمد منخفض يقدر 0991ة مبيارةج س 

م  يعدة  0991في سنة  %011.19ليصل معدل النمد  0991و 0991العرض النقد ، م  تعدة للإرتفاع سنتي 
 ،%11.01ونساة تغلية  %ـ00.1بــــ مبيارةج بمعدل نمد سببي تدر 119.11 بقيمة 0991 إلى الإنخفاض سنة

. وهذا الإنخفاض جاء نتيجة الإتفاق مع صندوق النقد الدولي الذ  ينص مبى إلتزام الصرامة في السياسة امنالية
مبيارةج  111.90تزايد مستمر بحيث إنتقبت م  فنانت في  0991-0991 وأما تروض للإتتصاة فخلال الفترة

                                                 
   نساة التغلية هي ماارة مبى حصة كل مقابل في تغليته لبعرض النقد. 

 .119: ص, مرجع سابق, لحبد مدسى بدخار  1
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مبيارةج ، إلا أن معدل نمد إنخفض م   011.11بزياةة تدرها  0991مبيارةج سنة  101.10إلى  0991سنة 
سنة  %11، وأما نساة التغلية فقد حققت إرتفامام  0991سنة  %11.11إلى  0990سنة  10.91%
مبيارةج وهد إنخفاض  111.11 لتحقق 0991الإنخفاض سنة، لتعدة إلى 0991سنة  %11.19إلى  0990

نتيجة القيام بمعالجة الدضع امنالي  %11.1مبيارةج ترابة ضعف بمعدل نمد سببي  090.90مذهل بحدالي
، كما تامت الخزينة بإماةة شراء هذه القروض، لترتفع 1لبمؤسسات مما ةفع بالجهاز امنصرفي إلى القيام بهذا التمديل

ونساة تغلية ، %19.91بــــــــ مبيارةج وبمعدل نمد تدر 111.91هذه القروض للاتتصاة لتحقق  0991سنة  
 . %0.91م  مجمدع مقابلات العرض النقد  أ  بزياةة تدرها  %11.11بـــــــ تدرت

تميزت هذه الفترة بالارتفاع  : (1991-1991)في الجزائر خلال الفترة  تطور معدلات التضخمتحليل  .:5
 .والجدول امندالي يدضح هذا التلدر خلال الفترة امندروسة, كاير منعدل التضخم 

 (0994-0991)تطور معدلات  التضخم في الجزائر (:5 -5)الجدول رقم  تحليل
 0994 0995 0995 0990 0991 السنوات

معدل التضخم 
% 

09.9 52.9 50.9 51.2 59 

   
Source: O.N.S :retrospctive statistique 1970-1996 

فقد  ،0991-0991يتضح م  الجدول السابق أن معدلات التضخم تد إرتفعت بونل كاير خلال الفترة   
 0991و 0991سنتي  %19ليستقر مند حدوة  0991سنة % 10.0إلى  0991سنة  %00.9إرتفع م  

أهمها تيام  ،التضخم خلال هذه الفترة لعدة أسااب، ويمن  تفسير إرتفاع 0991سنة  %09.0ليتراجع إلى 
 . 0999الحندمة بتحرير الأسعار بعد صدور تاندن تحرير الأسعار سنة 

وسيتم تدضيح هذه التلدرات م  خلال الجدول : (0994-0991)تطور معدلات إعادة الخصم تحليل  .:1
 :امندالي 

 
 
 
 
 

                                                 
 .ونفس الصفحة رجع نفس امن 1
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 (0994-0991)تطور معدلات إعادة الخصم في الجزائر خلال  ( 4-5)الجدول رقم 
 0994 0995 0995 0990 0991 السنوات

معدل إعادة 
 %الخصم 

01.2 00.2 00.2 00.2 02.1 

: تخصص, مذكرة مقدمة لنيل شهاةة ماجستير في العبدم الاتتصاةية), إنعكاس إستقلالية البنك المركزي على أداء السياسة النقدية, ميمي جديداني  :المصدر
 . 010:ص ,(1111/1111, الوبف, جامعة حسياة ب  بد مبي, كبية العبدم الانسانية والعبدم الاجتمامية, تسم العبدم الاتتصاةية, نقدة ومالية

كانت   0113-0110خلال الفترة وامنلاحظ م  خلال الجدول أملاه ان معدلات إماةة الخصم في الجزائر  
برنامج إماةة التعديل وهذا راجع مبى ةخدل الجزائر إلى  %02إلى  0112ثابتة  ، إلا انها إرتفعت  خلال سنة 

 .الهينبي خلال هذه الفترة
تدضيح تلدرات في الاحتياطات الصرف م   يمن  (:0994-0991)تطور احتياطات الصرفتحليل  .:1

 :خلال الجدول التالي

 (0994-0991)  الأجنبي في الحزائر خلال الفترة تطور إحتياطات الصرف: ( 2-5)الجدول رقم 

 )ملياردولارأمريكي: الوحدة)   
 0994 0995 0995 0990 0991 البيان السنوات

الإحتياطات من الصرف 
 الأجنبي

1.9 0.6 0.2 0.2 5.9 

Source : Banque dAlgérie,rapport2001,Evolution Economique et  monètaire en  Algérie, juillet2002,p:97.                             

وامنلاحظ م  خلال الجدول أملاه هد التحس  امنبحدظ لإحتياطات الصرف الأجنبي بعد أن كانت               
مبيار ةولار مندة ثماني سندات التي ساقت برنامج  1 إحتياطات الصرف تتجاوز لم 0991-0991خلال الفترة 

الاداية  0991مبيار ةولار، وكانت سنة  1.0مبيار ةولار لتحقق  1تجاوزت  0991التثايت، إلا انه في سنة 
وتاببية تحديل الدينار له أثر ,  الدينار نتيجة تحرير مدفدمات الإستيراة خلال هذه السنة الفعبية لقاببية تحديل

 .بى تثايت وتحديد سعر الصرف مبى ضدء العرض واللبب محسدس م
ويتضح ذلك م  خلال الجدول : (0994-0991)تحليل تطور معدلات الفائدة في الجزائر خلال الفترة  .:6

 :امندالي الذ  ياين تلدر معدلات الفائدة خلال هذه الفترة
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 (0994-0991) الفترةتطور معدلات الفائدة في الجزائر خلال  (6-5)  الجدول رقم

 0994 0995 0995 0990 0991 البيان السنوات

 09.2 05.9 05.9 05.9 9.1 %سعر الفائدة الإسمي

 -01 -05.5 -05.5 -05.5 -01 %سعر الفائدة الحقيقي

 م  أمداة اللالاة إستناةا  مبى: المصدر

 .09:ص, حامعة محمد خيضر بسنرة, 01العدة , مجبة العبدم الانسانية ,الاقتصاديةأداء النظام المصرفي الجزائري في ضوء التحولات , كمال مياشي -

2004)-économique (1994-Quelque indicateurs socio banque D'algerie (2005), - 

مستدياتها سنة  أمبى إلىنلاحظ م  خلال الجدول أملاه أن معدلات الفائدة الاسمية في تزايد حيث وصبت    
كما ان سعر الفائدة الحقيقي خلال هذه الفترة جاء بقيم سالاة وذلك  %09.1حيث تدرت بحدالي  0991

تندن معدلات الفائدة الحقيقية سالاة تم الاتفاق  وحتى لا 0991نتيجة لتحرير أسعار الفائدة مع بداية شهر ما  
          .1مع صندوق النقد الدولي مبى رفع معدلات الفائدة الاسمية

م  خلال الجدول امندالي  (:0994-0991)تحليل تطور المديونية الخارجية للجزائر خلال الفترة  .:9  
 :سدف نحبل وضعية امنديدنية الخارجية في الجزائر

 (0994-0991) في الجزائر خلال الفترة ةالخارجيتطور المديونية  (9-5) الجدول رقم

 (الوحدة مليار دج)

 0994 0995 0995 0990 0991 البيان السنوات

 50.6 59.2 56.0 59 56.9 مبلغ الدين

 .110,111 :ص ص, العدة الأول, مجبة  اتتصاةيات شمال إفريقيا, الإصلاح الاقتصادي في الجزائر سياسات التحرير و, بلاهر مبي :المصدر

في تزايد وذلك  (0991-0991)الفترة دنية الخارجية لبجزائر خلال نلاحظ م  خلال الجدول أملاه أن امندي     
 .2الخارج ةون مقابل م  السبع والخدمات ات امنالية التي تتحصل الدولة م نتيجة تحدل الإيراة

 (:5111-0992)إتجاهات السياسة النقدية : المطلب الثاني
إن مايميز هذه الفترة ةخدل الجزائر لبمرة الثالثة لإبرام إتفاتية مع صندوق النقد الدولي في إطار برنامج الإتفاق  

و ينص هذا الإتفاق  0999ما 10-0991ما  11القرض امندسع أو ما يسمى ببرنامج التعديل الهينبي في 
ويعمل البرنامج مبى إماةة إستقرار , مبى إماةة جدولة ثانية لبقرض امنتدسط واللديل مع ناة  باريس ولندن

                                                 
 .10:ص, 01:01مبى سامة  ,11/11/1101 :بتاريخ,  rooad.net/uploads/55555_6330995.docx: مبى امندتع, النتبة النقديةحجم مراتاة  1
 .111: ص, مرجع سابق, بلاهر مبي 2
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إتتصاة السدق وكذلك إةخال نظام مزاةات القروض م  طريق مناتصات وهذا   إلىالنقد  لتخلي مرحبة التحدل 
 وكأةاة أساسية غير مااشرة  كونل رئيسي لتدخل بنك الجزائر في السدق النقد 

التلـرق إلى تحبيـل النتبـة النقديـة لبفـترة  سيتمم  خلال هذا :  (5111-0992)تحليل تطور الكتلة النقدية  .:1
 :م  خلال العرض النقد  للإتتصاة الجزائر ، والجدول امندالي ياين تلدر النتبة النقدية

 (5111-0992) تطور الكتلة النقدية في الجزائر (9-5)الجدول رقم 

 (الوحدة مليار دج)

 البيان

النقود 
 الائتمانية
 
 
 

الودائع 
تحت 
 الطلب

عرض النقود
1M

 

الودائع 
 لأجل

 (شبه النقد)

العرض 
 النقدي

2M
 

 (CNEP)ودائع
العرض 
النقدي

3M 

نسبة 
العرض 

النقدي من 
PIB% 

0992 549.96 569.55 209.19 591.42 999.24 094.24 994.19 49.29 

0996 591.99 599.50 299.19 552.92 902.14 505.20 0059.26 45.90 

0999 559.65 555.91 690.29 419.94 0190.20 599.96 0591.49 49.62 

0999 591.45 452.92 956.51 966.19 0295.59 514.99 0999.59 69.14 

0999 459.99 462.09 912.09 994.06 0999.54 552.20 5054.92 62.60 

5111 494.25 265.62 0149.09 994.52 5155.25 522.9 5599.55 29.69 

Source:  la banque d Algerie,rapport 2006, Bulletin Statistique de la Banque d Algerie, Statistiques Monétaires 1964-2005, 

hors serie-juin 2006, Alger,P:48-57. 

 

نتيجة  0991شهدت ارتفاما منذ سنة  1Mمرض النقدة م  خلال معليات الجدول السابق نلاحظ أن    
مبيار ةج سنة  109.19والدةائع تحت اللبب، حيث إنتقبت م   (الأوراق النقدية)إرتفاع النقدة الإئتمانية 

التي   النقدة الإئتمانية وأما تفسير مبيارةج،119.19 ، أ  زياةة تدرها1111مبيار ةج سنة  0119.09إلى  0991
برنامج  كانت تأخذ حصة كايرة، ويتم تداولها خارج الدائرة امنصرفية في الفترة ما تال الإصلاحات يعدة إلى

(99-91)وبرنامج التعديل الهينبي  (91 - 91)التثايت الهينبي 
في التداول أصاحت العمبة  0991 وفي سنة ،1

الدةائع الجارية، وهذا ما ياين إتجاه الأفراة إلى الإحتفاظ بالأمدال خارج الجهاز امنصرفي، ويمن  تفسير  أكبر م 
بنقص الدمي امنصرفي م  جهة ومجز الجهاز امنصرفي في جبب السيدلة امنعلبة م  جهة أخرى ونظرا  منا مرفه  ذلك

  .2ل فترة التسعينياتالإتتصاة م  إرتفاع في معدل التضخم خلا
، لتنتقل 0999تااطؤ في النمد بإستثناء سنة  (1111-0991)خلال الفترة 2Mولقد سجل العرض النقد    
شاه النقدة أصاحت تمثل أكبر  ، كما أن1111مبيارةج سنة  1111.11إلى 0991مبيارةج سنة  099.11م  

                                                 
تخصص , أطروحة ةكتدراه مقدمة لنيل شهاةة ةكتدراه الدولة في العبدم الاتتصاةية)  ,(5111-91) النقود والسياسة النقدية مع الإشارة لحالة الجزائر خلال الفترةصالح مفتاح ،  1

 .111:ص, (1111-1111سنة , جامعة الجزائر, كبية العبدم الاتتصاةية ومبدم التسيير, نقدة ومالية
2

 .111:مدسى لحبد بدخار ، مرجع سابق،ص 
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و إستقرار سعر صرف , القيم امندجاة إلىزياةة معدلات الفائدة  إلى، ويرجع هذا 2Mحصة م  النتبة النقدية
م  جزء م  سيدلتهم النقدية وبتالي ارتفاع حجم  مما سمح للأفراة وامنؤسسات العامة والخاصة بالتخبي, الدينار

   .1الدةائع لدى الجهاز امنصرفي
حيث إنتقبت تيمته م   1111إلى غاية سنة  0991فهد في تزايد مستمر م  سنة  3Mأما العرض النقد 

خلال الفترة ، وامنلاحظ  %01.11إلى  %19.19مبيارةج، والتي مثبت نساة 01011.1مبيارةج إلى  901.19
نمدا  مبحدظا  لدةائع  0990وخاصة أشااه النقدة، ومرفت سنة  2Mأن وةائع الصندوق لم تن  في مستدى نمد 

مبيارةج  بحيث تزامنت مع مدةة أسعار الفائدة امندجاة  199.91صندوق التدفير والاحتياط، والتي ببغت تيمتها
 .2التي كانت سالاة تال ذلك

الجدول امندالي ياين تلدر مقابلات العرض النقد  في : (5111-0992)تطور مقابلات العرض النقدي  .:2
 :(1111-0991)الجزائر خلال الفترة 

 (5111-0992)تطور مقابلات العرض النقدي في الجزائر  (9-5) الجدول رقم
 (الوحدة مليار دج)

الأصول  البيان
 الخارجية

معدل 
 %النمو

نسبة 
 %التغطية

قروض 
 للدولة

معدل 
 %النمو

نسبة 
 %التغطية

قروض 
 للاقتصاد

 معدل الن
 %مو

نسبة 
 %التغطية

0992 56.5 (26.60) 5.62 410.29 (04.59) 41.45 262.64 94.94 26.95 

0996 055.94 400.55 00.54 591.24 (51.04) 55.22 996.94 59.54 62.50 

0999 521.51 060.25 55.05 455.62 50.92 59.96 940.59 (4.92) 49.95 

0999 591.90 (09.96) 04.91 955.09 91.91 59.96 916.09 55.54 49.44 

0999 094.2 (59.95) 9.95 949.99 09.54 59.00 0021.95 56.59 25.19 

5111 996 544.69 50.90 699.49 (51.19) 59.69 995.95 (05.46) 41.60 

 , 2005-Monétaires 1964 Statistiquesla banque d Algerie,rapport 2006, Bulletin Statistique de la Banque d Algérie,  :Source

hors serie-juin 2006, Alger,P:48,57. 
-0991)م  النظرة الأولى لبجدول أملاه، يتااةر إلينا وجدة تذبذب في تيمة الأصدل الخارجية خلال الفترة   

بمعدل نمد  0999مبيار ةج سنة  011.91إلى  0991مبيار ةج سنة  11.1والتي إنتقبت تيمتها م   ،(0999
إنخفض بونل كاير  ،م  %09.91بمعدل نمد سببي تدره  0999م  إنخفض سنة  ،%100.11مرتفع يقدر بـــــ 

 011.10بمقداروإنخفضت  ،م  مجمدع القروض%10.91مبيارةج وبنساة تغلية 001.11 ليحقق 0111سنة 

الفترة والتي تتماشى  وهذا راجع إلى السياسة النقدية امننتهجة في تبك ،0999مبيارةج مما كانت مبيه في سنة 

                                                 
1

 .11: ص, 02:02مبى سامة , 30/02/4002: بتاريخ,  rooad.net/uploads/55555_6330995.docx: مبى امندتع, النتبة النقديةحجم مراتاة  
2

 .109:ص, مرجع سابق, أحمد نصير 
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مع برامج التصحيح الهينبي التي م  خلالها إةارة العرض النقد  الذ  يساهم في تونل اللبب المحبي، وبالتالي 
 .1اللبب النبي م  خلال مراتاة العرض النقد  فإن م  أهم أهداف السياسة النقدية هي إةارة

يدضح الونل ل التالي تلدر معدلات التضخم خلال  :(5111-0992): تطور معدلات التضحم تحليل.:5
    (1111-0991)الفترة 

(5111-0992)تطور معدلات التضخم في الجزائر خلال الفترة ( 5-5)الشكل رقم   

 
مذكرة مقدمة لنيل شهاةة ماجستيير في مبدم ) ,5119-5110اثر سيتسة الإنفاق العام على النمو الاقتصادي دراسة حالة الجزائر , كريم بدةخدخ  : المصدر
 .099:ص, (1119/1101, جامعة ةالي براهيم الجزائر, كبية العبدم العبدم الاتتصاةية ومبدم التسيير, تسم مبدم التسيير, نقدة ومالية: تخصص, التسيير

 %19.9و %19بنساة  0991و0991حظ م  الجدول أملاه أن معدل التضخم استقر نسايا خلال سنتي نلا  

ويمن  تفسير  ,1111مام  %1.1م  يستمر في تراجع إلى أن يصل لـ  %09.0بـ 0991مبى التدالي ليتراجع سنة 
 الاتتصاة ، الإصلاح برامج إطار تلايق في اننماشية نقدية سياسة تلايق ذلك الإنخفاض في هذه امنرحبة إلى

 و النقدية النتبة نمد الفائدة، تقبيص أسعار رفع و الأسعار كتحرير البرنامج هذا امنتخذة في للإجراءات نتيجة
  .2امندازني العجز في تمديل النقد  الإصدار م  التخبي

 
 
 
 
 
 

                                                 
الغذائي بالعالم العربي، امننعقد إستراتجية الأم  : ، امنبتقى الدولي الساةس حدل"أثر الفاعلية النسبية للسياسة النقدية على مؤشر أسعار المواد الغذائية" أحمد نصير وهوام لازة، ، 1

 .11:، سنيندة ، ص 0911 أوت 11 جامعة، 1100ةيسمبر/ 10/19 يدمي
تسم العبدم , لبدراسات الإجتمامية والإنسانية ةالأكاةيمي ,(5100-5111)فعالية بنك الجزائر في تعقيم تراكم احتياطات الصرف الأجنبي خلال فترة  ,ماد العزيز طياة 2

