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تعد السیاسة النقدیة من أهم أدوات السیاسة الاقتصادیة  والتي تتخذ من المعطیات النقدیة 
الاستقرار ،  ولما یمثلهموضوعا لتدخلها آخذة بعین الاعتبار علاقة النقود بالنشاط الاقتصادي من جهة

فهي جزء من السیاسة العامة للدولة ،النقدي من مناخ ملائم لممارسة النشاط الاقتصادي من جهة أخرى
وهذه جزء من نظام المجتمع وفلسفته وهذا الأخیر لیس مغلقا على ذاته  بل هو منفتح على العالم  

.المحیط به 

وقد اختلفت نظرة الفكر الاقتصادي إلى السیاسة النقدیة فمن نظرة حیادیة إلى الاهتمام الكبیر بها 
إذ أن حل المشاكل الاقتصادیة من بطالة تكون ،م النقود في الاقتصادلما لها من دور كبیر في ضبط حج

إذن فالدور الأساسي للسیاسة النقدیة هو تحقیق التوازن الاقتصادي الكلي من خلال التأثیر ،حلولها نقدیة
على المتغیرات الاقتصادیة الكلیة ولتحقیق ذلك یتطلب تحدید الأهداف المراد الوصول إلیها وخاصة 

ومن اجل تحقیق هذه الأهداف یتدخل البنك المركزي ،علقة بحجم العرض النقدي في الاقتصادالمت
وذلك في ظل استقلالیة كافیة یتمتع ،كانت مباشرة أو غیر مباشرةسواءبمختلف أدوات السیاسة النقدیة 

.لنقدیةاستخدام أدوات السیاسة ابها والغرض من الاستقلالیة هو تحقیق الفعالیة والكفاءة في

أصبحت السیاسة النقدیة 11- 03المعدل والمتمم بالأمر10- 90بعد صدور قانون النقد والقرض 
في الجزائر تعبر عن معناها الحقیقي، حیث ظهرت السیاسة النقدیة في الأمرین كأسلوب لتنظیم عرض 

ضع ضبط العرض النقدي ضمن وتداول  النقود ومنح الاستقلالیة وإدارة البنوك المركزیة والذي یتطلب و 
.أولویات السیاسة النقدیة   

الدراسة:إشكالیة- أولا

وبنك الجزائر كغیره من المركزي،إن التحكم في حجم العرض النقدي یعد من أهم مهام البنك 
وعلیه للدولة.البنوك المركزیة فإنه یسعى إلى ضبط حجم العرض النقدي بما یحقق الأهداف الاقتصادیة 

انطلاقا من هذه القاعدة نحاول من خلال هذا البحث الإجابة على الإشكالیة التالیة :

ما هو دور السیاسة النقدیة في ضبط العرض النقدي في الجزائر؟- 

:الأسئلة الفرعیة التالیةنطرح انطلاقا من هذا السؤال الرئیسي 
؟النقدي في الجزائرفي ضبط العرضالخصم إعادةهو دور معدل ما- 1
؟النقدي في الجزائرفي ضبط العرضما هو دور الاحتیاطات الإلزامیة- 2

:فرضیات الدراسة- ثانیا

للإجابة عن إشكالیة الدراسة والتساؤلات الفرعیة نقوم بصیاغة الفرضیات التالیة :  
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:الفرضیة الرئیسیة- 1

الجزائر.للسیاسة النقدیة دور كبیر في ضبط المعروض النقدي في
:الفرضیات الفرعیة- 2

.في الجزائرهناك دور لمعدل إعادة الخصم في ضبط المعروض النقدي- 

في الجزائر.هناك دور للاحتیاطي الإلزامي  في ضبط المعروض النقدي- 
أهداف الدراسة:ثالثا

:تسعى ھذه الدراسة إلى تحقیق جملة من الأھداف أھمھا

للسیاسة النقدیة والمعروض النقدي.التعریف بالجوانب النظریة - 
.معرفة واقع السیاسة النقدیة في الجزائر- 
تحلیل وتتبع تطور المعروض النقدي في الجزائر ومقابلاتھ.- 
معرفة فعالیة أدوات السیاسة النقدیة المستعملة في الجزائر لضبط المعروض النقدي.- 