 .19: ص,1101جدان  01العدة , الإتتصاةية والقاندنية
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 :الجدول امندالييمن  تدضيح ذلك م  خلال : (5111-0992) تحليل تطور معدل إعادة الخصم .:4
 (5111-0992)تطور معدل إعادة الخصم في الجزائر خلال  (01 -5)الجدول رقم 

 5111 0999 0999 0999 0996 0992 السنوات

معدل إعادة 
 %الخصم 

04.1 05.1 00.1 9.2 9.2 6.2 

مذكرة مقدمة لنيل شهاةة ), 5115-0994سياسة إستهداف التضخم كأسلوب حديث للسياسة النقدية دراسة حالة الجزائر للفترة , طاية ماد العزيز: المصدر
 .009ص, (1111-1111, تسم العبدم الاتتصاةية, كبية العبدم الانسانية والعبدم الاجتمامية, نقدة ومالية: فرع, ماجستير في العبدم الاتتصاةية

 0991ل الجدول أملاه أن معدل إماةة الخصم في تراجع مستمر حيث كان مرتفعا سنة نلاحظ م  خلا   
ليستمر في التراجع وهذا تراجع جاء نتيجة  النمد الوديد لبنتبة النقدية والذ  يرجع إلى تحرير  %01بنساة 

. 1 امنالي للاتتصاةالأسعار وتحقيق الانك امنركز  لأهدافه خاصة منها التخفيف م  حدة التضخم في إطار التلهير
 .وانخفاض معدلات الفائدة واستقرار معامل السيدلة

والجدول امندالي ياين  (:5111-0992) ور معدلات الفائدة في الجزائر خلال الفترةتحليل تط .:2
 (1111-0991) التلدرات في معدلات الفائدة خلال الفترة

 (5111-0992) خلال الفترةتطور معدلات الفائدة في الجزائر  (00-5) الجدول رقم
 5111 0999 0999 0999 0996 0992 السنوات

 الفائدة سعر
 %الإسمي 

09.6 06.5 04.5 01.5 9.5 9.2 

سعر الفائدة 
 %الحقيقي

05.2- 5.4- 9.2 2.5 6.9 9.5 

2004)-économique (1994-Quelque indicateurs socio banque D'algerie (2005), Source: 

يسير بنفس اتجاه معدل التضخم بحيث مرف معدل  الفائدةنلاحظ م  خلال الجدول أملاه أن معدل     
مستديات سالاة وذلك بساب ارتفاع معدل التضخم وإنخفض  0991 و 0991  تيسنخلال  الفائدة الحقيقي
حدة التضخم في تحقيق الانك امنركز  لأهدافه خاصة منها التخفيف م  وهذا نتيجة  1111-0990خلال الفترة 

 . إطار التلهير امنالي للاتتصاة
تلدر في  ويمن  تحبيل هذا: (5111-0992)تحليل تطور إحتياطات الصرف في الجزائر خلال الفترة  .:2

 .م  خلال الونل الاياني امندالي( 4000-0112)احتياطات الصرف في الجزائر خلال الفترة 
 
 

                                                 
 .01:ص, 01:01مبى سامة , 11/11/1101: بتاريختم الاطلاع  , rooad.net/uploads/55555_6330995.docx: مبى امندتع, النتبة النقديةحجم مراتاة  1



4102-0991مؤشرات السياسة النقدية في الاقتصاد الجزائري دراسة السببية بين أهم .............................. ثانيالفصل ال  

 

  

92 

 (5111-0992)تطور إحتياطات الصرف في الجزائر خلال الفترة  (: 5-5)الشكل رقم

 )ملياردولارأمريكي: الوحدة)  

 
 :مبى إستناةا  م  إمداة اللالاة   :المصدر

- Banque d Algérie , rapport2001,Evolution Economique et  monètaire en Algérie,2002,p 90:     

- Mohamed Ghernaout, Crises Financières et Faillites des Banques Algériennes, Première    Edition , G. A. L (Grand_ 

Alger_  Livres ), 2004, p: 72 . 

، 0990-0991وامنلاحظ م  خلال الونل أملاه أن إحتياطات الصرف في تزايد مستمر خلال الفترة      
مبيار ةولار أمريني، وهذا الارتفاع ناتج م  التمديلات الاستثنائية التي  9ما تيمته  0990لتحقق سنة 

 0999إلا أنها إنخفضت سنة , استفاةت منها الجزائر خلال هذه الفترة  بالإضافة إلى استقرار في أسعار الاترول
أ  بإنخفاض  مبيار ةولار أمريني 1.1مبيار ةولار أمريني، وإنخفضت في السنة امندالية لتحقق  1.9لتحقق 
إرتفعت إحتياطات  1111وفي سنة, 1مبيار ةولار أمريني، وهذا انخفاض سااه الصدمة الاترولية 1.1تدره 

مبيار ةولار أمريني وجاء  0.1مبيارةولار أمريني أ   بزياةة كايرة م  السنة امناضية بمقدار  00.9الصرف إلى 
ا بنك الجزائر والحندمة بالإضافة لعدةة أسعار الاترول لتي تام بههذا الارتفاع بفضل الإجراءات التصحيحية 

 .2للارتفاع  مجدةا
خلال هذه الفترة إنخفضت  :(5111-0992)تحليل تطور الديون الخارجية في الجزائر خلال الفترة  .:9

وم  خلال الجدول التالي  وسيتم تدضيح ذلك امنديدنية الخارجية نتيجة برنامج التعديل والتصحيح الهينبي ،
 :(1111- 0991) الفترة الذ  ياين لنا تلدر امنديدنية الخارجية خلال

 
 
 

                                                 
 الاطلاع تاريخ , elbassair.net/…/20%الاتتصاةية20%السياسات40% الدولي40%امنبتقى…/.. : امندتع مبى ,واقع وآفاقلسياسة النقدية في جزائر ا ,ملا  ختير رشيد 1

 .00: ص,11:11 مبى السامة,  09/11/1101:
 الاحتياطيمرونة سدق الصرف مابين الاندك والسحب م  , الصرامة في امنيزانية: الاجراءات التصحيجية. 
 .ونفس صفحة رجعامننفس  2
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 (5111-0992) تطور حجم الديون الخارجية في الجزائر خلال الفترة (05-5)الجدول رقم 

 

 5111 0999 0999 0999 0996 0992 السنوات

 52.56 59.55 51.49 50.55 55.62 50.29 مبلغ الدين

 :مبى امندتع,دراسة قياسية الأثر المديونية الخارجية على النمو الاقتصادي حالة الجزائر, حتحات محمد رضا :المصدر
ww.kantakji.com/media/w 20:،ص 00:20مبى السامة  42/02/4002: ، تاريخ الاطلاع. 

  0991إلى  0991مثبمــا هــد واضــح في الجــدول أمــلاه فــإن الــديدن الخارجيــة تــد ارتفعــت مــابين ســندات 
م  مــاوةت الانخفــاض , 0991مبيــار ةولار ســنة  11.11إلى  0991مبيــار ةولار ســنة 19.19بحيــث انتقبــت مــ  

مبيـار ةولار،  11.11مبيـار ةولار إلى  10.11مـ    1111إلى غايـة سـنة  0990وبونل مستمر إبتـداءا مـ  سـنة
يـة خـلال هـذه الفـترة إلى تأجيـل الاسـتحقاتات فيمـا ويفسر هـذا التذبـذب في الارتفـاع والانخفـاض في الـديدن الخارج

يخـــص أصـــل الـــديدن وبعـــض الفدائـــد يـــؤة  بلايعـــة الحـــال إلى تضـــخم مخـــزون الـــديدن، بالإضـــافة إلى التمديـــل الـــذ  
(0991 – 0991)حصبت مبيه الجزائر م  مؤسسات بروت  ووةز، هذا بالنساة لفترة 

1. 
 (5119-5110)إتجاهات السياسة النقدية : المطلب الثالث

هي مرحبة معاكسة في تدجه السياسة النقدية بإمتماة السبلة النقدية سياسة نقدية  1110-1110تعتبر الفترة    
 حيث م  لاسيما تال، م  مثيل لها يساق لم تدسعية (مالية)ميزانياتية  سياسة الدولة انتهاج ، م  خلالتدسعية
 أسعار في نسايا امنستمر التحس  م  الناتجة الخارجية امنداخيل في الدفرة ظل في)لها  امنخصصة امنالية امندارة أهمية
برنامج ةمم الإنعاش الإتتصاة ، وبرنامج  أساسا البرامج هذه تمثبت وتد الاستثمارات برامج مبر وذلك ،(النفط

 .2ه الفترةإذ تعززت مؤشرا الإتتصاة النبي بونل إيجابي خلال هذ 1119-1111ةمم النمد الإتتصاة  لبفترة 
ويمن  تدضيح هذا التلدر م  خلال الجدول : (5119-5110)خلال فترة  تحليل تطور الكتلة النقدية .:0

 :امندالي

 

 

 

                                                 
بتاريخ  www.kantakji.com/media/3568/7f.doc مبى امندتع, دراسة قياسية الأثر المديونية الخارجية على النمو الاقتصادي حالة الجزائر, محمد رضا حتحات 1

 .19 :ص, 00:20 مبى السامة 42/02/4002
 .010: ص, 1101, 01مجبة الااحث العدة ,سياسة الإنعاش الاقتصادي في الجزائر وأصرها على النمو, محمد مسعي 2

http://www.kantakji.com/media/3568/7f.doc%20بتاريخ%2025/04/2015%20على%20الساعة%2011:51
http://www.kantakji.com/media/3568/7f.doc%20بتاريخ%2025/04/2015%20على%20الساعة%2011:51
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 (5119-5110)تطور الكتلة النقدية في الجزائر ( 05-5)الجدول رقم 
 (الوحدة مليار دج)

 البيان

النقود 
 الائتمانية

 
 
 

الودائع 
تحت 
 الطلب

عرض 
1Mالنقود

 

الودائع 
 لأجل

 (شبه النقد)

العرض 
 النقدي

2M
 

 (CNEP)ودائع
العرض 
النقدي

3M 

نسبة 
العرض 
النقدي 

من 
PIB% 

5110 299.02 660.56 0559.20 0552 5495.20 596 5949.2 66.99 

5115 664.69 920.62 0406.54 0492.09 5910.25 525.5 5525.95 90.91 

5115 990.55 949.14 0651.59 0954.14 5524.40 599.2 5955.90 91.90 

5114 994.54 0596.55 5061.29 0299.42 5959.15 029.6 5996.65 65.92 

5112 950.10 0210.95 5455.95 0954.09 4061.91 596 4456.9 29.06 

5116 0190.14 5109.24 5199.29 0929.59 4929.99 552.9 2095.69 60.99 

5119 0594.2 5949.0 4555.6 0960 2994.61 599.59 6595.99 66.99 

 م  إمداة اللالاة إستناةا  مبى :المصدر

-la banque d Algerie,rapport 2006, Bulletin Statistique de la Banque d Algerie, Statistiques Monétaires 1964-2005, hors 

serie-juin 2006, Alger,P:48-57. 

 .00-10:ص، 1101ةيسمبر ، 01:العدة، zd.airegla-fo-kaab.www :مبى امندتع،الإحصائيات النقدية والمالية، بنك الجزائر، النورة الإحصائية الثلاثية -
 

شهدت ارتفاما متداصل خلال الفترة  1Mمرض النقدة م  خلال معليات الجدول السابق نلاحظ أن    
و ذلك نتيجة  4006سنة 1111.1ليداصل ارتفامه ليصل إلى  1110سنة  1019.10امندروسة حيث كان يابغ 

 لارتفاع الناير لحجم وةائع تحت اللبب مما يدل مبى تدفر سيدلة كايرة لدى الاندك
سنة  %01.11مقابل  %11،وذلك بمعدل 1111م  جديد سنة  ماة لبنمد 2M لبعرض النقدة أما بالنساة

ومرة ذلك هد تحس  أسعار النفط، وفي السندات امندالية تامت السبلة النقدية بإتااع بديل نقد  يتمثل  1111
في سياسة التنييف والتدسع م  خلال محاولة التدفيق بين مستدى مقادل م  النمد الإتتصاة  والتوغيل مع 

رحبة لاحقة، وفي ظل التدسع معدل التضخم يسمح بإحداث تدسع نقد  لابدغ هذا امنستدى م  التضخم في م
وهذا يدل مبى انه هناك ماالغ ضخمة , مبى الرغم م  انخفاض معدل نمد الدةائع لأجل. 1النقد  امنتداضع جدا  

 . 2وغير مستغبة كدليل مبى ضعف النظام امنصرفي في استقلاب هذه الأمدال وتحديبها إلى استثمار منتج
 1919.1فهد في تزايد مستمر خلال هاته الفترة امندروسة حيث إنتقبت تيمته م   3Mأما العرض النقد    

حققت  1111مبيارةج، وامنلاحظ أن تيمة وةائع الصندوق خلال سنة 1101.90إلى 1110مبيارةج سنة

                                                 
 .010:، مرجع سابق،ص5101التقرير السنوي لسنةبنك الجزائر،  1
 .01:ص, 01/1101مجبة الااحث العدة  ,(5119-5111)التحولات النقدية في الجزائر خلال فترة : مقال, فضيل رايس 2
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ةج مبيار  101مبيارةج، وتعدة إلى الإرتفاع خلال سنة امندالية لتحقق ضعف القيمة السابقة أ  بقيمة  019.1
 لتستمر في الزياةة بعد ذلك ،1111سنة 

سيتم تدضيح تلدر مقابلات العرض النقد  مبر الجدول  (:5119-5110)تطور مقابلات العرض النقدي  .:5
 :التالي

 (5119-5110)تطور مقابلات العرض النقدي في الجزائر خلال  (04-5)الجدول رقم 

 (الوحدة مليار دج)
الأصول  البيان

 الخارجية
معدل 

 %النمو
نسبة 
 %التغطية

 قروض للدولة
معدل 

 %النمو
نسبة 
 %التغطية

قروض 
 للاقتصاد

معدل 
 %النمو

نسبة 
 %التغطية

5110 0501.94 69.91 44.5 269.95 (02.91) 59.95 0199.44 9.25 56.42 

5115 0922.6 55.95 49.92 299.69 0.60 06.19 0566.9 09.46 52.09 

5115 5545.66 55.45 26.61 455.41 (56.95) 01.50 0591.06 9.49 55.59 

5114 5009.09 55.04 69.55 (51.29) (014.96) (1.44) 0454.59 00.09 55.05 

5112 4099.59 55.99 95.59 (959.54) (4465.5) (09.95) 0999.59 02.99 52.52 

5116 2255.16 50.96 99.00 (0569.90) (54.99) (51.46) 0912.4 9.04 50.52 

5119 9402.26 54.46 99.19 (5095) (95.19) (59.49) 5504.42 02.55 59.99 

 م  إمداة اللالاة إستناةا  مبى  :امنصدر
-la banque d Algerie,rapport 2006, Bulletin Statistique de la Banque d Algérie, Statistiques Monétaires 1964-2005, hors 

serie-juin 2006, Alger,P:48-57. 

 .01:ص، 1101ةيسمبر ، 01:العدة، zd.airegla-fo-kaab.www :مبى امندتع،الإحصائيات النقدية والمالية، بنك الجزائر، النورة الإحصائية الثلاثية -
 

امنلاحظ أن الأصدل الخارجية في تزايد مستمر ففي سنة  1110-1110يدضح الجدول أملاه خلال الفترة     
ونسب نمد متذبذبة بعض  1110مبيارةج سنة  0101.11مبيار ةج لتنتقل إلى  0101.01كانت تيمتها   1110

إلى النصف تقرياا  1111م  ينخفض في سنة ، %19.91كان معدل مرتفع ليحقق   1110الوئ ففي سنة 
كما نلاحظ انه خلال  %11و %11ليستقر ندما ما خلال سندات الخمس امندالية مبى معدل نمد يتراوح بين  

أما فيما يخص تروض .  1تجاوزت الأصدل الخارجية السيدلات النقدية وشاه نقدية في الاتتصاة الدطني 1111 سنة
مبيارةج  119.01كانت تيمتها تد حققت   1110فهي متذبذبة ففي سنة  1111-1110لبدولة فخلال الفترة 

مبيارةج  111.11تحقق ل 1111مبيارةج إلا أنها انخفضت في سنة 109.19ارتفعت لتحقق  1111وفي سنة 
حققت تروض لدولة تيم سالاة وبمعدلات نمد سالاة وتغلية  1110-1111بمعدل نمد سببي، و إبتداء  م  الفترة 

 1110و 1111مبيارةج خلال سنتي  1091مبيارةج إلى  11.19سالاة بحيث إنتقبت م  القيمة السالاة 
راجع إلى انخفاض تدريجي منديدنية الخزينة  وذلك مبى التدالي %01.19% 011.91وبمعدلات نمد سالاة 

. 2العمدمية واستقرار تراكم  فضلا م  تراكم امنالي م  طرفها مع تزايد امندارة لدى صندوق ضاط الإيراةات

                                                 
 .091: ص, مرجع سابق, 5119تقرير السنوي , بنك الجزائر 1
 .099: ص, مرجع سابق ,5119التقرير السنوي سنة, بنك الجزائر 2
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زياةة مستمرة وبونل كاير، وساب هد ةخدل الجزائر إلى برنامج  1110-1110وشهدت تروض للاتتصاة لبفترة 
 . الإنعاش الإتتصاة  وةخدل في برنامج ةمم النمد الاتتصاة 

سيتم تحبيل تلدر معدلات التضخم : (5119-5110)في الجزائر خلال الفترة  تحليل تطور معدل التضخم.: 3

 :م  خلال الجدول امنداليفي الجزائر 

 (5119-5110)تطور معدلات التضخم في الجزائر خلال فترة  (02-5)الجدول رقم 

 5119 5116 5112 5114 5115 5115 5110 السنوات

معدل التضخم 
% 

4.5 0.4 5.6 5.6 0.6 5.2 4.2 

 «Evolution Economique et monétaire en Algérie,» Bank d’Algérie, Rapports 2002 2003 2006 2008 2009 and 2010  source:  
نلاحظ  م  خلال هذا الجدول تذبذب كاير منعدل التضخم كما نلاحظ أيضا إرتفاع مفاجئ منعدل التضخم    

 فعل كرة جاءوهذا الارتفاع  1111بعدما وصل إلى أةنى حالاته في مام  %1.1ليصل إلى  1110في سنة 
 نظرا صعاة وضعية أمام الانك وضع الأجناية امندجدةات فتراكم 2001 سنة م  إبتداء مفرطة نقدية سيدلة لتندي 
 النقدية السياسة وتنفيذ بتحديد الجزائر بنك 01-91 القاندن و ألزام جهة م  شامبة وطنية إستراتيجية لغياب
 %1.1إلى  1110ليرتفع في مام  1ىأخر  جهة م  للإتتصاة، السريع والنمد لبمدارة التام الإستخدام وضمان

كما يعدة خصدصا هذا الإرتفاع إلى ,امنالية و إنللاق برنامج ةمم النمد الاتتصاة  بساب تدسع في سياسة 
, ارتفاع معدل نمد النتبة النقدية, اةة الإنتاجيةثلاث مناصر أساسية وهي ارتفاع الرواتب وأجدر ةون أن يقاببها زي

 .2فائض السيدلة امنصرفية
يمن  تدضيح تلدر في : (2112-2111)في الجزائر خلال الفترة  تطور معدل إعادة الخصمتحليل .: 1

 :معدل إماةة الخصم م  خلال الجدول التالي

 

 

 

 

                                                 
 .09:ص, مرجع سابق, فضيل رايس 1
 .091: ص, جامعة محمد خيضر بسنرة, بندك واةارة اممال, مخبر مالية ,(5119-0999)النقدية ومحددات التضخم في الجزائر الفوائض , مبي لزمر وفضيل رايس 2
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 (5119-5110)تطور معدل إعادة الخصم في الجزائر خلال الفترة  (06-5)الجدول رقم 
 5119 5116 5112 5114 5115 5115 5110 السنوات

معدل إعادة 
 %الخصم 

6.1 2.2 4.2 4.1 4.1 4.1 4.1 

 :مبى استناةاة ام  إمداة اللال: المصدر
مذكرة مقدمة لنيل شهاةة ), 5115-0994سياسة إستهداف التضخم كأسلوب حديث للسياسة النقدية دراسة حالة الجزائر للفترة , ماد العزيز طاية -

 .009ص, (1111-1111, الوبف, جامعة جسياة ب  بدمبي, تسم العبدم الاتتصاةية, , نقدة ومالية: فرع, ماجستير في العبدم الاتتصاةية

 :ص, 01:01 سامةالمبى , 11/11/1101: تم الاطلاع بتاريخ ,rooad.net/uploads/55555_6330995.docx : مبى امندتع, النتبة النقديةمراتاة حجم  -

01. 

حيث كان معدل الخصم  1111و  1110يتضح م  الجدول بان معدل إماةة الخصم في انخفاض خلال سنة   
م  سنة  %1ليستقر مبى معدل  1111في مام  %1.1وتداصل في الهادط ليصل إلى   1110لسنة %1بقدر بــ 
 في فائض م  منه ترتب وما الاندك لدى لبسيدلة امنستمر التحس  وهذا الانخفاض جاء نتيجة 1110و1111

 السدق مستدى مبى الجزائر بنك تدخل مما أةى إلى. السيدلة، وبتالي إحجام الاندك م  طبب إماةة تمديل
 سيدلة م  السحب بتقنية هنا الأمر يتعبق ."بمناتصة السيدلة استرجاع" تسمى جديدة أةاة النقدية باستعمال

 .2002 1 أبريل شهر م  ابتداء الجزائر بنك تال م  واستعمالها إةخالها تم السدق النقدية
ندضح تلدر في حجم  (:5119-5110)تحليل تطور إحتياطات الصرف الخارجية للجزائر خلال الفترة  .:2

 :الاحتياطات الصرف الخارجية م  خلال الجدول امندالي
 (5119-5110) الجزائر خلال الفترةتطور احتياطات الصرف الخارجية في ( 09-5) الجدول رقم

 (الوحدة مليار دولار)
 5119 5116 5112 5114 5115 5115 5110 السنوات

 001.09 99.99 26.09 45.00 55.00 55.94 09.96 المبلغ

 .10: ص, 0العدة, مجبة اتتصاةيات شمال إفريقيا ,كفاية الاحتياطات الدولية في الاقتصاد الجزائري  ,زاير  قاسمبب: المصدر

-1110احتياطات الصرف الخارجية في تزايد كاير خلال الفترة لال الجدول أملاه يتضح لنا بأن م  خ     

وساب تزايد حجم الاحتياطات في هذه الفترة القصيرة هد زياةة في الحيازات الدولة م  العملات الاجناية  1110
 .وخاصة الدولار الناتجة م  ارتفاع في أسعار الاترول

                                                 
 السيدلة  عإسترجا الية  تعتمد, 1111هي أحد التقنيات التي إستحدثها بنك الجزائر كأسبدب لسحب فائض السيدلة  والتي ةخبت حيز التنفيذ سنة :  استرجاع السيدلة بامنناتصة

مقابل . سامة أو لاجل 11أن تضع لديه اختياريا حجم م  السيدلتها مبى شنل وةائع مندة , لباندك التجارية امنونبة لبجهاز امنصرفي الجزائرمبى بياض مبى استدماء بنك 
 .نها بنك الجزائراستحقاتها منعدل فائدة ثابت يحسب مبى أساس فترة الاستحقاق وذلك مبر مواركتها في مناتصة يعب

 .19:ص, 1111, ابدظبي, صندوق النقد العربي ,الوضعية النقدية وسير السياسة النقدية في الجزائر, محمد لنصاسي 1
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هذا التلدر في  تفسير وسيتم: (5119-5110)تحليل تطور الديون الخارجية في الجزائر خلال الفترة  .:6
 : الديدن الخارجية في الجزائر م  خلال الجدول امندالي

 (5119-5110) تطور حجم الديون الخارجية في الجزائر خلال الفترة ( 09-5)الجدول رقم 

 5119 5116 5112 5114 5115 5115 5110 السنوات

 2.296 2.616 09.09 50.95 55.52 55.64 55.29 بلغ الدينم

 :إستناةا  مبى م  إمداة اللالاة: امنصدر

مبى امندتع  ,دراسة قياسية الأثر المديونية الخارجية على النمو الاقتصادي حالة الجزائر, محمد رضا حتحات -
www.kantakji.com/media/3568/7f.doc 19: ص 00:10مبى السامة  11/11/1101 بتاريخ. 

 . 91:ص, مرحع سابق, 5119التقرير السنوي لسنة , بنك الجزائر -

و  1111 -1110يتضــح لنــا مــ  خــلال الجــدول أمــلاه إنــه هنــاك إرتفــاع طفيــف منابــغ الــدي  الخــارجي بــين ســنتي  
، وكــذلك تعائــة امنؤسســات الأجنايــة %(11)يرجــع أساســا إلى تراجــع تيمــة الــدولار أمــام الأورو  1111 – 1111

مبيــار  0.9ائر في الصــرف تــدرت بـــ تروضــا غــير مؤمنــة مــ  طــرف الدولــة، وهــذا الارتفــاع لــلأورو ألحــق بــالجزائر خســ
 1110، و استمر الانخفاض وبونل تياسي في مخزون الدي  الخارجي في نهاية   1 1111ةولار مع نهاية ةيسمبر 

(1110_1111)خلال هذه الفترة تسديد امنساق لبديدن تسارع في وذلك بساب 
2
.  

 (5104-5119) في الجزائر خلال الفترة تجاهات السياسة النقديةإ: المطلب الرابع

العديد م  التحدلات وذلك بساب الأزمة الاتتصاةية  العامنية  1101-1119مرفت السياسة النقدية خلال الفترة 
م  جهة  التي كان لها انعناسات تجارية ومالية ونقدية مبى الجزائر إلا أن أخلر الانعناسات تمثبت  1119سنة 

 . والأزمة النفلية الحالية م  جهة أخرى تية م  تصدير المحروتاتم  العملات الصعاة امنتأ في تدني إيراةات الابد

ويتم تدضيح هذا التلدر في : (2111-2118)في الجزائر خلال الفترة  تحليل تطور الكتلة النقدية: .0
  :النتبة النقدية م  خلال الجدول امندالي

 

 

 

 
                                                 

 .19:ص, مرجع سابق, محمد رضا حتحات 1
 .91 :ص, مرجع سابق ,5119 التقرير السنوي لسنة, بنك الجزائر 2

http://www.kantakji.com/media/3568/7f.doc
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 (5104-5119)تطور الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة  (09-5)لجدول رقم ا
 (الوحدة مليار دج)

 البيان

النقود 
 الائتمانية

 
 
 

الودائع 
تحت 
 الطلب

عرض 
1Mالنقود

 

الودائع 
 لأجل

 (شبه النقد)

العرض 
 النقدي

2M
 

 (CNEP)ودائع
العرض 
النقدي

3M 

نسبة 
العرض 
النقدي 

من 
PIB% 

5119 0260.9 5946.9 4219.6 0990 6499.61 429.9 6929.4 65.95 

5119 0949.9 5292.5 4452.5 5554.9 6661.01 295.9 9555 95.59 

5101 5055.5 5620.0 4995.5 5445.6 9556.9 952.4 9960.9 99.26 

5100 5601.2 5492.9 6016.5 5999.2 9995.9 0154 9959.9 95.64 

5105 5999.5 5599.5 6592.4 5112.5 9591.6 0595.6 01964.5 94.55 

2013 9016.5 5552.5 64295.5 5102.5 01551.5 0492.5 00562.5 95.5 

2014 9599.5 5429.5 9254.5 5552.0 01991.0 0211.5 05529.5 99.0 

 :م  إمداة اللالاة إستناةا  مبى :المصدر
 .00-10:ص ،1101ةيسمبر ، 01:العدة ،zd.airegla-fo-kaab.www :مبى امندتع،الإحصائيات النقدية والمالية، بنك الجزائر، النورة الإحصائية الثلاثية -
 .00-19:ص، 1100ما ، 01:العدة ،zd.airegla-fo-kaab.www :مبى امندتع،الإحصائيات النقدية والمالية، بنك الجزائر، النورة الإحصائية الثلاثية -
 .00-10:ص، 1101مارس ،  00:العدة، zd.airegla-fo-kaab.www :مبى امندتع،الإحصائيات النقدية والمالية، بنك الجزائر، النورة الإحصائية الثلاثية -
 .00-10:ص، 1101مارس ،  10:العدة، zd.airegla-fo-kaab.www :مبى امندتع،الإحصائيات النقدية والمالية، بنك الجزائر، النورة الإحصائية الثلاثية -
 .00-10:ص، 1101 ةيسمبر،  11:العدة، zd.airegla-fo-kaab.www :مبى امندتع،الإحصائيات النقدية والمالية، بنك الجزائر، النورة الإحصائية الثلاثية -

تداصل في الارتفاع خلال الفترة امندروسة  1Mمرض النقدة م  خلال معليات الجدول السابق نلاحظ أن    
وذلك نتيجة لارتفاع الناير  1101سنةليستمر في الارتفاع ليصل إلى  1119سنة  1119.1حيث كان يابغ 

 لحجم وةائع تحت اللبب
فهد  3Mبالرغم م  تراجع في تيمة الدةائع لأجل أما العرض النقد  2M لبعرض النقدة ونفس الوئ بالنساة

 01119.1إلى  1119مبيارةج سنة1919.1ايضا في تزايد مستمر خلال هاته الفترة حيث إنتقبت تيمته م  
 .ع إلى ارتفاع تيمة وةائع الصندوقمبيارةج، وذلك راج 1101سنة 

يمن  تفسير وتحبيل تلدر مقابلات : (5104-5119)تحليل تطور مقابلات العرض النقدي خلال الفترة : .5
 :العرض النقد  م  خلال الجدول امندالي
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 (5104-5119)تطور  مقابلات العرض النقدي في الجزائر :  ( 51-5)الجدول رقم 
 (مليار دج: الوحدة) 

الأصول  البيان
 الخارجية

معدل 
 %النمو

نسبة 
 %التغطية

 قروض للدولة
معدل 

 %النمو
نسبة 
 %التغطية

قروض 
 للاقتصاد

معدل 
 %النمو

نسبة 
 %التغطية

5119 01549 59.09 001.90 (5659.5) (62.41) (59.59) 5602.2 09.05 59.54 

5119 01996 16.55 015.95 (5499.9) (59.02) (55.59) 5196.2 09.10 59.42 

5101 00999 01.51 015.16 (5201.9) (1.65) (59.99) 5569.0 12.99 59.90 

5100 05955.4 06.14 99.96 (5416.6) (5.99) (55.95) 5956.2 01.40 56.09 

5105 04941.4 16.90 95.69 (5599.9) (5.45) (51.65) 4599.2 02.55 56.92 

2013 02552.06 19.90 94.0 (5552.4) (5.4) (09.0) 2026.51 06.5 59.5 

2014 06599.5 9.9 95.9 (5459.0) (4.46) (09.6) 2555.5 02.9 59.9 

 :مبى إستناةا  م  إمداة اللالاة  :المصدر
 .01:ص ،1101ةيسمبر ، 01:العدة ،zd.airegla-fo-kaab.www :مبى امندتع،النقدية والماليةالإحصائيات ، بنك الجزائر، النورة الإحصائية الثلاثية

 .01:ص، 4000ما ، 01:العدة، zd.airegla-fo-kaab.www :مبى امندتع،الإحصائيات النقدية والمالية، بنك الجزائر، النورة الإحصائية الثلاثية -
 .01:ص، 1101 مارس،  00:العدة، zd.airegla-fo-kaab.www :مبى امندتع،الإحصائيات النقدية والمالية، بنك الجزائر، النورة الإحصائية الثلاثية -

 .01:ص، 1101مارس ،  10:العدة ،zd.airegla-fo-kaab.www :مبى امندتع،الإحصائيات النقدية والمالية، بنك الجزائر، النورة الإحصائية الثلاثية -

م  خلال هذا الجدول نلاحظ أن الأصدل الخارجية في تزايد مستمر ولن  بنسب نمد متذبذبة ومنخفضة      
م  ينخفض في ، %19.09ليحقق  1110كان معدل منخفض بالنساة منا كان مبيه في سنة 1119ففي سنة 

لازمة امنالية العامنية ليعاوة الارتفاع اة في تلاع المحروتات وذلك نتيجة بساب الركد  %11.11سنة امندالية بنساة 
دات امندالية م  ينخفض مجدةا خلال سنمبى تدالي  %01.1و % 01.11بمعدل  1100و1101خلال سنتي 

 ال الدولة لتحفيز القروض السبيمةارتفاع القروض مقدمة للاتتصاة نتيجة الدمم امنالي مقدم م  ت بساب
وامنتدسلة مما ساهم في ةينامنية النواط الاتتصاة  خارج تلاع  ومتدسلة الأجل لفائدة امنؤسسات الصغيرة

 .استمرار انخفاض في تروض لبدولة بالقيم السالاة وذلك لنفس الأسااب. 1المحروتات
مرت الجزائر خلال هذه الفترة بجمبة م  : (5104-5119)تحليل تطور معدلات التضخم خلال الفترة : .5

 :ل امندالي يدضح ذلكتلدرات في معدلات التضخم والجدو 

 

 

 

 

                                                 
 .091 :ص, مرجع سابق ,5105التقرير السنوي , بنك الجزائر 1
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 (5104-5119)تطور معدلات  التضخم في الجزائر  (:50 -5)الجدول رقم 

 5104 5105 5105 5100 5101 5119 5119 السنوات

معدل التضخم 
% 

4.4 2.9 5.9 4.2 9.9 5.56 5.2 

 :إلى إستناةا  م  إمداة اللالاة  :المصدر
«Evolution Economique et monétaire en Algérie,» Bank d’Algérie, Rapports 2002 2003 2006 2008 2009 and 2010 .-  

 

 .5105تقرير السنوي ال, بنك الجزائر -

 .5105التقرير السنوي, بنك الجزائر -
 .5104التقرير السنوي, بنك الجزائر -
كانت معدلات التضخم متذبذبة حيث   1101-1119نه خلال الفترة أنننا أن نلاحظ م  الجدول أملاه يم   

 صرف سعر ارتفاع إلى أةتالتي  العامنية امنالية ويرجع هذا الارتفاع إلى الأزمة, %1.1الى  1119سنة ببغت  
 بهذه تتم الجزائر وارةات م  %11 أن امبم امنستدرةة، السبع أسعار ارتفاع في ما تساب الدولار، مقابل اليدرو
ولن  هذا الارتفاع ليس بناير رغم الأزمة  1.لبجزائر الأول التجار  الوريك هد الأوروبي بامتاار الاتحاة العمبة

مقارنة بالسنة , 2العامنية الحاةة وهذا نتيجة لبلبب العامني امنتزايد وبروز الصين كزبدن كاير ومهم في السدق النفلية
% 1.1بــــ تدر   1100بعد أن كان سنة  ،1101خلال سنة % 9.9السابقة حيث تدر معدل تضخم فيها إلى 

، وهذا راجع أساسا  إلى ةمم إستقرار مستدى الأسعار خلال البرامج امنلاقة م  طرف 1101سنة % 1.9و
سنة  %1.11م  تراجع معدل تضخم إلى , 1101الدولة الأمر الذ  كان وراء الإرتفاع امنذهل خلال سنة 

نتيجة تراجع التضخم امنستدرة كدن مستدى أسعار السبع امنستدرةة تراجع بنساة  4002سنة  %1.1و  1101
 .40043بساب تراجع التضخم العام مبى مستدى الابدان امنتقدمة وناشئة ونامية منذ منتصف سنة  1.1%

 والجدول امندالي يدضح تلدر في معدل: (2111-2118)تحليل تطور معدل إعادة الخصم خلال فترة .: 4
 :إماةة الخصم في الجزائر خلال هذه الفترة

 
 
 
 

                                                 
 .111:ص, 1101شتاء ربيع  11-10العدةان , الاحدث الاتتصاةية العربية ,(5100-5111)تحديات السياسة النقدية ومحددات التضخم في الجزائر , فضيل رايس 1
 .19:ص, 00/1101العدة, ااحثمجبة ال ,(5119-0991دراسة قياسية للفترة من )والنمو الاقتصادي في الجزائر متاة التضخم , مبي يدسفات 2
 .009ص, مرجع سابق ,5105تقرير السنوي ال ,بنك الجزائر3
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 (5105-5119) تطور معدل إعادة الخصم خلال الفترة (55 -5)الجدول رقم 

 5105 5105 5100 5101 5119 5119 السنوات

إعادة معدل 
 %الخصم

4.1 4.1 4.1 4.1 5.9 5.0 

 :م  إمداة اللالاة إستناةا  إلى :المصدر

 .5105تقرير السنوي , بنك الجزائر -

 .5105التقرير السنوي, بنك الجزائر -
 .5104تقرير السنوي ال, بنك الجزائر -

، إلا أنها 1100-1119وامنلاحظ  م  خلال الجدول أملاه أن  معدلات إماةة الخصم  ثابتة خلال الفترة 
بزياةة تدرها  4003، إلا أنها إرتفعت خلال سنة %0.0بنساة إنخفاض تدرت بــ  1101إنخفضت في سنة 

1.1%. 
دول امندالي يدضح وهذا الج: (5104-5119) تحليل تطور إحتياطات الصرف في الجزائر خلال الفترة .:2

 :تلدر إحتياطات الجزائر خلال الفترة امندروسة
 (5105-5119)في الجزائر خلال الفترة  إحتياطات الصرفتطور  ( 55-5)لجدول رقم ا