مبررات اختیار الموضوع :رابعا
:الأسباب لاختیار هذا الموضوع منهادفعتنا مجموعة من 

-مالیة وبنوك–توافق موضوع الدراسة مع التخصص - 
المیل الشخصي لدراسة المواضیع المتعلقة بالسیاسة النقدیة .- 
زائر ومدى فعالیتها في جالرغبة في معرفة أهم المحطات التي مرت بها السیاسة النقدیة في ال- 

ضبط المعروض النقدي.
الدراسةصعوبات:خامسا

قلة المراجع الخاصة بالمعروض النقدي.-
عدم توفر البیانات الخاصة بدراسة الحالة في مكان واحد. وقلة الدراسات التي یقدمها بنك الجزائر -

حول الوضعیة المالیة .                                                                          

:منهج الدراسة- ادساس

:قمنا بالاعتماد على جملة من المناهج تتمثل في

الجوانب النظریة للدراسة .مختلفعند استعراضنا لالمنهج الوصفي التحلیلي وقد استعملناه 
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والنظام المصرفي تم استعماله في عرض تطور السیاسة النقدیة الجزائریةيالمنهج التاریخ
الجزائري

لدراسة حالة الجزائر.إلى هذا المنهج حالة حیث تم التطرق منهج دراسة ال

spssأما بالنسبة للأدوات فقد اعتمدنا على مجموعة منها التقاریر والإحصاءات وأیضا برنامج 

:حدود الدراسة-سابعا

أما بالنسبة للإطار من الناحیة المكانیة تم استعراض كل ما یتعلق بالسیاسة النقدیة في الجزائر 
.2014إلى 2001حددت فترة الدراسة من ألزماني فقد

:إطار الدراسة -ثامنا

في هذه الدراسة قمنا بعرض مختلف الجوانب المتعلقة بالسیاسة النقدیة في الجزائر وتحلیلها
المفتوحة بشكل فعال سیاسة السوق استخدامونظرا لعدم أما في النموذج2014- 2001خلال الفترة 

والمتمثلتین في معدل الأداتین المستخدمتین سیتم حصر متغیر السیاسة النقدیة فيودوري في الجزائر
.إعادة الخصم ومعدل الاحتیاطي الإلزامي 

الدراسات السابقة:-تاسعا

أوتعلق بحالة الجزائر لقد تناولت العدید من الدراسات موضوع السیاسة النقدیة سواء منها ما
بین هذه الدراسات على سبیل الذكر ولیس الحصر : عموما  ومن

حالة الجزائر إلىالإشارة: السیاسة النقدیة ودورها في ضبط العرض النقدي مع اكن لونیس–1
) , رسالة ماجستیر, في العلوم الاقتصادیة , جامعة الجزائر, والتي تناولت السیاسة 2009–2000( 

مدى فعالیة السیاسة النقدیة في التالیة : ماالإشكالیةلإجابة على االنقدیة والعرض النقدي من خلال
ویكمن الاختلاف بین هده الدراسة ؟)2009–2000ضبط العرض النقدي في الجزائر خلال الفترة ( 

ودراستنا في الفترة الزمنیة. وقد ساعدتنا هده الدراسة في بناء الإشكالیة والأسئلة الفرعیة. 

) 2000–1990حالة الجزائر ( إلىالإشارةالنقود والسیاسة النقدیة مع صالح مفتاح :–2
) من كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر , جامعة الجزائر , 2003–2002دكتوراه دولة ( أطروحة

ي هي مكانة السیاسة النقدیة ف: ماالتالیةالإشكالیةوالتي تناولت النقود والسیاسة النقدیة من خلال 
؟)2000–1990الاقتصادیة والمصرفیة في الفترة ( الإصلاحاتالاقتصاد الجزائري, وخاصة في فترة 

یكمن الاختلاف بین هذه الدراسة ودراستنا في المتغیر الثاني للدراسة. وقد تم الإعتماد على هذه الدراسة 
كمرجع. 
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: فعالیة السیاسة النقدیة في تحقیق التوازن الاقتصادي دراسة حالة الجزائر معیزي قویدر–3
) , من كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر  2008–2007دكتوراه ( أطروحة) , 2006- 1990(

یةالإشكالالنظري للسیاسة النقدیة في التوازن الاقتصادي من خلال الإطارجامعة الجزائر , والتي تناولت 
مدى ساهمت السیاسة النقدیة في الجزائر في تحقیق التوازن الاقتصادي خلال الفترة ( إلىالتالیة : 

ومكانة السیاسة النقدیة في تحقیق الاستقرار الاقتصادي أهمیةإبراز). الهدف منها هو 2006–1990
سیاسة النقدیة على المتغیرات الكیفیة التي تؤثر بها الإظهارجانب إلىفي الجزائر خلال فترة الدراسة 

الاقتصادیة ومن ثم التغیر في الواقع الاقتصادي والاجتماعي للجزائر.

بلحجار ریمة , ربیع سلیمة : دور السیاسة النقدیة في ضبط العرض النقدي في الجزائر –4
) 2015- 2014( ة ضمن متطلبات نیل شهادة الماستر) . مذكرة مقدم2014–2000خلال الفترة ( 

كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر, جامعة العقید اكلي محند اولحاج , البویرة. والتي تناولت 
هو دور السیاسة النقدیة في التالیة: ماالإشكالیةالإجابة السیاسة النقدیة والعرض النقدي من خلال

العام للسیاسة النقدیة , وكیفیة قیام الإطارضبط العرض النقدي في الجزائر؟. الهدف منها هو توضیح 
–2000ذلك على الجزائر مع التركیز على الفترة ( وإسقاطالسلطة النقدیة بضبط العرض النقدي 

2014.(

هیكل الدراسة :–عاشرا 

مقدمة عامة وخاتمة وثلاثة فصول :إلىا هذه الدراسة ولقد قسمن

ث ، وتضمن ثلاثة مباح، النظري للسیاسة النقدیة الإطارعنوان تحت الفصل الأول والذي جاء 
المبحث الأول حول ماهیة السیاسة النقدیة، المبحث الثاني حول أهداف السیاسة النقدیة، المبحث الثالث 

حول أدوات السیاسة النقدیة .

الفصل الثاني والذي جاء تحت عنوان دور السلطة النقدیة في ضبط العرض النقدي ، وتضمن 
لاثة مباحث ، المبحث الأول حول ماهیة البنوك المركزیة ، المبحث الثاني حول العرض النقدي ث

ومحدداته، المبحث الثالث حول استقلالیة البنك المركزي واثرها على أداء السیاسة النقدیة .

دور السلطة النقدیة في ضبط العرض النقدي في الجزائر الفصل الثالث والذي جاء تحت عنوان 
، وتضمن ثلاثة مباحث، المبحث الأول حول تطور النظام المصرفي 2014- 2001ل الفترة خلا

)، المبحث الثالث 2014-2001الجزائري ، المبحث الثاني حول مسار السیاسة النقدیة في الجزائر (
).2014- 2001حول أثر أداء السیاسة النقدیة على العرض النقدي في الجزائر خلال الفترة (
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تمهید:
لذي تلعبه في تحقیق أهداف تعتبر السیاسة النقدیة من أهم السیاسات الاقتصادیة نظرا للدور ا

جنبا إلى جنب مع السیاسات الأخرى، وتأتي أهمیتها من تأثیرها الكبیر على النظام الاقتصادي، الدولة
فأي اختلال في أداء النظام النقدي یلقي بضلاله على أداء النظام الاقتصادي لوظائفه من حیث معدلات 

النمو ومستوى الإنتاج والتشغیل وتوزیع الثروة والدخل الحقیقي.

في هذا الفصل إلى المباحث التالیة:وعلیه سوف نتطرق

المبحث الأول: ماهیة السیاسة النقدیة.- 
المبحث الثاني: أهداف السیاسة النقدیة.- 
المبحث الثالث: أدوات السیاسة النقدیة.- 
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المبحث الأول: ماهیة السیاسة النقدیة.
والمفاهیم شيء مهم للإحاطة بأي موضوع كان، لذلك سوف نتطرق في هذا بعد تحدید التعاریف

المبحث إلى مختلف التعاریف التي أعطیت للسیاسة النقدیة، وتطورها حسب المدارس الاقتصادیة، وأهم 
القنوات التي یتم إبلاغها بها:

المطلب الأول: مفهوم السیاسة النقدیة.