 (الوحدة مليار دولار)
 5105 5100 5101 5119 5119 السنوات

 511 095 065 049 045 مبلغ

مجبة   ,راسة تحليلية تقيميةد 5100-5110 تقييم أثر البرامج الاستثمارية العامة على المنظومة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة للفترة, تيجاني بالقي :المصدر
 .19:ص, 1101, 01العدة, العبدم الاتتصاةية ومبدم التسيير

نلاحظ أن إحتياطات الصرف في الجزائر في تزايد متداصل وذلك بساب إرتفاع في  ول أملاه م  خلال الجد
حيث صنف . 1119مبيار سنة  010مقابل  1101مبيار ةولار خلال مام  111إيراةات الاترولية فقد ببغت 

مننلقة الورق الأوسط وشمال  11صندوق النقد الدولي الجزائر في صف الابدان الأتل مديدنية  م  بين  الابدان الـ 
 .1وثاني أكبر ببد يتدفر مبى إحتياطات الصرف الرسمية بعد امنمبنة العربية السعدةية, 1101إفريقيا  لسنة  

يمن  تدضيح تلدر الديدن  (:5105-5119)خلال الفترة  تحليل تطور الديون الخارجية في الجزائر.: 6
 :الخارجية في الجزائر خلال هذه الفترة م  خلال الجدول التالي

 
 
 

                                                 
مجبة العبدم الاتتصاةية ومبدم   ,راسة تحليلية تقيميةد 5100-5110تقييم أثر البرامج الاستثمارية العامة على المنظومة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة للفترة , تيجاني بالقي 1

 .19:ص, 1101, 01العدد, التسيير
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 (5105-5119)تطور الديون الخارجية في الجزائر خلال الفترة  ( 54-5)لجدول رقم ا
 5105 5105 5100 5101 5119 5119 السنوات

 5.59 5.69 4.40 2.25 2.69 2.29 مبلغ الدين

 :بىةا مإستنام  إمداة اللالاة  :المصدر
 .91:ص, مرجع سابق ,5119التقرير السنوي لسنة , بنك الجزائر -
 .01:ص, مرجع سابق ,3510التقرير السنوي لسنة , بنك الجزائر -

بجيث ببغ سنة  (1101-1119) نلاحظ م  خلال الجدول املاه الانخفاض القد  لبدي  الخارجي خلال الفترة  
مبيار ةولار وذلك راجع لبتراكم  1.19ليصل الى 1101مبيار ةولار ليداصل إنخفاضه في سنة  1.19الى  1119

امنعتبر لاحتياطات الرسمية لبصرف الذ  ساهم في الحد م  تسرب خلر العدوى امنالية لبجزائر أمام تزايد حدة 
 .    1الأزمة امنالية الدولية

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                 
 .10: ص, مرجع سابق, 5105التقرير السنوي لسنة , بنك الجزائر 1
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-0991) دراسة وتحليل بين أهم مؤشرات السياسة النقدية في الجزائر للفترة: المبحث الثالث

5104) 

إن القياس الاتتصاة  هد تنامل النظرية الاتتصاةية مع الرياضيات والاساليب الإحصائية بهدف اختيار الفروض  
امنستقابية لبمتغيرات والظداهر م  الظداهر الاتتصاةية وتقدير معاملات العلاتات الاتتصاةية والتناؤ بالقيم 

الاحصاء وطرق , النظرية الاتتصاةية: ل  لدضع هذه العلاتة نعتمد مبى مجمدمة م  الدسائل أهمها. الاتتصاةية
 .إلخ...التقدير في القياس الاتتصاة 

 المنهجية المتبعة في الدراسة:  الأولالمطلب 
بينا أن نادأ بدراسة إستقرارية السلاسل الزمنية منختبف امنتغيرات في التقدير مإن امننهجية امنتاعة في التقدير تفرض 

امندروسة كي نتمن  م  فحص ةرجة تنامل السلاسل الزمنية لبمتغيرات م  نقدم بإختاار فرضية التنامل امنوترك 
 .Grangerنستليع إختاار العلاتة السااية لغرانجر  وفي الأخير  ECMوتصميم نمدذج تصحيح الخلأ

( نماذج إنحدار الوعاع الذاتي) VARفي ةراستنا منعرفة وتقدير العلاتات امندجدةة بين امنتغيرات  إستعمبناوتد 

الايانات وإختاارات  لتقدير مختبف  Eviews 4بين امنتغيرات امندروسة بالإمتماة مبى برنامج   لتدضيح العلاتة
 .الاتتصاة القياسي امنستعمبة

إذا فمنهجية ةراستنا سدف ترتنز مبى إختااري  أساسين، الأول هد تحبيل التنامل امنوترك لإختاار وجدة ملاتة 
في الأجل اللديل بين متغيرات السياسة النقدية حيث انه لايمن  تدضيح العلاتة في امندى اللديل بين امنتغيرات 

 م  خلال  والثاني تعيين إتجاه العلاتة بينهما ،Cointegrationإلا إذاكانت تربط بينهما ملاتة تنامل موترك 
 .Granger إختاار غرانجر

وتال الوروع في هذي  الاختااري  يتلبب الأمر إختاار مستدى وحدة الجذور لايانات لتحديد مدى إستقرار 
وتنقسم بيانات تذبذب السلاسل الزمنية، وم  ثمة إختيار التلايق امنناسب لدراسة العلاتة بين تبك امنتغيرات، 

السلاسل الزمنية إلى تسمين رئيسين وهما الايانات الساكنة والايانات امنتغيرة، وتغبب مبى الايانات سمة التغير 
العودائي، لذا فإن إستخدام الاختاارات التقبيدية مثل طريقة امنربعات الصغرى لدراسة الارتااط بينها تد يؤة  إلى 

 .نتائج مضببة
إن تحديد مفهدم السااية ليس بالأمر السهل وذلك لاختلاف تفسيرها م  الناحية  :السببيةتحليل .: 0

الفبسفية، ولتعدة امنفاهيم حدلها، ولغديا  السااية هي مادأ مقبي يراة به أن لنل ظاهرة سااا  يحدثها، أو أن الساب 



4102-0991مؤشرات السياسة النقدية في الاقتصاد الجزائري دراسة السببية بين أهم .............................. ثانيالفصل ال  

 

  

99 

، والسااية العلاتة  بين 2"سااا  وءاتينه م  كل شئ " ، وفي التنزيل العزيز1يتم الدصدل به إلى غيرهئ هد كل ش
بأنه مجمدمة الظروف والوروط الايجابية و  الساب  J.S Millالساب وامنساب، حين يرى جيمس ستدارت 

السباية التي  إذا ماتحققت يترتب مبيها نتيجة ملرةة، وم  الناحية الفبسفية فإن لنل ظاهرة ساب أو مبة فلا 
، وبالنظر لبجدل العميق حدل النظريات السااية نرى أن العلاتة 3إلا وكان لدجدةه ساب يفسره يدجد شئ 

ساب (امنااشرة التي تربط الأشياء وامنتغيرات امنختبفة تنفي لتحديد السااية، أ  أنها توير إلى ملاتات 
بديهي فإن الساب يندن سابق حدوث م  الساب والنتيجة، أ  أن  وكإشتراط، Cause and Effect(ونتيجة

 .4تب مبيه حدوث التأثير، والحدث السابي يادأ تال أن الأخرحدوثه يتر 
إن فنرة السااية يمن  تادلها إذا كان حصدل حدث معين لتدتع حدث أخر، وهذه الفنرة تندن أكثر أهمية إذا 

 :رتات وفق التتابع الزمني الذ  تتلباه السااية، إن النوف م  السااية يتلبب تحقيق الورطين الآتيين
 .أن كل تيمة ساب يتدتف وتدمها مبيهويعني  :مبدأ الوقوع .:0.0
 . ويعني أن امنتغيرات تحدث وفق تاندن الارتااط بين الساب والنتيجة :مبد أ التتابع الزمني .:5.0

لمجتمع وفي مجال العمبية الاتتصاةية التي تعبر م  الأفعال الاورية امنستمرة التنرار والناشئة م  التلدر التاريخي 
بدم له نمط م  الضدابط، والذ  يمن  معه تحبيل هذا النمط إلى مجمدمة ملاتات تندن فيها حاةثة معبدمة مع
فضلا  م  أن القدانين القرينية والدالية تختزل إلى القدانين ( نتيجة أو امنعبدل (أو العبة متادمة بحاةثة أخرى( ساب(

 .السااية
الاتتصاةية  بمجمدمة م  العلاتات امنااشرة وغير امنااشرة، وهذه  امنتغيراتترتاط : السببية والنموذج القياسي .:5

العلاتات تمثل الصيغة الأولية التي يتم الصيغة الأولية التي يتم الإستناة في بناء أ  نمدذج مؤطر بتبك العلاتات، 
مبى أساسها يتحدة  ولذلك فإن ممبية تدصيف النمدذج القياسي  لابد وأن تاتدئ م  الصيغة الرياضية التي

 .وبين امنتغير التابع أو امنعتمد( امنستقل)شنل العلاتة الدالية بين امنتغير التدضيحي 
إن النمدذج القياسي هد بمثابة تصدير لبعلاتات السااية بين امنتغيرات الاتتصاةية تيد الاحث، وتعرف السااية في 

كانت أشياء أم ممبيات أم أنظمة، امندضدمية، سداء   الحقائقشنل التأثير الارتااطي بين )الاتتصاة القياسي بأنها 
 في حدوث ظاهرة معينة تسمى النتيجة  Causeالاعض منها تحت ظروف معينة سااا   إذا يندن

5
Effect ، وتد

                                                 
 .110:، ص1100، اللاعة الأولى، ةار صفاء لبنور والتدزيع ،ممان ، الأرةن،  العولمة المالية والنمو الاقتصاديحمزة حس  كريم،   1
 .91:، الأية سدرة النهف 2
 .110:مرجع سابق، ص حمزة حس  كريم 3
 .11،91:، ص ص0901القضايا العامة ، تعريف وتقديم محمد سبمان حس ، ةار اللبيعة لبلاامة والنور، بيروت،  الاقتصاد السياسي،سنار لاننا، و أ 4
 .01:، ص0991، بيروت، لانان ، مقدمة في القياس الاقتصاديمصام مزيز شريف،  5
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معاةلات، وتحديد السااية تعد امنرحبة الأولى م  مراحل بناء  يندن النمدذج ممثلا  بمعاةلة منفرةة أو مجمدمة
الخلدات التي يتم إتاامها في  تحبيل ياين ذج القياسي وكما تفترضه النظرية الاتتصاةية، والونل امندالي النمد 

 :القياسي لنمدذج اتتصاة 
 الخطوات التي يتم إتباعها في  تحليل القياسي لنموذج اقتصادي :(4-5)ل رقم ـــكشال

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 .110:، ص1100، اللاعة الأولى، ةار صفاء لبنور والتدزيع ،ممان ، الأرةن،  العولمة المالية والنمو الاقتصاديحمزة حس  كريم،  :المصدر

 النظرية الاقتصادية

 النموذج القياسي
 البيانات

 التقدير

 تحديد النموذج

 صحيح؟ هل النموذج

 لا نعم

 ختبار الفرضياتإ

للتنبؤ  استخدام النموذج
 .وتحليل
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أ  أن وجدة السااية تفترض وجدة النظرية أو الافتراض العبمي امنفسر لها، مع وجدة الإتساق بين النظرية والداتع  
والتي م   Time Seriesلتفسير الظاهرة الاتتصاةية والتناؤ بها ، كما ترتاط السااية بتحبيل السلاسل الزمنية 

 .ل معرفة ماحدث لها في امناضي خلالها يمن  التناؤ بقيم الظاهرة امندروسة  م  خلا
طريقة أساسية يستند  هد، 0919 وامنعتمد منذ مام Granger s Causalityوحسب مفهدم غرانجر لبسااية 

تساب  tXأ  امنتغيرات هد الساب وأيها امنستجيب، فمثلا إذا كانت  إليها في الدراسات الاتتصاةية لتحديد

tY  فإنtX  تسامد مبى التناؤ بقيمةtY  إذا كانت تيم معاملاتtY  امنتااطئة معندية إحصائيا ، وهذا يعني  أن
tYتحدث في يجب أن تحدث تال التغيرات التي  tXالتغيرات التي تحدث  في 

تساب  tY، والعنس إذا كانت1

tX وتحدث السااية  إذا كانت تيمة كل متغير  تتحدة وفق تيمه امنتااطئة والقيم امنتااطئة لبمتغير الآخر وتجدر ،
وذلك لان  tXبعد  tYهد نتيجة حتى ولد كان وتدع tYلاتعني بالضرورة ان  tYسااا  في  tXالاشارة إلى كدن 

 .2التغير الذ  يحدث تد يندن سااه متغير ثالث
ام إختاار جذر الدحدة بإستخد Stationaryإن تحديد السااية في السلاسل الزمنية يتلبب معرفة إستقراريتها 

Unit Root Test وتحديد تنامل السلاسل الزمنية Cointegration منعرفة التدازن طديل الأجل. 
تعرف السبسبة الزمنية بأنها مستقرة إذاكانت تتاذبذب  حدل وسط : إختبار إستقرارية السلاسل الزمنية.: 5

كانت الايانات في حالة نمد أو هادط وتعتمد مبى إتجاه زمني تندن م  الزم ، أما إذا  حسابي  ثابت مستقل 
 .السبسبة الزمنية غير مستقرة ، أ  غير مستقبة م  الزم 

بين   Spurious Relationمبى وجدة إرتااط زائف ( السبسبة غير مستقرة) ويؤة  وجدة جذر الدحدة 
، بونل 3امنتغيرات، مواكل في التحبيل والاستدلال القياسي ، حتى في ظل وجدةملاتة حقيقية بين  امنتغيرات

Rيندن 
 .رتفعا  م  2

test Phillips-Perronإن م  أفضل اللرائق لتحقيق الإستقرارية في بيانات السلاسل الزمنية هي إختاار 

 PP الذ  يسمح بمعالجة مالية الدتة لتصحيح الإنحرافات في الإرتااط الذاتي للأخلاء العودائية م  طريق   
بإةخال معاملات  Auto- Correlaltionتياس الإنحرافات فيها ولإيجاة امنعالجات منونبة الإرتااط الذاتي 

Akaikeتخبف زمني إضافية لبمتغيرات امنستقبة، وسيتم مبى معيار   IC ،Schwarz  SC  لتحديد فترات

                                                 
 .01:ص،0111 ،19:، السعدةية ، العدة إتتصاةية، ةراسات  في دولة قطر الإجماليالعلاقة بين كمية النقود والناتج المحلي : خالد ب  حمد ب  ماد الله  1
 .نفس امنرجع ونفس الصفحة 2
 .01:نفس امنرجع، ص 3
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، كما يسمح إختاار 1التااطؤ امنثبى التي تعلي أفضل التقديرات PP بدجدة وسط لا يساو  صفر وإتجاه    
 :خلي لبزم  كالآتي

 1..........10 ttt UpYaY   
 2.......121 ttt UpYtaaY   

إختاار ويستند  PP  :إذ يتم إختاار الفرضيتين الأتيتين Pلبمعبمة   tمبى إختاار     
  وتصاغ كالآتيفرضية العدم التي تدل مبى إستقرارية السبسبة الزمنية: 

0:0 PH 
 الفرض الاديل والذ  ينص مبى إستقرارية السبسبة الزمنية ويصاغ كالآتي: 

0:1 PH 
والعنس  إذاكانت  غير  سالاة ومعندية نقال الفرض الاديل بإستقرارية السبسبة الزمنية ومستدياتها Pفإذا كانت  

 . معندية إذ تدل مبى مدم إستقرارية السبسبة الزمنية
يد ، نلاحظ أولا الرسم الاياني لبايانات امنلاحظة الذ  يصعب أحيانا تحدةلتحديد طايعة السبسبة الزمني    

العينِية منختبف  طتندن الأوسا ةالزمني ةاللايعة، فإذا لاحظنا بدضدح تصامد أو تنازل في الاتجاه العام لبسبسب
مختبفة نظامي ا، وهذا يعني مدم إمنانية تعميم امنلاحظات مبى سيرورة مستقرة، والتي تستبزم نفس  ةالعينات الجزئي

لبدسط  ةالقيم tYE بالنساة لنلt  ،أ  أن   tYE غير ثابت بالنساة لبزم ، وإذا فوبنا في تحديد استقرار
 .طالذاتي لبعينة أو ما يسمى بايان الارتاا طم  الرسم الاياني، يمن  أن ننظر إلى ةالة الارتاا ةامنيداني ةالسبسب

امنواهدات لفترات مختبفة وهي ذات أهمية  امندجدة بين طتدضح هذه الدالة الارتاا: دالة الارتباط الذاتي .:0.5
العمبية نقدم بتقدير ةالة الارتااط الذاتي  ةالزمنية، وم  الناحي ةبالغة في إبراز بعض الخصائص الهامة لبسبسب
اياني، إذا فوبنا في تحديد إستقرار السبسبة امنيدانية م  الرسم اللبمجتمع بداسلة ةالة الارتااط الذاتي لبعينة، 

، حيث تعتبر م  أبسط اختاارات 2ةالة الارتااط الذاتي لبعينة أو ما يسمى بايان الارتااط يمن  أن ننظر إلى
 .الإستقرارية

  :وهي معرفة كمايبي  kبـ   انعبر منه k إن ةالة الارتااط الذاتي لـ

 . k  1هد التااي  ، و   0هد التااي  امنوترك بين فترتين ؛   k: حيث 

:      أي     
n

YEY tt 


2

0

))((
 ؛

n

YEYYEY tkttt

k

 


 ))())(((
 

 

                                                 
 .001، ص 0999ةيدان امنلادمات الجامعية، الجزء الثاني، الجزائر، ، مدخل لنظرية القياس الاقتصاديصالح تدمي،  1

.001 :صنفس امنرجع،  - 2
  

 
 00 Cov

kCovk
k 






0
ˆ

ˆ
ˆ




 k

k 
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 : هي  k و ةالة الإرتااط الذاتي لبعينة في التأخير

:                مع 
n

YYt 


2

0

)(
̂ ؛

kn

YYYY ktt

k




  ))((

̂ 
 .متدسط العينةYحجم العينة ،:  nأي  
ومعها مجال الثقة، التي تدفرها لنا معظم البرامج  الارتااط دواليعلينا ما يسمى بثيل هذه الدالة إن تم     

التي تقع خارج مجال ،k̂بعد التمثيل الاياني لهذه الدالة كل تيم و . امنعبدماتية، مما يمنننا م  التفسير البحظي
)

1
(

n
 .وبالتالي هناك إرتااط بين الفترات ،فهي معندية 

 : و هد  1صفرلبآنيا مساوية  kعاملات الارتااط الذاتي مإختاار موترك لفرضية أن كل  يدجد 
لبعينة غالا ا  طفإن معاملات الارتاا ربالاستقرا ةفي حالة تمتع بيانات السبسب  :(Q-statistic)إختبار.:0.0.5

وتااينه ( 1)ما يندن لها تدزيع طايعي وسله الحسابي








n

:           أ  1









n
Npk

1
,0 

 :، و يعرف هذا الاختاار بـ ( Box-Pierce)بدكس بيارس  و هد مقترح م  طرف 





m

k

knQ
1

2̂ 

 (مدة الفجدات: mحجم العينة،   :  n: )حيث
:                فتندن الفرضيات كما يبي

0........:

0........:

211

210





knkk

knkk

pppH

pppH 

 
 إذا كان :tc QQ   نرفض فرضية العدم القائل بأن كل معاملات الارتااط الذاتي مساوية لبصفر وهذا

 .يعني أن السبسبة غير مستقرة
 إذا كان :tc QQ  نرفض الفرض الاديل ونقال فرض العدم وهذا يعني أن السبسبة مستقرة. 
 (LB)، و إحصاءة (Ljung-Box)لجينغ بدكس  و هد مقترح م  طرف:(L-B) ءةاختبار إحصا .:5.0.5
 : كمايبي تعلى

2

1

2ˆ
)2( m

m

k

k

kn
nnLB 













 



 

، مع  Qفي العينات الصغيرة، لأنها تعلي نتائج أفضل م   (Box-Pierce)أفضل م  اختاارLB يعتبر إختاار
2كدنها تصبح لبعينات كايرة الحجم

 : ندن القرار كمايبيوي. 
2إذا كانت 

mLB  نرفض فرضية العدم  و بالتاليk كبها أصفار. 