في بدایة دراستنا للسیاسة النقدیة، لابد من التطرق لمختلف التعاریف التي أعطیت لها في الفرع 
الأول، ثم مراحل التطور التي مرت بها في الفرع الثاني، وأنواعها في الفرع الثالث.

الفرع الأول: تعریف السیاسة النقدیة.

المفكرین الاقتصادیین ومن بین هذه لقد تعددت التعاریف التي أعطیت للسیاسة النقدیة من طرف
التعاریف نذكر ما یلي:

من عمل یؤثر بصورة فعالة في حجم ما تقوم به السلطة النقدیةالسیاسة النقدیة تعرف على أنها - 
وتركیب الموجودات السائلة التي یحتفظ بها القطاع غیر المصرفي سواء كانت عملة أو ودائع أو 

).131، 2009دة، (سامر بطرس حلسندات حكومیة. 

تعرف على أنها أحد فروع السیاسة الاقتصادیة التي یناط بها إدارة المعروض النقدي بما یتلاءم - 
).190، 2010(متولي عبد القادر، وحاجة النشاط الاقتصادي. 

في الاقتصاد الوطني بغرض تحقیق هي العملیة التي تهدف إلى تنظیم كمیة النقود المتوفرة -
).199، 2008(خبابة عبد االله، لاقتصادیة المتمثلة في تحقیق التنمیة الاقتصادیة. أهداف السیاسة ا

كذلك تعرف على أنها مجموعة من الإجراءات والوسائل التي تطبقها السلطات المهیمنة على -
شؤون النقد والائتمان من خلال التأثیر على كمیة وسائل الدفع، عن طریق إدارة حركة التوسع 

(محمد ضیف االله والانكماش في العرض النقدي بالقدر الذي یزید من مستوى النشاط الاقتصادي. 

).18، 2012طري، القبا

ومن التعاریف السابقة نستنتج بأن السیاسة النقدیة هي " مجموعة من الوسائل التي تطبقها 
أو السلطة النقدیة المهیمنة على شؤون النقد والائتمان وتتم هذه الهیمنة بإحداث تأثیر في كمیة النقود 
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ثیر هو امتصاص السیولة الزائدة أو كمیة وسائل الدفع بما یلائم الظروف الاقتصادیة، والهدف من التأ
.)9، 2011- 2010(إكن لونیس، حقن الاقتصاد بتیار نقدي جدید" . 

الفرع الثاني: مراحل تطور السیاسة النقدیة حسب مدارس الفكر الاقتصادي.

لقد تطور مفهوم السیاسة النقدیة بتطور الأفكار والنظریات الاقتصادیة عبر المراحل الزمنیة 
نذكرها كما یلي:المتعاقبة،

في ظل الفكر الكلاسیكي كان الهدف النقدیة حسب الكلاسیك (المدرسة الكلاسیكیة):السیاسة -أولا
الأساسي الذي تسعى إلیه السلطات النقدیة یتمثل في المحافظة على ثبات المستوى العام للأسعار 
وذلك بالربط بین كمیة النقود المعروضة وكمیة السلع والخدمات المتاحة في السوق، وأن التوسع 

ك الوحدات الاقتصادیة، سیتكیف تلقائیا مع النقدي سیؤدي إلى التضخم التراكمي، باعتبار أن سلو 
توقعات استمرار التضخم في ظل عدم مرونة الجهاز الإنتاجي في زیادة حجم الإنتاج كون الأخیر عند 
مستوى التشغیل الكامل للموارد الاقتصادیة بحسب ما افترضه الكلاسیك. ولهذا فقد اهتمت نظریة كمیة 

ثل أصلا في التغیرات الناشئة في كمیة یمة النقود، هذه العوامل تتمالنقود بتحلیل العوامل المؤثرة في ق
النقود التي ستؤدي إلى تغیر المستوى العام للأسعار بحكم العلاقة الطردیة والتناسبیة التي اختصها 

عروض النقدي مع الكلاسیك بین هذین المتغیرین، إذ أن المستوى العام للأسعار یتحدد بتكافؤ حجم الم
ى النقود، وعلى هذا الأساس یصبح في مقدرة السلطات النقدیة التحكم في المستوى العام الطلب عل

).16.17، 2010( لعزازي حسیبة، للأسعار وذلك بالسیطرة على كمیة المعروض النقدي. 

- 1929بعد حدوث أزمة الكساد الكبیر (المدرسة الكنزیة):السیاسة النقدیة حسب الكنزیین ( -ثانیا
وتراجع أهمیة التحلیل الكلاسیكي بسبب عجز النظریة النقدیة الكلاسیكیة عن معالجة هذه )1933

الأزمة بفعالیة ظهرت إلى حیز الوجود النظریة الكینزیة التي تولت تشخیص هذه الأزمة ووضع الحلول 
یق التوازن المناسبة لمعالجتها ومن خلال الربط بین جانبي الدخل والإنفاق واعتبار الشرط اللازم لتحق

في سوق النقد بتعادل كمیة النقود القائم على أساس التفضیل النقدي الذي یتحدد بدوافع الدخل 
السلعي یتم عن طریق التعادل بین الادخار والاحتیاط والمضاربة، كما أن التوازن في السوق 

(لعزازي حسیبة، دي. والاستثمار وأن التوازن السوقي (النقدي، السلعي) كفیل بتحقیق التوازن الاقتصا

2010-2011 ،17.(
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تحاول هذه النظریة الجمع بین السیاسة النقدیة حسب المدرسة النقدیة الحدیثة (النقودیون):-ثالثا
الأهداف التي سعت إلیها السیاسة النقدیة الكلاسیكیة والكنزیة ویمكن تصور ملامح السیاسة النقدیة 

لى مجمل النشاط الاقتصادي بهدف تحقیق الاستقرار والنمو المعاصرة من خلال أهمیتها في التأثیر ع
النقدي والاقتصادي، وذلك بالتأثیر في جانب الطلب الكلي والعرض الكلي، ولكن السیاسة النقدیة 

بصورة فعالة دون أن تتلاءم إجراءاتها مع المعاصرة لا یمكنها التأثیر على النشاط الاقتصادي 
لیة خصوصا والسیاسة الاقتصادیة العامة للدولة بفروعها المختلفة عموما إجراءات وتدابیر السیاسة الما

).2011،17- 2010(لعزازي حسیبة، 

.النقدیةالفرع الثالث: أهمیة السیاسة 

ما في الاقتصاد الوطني بحیث ینتقل أثرها إلى النشاط الاقتصادي هاا تلعب السیاسة النقدیة دور 
المستخدمة لتوجیهه والتأثیر في مساره بشكل یساعد على تحقیق أهداف عن طریق الأدوات والأسالیب 

المجتمع. وتزداد هذه الأهمیة وضوحا خاصة في البلدان النامیة، إذ ینتقل تأثیر السیاسة النقدیة إلى 
المتغیرات الحقیقة بحیث تأخذ المسار التالي:

ت الحقیقیة:): مسار السیاسة النقدیة للتأثیر على المتغیرا1الشكل رقم (

مكونات الطلب الداخلي     أسواق الأصول الحقیقیة.سیاسة نقدیة
).17-16، 2008-2007(عیسى الزاوي، المصدر:

فضعف الأسواق النقدیة والمالیة تجعل الآثار المترتبة على كمیة النقود لا تنتقل إلى الأصول 
ولكنها تنتقل مباشرة إلى سوق الأصول الحقیقیة، ولذلك یمكن القول بأن دور - البدائل النقدیة-المالیة

السیاسة النقدیة في التأثیر على مستوى النشاط الاقتصادي یبدو أنه أكثر أهمیة في البلاد النامیة منه في 
ففي الدول الرأسمالیة الصناعیة البلاد المتقدمة. كما یبرز دور السیاسة النقدیة خاصة في أوقات التضخم، 

في إطار من المتقدمة تتركز هذه السیاسات في المقام الأول في المحافظة على التشغیل الكامل للاقتصاد 
الاستقرار النقدي الداخلي وفي مواجهة التقلبات الاقتصادیة المختلفة وتتبع هذه الدول في هذا الصدد 

، أو تعدیل سعر الفائدة أو تغییر نسبة الاحتیاطي وغیرها فتوحةبعض السیاسات النقدیة كحتمیة السوق الم
كالتأثیر في الائتمان لفرض المضاربة وغیرها.