 (Les tests de normalité) يالطبيع عاختبارات التوزي.: 5.5

                                                 
1
 -Damodar .N, Basic Econometrics ,Third Edition , Mc Gran-hill international Editions, 1995, P71.  
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لين   : للتفلطحKurtosis   ، واختبار إحصاءة اظرللتن  Skewnessاختبار إحصاءة .:0.5.5





n

1i

k

ik )xx(
n

1
  العزم امنركز م  الدرجةk  معامل ،Skewness )( 2/1

1  يساو  إلى
2/3

2

32/1

1



 

:Kurtosis، و معامل 
2

2

4

2



 . 

)30n(مندما يندن التدزيع اللايعي و مدة امنواهدات كاير  































n

24
;3N,

n

6
;0N 2

2/1

1  لنندن الإحصائيتين : 

n

24

3
,

n

6

0
2

2

2/1

1

1











  (.1تيم القاندن اللايعي مند مستدى معندية ) 0.91وتقارن بـ% 

96.1,96.1مندما تندن  21     اللايعي لبسبسبةفإننا نقال بفرضية التدزيع. 
هذه الإحصاءة تركيب لبنتائج السابقة ، أ     Jarque- Bera  M : جاك بيرا إحصاءة اختبار.: 5.5.5

2/1مندما تندن

12و تخضع لبقاندن اللايعي لتندن النميةs  2تساو

21 )3(
24

n

6

n
s    تتاع تاندن

 .بدرجتي حرية (Chie-Deux)كا  ةو
s)2(مندما تندن 2

1    نرفض الفرضيةH0 1معنوية أ  طايعية الاداتي مند مستدى.% 
 :ار جذر الوحدة للإستقرارباخت.: 5.5
ديد ةرجة تنامبها حإذ نادأ بت السبسبة الزمنية،تال تلايق أ  طريقة لبتقدير يجب أن نهتم في الاداية بتحبيل      

و لن  يعتبر إستعمال  ،لهذا الغرض منها ةالة الارتااط الذاتي الجزئية ةأن نعرض أةوات كلاسينيو لهذا يمن  
لا بد م   تكفاءة أفضل م  اللرق النلاسينية، وم  أجل فهم هذه الإختاارا  اختاارات الجذر الأحاة  ذات

 .التفريق بين ندمين م  النماذج غير امنستقرة
 :TS (Trend Stationary)النموذج  .:0.5.5

: النماذج غير مستقرة حيث تأخذ الونل التاليهذه      tt tfY  
: حيث أن tfةالة كثير حدوة لبزم  وt :توديش أبيض 

tt: وينتب م  الونل يأخذ شنل كثير حدوة م  الدرجة الأولى جوأكثر هذه النماذ  tY   10 
10 بتقدير امنعالم ا، لأن وسله مرتاط بالزم ، لنننا نجعبه مستقر رهذا النمدذج غير مستق ˆ,ˆ   بلريقة امنربعات
10: الصغرى، حيث نقدم بـ ˆˆ  tY 

 :DS (Differency Stationary)النموذج .: 5.5.5
ttt: هذه النماذج أيضا غير مستقرة، وتأخذ الونل    YY   1 

: حيث نستعمل الفروتات لجعبها مستقرة أ   tt

d
YB  1 

 :         ثابت حقيقيB :             معامل التأخر d :ةرجة الفروتات 
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:الأولى أ  ةالفروتات م  الدرجوفي هذه النماذج ماةة ما تستعمل  1d  وتأخذ شنبين : 
 0: إذا كانت يسمى النمدذجDS بدون موتقة، وينتب :ttt YY  1 
 0: إذا كانت يسمى النمدذجDS بامنوتقة وينتب :ttt YY   1 

إذاكانت بيانات  يستخدم التنامل امنوترك   test- counteractionالتكامل المشتركإختبار .: 4
السلاسل الزمنية مستقرة وةرجة تنامبها واحدة لاختاار وجدة التدازن طديل الأجل بين بيانات السلاسل الزمنية 
غير امنستقرة في مستدياتها ولننها مستقرة في الفرق الأول، وإذا أمن  تدليد مزيج خلي بين امنتغيرات الساكنة في 

فروتها م  الدرجة الصفرية  0I  ومندها تصاح امنتغيرات متنامبة  أنيا  م  نفس الرتاة، وبذلك لايندن هناك
 :أنجل  ذا الخلدتين لاختاار التدازن طديل الأجل–إنحدار زائف بين امنتغيرات، ويستخدم مدخل غرانجر 

 :تي،بإتجاهين وكالآ x.yيتم تقدير العلاتة بين  :الخطوة الأولى .:4.0
 3.........110 ttt XY   

 4..........210 ttt XX   
 .الأخلا العودائية t1 étإذا أن 

الاداتي  منعرفة إستقرارية الأخلاء العودائية ، فإذاكانت PPو    ADF تلايق إختاار: الخطوة الثانية.: 4.5
مستقرة م  الدرجة الصفرية 0I فهذا يعني وجدة التنامل امنوترك بينx.y  وتدل مبى وجدة العلاتة التدازنية
 .طديبة الأجل بين امنتغيري 

ومبى ضدء الاختاار التنامل امنوترك ،فإذا كانت التغيرات  متنامبة م  الرتاة نفسها فيمن   إستخدامها في 
 .إختاار التنامل امنوترك يمن  إستخدام الفروق في معاةلة الإنحدارالإنحدار، أما امنتغيرات التي فوبت في 

إتجاه السااية  يعد نمدذج غرانجر م  أكثر النماذج شيدما  في تحديد: إختبار السببية ونموذج تصحيح الخطأ .:2
إذا كانت القيم امنتناأ بها   y سااا  في حدوث التغير فيx بين امنتغيرات الاتتصاةية ، وفقا  لسااية غرانجر فإن امنتغير 

y تتحدة وفق القيم امنالأ لبمتغيري    القيمx.y   سدية والتي تندن م  الأفضل حالأ م  الامتماة مبى القيم
 :امنالأ مبى متغير واحد، ويستند هذا الاختاار مبى تقدير امنعاةلتين الاتيتين

  
 

 
m

i

n

j

tjttit XY
1 1

11 6......... 

  
 

 
m

i

n

j

tttit YXX
1 1

211 7........ 

 .امنتغير التابع وامنتغير امنستقل امنتااطئان زمنيا   1tY،1tXإذا أن 

ji   yمبى امنتغير    x.yم  القيم الجارية والسابقة لبمتغيري   n,mامنعاملات التي تدضح الآثار التي تخبفها  .
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 i.j مدة التااطؤات.  
 :هناك أربعة إحتمالات لاتجاه السااية هي 0و 1ومبى ضدء تقدير امنعاةليتين 

   لبسااية          ( الأحاة ) الاتجاه الامتياةYX  
 الاتجاه امنعاكس لبسااية                                           XY                              
                                   التغذية العنسيةYX  
   (                     الاستقلالية ) إنعدام الساايةYX  
غرانجر Granger  امنتغيرة: ، فمفهدم السااية مند هذا العالم0121الذ  إتترح هذا الاختاار سنةty2  هي
، إذاكان التنه ty1ساب  teedictibiliPr بـty1 بـ يتحس  لأننا أةخبنا امنعبدمة امنتعبقةty2  ،في التحبيل

ولنفترض أنه لدينا نمدذج شعاع الانحدار الذاتي pVAR  بحيث أنty1 وty2 سبسبتين مستقرتين
 resStationnai: 

 

امنتغيرات pttt yyy  22212 تمثل امنتغيرات امنفسرة أو الخارجية ,..... exogenes بالنساة لبمتغيرات 
 pttt yyy  12111 يندن بإستعمال معيار  أكاييك p، تحديد ةرجة التأخير,......., AIC وشدارتز SC، 

 :1حيث أن
     1............

2 2

n

pk
eLnPAIC   

      
 2..............

2

n

npLnk
eLnPSC   

 .مصفدفة التااي  لاداتي الانحدار الذاتي تمثل: e:حيث أن
 :ومنه لدينا الاختاار كالأتي

 ty2  لايسابty1 إذا تابنا الفرضية التالية: 
 0.... 11

2

1

2  pbbb :0H 
 ty1 لايسابty2 إذا تابنا الفرضية التالية: 

          0.... 22

2

2

1  paaa :0H 
وفي نفس الدتت ty2تساب امنتغيرة ty1إذا تم رفض الفرضيتين السابقتين في آن واحد، أ  أن امنتغيرة في حالة ما

ty2 تساب امنتغيرةty1(.ملاتة تااةلية) ، فإنه بإمناننا القدل انه تدجد ملاتة تغذية مرتدة أو منسية 
                                                 

امناجستير في العبدم الاتتصاةية ، ، مذكرة تدخل ضم  متلباان نيل شهاةة "التضخم، سعر الصرف ، سعر الفائدة في الجزائر: دراسة السببية بين المتغيرات"طارق خبيف،  1
 .040:، ص4002الاتتصاة النمي ، جامعة الجزائر، : تخصص
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، أو م  خلال نساة أمظم Fنه بإمناننا البجدء إلى إحصائية فيورموم  أجل إختاار الفرضيات السابقة، ف
 :وتونل إحصائية فيور وفق العلاتة التاليةإحتمال، 

1/

/

2

21






NpTSSR

PSSRSSR
Fcal
 

 
 طيات وترميز المتغيراتجمع المع:المطلب الثاني 

مند هذا امنستدى م  الاحث، سدف نحاول إستعمال الأةوات امنتحصل مبيها في الجانب النظر  لبملبب 
الأخير  وامنتمثبة في أةوات الاتتصاة القياسي امنذكدرة سابقا  لحل مونبة هذه الدراسة ، وامنتمثبة في محاولة معرفة 

 .؟ئروجود علاقة سببية بين أهم مؤشرات السياسة النقدية في الجزا
 ،الخاصة بالاتتصاة الجزائر  لبقيام بالدراسة التلايقية يحتاج الاحث إلى امنعليات :جمع المعطيات : .0

وم  خلال ةراستنا منؤشرات السياسة النقدية تمنا بحصر مدة م  امنتغيرات امنفسرة له وهذا بالنساة لبفترة 
1وهذا بمعليات سندية، 1101إلى غاية  1111امنمتدة م  

تندن لدينا امنتغيرات النقدية الخاضعة وبهذا ، 
 :لدراسة وهي كتالي

 معدل التضخم؛ 
 معدل الفائدة الحقيقي؛ 
 سعر الصرف الحقيقي؛ 
  الاسمي؛ فسعر الصر 
 سعر الصرف الاسمي الفعبي؛ 
 سعر الصرف الحقيقي الفعبي؛ 
 النتبة النقدية؛ 
 نساة القروض الداخبية إلى الناتج المحبي الاجمالي. 
 مننوآت الأممال ممدما  ولذلك  الصنامية تناليف الإنتاجتؤثر معدلات التضخم في . معدل التضخم

وكما أشير إليه سابقا  فان انخفاض القدة الورائية . لتغلية هذه التناليف رأس امناليزةاة اللبب مبى 
 .ومبى افتراض أن تقديرات إحدى منوآت الأممال. لبنقد تساب ازةياة الحاجة إلى التمديل

                                                 
 .00أنظر امنبحق رتم  1

http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%83%D9%84%D9%81%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%86%D8%AA%D8%A7%D8%AC
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D8%A3%D8%B3_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84
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 امندخرة  امنالية هي تجميع امندخرات م  الدحدات للأسداق الأساسيةالدظيفة  :معدل الفائدة الحقيقي
الدحدات امنستثمرة و يعتبر سعر الفائدة امنتغير الاتتصاة  الذ  يربط امنقرضين  إلىتحديبها  و

ة زمنية معينة فهد سعر امنقترضة لفتر  الأمدالبامنقترضين فهد السعر الذ  يدفعه امنقترض لقاء استخدام 
 .لائتمانا

و التي  للإتراضامنخصصة  الأمدالثم  التمديل الذ  يدفعه امنقترض لبحصدل مبى  بأنهو يمن  تعريفه 
 .تتسم بالندرة 

 ذلك أن انخفاض أسعار الصرف يعمل مبى تحسين و يستخدم كهدف لبسبلة النقدية،  :سعر الصرف
يونل ضمانا باستقرار وضعية ( سعر الصرف) الأخيروضعية ميزان امندفدمات كما أن استقرار هذا 

ولهذا تعمل بعض الدول مبى ربط ممبتها بعملات تدية تاببة لبتحديل والحرص . الالاة اتجاه الخارج
مبى استقرار صرف ممبتها مقابل تبك العملات، مما يؤة  إلى مدم القدرة مبى السيلرة والتحنم في 

 التدخل في التأثير مبى سعر الصرف واستعمال ما لديها هذا الهدف، مما يدفع السبلات النقدية إلى
م  احتياطات محاولة منها المحافظة مبى تيمة ممبتها اتجاه العملات التي ترتاط بها، ةون ضمان النجاح 

 .وهذه تنبفة مقابل اختيار هدف استقرار سعر الصرف
 و  الأسعارتبعب النتبة النقدية في معظم الاتتصاةيات ةورا هاما في تحديد مستدى  :الكتلة النقدية

و ميزان امندفدمات، و النتبة النقدية ليس مجرة ممبية تتحنم فيها السبلات النقدية و  الإنتاجمستدى 
حدها ، بل ممبية تنجم م  تفامل متوابك لسبدك شتى الجهات الاتتصاةية ، فالسبلة النقدية و 

ها ، بل ممبية تنجم م  تفامل متوابك لسبدك شتى الجهات الاتتصاةية ، فالسبلة النقدية تقرر حد
أ  العمبة و الاحتياطات امنصرفية بينما تقرر الاندك التجارية حجم القروض و الاصدل . حجم الفدائد 

 . ئضةالأخرى التي ستتحصل مبيها و حجم الاحتياطات التي يجر  الاحتياط بتا كاحتياطات فا
 :ترميز متغيرات الدراسة.: 5

وخلال هذا امناحث سدف نستعمل الرمدز التالية لبمتغيرات السابقة في برنامج الاتتصاة القياسي والسلاسل 
 :Eviewsالزمنية 

TINF: معدل التضخم  لنل سنة                      .TCN :  لنل سنة  سميسعر الصرف الا     . 
TINT:  معدل الفائدة الحقيقي لنل سنة            .:TCNE لنل سنة  الفعبي سميسعر الصرف الا     . 
TCR:لنل سنة  سعر الصرف الحقيقي  .       TCRE : الحقيقي لنل سنة  سميسعر الصرف الا. 

M2 إلى الناتج المحبي الإجماليالعرض النقد   نساة. 
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وهي  ألا الاتتصاة ونستليع هنا أن نوير إلى مدى صعدبة هذه التي تداجه كل باحث وتداجه باحثي القياس 
 .مرحبة جمع امنعليات 

وبعد القيام بتقدير القيم منعبمات النمدذج وهذا م  خلال بيانات واتعية ، نورع بعد ذلك في تقييم امنعبمات 
وامنقصدة م  وراء ذلك هد تحديد ما إذا كانت تيم هذه امنعبمات لها معندية  أو معنى وهذا  ،Estimatesامنقدرة 

 .1م  الناحية الاتتصاةية ، وما إذا كانت هذه القيم  مقادلة م  الناحية الاحصائية 
 :2وهناك مدة م  امنعايير التي نستخدمها خلال ممبية التقييم والتي م  أهمها مايبي

 اةية امنعايير الاتتص. 
 امنعايير الاحصائية. 
 امنعايير القياسية. 