أما الدول السائرة في طریق النمو فإن السیاسة النقدیة تنحصر في خدمة التنمیة وتوفیر التمویل 
نقدیة في الدول النامیة أبرزها قلة اللازم لها، وهناك العدید من العوامل التي تحد من فاعلیة السیاسة ال
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انتشار المصارف وغیاب العادة المصرفیة والنضج المالي وتخلف النظام المصرفي القائم وقلة تأثیره 
ونطاقه وضآلة الادخار بسبب انعدام الثقة بین الأفراد والمؤسسات المالیة، وضیق نطاق الأسواق المالیة، 

خصوصا عنصر العمل الفني.واختلال الهیكل الإنتاجي بتلك الدول

وبذلك تبدو أهمیة السیاسة النقدیة فیما یمكن أن تحققه لضمان تأدیة النقود لسائر وظائفها بفعالیة 
سواء لوظائفها الفنیة باعتبارها وسیلة تبادل ومقیاسا للقیم ومستودعا للثروة وهي ضروریة لمسیرة النشاط 

ر بوظائفها الحركیة التي تؤثر في مسار النشاط الاقتصادي الاقتصادي واستمراره وتطوره، أو تعلق الأم
، 2008-2007(عیسى الزاوي، .واتجاهاته ومعدلات نموه من خلال الكیفیة التي تتغیر بها كمیة النقود المتداولة

16-17.(

الفرع الرابع: أنواع السیاسة النقدیة.

الأهداف المراد إن قیام البنك بتوجیه السیاسة النقدیة في أحد الاتجاهین، إنما یتوقف على طبیعة 
تحقیقها، والتي تتوقف بدورها على العدید من العوامل الاقتصادیة والسیاسیة، ویتمثل هذین الاتجاهین 

(النوعین) فیما یلي:

السیاسة النقدیة التوسعیة (الاتجاه التوسعي): - أولا

یعني أن التحكم في حجم وسائل الدفع یجب أن یتجه نحو تحقیق زیادة النشاط الاقتصادي، حتى 
ولو أدى إلى ارتفاع مقبول في معدل التضخم، سیؤدي بالطبع إلى زیادة الأسعار، إلا أنه سیؤدي في 

تشغیل، وهذا لا نفس الوقت إلى زیادة القدرة الشرائیة، وزیادة الطلب الاستثماري، وتحقیق مستوى أعلى لل
، وخفض سعر الفائدة وتشجیع الائتمان.یأتي إلا إذا قام البنك المركزي بزیادة حجم وسائل الدفع

السیاسة النقدیة الانكماشیة (الاتجاه الانكماشي):- ثانیا

إذا ما رأت السلطات النقدیة أن هناك ارتفاعا في معدل التضخم، وزیادة في الأسعار تقابلها دائما 
تقیید حجم الإنفاق وتدفع البنك المركزي إلى إنقاص حجم بة بزیادة الأجور، فإنها تعمد من ثم إلى المطال

ویقوم البنك المركزي كذلك برفع سعر وسائل الدفع، وتقیید الائتمان في محاولة لتثبیت الأجور والأسعار،
الفائدة لتشجیع الأفراد على الادخار، والإقلال من حجم الاستهلاك.

، 2006.(سلیم موساوي، وهناك من یضع اتجاها ثالثا لتحقیق أهداف اقتصادیة، وهو خاص بالبلاد النامیة

36.(
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المطلب الثاني: المعلومات اللازمة لوضع السیاسة النقدیة وقنوات إبلاغها.

وقنوات لإبلاغها، وهذه المعلومات تحتاج السلطات النقدیة إلى معلومات لوضع السیاسة النقدیة 
والقنوات سنتطرق إلیها كما یلي:

الفرع الأول: المعلومات اللازمة لوضع السیاسة النقدیة:

تحتاج السیاسة النقدیة إلى عدة معلومات مهمة تتعلق بعدد من الوحدات لوضع وإدارة وتنفیذ السیاسة 
النقدیة المناسبة، وهذه الوحدات الرئیسیة التي تؤدي دورا مهما في النشاط الاقتصادي وتتمثل في: 

القطاع الحكومي وقطاع العائلات:- أولا

القطاع الحكومي:-1

یحتاج واضعو السیاسة النقدیة إلى معلومات من القطاع الحكومي الذي لا یزال یشغل حیزا هاما 
في الاقتصاد على الرغم من تنامي دور اقتصاد السوق في كثیر من بلدان العالم، إلا أن دور القطاع 

ت الاقتصادیة الحكومي یبقى عاملا أساسیا في توجیه وتحریك الاقتصاد، وذلك انطلاقا من رسم السیاسا
).100، 2003-2002(صالح مفتاح، والقیام بتنفیذها والسهر على تطبیق القوانین المتعلقة بها. 