وتتحدة امنعايير الاتتصاةية التي نستخدمها في تقييم معبمات النمدذج وذلك م  خلال مااةئ النظرية 
الإتتصاةية ، وتهتم هذه امنعايير بحجم وإشارة امنعبمات امنقدرة ، فإذا جاءت هذه امنعبمات امنقدرة مبى 

امنقدرة وهذه في حالة  مالم تن     ساقا  فإن هذا يندن مبررا  لرفض هذه امنعبماتمنس ماتقره النظرية م
هناك  م  امنبررات القدية ومنلقية كذلك مايؤة  بنا إلى التسبيم  بصحة التقديرات وبهذا رفض ما جاءت به 

تقره النظرية وذلك  النظرية ، وبالإضافة إلى هذا فإنه  في بعض الحالات يأتي إختلاف امنعبمات امنقدرة مما
 .لقصدر في الايانات في تقدير النمدذج، أو نتيجة لأخلاء في بعض فرضيات اللريقة القياسية امنستخدمة

أما فيما يخص امنعايير الاحصائية فهي بدورها تهدف إلى إختاار مدى الثقة الإحصائية في التقديرات الخاصة 
 .د وإختاار امنعنديةبمعبمات النمدذج، والتي م  أهمها معامل التحدي

كما تهدف امنعايير القياسية إلى إمنانية التأكد م  أن الفرضيات التي تقدم مبيها امنعايير الإحصائية منلقية 
بالنساة لبداتع ، وبالتالي  إذا كانت  هذه الفرضيات متدفرة في الداتع فإن هذا ينسب امنعبمات امنقدرة 

نس إذا لم تتحقق تبك الإفتراضات فإنه يؤة  إلى فقدان تبك صفات أهمها مدم التحيز والإتساق، والع
امنعبمات امنقدرة بعض م  صفاته السابقة ، وهذا بدوره يؤة  غبى مدم صلاحية امنعايير الإحصائية نفسها ، 

معايير : 3وهذا يعني  أن الامعايير القياسية تستخدم في إختاار تبك امنعايير الإحصائية ، وم  بينها نجد
ااط الذاتي ، معايير الإمتداة أو التعدة الخلي امنتعدةة ، معايير التعرف ، معايير ثاات  التااي  وغيرها، الارت

                                                 
مذكرة تدخل ضم  نيل شهاةة ) ،5114-0991للفترة  VAR دراسة تحليلية قياسية  لظاهرة الادخار في الجزائر بإستعمال أشعة الانحدار الذاتيمراة جنيد  ،  1

 .010،011:ص ص ،)1111/1111جامعة الجزائر ، الاتتصاة النمي،: امناجستير في العبدم الاتتصاةية ، فرع 
 .نفس امنرجع ونفس الصفحة 2
 .011:نفس امنرجع ،ص 3
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نجد  أحيانا أنه م  الصعب نقد امنعبمات امنقدرة ، وهنا اللريقة امنتاعة  varوفي حالة نمدذج الإنحدار الذاتي 
لإستجابة الدفعية وتحبيل التااينات لنظام  هي إستعمال  ةوال ا simsم  طرف  العالم الإحصائي سمس 

 . شعاع الإنحدار الذاتي
 الدراسة التطبيقية: المطلب الثالث

بما أننا نريد معرفة العلاتة السااية بين أهم مؤشرات السياسة النقدية ومدى تأثير كل م  هذه التغيرات النقدية 
 .تحبيبينالابد في الاداية م  بناء نمدذج لبتضخم  الذ  ننلبق في 

سنعتمد في بنائنا لهذا النمدذج مبى ةمج  كل م  نظرية تعاةل القدرة : محاولة تحديد معادلة التضخم .:0
، أثير أو تساب كل م   سعر الفائدة، الذ  يهمنا نح  ، هد ةرجة تائية ونظرية تعاةل أسعار الفائدةالور 

                                :                 ترح كالأتي، ويندن النمدذج امنقسعر الصرف والتضخم مبى بعضهم الاعض 

   1.........2... MTCRTCNTINTfTINF  
 :م  الونل التالي( 0(ليصاح النمدذج رتم
 2........243210 tttttt MTCRTCNTINTTINF   

 :حيث أن 
t :                تمثل الزم :تمثل منصر الاضلراب أو امنتغير العودائي 

 :في التقدير بلريقة  امنربعات الصغرى، تحصبنا مبى النتائج التالية   Eviewsبإستعمال برنامج 
 (15)تقدير المعادلة رقم يبين :(52-5) الجدول رقم

 
 .EViews مبى برنامج م  إمداة اللالاة إستناةا   :المصدر
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نقدية إحصائيات مؤشرات السياسة اليمن  صياغة النمدذج امنقدر إنللاتا م   (10-1)م  نتائج الجدول رتم
 :مبى الونل التالي( 1101-0991)خلال الفترة

 
 

 
 
 

 :الاول التقييم الاقتصادي للنموذج.: 0.0
منعبمة سعر الفائدة الدائ  الاسمي لأن إرتفاع هذا الأخير  يؤة  إلى إرتفاع  نرفض إتتصاةيا  الإشارة السالاة  

، كذلك نرفض الاشارة السالاة منعبمة النتبة النقدية لأن أ  زياةة فيها غير متادمة بنمد (معاةلة فيور)التضخم 
 .إتتصاة  تؤة  إلى إرتفاع معدل التضخم

 امنعايير الإحصائية إلى إختاار معندية معبمات نمدذج أثر تهدف :الأولللنموذج  الإحصائيالتقييم  .:5.0
 First Order Tests، وم  أهم إختاارات الرتاة الأولى معدلات التضخم مبى أهم متغيرات السياسة النقدية 

بمستدى معندية وةرجات حرية محدةة والانحراف امنعيار   Fوإختاار التدزيع  tمعامل التحديد وإختاار التدزيع 
 .عبمات، مع تحديد مجال الثقة لبمعالم امنقدرة وةراسة  مونبة وجدة الارتااط الذاتيلبم

71.02يتاين م  خلال معامل التحديد الذ  ببغ  :الأول  تفسير النموذج: .0.5.0 R   والذ  يعتبر مقياسا ،
بداسلة هذا النمدذج امنقدر هي ليست ( امنفسرة) لجدةة تدفيق النمدذج، وهذا يعني أن نساة التغيرات امنوروحة

الانحرافات ) م  التااينات %71وهي نساة غير جيدة في الحالات العمبية، وبصدرة أخرى أن  %20أكثر م  
م  التااينات تعدة إلى متغيرات ومتغيرات  %29تفسر ةاخل النمدذج، وأن معدلات التضخم  النبية في تيم 

 .أخرى لم يتضمنها النمدذج أو يمن  إةراجها ضم  امنتغير العودائي
 :، وهذا م  خلال التالي(11)ولتوخيص النمدذج امنقدر في امنعاةلة رتم  :تشخيص النموذج .:5 .5.0

 دراسة معنوية المعالم المقدرة(
102 .

4
 

): 
 إختبار معنوية

0̂ :25.0كدن الإحصائية المحسدبةcolt  4.02أكبرم 

025.0

21

0025

425

2/05.0 ttt kn
 

ˆ0)الفرضية القائبة نقال فإننا ( %2مند مستدى معندية )
00  H) ومنه فإن امنعبمة امنقدرة ،

0̂ لا 
 .تختبف معنديا مبى الصفر

 إختبار معنوية
1̂ :85.885.8وبمأن الإحصائية المحسدبة calt   08.2025.0أكبر م

21 t فإننا ،
ˆ0)نرفض الفرضية 

10  H) ومبيه تندن امنعبمة امنقدرة ،
1̂ تختبف معنديا مبى الصفر. 

  إختبار معنوية 

TINFt=15.59-0.70IINT+2.93TCNt-2.22TCR-0.18M2……….…....(3) 
S.E       (7.87)      (0.28   (7.87)      (3.87      (0.13) 

R
2
=0.71       F=12.714     SSR= 562.4    DW=2.15  n=25 
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 نهدف هنا إلى إختاار الفرضتين التاليتين: الاول  دراسة المعنوية الكلية للنموذج: 
:كل معاملات النمدذج معدومة

0H 
 1H:يدجد مبى الأتل معامل يختبف معنديا مبى الصفر                

76.595.0 أكبر م  الإحصائية الجدولة 71.12calFلدينا الإحصائية المحسدبة لفيور
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  ومنه نرفض
الفرضية

0H بصدرة ، ومنه معالم النمدذج تختبف معنديا  مبى الصفر، أو بصدرة أخرى يعني أن معندية امنعبمات
 .مجمعة

وهي أكبر م  تيم معامل D-W= 2.15 أن تيمة  ( 11-1)خلال الجدول رتم  بالإضافة إلى ذلك نلاحظ م 
Rالتحديد 

D-W)، أ  2 2R )وهذا يقدةنا إلى رفض إحتمال أن يندن الإنحدار زائفا. 
 .وهدما يدل  تماما مبى غياب مونبة الارتااط الذاتي للأخلاء 11والتي تقترب م    =D-W 1.01وبمأن تيمة

الدراسة، يفسر النمدذج بصدرة جيدة خلال فترة  2Rوامنلاحظ م  خلال النمدذج أملاه أن معامل التحديد
وامنستقل وهذا م  خلال معامل الإرتااط، وبالرغم م   1ممدما بين  امنتغيري  التابع حسنةوكذلك بدجدة ملاتة 

معندية امنعالم لبنمدذج إلاأنه يجب تحسين النمدذج ، ولهذا سنحاول إملاء حبدل لتقدير النمدذج بتقنية  أخرى 
، وذلك بإةخال الغاية منها تقدير النمدذج، وليندن هذا النمدذج  أفضل م  النمدذج السابق 1AR  مبى

 : 2النمدذج لنحصل مبى النتائج التالية
 
 
 
 
 :الثانيالتفسير الإحصائي للنموذج  -0
 أما بالنساة لبتفسير الإحصائي، فإن معامل التحديد 2R معدلات  امنوروحة تفسر أ  أن امنتغيرات

 .وجيدة  وهي نساة معتبرة 91%بما نساته التضخم 
 وفيما يخص إختاار ستدةنتt   0الفرضية ة أ  أن تادلقادلأغباه م فنلاحظ أن امنعالمH. 
 أما فيما يخص إختاار فيورF 77.3، فبدي  تيمةcalF  90.2وهي أكبر م  تيمةtabF وهذا يعني ،

 .أن امنعبمات معندية وهذا بصفة مجمعة
، وهذا 2RDW، أ  أن2Rالتحديدوهي أكبر م  تيم معامل =1.01DWبالإضافة إلى هذا فإن تيمة 

 .مايستبزم برفض إحتمال أن يندن الإنحدار زائفا  

                                                 
 .11انظر امنبحق  1
 .11أنظر امنبحق  2

TINFt=13.97-0.63 IINT+0.27TCNt-0.91TCR-0. 04M2……….…....(4) 
S.E       (7.87)      (0.28   (7.87)      (3.87      (0.13) 

R
2
=0.80       F=14.709   SSR=3760.645    DW=2.12  n=25 
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نلاحظ م  امنعاةلة امنقدرة السابقة أن  نساة الاستثمار الأجنبي امنااشر :الدلالة الاقتصادية للنموذج الثاني 
يتعارض مع النظرية الإتتصاةية، كمانجد أنه بالنساة  لنساة تدفقات  وهد مدة مدجب ولا 1.11بـ  امنستقبة تقدر

الاستثمار الأجنبي امنااشر إلى الناتج فتربله ملاتة منسية بنساة تدفقات الاستثمار الأجنبي امنااشر لبفترتين 
 واحدة أوامنؤخرة بفترة  السابقتين، بالإضافة إلى العلاتة العنسية التي تربله مع مؤشر السياسة امنالية

 ECMدراسة التكامل المتزامن وتقدير نموذج تصحيح الخظأ  .5
تال الوروع في تقدير نمدذج تصحيح الخلأ، لابد م  ةراسة أولا إستقرارية السلاسل امنذكدرة سابقا، 

لتلدر لديني فدلر ، والإختاار الاياني  لإظهار الاستقرارية سدف نستعمل إختاار الجذر الأحاة 
 .السبسبة 

تذبذبت حدل تندن السبسبة مستقرة إذا : TCR .TCN.TINT.M2.TINF دراسة إستقرارية .:0.5
 .1وسط حسابي ثابت، مع تااي  ليس له ملاتة بالزم 

 :ولاختاار إستقرارية السبسبة بدجد مدة أةوات إحصائية لذلك منها: TINF بالنسبة لسلسلة .:0.0.5
  ةلسلسلإختبار معنوية معاملات دالة الارتباط الذاتي TINF:  تندن السبسبةTINF مستقرة  ،

والونل التالي ، 0K معنديا لاتختبف م  الصفر م  أجل كل KP إذاكانت معاملات ةالة إرتااطها
 :ياين ةالة الارتااط الذاتي الاسيلة والجزئية لبسبسبة محل الدراسة

 TINF الارتباط الذاتي لسلسلةدالة :  (5-5) الشكل رقم

 
 .EViews مبى برنامج م  إمداة اللالاة إستناةا   :المصدر
لإختاار ما إذا كانت معالم ةالتي الإرتااط الذاتي النبية والجزئية لهذه   نلاحظ م  خلال ةالة الارتااط الذاتي،

ويستعمل هذا الاختاار  لدراسة امنعندية   ، Ljung-Box-Pierceالاداتي ةاخل مجال امنعندية، نستعمل إختاار 
 :حيثحيث تدافق هذه السبسة  11النبية  منعاملات ةالة الارتااط الذاتي ذات الفجدات أتل م  
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58.4278.2لدينا  2

05.0,11

*  Q  ومنه نقال بالفرضية التي تقرر أن كل معاملات ةالة الإرتااط الذاتي لا

 .تختبف م  الصفر
 للسلسلة  إختبار التوزيع الطبيعي للبواقيTINT:  ولدراسة إختاار التدزيع اللايعي لباداتي لبسبسبة

 :محل الدراسة ماينة في الونل التالي
 .للبواقيمعاملات التوزيع الطبيعي : (6-5) الشكل رقم

 
 

 .EViews مبى برنامج م  إمداة اللالاة إستناةا   :المصدر
 :م  خلال الونل منعاملات التدزيع اللايعي لباداتي نحسب الإختاارات التالية

  إختبارSkewness :  0(: فرضية التناظر)لإختاار فرضية العدم: 10 vHنقدم بحساب الإحصائية ،: 
 
 
 

لدينا 
196.1 v  0 الفرضية نقالو منه: 10 vHلتندن سبسبة الاداتي غير متناظرة. 
 إختبار Kurtosis: في هذه الحالة نختبر فرضية التسلح اللايعي(Applatissement normal) 
0: 20 vH 
 
 
 

 بما أن
296.1 v نرفض فرضية التسلح اللايعي لسبسبة الاداتي. 
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  بيرا –إختبار جاك (Jarque-Berra) : 

 : Sنقدم بحساب جاك بيرا (   H0 سبسبة الاداتي ذات تدزيع طايعي) م  أجل إختاار فرضية العدم 

 

 
-B=21.454 99.5)2(2

05.0   

 .%1مند مستد  معندية ( H0)ومنه نرفض فرضية التدزيع اللايعي لباداتي 
 
 وفق إختبار غرانجر  دراسة السببية بين مؤشرات النقدية:المطلب الرابع   

، وسنحاول لني نتمن  م  معرفة السااية بين امنتغيرات  grangerإختاار غرانجر  لمند ةراستنا لبسااية نستعم
 .ةراسة كل امنتغيرات مبى حدى منعرفة السااية

 :الفائدة الحقيقية للفترة ختبار السببية بين معدلات التضخم ومعدل إ .0
الســـااية بـــينهـــل ف TINF وTINT  تجـــر  في كبتـــا الإتجـــاهين؟؛ أ  أن امنتغيرتـــين متاـــاةلتين الإمتمـــاة ولهمـــا حبقـــة

، والجــدول (لاتــة التااةليــةالع)لــذا نســتخدم إختاــار غراجــر مــ  أجــل معرفــة الســااية امندجــدةة بــين امنتغيرتــين  رجعيــة؛ 
 :التالي ياين ذلك

يمثل إختبار السببية لغرانجر بين : (56-5)الجدول رقم  TINFوTINT 

 
 .EViewsمبى برنامج  م  إمداة اللالاة إستناةا   :المصدر

 
لنقال بدجـدة  %1وهي أكبر م  المجدولة مند مستدى معندية  1.19الونل أملاه نلاحظ إحصاءة فيور المحسدبة 

لننـه لايدجـد سـااية في الإتجـاه العنسـي بـين  ،سـعر الفائـدة الحقيقيـة   نحـد  متغـيرة معدل التضـخماية بين متغيرة سا
ممـا يعنـس طايعـة الإتتصـاة الجزائـر  الـذ  يعتمـد وهـذا معدل التضخم متغيرة  سعر الفائدة الحقيقية و  متغيرةنساة 
 .أ  لايدجد ملاتة  سااية ذات حبقة رجعية بين امنتغيري يعني 
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 :معدل التضخم وسعر الصرف الحقيقي  دراسة العلاقة السببية بين.: 2
 :وامنتمثبة فيامنغيري   وإليك الجدول التالي الذ  ياين الذ  ياين إختاار السااية بين 

 يمثل إختبار السببية لغرانجر بين: (59-5) الجدول رقم TINFوTCR 

 
 EViews مبى برنامج م  إمداة اللالاة إستناةا   :المصدر

لنقال بدجدة سااية بين % 1هي أكبر م  المجدولة مند مستدى معندية  9.101نلاحظ إحصاءة فيور المحسدبة 
، ولهذا تدجد ، لننه يدجد سااية في الإتجاه العنسيسعر الصرف الحقيقي   نحد  متغيرة معدل التضخم متغيرة

 .ملاتة تااةلية أ  رجعية
 :سميسعر الصرف الا التضخم ودراسة العلاقة السببية بين معدل : .5

 :فيوامنتمثبة امنغيري   وإليك الجدول التالي الذ  ياين الذ  ياين إختاار السااية بين 
 يمثل إختبار السببية لغرانجر بين: (59-5) الجدول رقم TINFوTCN 

 
 .EViews مبى برنامج م  إمداة اللالاة إستناةا   :المصدر

لنقال بدجدة سااية  % 1هي أكبر م  المجدولة مند مستدى معندية  00.01لاحظ إحصاءة فيور المحسدبة كما ي
بما أن تيمة  ، لننه يدجد سااية في الإتجاه العنسي سميسعر الصرف الامعدل التضخم نحد متغيرة بين متغيرة 

 .%1هي أكبر م  المجدولة مند مستدى معندية  9.91إحصاءة فيور المحسدبة 
 : دراسة العلاقة السببية بين معدل التضخم و نسبة  العرض النقدي إلى الناتج المحلي الإجمالي.: 4

 :وامنتمثبة فيامنغيري   وإليك الجدول التالي الذ  ياين الذ  ياين إختاار السااية بين 
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 يمثل إختبار السببية لغرانجر بين: (59-5) الجدول رقم TINF2وM 

 
 .EViews مبى برنامج م  إمداة اللالاة إستناةا   :المصدر

 
لنقال بدجدة  %1 وهي أكبر م  المجدولة مند مستدى معندية1.11الونل أملاه نلاحظ إحصاءة فيور المحسدبة 

لننه لايدجد سااية في  ,إلى الناتج المحبي الإجماليالعرض النقد   نساة  نحد معدل التضخماية بين متغيرة سا
مما يعنس طايعة نحد  معدل التضخم  المحبي الإجماليإلى الناتج العرض النقد   متغيرةالإتجاه العنسي بين نساة 

 .الإتتصاة الجزائر  
 سميسعر الصرف الاسمي الفعلي و سعر الصرف الا دراسة العلاقة السببية بين معدل التضخم .:2

 :الحقيقي
 :1وامنتمثبة فيامنغيرات  وإليك الجدول التالي الذ  ياين إختاار السااية بين 

 يمثل إختبار السببية لغرانجر بين: (51-5)الجدول رقم  TINFوTCNE وTCRE 

 الفرضيات
إحصائية فيشر 

 المحسوبة
 العلاقة السببية الإحتمال

TCNE لايسببTINF   
TINFلايسببTCNE 

01.91 

1.11 

1.11 

1.1119 

 يساب
 لايساب

 أحاةية

TCREلايسببTINF 
TINFلايسببTCRE 

1.11 

 9.11 

 1.110 

1.1 

 يساب
 يساب

 تااةلية 

TCRE  لايسببTCNE 
TCNE لايسببTCRE 

 1.11 

11.91 
1.11 

1.1E 

 يسابلا
 يساب

 أحاةية

 
 .06: مبى امنبحق م  إمداة اللالاة إستناةا   :المصدر

 
 :لدراسة  وامناينة كتاليامنؤشرات  ياين لنا الجدول أملاه العلاتة السااية بين 

                                                 
 .10أنظر امنبحق رتم 1
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   وهي ملاتة أحاةية الفعبي نحد معدلات التضخم سميالاسعر الصرف  وجدة السااية م. 
 الحقيقي نحد معدلات التضخم وهي ملاتة تااةلية  سميسعر الصرف الا م  وجدة السااية. 
   الفعبي وهي ملاتة أحاةية سميسعر الصرف الا الحقيقي نحد سميسعر الصرف الا وجدة السااية م. 

 :السياسة النقدية دراسة العلاقة السببية  بين مؤشرات  .:6
 :السياسة النقدية مؤشراتوالجدول امندالي ياين إختاار نتائج السااية بين 

 بين مؤشرات السياسة النقدية يمثل إختبار السببية لغرانجر: (50-5) الجدول رقم

 

 
 .EViews مبى برنامج م  إمداة اللالاة إستناةا   :المصدر

 :العلاتات السااية التاليةإملاء وم  خلال هذا الجدول يمن  
  لايدجد سااية بينTCN  وTINT في كبتا الاتجاهين. 
  لايدجد سااية بينTCR  وTINT في كبتا الاتجاهين. 
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  يدجد سااية بينTINT وTCNE  وهي ملاتة أحاةية. 
  يدجد سااية بينTINT و TCRE وهي ملاتة أحاةية. 
  لاتدجد ملاتة سااية بين M2و TINT  الاتجاهينفي كبتا. 
  تدجد ملاتة بينTCR و TCN في كبتا الاتجاهين. 
  تدجد ملاتة بينTCNE و TCN وهي ملاتة أحاةية. 
  يدجد سااية بينTCN و TCRE  وهي ملاتة تااةلية. 
  لايدجد ملاتة سااية بينM2 و TCN في كبتا الاتجاهين. 
 يدجد سااية بينTCNE  وTCR وهي ملاتة أحاةية. 
 يدجد سااية بينTCNE  وTCRE وهي ملاتة أحاةية. 
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 :خلاصة الفصل
ر لم تن  بجدية إلا م  خلال ةراستنا لهذا الفصل تاين أن ممبية الاصلاح امنصرفي التي تامت بها الجزائ

الذ  يعتبر نصا توريعيا يعترف بأهمية امننانة التي يجب أن يندن مبيها  01-91ن النقد والقرض د بعد صدور تان
ويعتبر م  بين الإصلاحات الأساسية التي مرفها هذا الأخير وبعد مرور أكثر م  مورية م  الزم  , الجهاز امنصرفي

خاصة )يه وبداية تلايقه والعمل به ونتيجة ظهدر بعض التغيرات ف 01-91مبى صدور تاندن النقد والقرض 
فقد تعرض هذا القاندن إلى بعض , وم  أجل ضمان فعالية بنك الجزائر في تحقيق أهدافه امنسلرة( الإةارية

وهذا سعيا لتلدير وتأهيل الجهاز امنصرفي وخاصة وأن الاتتصاة  1111, 1110ولعل أهمها في سنتي , التعديلات
 .الدطني سيداجه تحديات كايرة في امنرحبة امنقابة

لم تن  هناك سياسة نقدية حقيقية  0991أما م  حيث إتجاهات السياسة النقدية في الجزائر فقال سنة 
بحيث كان التدجه , وضحت معالم السياسة النقدية بونل أفضل 0991غير أنه بعد سنة , ملاقة في الجزائر

مبى منس , تغلية مجز امندازنيالأساسي لسياسة النقدية في الفترة الأولى تدسعي وذلك م  خلال إصدار النقد ل
فنانت اتجاه سياسة النقدية اننماشيا لبخروج م  أزمة امنديدنية والتضخم   1111إلى  0991امنرحبة امندالية م  

كما تميزت الفترة , التي كان يعاني منها الاتتصاة ونجحت في تحقيق أهدافها بالتنسيق مع مؤسسات النقد الدولي
ئض هائبة في السيدلة مما استدمى الأمر إلى إةخال أةوات جديدة لامتصاص السيدلة لها بفدا  1110إلى  1110

لم تأثر بالونل امنااشر مبى القلاع الانني  وامنالي في الجزائر إلى م   1119غير أن الأزمة امنالية العامنية مام 
 .ناحية انخفاض في إيراةات النفط 

 M2وبين  TINT وM2 وبين  TINTو  TCNبتا الاتجاهين بين لايدجد سااية في ككما تدصنا إلى أنه       
نحد  TCNEوبين , TCNو TCNEوبين , TCNEو TINTولن  هناك سااية أحاةية بين . TCN و

TINF , وبينTCRE نحد TCNE , بين وTINF  نحدTINT , بينو TCNE  وTCR , بينوTCNE   و
TCRE , وبينTINTوTCRE , وبين TINFو TCNE , وبينTCNEوTCN , وبينTCNE و

TCR , وبينTCREوTINF , وبينTCRE وTINF  , وبينTINF وM2 . وتدجد أيضا ملاتة تااةلية
وبين  ،TCRنحد   TINFبين و , TINFنحد  TCREوبين  TCRE و TCNبين و  ,TCN و TCRبين 

TINF وTCN. 
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 المقدمة العامة
تتمثل , لقد شهد العالم عدة صدمات إقتصادية كان سببها ظهور مشكلات جديدة متتالية لم يعرفها من قبل   

أفكار إقتصادية متباينة الكساد التضخمي وغيرها مما أدى إلى بروز عدة , التضخم, البطالة, في كل من الكساد
جسدتها عدة مدارس مختلفة ظهرت خلال حقبات زمنية متعاقبة عملت على تشخيص هذه الأزمات وطرق 

 .علاجها

وقد شكلت السياسة النقدية محوراً  هاماً  في تلك الأفكار فمرت بعدة مراحل من حيث درجة تأثيرها على     
كل السياسة الإقتصادية التالي اختلف موقعها من حيث الأهمية في هيوب, النشاط الإقتصادي وفعالية هذا التأثير

حتلت في القرن التاسع عشر مكان الصدارة، فكانت الأداة الوحيدة المعترف بها كمحدد للسياسة الكلية، ف
سة في القرن العشرين ليؤكد أن السيا" كينز" جاء ثم ,عالة لتحقيق الإنعاش الإقتصاديالإقتصادية والوسيلة الف

" المالية هي الأكثر فعالية، وإسترجعت السياسة النقدية مكانتها في الخمسينات من القرن العشرين على يد 
الأزمات النقدية وعدم  ، وإزداد الاهتمام بالسياسة النقدية في الفكر الإقتصادي المعاصر خاصة أثناء"فريدمان

 . لدول النامية في القرن الماضيالإستقرار الإقتصادي الذي شهدته معظم دول العالم خاصة ا

 ,(09-09)وفي الجزائر أصبح الحديث عن السياسة النقدية في الجزائر ممكننا مع صدور قانون النقد والقرض 
واللذين ظهر فيهما اعتماد السياسة النقدية كأسلوب لتنظيم عرض وتداول , (90-00)المعدل والمتتم بالأمر 

والذي كرس مبدأ الاهتمام والتوسع في استخدام السياسة النقدية وتحديد أدواتها والاشراف عليها , النقود
اسة النقدية بصورة ومع بداية الألفية الثالثة ظهر تطبيق السي, ومنح استقلالية للبنك المركزي في ادارتها, وتقييمها

وفائض هام لميزان المدفوعات ونسبة ايجابية , منفصلة في ظل سياق اقتصاد كلي تميز بتضخم خفيف ومعتدل
ويعتبر هذا السياق مختلف للغاية عن السياق الذي عرفته الساحة , للنمو الاقتصادي مع نسب عالية من البطالة

نقدية ومالية توسعية تماشيا مع برنامجي الانعاش والدعم حيث أعتمدت الجزائر على سياسة , المصرفية أنفا
 . الاقتصادي

 الاشكالية الرئيسية: 

تميزت بضعف النمو الاقتصادي بشكل عام واختلال التي الجزائر في أوضاع اقتصادية حرجة  وبسبب       
وتبعاً  لهذا , ضخم العاليةوالعجز عن سداد خدمات الديون فضلاً  عن معدلات الت, التوازنات الداخلية والخارجية

تبنت الجزائر العديد من السياسات الإصلاحية إما بصفة ذاتية أو بمساعدة الهيئات المالية الدولية والتي تهدف إلى 
إرساء قواعد اقتصاد السوق والتي تستخدم ضمن آلياتها السياسة النقدية وسيلة لتحقيق الاستقرار الاقتصادي 
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لنقدية وكبح التضخم والعمل على توازن ميزان المدفوعات كما تؤثر أيضاً  على سعر وذلك بالتحكم في الكتلة ا
وأسعار الفائدة التي من شأنها تحقيق أفضل توزيع ممكن , صرف العملة الوطنية تجاه العملات الأجنبية المتداولة

 .للموارد المالية

في السؤال  والمتمثلخلال دراستنا هاته الإشكال الذي سنعمل على بحثه ومعالجته من ومما سبق يمكن طرح   
 :المحوري التالي

 ماهي طبيعة العلاقة السبية بين أهم متغيرات السياسة النقدية في الاقتصاد الجزائري؟

 :وهذا ما يجعلنا نطرح إشكاليات فرعية منبثقة من الإشكالية الرئيسية كالتالي

 .ما هي السياسة النقدية وما هي اتجاهاتها في العالم ؟ -1
 .ما هي الاصلاحات التي مر بها النظام المصرفي الجزائري؟ -2
 .السياسة النقدية في الجزائر؟ هي مراحل تطور السياسةما  -3
وهل هناك علاقة أحادية أو تبادلية وذلك , هل يوجد أو لايوجد سببية بين أهم مؤشرات سياسة النقدية؟ -4

 .إختبار غرانجر؟ لبإستعما
 فرضيات الدراسة: 

 :هذه الأسئلة وضعنا الفرضيات الآتية وللإجابة على

تعتبر السياسة النقدية أحد أشكال سياسات الاستقرار الاقتصادي التي تنتهجها الدول من اجل  -1
كذلك فان درجة اتجاهات ,مكافحة الاختلالات الاقتصادية التي صاحبت التطور الاقتصادي

 أهميتها تختلف من اقتصاد إلى أخر؛السياسة النقدية و 
عرفت تطورا  (0009-0090)إن الإصلاحات التي شهدها النظام المصرفي الجزائري خلال الفترة  -2

نوعيا لكونها عرفت إصدار العديد من القوانين المصرفية والفترة التي بدأت فيها الساسة النقدية تظهر 
 تتطور بشكل تدريجي؛و الى الوجود 

قانون النقد والقرض الذي أكد على  إن السياسة النقدية تطورت بشكل كبير وذلك مع صدور -3
  المركزي في أداء سياسته النقدية؛ درجة عالية من الاستقلالية للبنك

 .Grangerيوجد علاقة سببية وغير سببية بين مؤشرات سياسة نقدية من خلال إستخدام إختبار  -4
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 اختيار الموضوع مبررات: 
أسباب ودوافع تجعله يتمسك بموضوع بحثه ومن هذه من البديهي أن لكل باحث أراد الخوض في دراسة ما، 

 :، حيث يمكننا حصرها في مايلي(شخصي) هو ذاتي هو موضوعي وما الأسباب ما
 يندرج موضوع السياسة النقدية ضمن مجال تخصص دراستنا والمتمثل في البنوك؛ -1
وهل هذه , ت لهامحاولة فهم واقع السياسة النقدية في الجزائر في ظل سلسلة الإصلاحات التي خضع -2

 الإصلاحات نتيجة فعلية على أرض الواقع؛
لسياسة أهم المتغيرات لطبيعة العلاقة بين التي تم ذكرها سابقا والتعرف على  الأهداف إلىالوصول  -3

  .النقدية
 البحث افهدأ: 

 :لهذه الدراسة نوردها في التالي أهدافوهناك عدة 
ر اسعأالهدف من هذه الدراسة معرفة العلاقة السببية بين أهم مؤشرات السياسة النقدية والمتمثلة في  -1

المحلي  الناتج إلى الداخلية ونسبة القروض والكتلة النقديةالصرف وأسعار الفائدة معدل التضخم 
 ترة تحرير الأسعار إلى يومنا هذا؛منذ بداية ف الإجمالي

وكذا دور نماذج الاقتصادية , دوات والأساليب القياسية في البحث العلميمحاولة إبراز أهمية الأ -2
 ياسة النقدية؛القياسية في تحليل وتفسير أهم المتغيرات للس

 . نقص المواضيع المتطرقة لدراسات القياسية في المكتبة -3
 الدراسات السابقة: 
   السياسة النقدية ودورها في ضبط العرض النقدي في  :عنوان المذكرة  :إكن لونيس:الطالب

نقود : فرع, الاقتصاد معبارة عن رسالة ماجستير في علو , (2222-2222)الجزائر خلال الفترة 
بإشراف , 0900-0909سنة , -0-جامعة الجزائر , كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير, وبنوك

إشكالية البحث حول مدى فعالية السياسة النقدية في حيث تدور , الأستاذة الدكتورة صديقي مليكة
تطرق إلى دراسة الإطار النظري للسياسة  (0990-0999) ضبط العرض النقدي في الجزائر خلال الفترة

تطور السياسة النقدية ودورها في  إلىكما تطرق , ودور السلطة النقدية في ضيط العرض النقدي, النقدية
 .ة الدراسةضبط العرض النقدي خلال فتر 
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  2222)تحولات السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة   :عنوان المذكرة  :فضيل رايس:الطالب-

وقد حاول الباحث تسليط الضوء على مصادر  09/0900مقالة مذكورة في مجلة الباحث العدد (2222
 .الفائض النقدي الغير مشغل الناتج على إختلالات هيكلية في الاقتصاد الوطني

  وسعر الفائدة في الجزئر , سعر الصرف, التضخم: دراسة السببية بين المتغيرات :خليف طارق:الطالب
الإقتصاد  : فرع, عبارة عن مذكرة لنيل شهادة ماجستير في العلوم الاقتصادية (0990-0009)للفترة 
الدكتور  ذستابإشراف الأ ,0992/0992جامعة الجزائر, كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير, كمي

معدل الفائدة عة العلاقة السببية بين التضخم و بحيث تدور إشكالية البحث في معرفة طبي. تومي صالح
أسعار , تطرق إلى شرح بعض المفاهيم الأساسية حول التضخم, وسعر الصرف خلال فترة تحرير الأسعار

, وأسعار الفائدة في الجزائر, أسعار الصرف, وعمليا دراسة تطور التضخم, الصرف وأسعار الفائدة نظريا
 .السببية بين هذه المتغيراتالعلاقة كما حاول دراسة 

من كثرة الدراسات السابقة التي قامت بتناول مواضيع السياسة النقدية ومتغيراتها ولكنها لم تتطرق  وعلى الرغم
لدراسة وإختبار العلاقة السببة بين مجموعة من أهم المتغيرات للسياسة النقدية متطرق إليها من خلال دراستنا 

ومعدل الفائدة , لفعلي والإسمي الحقيقيسعر الصرف الإسمي والحقيقي و وسعر الصرف الإسمي ا: والمتمثلة في
 . الحقيقي والعرض النقدي ومعدل التضخم

 حدود الدراسة: 

حددت دراسة الموضوع في إطارين مكاني وزماني، ففي الإطار المكاني رأينا أن نخص هذه الدراسة بالإقتصاد 
بداية هذه الفترة توافق  عتبار أنإب 0902-0009، أما الإطار الزماني فقد حددت الفترة مابين ائريالجز 
ير فعال في غالاعتبار للسياسة النقدية كمت لإعادة رالأخضأعطى الضوء  دور قانون النقد والقرض الذيص

 . الاقتصاد الوطني
 وسائل جمع المعلومات والبيانات: 

 ؛الكتب المتخصصة في مجال البحث -
 والمقالات؛التقارير والملتقيات  -
 الأطروحات والرسائل الجامعية؛ -
 .المواقع الالكترونية -
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 في الدراسة  المنهج المتبع: 
لمعالجة هذا الموضوع يتم تباع المنهج الوصفي والمنهج التحليلي كونهما يتماشيان مع طبيعة الموضوع كما 

بغرض , سيتم استخدام الطرق القياسية والإحصائية الضرورية لدراسة العلاقة بين متغيرات السياسة النقدية
نتائج محددة وفق معايير علمية وذلك لتحليل وتفسير أهم المتغيرات النقدية من خلال تطبيق لى إالوصول 

وسيتم الاستعانة , برامج المعلومات تتماشى مع طبيعة الموضوع لخطوات النماذج القياسية بإستعما
 .لتقدير واستخراج النتائج و إجراء الاختبارات اللازمة ,(EVIEWS)ببرنامج 

  البحثتقسيمات: 

للسياسة النقدية الذي سوف يتم فيه تطرق لجميع جوانب المتعلقة  ةالنظري جاء تحت عنوان الخلفية :الفصل الأول
عطاء نظرة عامة حول السياسة النقدية والتطرق إلى أهم النظريات المفسرة للسياسة إبالسياسة النقدية من خلال 

 .اسة النقدية في العالمالنقدية في الفكر الاقتصادي وأيضا إتجاهات السي

ومن خلال , لى دراسة السببية بين أهم متغيرات السياسة النقدية في الاقتصاد الجزائريإتطرقنا فيه  :الفصل الثاني
التي خضع لها الجهاز المصرفي الجزائري قبل إصدار قانون النقد  الإصلاحاتهذا الفصل سنقوم بعرض أهم 

غاية  إلى 0009كما تناولنا مراحل تطور السياسة النقدية في الجزائر منذ بداية , إصدارهثم بعد  09-09والقرض 
 .كما قمنا بدراسة تطبيقية قياسية لمحاولة معرفة العلاقة السببية بين أهم مؤشرات السياسة النقدية  ,0902

 صعوبات البحث: 
 :ولقد واجهتنا بعض صعوبات عند إعداد بحثنا أهمها

 ؛ت للتطورات النقدية التي يبنى عليها تحليل مابين الهيئة وأخرىالتضارب في الإحصائيا -
، وإسقاط ذلك قعها في بلد معين، من جهةاالربط بين التحليلات النظرية حول ظاهرة معينة وو صعوبة  -

 ؛قياسيا بواسطة الأدوات الإحصائية والرياضية المتاحة لديه من جهة ثانية
 .والإلمام بكافة الجوانب المرتبطة بموضوع الدراسةضيق الوقت المحدد لإعداد المذكرة  -
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  4312-1993 المعطيات السنوية لدراسة (:31) الملحق رقم
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  العلاقة الارتباطية بين أهم مؤشرات السياسة النقدية (:34) الملحق رقم
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 AR(1) بإدخالنتائج معادلة التضخم  (:30) الملحق رقم
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 TINT دالة الارتباط الذاتي لسلسلة  :(32) الملحق رقم
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 TCN دالة الارتباط الذاتي لسلسلة  (:30) الملحق رقم
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 TCR دالة الارتباط الذاتي لسلسلة  (:30) الملحق رقم
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 TCN الارتباط الذاتي لسلسلةدالة   :(30) الملحق رقم

 



 :الملخص   

تهدف هذه دراسة إلى تسليط الضوء لموضوع العلاقة السببية بين أهم متغيرات السياسة النقدية في الاقتصاد     
لذلك تمت صياغة الإشكالية الأساسية على النحو  ,(4102-0991)الجزائري دراسة حالة بنك الجزائر خلال الفترة 

-0991)ما هي طبيعة العلاقة السببية بين أهم متغيرات السياسة النقدية في الاقتصاد الجزائري خلال الفترة : التالي

دي بإعتبارها تمثل الجانب النق, وتهدف الدراسة لإبراز أهمية السياسة النقدية في تحقيق الأهداف الاقتصادية ,(4102
المتغيرات ووضع السياسة النقدية في الجزائر بالإضافة إلى توضيح العلاقة السببية بين , للسياسة الاقتصادية الكلية

معدل التضخم ومعدل الفائدة الحقيقي وسعر الصرف الاسمي وسعر الصرف الاسمي الفعلي وسعر الصرف : التالية
غرانجر بإستخدام اختبار  ,خلية إلى الناتج المحلي الإجماليالحقيقي الفعلي والكتلة النقدية ونسبة القروض الدا

Granger. 

 .العلاقة السببية , متغيرات السياسة النقدية, السياسة النقدية :الكلمات المفتاحية

Abstract 

  This study aims to highlight the theme of the causal relationship between the 

most important monetary policy variables in the case of the Algerian economy, the 

Bank of Algeria during the study period (1990-2014), so it has the formulation of 

the basic problem as follows: What is the nature of the causal relationship between 

the most important monetary policy variables in the economy Algerian during the 

period (1990-2014), the study aims to highlight the importance of monetary policy 

in achieving economic goals, as it represents the monetary side of macroeconomic 

policy, and the development of monetary policy in Algeria as well as to clarify the 

causal relationship between the following variables: the rate of inflation and the 

real rate of interest and the nominal exchange rate The nominal effective exchange 

rate and the actual real exchange rate and monetary mass and internal loans ratio to 

GDP, using Granger Granger test. 

Key words: monetary policy, monetary policy variables, causal relationship 
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 .) 0222-0221, الجزائر, التجارية وعلوم التسيير، جامعة أمحمد بوقرة، بومرداس
مذكرة ) ,"الجزائرية حوكمة المصارف ودورها في تعزيز القدرة التنافسية للبنوك" ,بن جريبيح فريد 32

, الجزائر, الأغواط, جامعة عمار ثليجي, مالية محاسبة: فرع, مقدمة لنيل شهادة ماجستير في علوم تسيير
0200-0201.) 

أثر وتحديات الإنظمام للمنظمة العالمية للتجارة على القطاع المصرفي , بن عيسى شافية 33
كلية , نقود ومالية: فرع, قس  التسيير, , ييرمذكرة لنيل شهادة ماجستير في علوم التس), "الجزائري

 .(0200-0202, 1علوم الاقتصادية وعلوم تجارية وعلو التسيير جامعة الجزائر
-2111)اثر سيتسة الإنفاق العام على النمو الاقتصادي دراسة حالة الجزائر , بودخدخ كريم 34

قس  علوم , نقود ومالية: تخصص, مذكرة مقدمة لنيل شهادة ماجستيير في علوم التسيير), (2119
 (.0229/0202, جامعة دالي براهي  الجزائر, كلية العلوم العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير, التسيير

يلية دراسة تحل, الساسة الاقتصادية الكلية وفعاليتها في مكافحة ظاهرة الفقر", بو عافية رشيد 31
مذكرة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه علوم في علوم  )،(2111-2111)وتقويمية لحالة الجزائر من 
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نقود ومالية، جامعة : قس  علوم التسيير، فرع, التسيير، كلية العلوم الاقتصادية وتجارية وعلوم التسيير
 (.0200-0202، 1الجزائر 

 
مذكرة مقدمة لنيل ), لى أداء السياسة النقديةإنعكاس إستقلالية البنك المركزي ع, جديداني ميمي 36

كلية العلوم , قس  العلوم الاقتصادية, نقود ومالية: تخصص, شهادة ماجستير في العلوم الاقتصادية
 .(0222/0221, شلف, جامعة حسيبة بن بو علي, الانسانية والعلوم الاجتماعية

الجزائر بإستعمال أشعة الانحدار الذاتي  دراسة تحليلية قياسية  لظاهرة الادخار في"جنيدي مراد ،  37
VAR مذكرة تدخل ضمن نيل شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية ، ) ،("2114-1971) للفترة

 .(0222/0221الاقتصاد الكمي، جامعة الجزائر ،: فرع 
البنك المركزي ودوره في تحقيق التوازن الاقتصادي مع إشارة خاصة الى , حميد موسى سندس 38

كلية الإدارة , قس  الاقتصاد, مذكرة مقدمة لنيل شهادة ماجستير في العلوم الاقتصادية) ,العراق
  (.0229سنة , جامعة كوفة, والاقتصاد

دور السياسة المالية في تحقيق الإستقرار والنمو الإقتصاديين في الدول " خلوط العربي فوزية ،  39
مذكرة مقدمة لنيل شهادة ماجستيير  )،(ة حالة الجزائردراس" )النامية في ظل تحولات الدولية الراهنة

نقود والتمويل، جامعة محمد خيضر، بسكرة، :في العلوم الإقتصادية، كلية الحقوق العلوم الإقتصادية، فرع 
0221-0222). 

سياسة الميزانية لعلاج عجز الموازنة العامة للدولة دراسة مقارنة الجزائر " دردوري لحسن ، 41
ة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه العلوم في العلوم الاقتصادية، كلية العلوم الاقتصادية وتجارية مذكر )،"وتونس

 .(0202 -0201العلوم الاقتصادية، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، : وعلوم التسيير، قس 
-1991)السياسة المالية ودورها في تحقيق التوازن الاقتصادي حالة الجزائر "درواسي مسعود ،  41

لنيل شهادة دكتوراه دولة في العلوم الإقتصادية ، كلية العلوم الافتصادية وعلوم  أطروحة)، "(2114
  .(0221-0222العلوم الاقتصادية،  جامعة الجزائر، : التسيير، قس 

دراسة حالة قرض الشعبي )آثار الخوصصة على الحهاز المصرفي الجزائري  ,قرمية دوفي 42
كلية العلوم القتصادية ,نقود وتمويل: فرع,شهادة ماجستير في العلوم الاقتصاديةمذكرة لنيل ), "الجزائري

   .(0221-0229 بسكرة,جامعة محمد حيضر, وعلوم التسيير
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-2113)بناء مؤشر تجميعي للنظام المالي الجزائري للفترة : الاستقرار المالي النظامي, ريمة ذهبي 43

, قس  العلوم الاقتصادية, في العلوم الاقتصادية LMDمذكرة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه ), (2111
 . (0200/0201سنة , 0جامعة قسنطينة, كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير

مذكرة لنيل ) ,أثر أزمة الديون السيادية على واقع ومستقبل الوحدة النقدية الأوروبية, رواق خالد 44
كلية العلوم الاقتصادية وتجارية وعلوم , صاد دولياقت: تخصص, شهادة ماجستير في العلوم الاقتصادية

 . (0201-0200 ,جامعة محمد خيضر بسكرة, قس  العلوم الاقتصادية, التسيير
دراسة حالة الجهاز )تحديث جهاز مصرفي العربي لمواكبة تحديات الصيرفة الشاملة ", زقرير عادل 41

قس  العلوم , العلوم الإقتصادية مذكرة مقدمة لنيل شهادة ماجستير في) ,("المصرفي الجزائري
, بسكرا, جامعة محمد خيضر, كلية العلوم الإقتصادية وعلوم التسيير, فرع نقود وتمويل, الإقتصادية

 (.0229-0221 ,الجزائر
( BCM)فعالية السياسة النقدية دراسة مقارنة بين البنك المركزي الموريتاني , سيدي ولد أسلويل  46

مذكرة لنيل شهادة ماجستير في العلوم ), (2212-2222)خلال العشرية  (BA)وبنك الجزائر 
جامعة , كلية العلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية, تخصص التحليل الاقتصادي, الاقتصادية

 . (0202-0222, تلمسان, بوبكر بالقايد

دراسة حالة الجزائر  سياسة إستهداف التضخم كأسلوب حديث للسياسة النقدية, ة عبد العزيزيبط 47
, نقود ومالية: فرع, مذكرة مقدمة لنيل شهادة ماجستير في العلوم الاقتصادية), (2223-1991)للفترة 

 .(0228-0222, قس  العلوم الاقتصادية, كلية العلوم الانسانية والعلوم الاجتماعية

من أجل مسايرة حالة  السياسة النقدية في ظل إقتصاديات العولمة وأهم الإصلاحات", فودوا محمد 48
كلية العلوم الاقتصادية , مذكرة لنيل شهادة ماجستير في العلوم الإقتصادية وعلوم التسيير), "الجزائر

 .(0221-0222, جامعة الجزائر, فرع النقود والمالية, قس  علوم التسيير, وعلوم التسيير
مواجهة المتغيرات الإقتصادية تطور أداء وكفاءة الجهاز المصرفي الجزائري في ", قمري حجلية 49

نقود : فرع, قس  علوم التسيير, , مذكرة مقدمة لنيل شهادة ماجستيير في العلوم التسيير), "العالمية
 (.0228-0222, كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير جامعة الجزائر, ومالية
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مذكرة مقدمة ), "(2119-9119)إشكالية تسيير السيولة في البنوك التجارية لفترة ", لونيسي هدى 11
كلية العلوم , النقود والبنوك: فرع, قس  العلوم الاقتصادية, , لنيل شهادة ماجستير في العلوم الإقتصادية

 (.0200-0202سنة , 3جامعة الجزائر , الاقتصادية وعلوم التسيير وعلوم التجارة
تصادي في ظل الإصلاحات فعالية السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار الاق"مدوخ ماجدة ،  11

مذكرة مقدمة لنيل شهادة ماجستير في العلوم ألاقتصادية  تخصص ) "(دراسة حالة الجزائر)الراهنة 
 . (0221-0220نقود وتمويل، جامعة محمد خيضر، بسكرة، :

, ("2116- 1991)محاولة تقييم تنافسية الجهاز المصرفي الجزائري في فترة ", مصطفى بوبكر 12
كلية العلوم الاقتصادية  , فرع  نقود ومالية, , لنيل شهادة ماجستير في علوم التسيير مذكرة مقدمة)

 (.0202-0229, 1جامعة الجزائر, والعلوم التجارية وعلوم التسيير
)  ,(2111-91)النقود والسياسة النقدية مع الإشارة لحالة الجزائر خلال الفترة مفتاح صالح ،  13

كلية , تخصص نقود ومالية, ادة دكتوراه الدولة في العلوم الاقتصاديةأطروحة دكتوراه مقدمة لنيل شه
 (.0221-0220سنة , جامعة الجزائر, العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير

السياسات النقدية والجبائية لمواجهة إنخفاض كبير في الصادرات حالة إقتصاد  ,منصوري عبد الله 14
ولة في العلوم الإقتصادية، كلية العلوم الإقتصادية وعلوم أطروحة لنيل شهادة دكتوراه د)، صغير مفتوح

 .(0222/0221التسيير، جامعة الجزائر،
أثر السياسات الإقتصادية الكلية على الإستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر خلال " نصير أحمد ، 11

: فرع الاقتصادية ،أطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه علوم في العلوم ) ،"(2112 -1991) :فترة
 .(0202-0201، 1جامعة الجزائر  الاقتصاد الكمي

, "دور الجهاز المصرفي الجزائري في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة", نوري نور الدين 16
وعلوم  ةالإقتصاديكلية العلوم , النقود والمالية: فرع, في علوم التسيير ماجستيرمذكرة مقدمة لنيل شهادة )

 .20: ص, (0229-0221, معة الجزائرجا, التسيير
فعالية السياسة النقدية والمالية في تحقيق التوازنات الاقتصادية الكلية في ,  ولد شيباني الشيخ أحمد 17

مذكرة مقدمة لنيل شهادة ماجستير في العلوم ) ,ظل برنامج الإصلاح الاقتصادي دراسة حالة موريتانيا
كلية العلوم الاقتصادية وعلوم , الاقتصادية وعلوم التسيير تخصص  اقتصاديات الأعمال والتجارة الدولية

 .(0200/0200سنة , جامعة فرحات عباس سطيف, التجارة وعلوم التسيير
 : الدوريات والمجلات-1
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لاستثمارية العامة على المنظومة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة تقييم أثر البرامج ا, بالقي تيجاني 18
, 01 العدد, مجلة العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير  ,دراسة تحليلية تقيمية ( 2111-2111)للفترة 
0201. 

, مجلة  اقتصاديات شمال إفريقيا, سياسات التحرير و الإصلاح الاقتصادي في الجزائر, بطاهر علي 19
 .20العدد 

 السياسة النقدية  وإستهداف التضخم في الجزائر خلال الفترةبلعزوز بن علي و عبد العزيز طيبة،  61

 .الكويت، 0221 شتاء، 20:بحوث إقتصادية عربية، العدد ،(1991-2116)
، العلاقة بين كمية النقود والناتج المحلي الإجمالي في دولة قطر: بن حمد بن عبد الله خالد 61

 .0203، 25:السعودية ، العدددراسات إقتصادية ، 
دورة مفهوم الصناعة المصرفية ودورها في التنمية الاجتماعية , السياسة النقدية, بن عبد الله العواد صالح 62

 .مؤسسة النقد العربي, 0202كتوبر ا  01, والاقتصادية للإعلاميين

البحوث  ,(2111-2111) تحديات السياسة النقدية ومحددات التضخم في الجزائر, رايس فضيل 63

 .0201 شتاء ربيع 10-10 العددان, الاقتصادية العربية

 مجلة الباحث العدد ,(2119-2111) التحولات النقدية في الجزائر خلال فترة: مقال, رايس فضيل 64

 .0200 سنة, 02

, إفريقيامجلة اقتصاديات شمال , كفاية الاحتياطات الدولية في الاقتصاد الجزائري  ,زايري بلقاس  61
 .9العدد

دراسات , أثر التطور النقدي في النمو الاقتصادي في الاردن, ومالك ياسين المحاذين, طالب عوض 66
 .0200 ,جامعة الاردن ,0العدد  ,11 المجلد, العلوم الإدارية

 فعالية بنك الجزائر في تعقيم تراكم احتياطات الصرف الأجنبي خلال فترة ,عبد العزيز طيبة 67

 العدد, قس  العلوم الإقتصادية والقانونية, الأكاديمية للدراسات الإجتماعية والإنسانية ,(2111-2111)
 .0202 جوان 00

, مجلة العلوم الانسانية ,أداء النظام المصرفي الجزائري في ضوء التحولات الاقتصادية, عياشي كمال 68
 .امعة محمد خيضر بسكرةج, 02العدد 
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مخبر  ,(2119-1999) النقدية ومحددات التضخم في الجزائرالفوائض , رايس فضيل, عليلزعر  69
 .جامعة محمد خيضر بسكرة, أعمال وإدارةبنوك , مالية

, 02مجلة الباحث العدد ,سياسة الإنعاش الاقتصادي في الجزائر وأصرها على النمو, محمد مسعي 71
0200. 

, 21 العدد, جامعة غرداية, والدراساتمجلة الواحات للبحوث , النظام النقدي الأوروبي, مدوخ ماجدة 71

0221.  

-1971) دراسة قياسية للفترة من)والنمو الاقتصادي في الجزائر عتبة التضخ  , يوسفات علي 72

 .00/0200العدد, مجلة الباحث ,(2119

 : التقارير والقوانين والمراسيم والقرارات-5
،  واشنطن ، (نظرة عامة)التعافي العالمي معا لدعم ،  الصندوق النقد الدولي,  0200تقرير السنوي 73

 أ  الو م
 .0222، معهد صندوق النقد الدولي، واشنطن، السياسة النقدية وإستهداف التضخمغبريال سرور،  74
 .دولة الإمارات العربية المتحدة, أبومبي, 2117تقرير الاقتصادي العربي الموحد, صندوق نقد العربي  71
دولة الإمارات العربية , أبومبي, 2118التقرير الاقتصادي العربي الموحد لسنة , صندوق النقد العربي 76

 . المتحدة
 . دولة الإمارات العربية المتحدة, أبومبي,  ,2111التقرير الاقتصادي العربي الموحد , النقد العربي 77
العربية  دولة الإمارات, أبوممي, 2112التقرير الاقتصادي العربي الموحد , صندوق النقد العربي 78

 المتحدة
دولة الإمارات العربية , أبوممي ,2113التقرير الاقتصادي العربي الموحد, الصندوق النقد العربي 79

 المتحدة
دولة الإمارات العربية , بيأبوم, 2114التقرير الاقتصادي العربي الموحد, صندوق النقد العربي 81

 . المتحدة
الادارة العامة , 2111التقرير السادس والاربعون أحدث التطورات الاقتصادية , صندوق النقد العربي 81

 .السعودية, للأبحاث الاقتصادية والإحصاء
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معالجة : المملكة العربية السعودية, إدارة الشرق الأوسط وآسيا الوسطى, صندوق النقد العربي 82
 .0202, التحديات الاقتصادية الناشئة للحفاظ على النمو

,  0العدد, الموجز الاقتصادي ربع سنوي لمنطقة الشرق الأوسط وشمال افريقيا, البنك الدولي 83
 .0202كانون الثاني /يناير

، صندوق النقد العربي، أبومبي، الوضعية النقدية وسير السياسة النقدية في الجزائرمحمد لكصاسي،  84
 .0222الإمارات العربية المتحدة،

 .2118تقرير السنوي , بنك الجزائر 81
 . 2111التقرير السنوي لسنةبنك الجزائر،  86

  .2112التقرير السنوي لسنة بنك الجزائر، 87

 .2113التقرير السنوي, بنك الجزائر 88
 .2114التقرير السنوي, بنك الجزائر 89
 02العدد , الجريدة الرسمية 0992-02-02المتعلق بالنقد والقرض  الصادر في  02-92قانون  91

 .من قانون نقد والقرض 01لمادة رق   91
 .من قانون النقد والقرض 01المادة رق  92
 .من قانون نقد والقرض 09المادة رق  93
 .من قانون النقد والقرض 02المادة رق  94
 .من قانون النقد والقرض 00المادة رق   91
 .من قانون النقد والقرض 09رقمالمادة  96
 .من قانون النقد والقرض 01المادة رق   97

 .قانون النقد والقرضمن  002المادة رق   98

 للإحصاء ، الديوان الوطني0991 ديسمبر، 09: المجموعة الإحصائية السنوية للجزائر رق  99

 : والندوات العلمية ملتقياتال-6
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مداخلة ضمن , واقع المنظومة المصرفية والمنهج الإصلاح, بالعزوز بن علي كتوش عاشور 111
كلية العلوم , -واقع وتحديات -الملتقى الوطني حول المنظومة المصرفي الجزائرية والتحولات الاقتصادية

 .0222ديسمبر 08-02يومي , جامعة حسيبة بن بو علي, الانسانية والاجتماعية
فعالية المنظمات الحكومية في تحقيق : داخلة بعنوان, سعيد بن محمد, بلخريصات رشيد 111

الأداء المتميز : الملتقى العالمي الدولي حول لتشغيل الكامل،ا:أهداف السياسات الأقتصادية 
قس  علوم , ،كلية الحقوق والعلوم الاقتصادية0222مارس 29-21للمنظمات والحكومات، يومي
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