قطاع العائلات:-2

قطاع الأسر المستهلكة أو قطاع المنفقین على الاستهلاك حیث یقوم القطاع العائلي ویقصد به
هذا القطاع بشراء السلع والخدمات المنتجة وینفق الدخول التي یتحصل علیها من تأجیر عناصر الإنتاج 
(الأرض، العمل، رأس المال ....)، كما أن قطاع العائلات یقوم بالادخارات ولا ینتج عنها انخفاضا في 

واسطة الجهاز المصرفي إلى قطاع الأعمال لزیادة الإنفاق الاستثماري وتحتاج الكلي إذا تحول بالإنفاق
، 2003- 2002(صالح مفتاح، السیاسة النقدیة لدراسة سلوك أصحاب الادخار وكمیة الودائع لهذا القطاع. 

101.(

قطاع الأعمال:- ثانیا

وقوانینها، ولما لذلك من آثار هامة على یتأثر قطاع الأعمال العام والخاص بتوجیهات الدولة 
تخصیص الموارد والدخول والأداء الاقتصادي، كما یؤدي القطاع الخاص دورا أساسیا في الإنتاج وخاصة 
في الدول التي یكون فیها هذا القطاع هو المحرك الأساسي لكل المجالات الاقتصادیة، بالإضافة إلى 

وعلى وضع ار، وكذا تأثیره في عرض النقود بالزیادة أو الانخفاضدوره في الاستهلاك والادخار والاستثم
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الاستیراد، حیث أن القطاع القطاع العام الخارجي بالزیادة في حال الصادرات والانخفاض في حالة
الخاص یعمل من أجل تحقیق الأرباح باستثماراته من خلال بیع منتجاته، وإنفاقه الاستثماري یحدث أثره 

).102-101، 2003- 2002(صالح مفتاح، في الاقتصاد. 

القطاع المالي الخاص والعام:-ثالثا

یؤدي هذا القطاع دورا مهما في الاقتصاد لما یقوم به من توفیر الأموال اللازمة لتمویل 
التي تقوم السلطات المشروعات الاقتصادیة وللاقتصاد بشكل عام ضمن إطار حدود السیاسة النقدیة،

النقدیة برسمها، وانطلاقا من سیاستها العامة واحتیاجات الاقتصاد واستجابته للتعلیمات التي تقدمها 
الحكومة.

فالقطاع المالي یوفر للحكومة موارد مالیة للقیام بالإنفاق، ولتحقیق أهدافها الاقتصادیة 
رفي (إما البنوك التجاریة أو البنك المركزي)، كما تقوم بالاقتراض من الجهاز المصوالاجتماعیة المنشودة 

أن القطاع المالي یتلقى الودائع ویقوم بالاقتراض ویتولى البنك المركزي إدارة السیاسة النقدیة، وتقوم 
وتمارس عن طریق القطاع المالي العام نفقاتها العامة، وتقوم بإدارة الدین الحكومة بإیداع إیراداتها لدیه،

تحتفظ الحكومة باحتیاطاتها من الذهب والعملات الأجنبیة في البنك المركزي.العام، كما

كما أن القطاع المالي الخاص یقترض من الجهاز المصرفي إما قروضا للاستهلاك أو 
للاستثمار، كما یودع موارده المالیة لدى القطاع المالي الخاص والعام.

القطاع الخارجي:-رابعا

أصبحت اقتصادیات العالم مرتبطة ببعضها البعض، فقد ینتج القمح بالولایات المتحدة الأمریكیة 
باستهلاكه دول أخرى، في حین أن الأمریكیین لا یخلو طعامهم من فاكهة من دول أخرى مثل وتقوم 

ن إلى حدید موریتانیا الموز الهندوراس. فموریتانیا والجزائر من البرازیل، في حین أن الیابان وأمریكا تحتاجا
وبترول الجزائر على سبیل المثال، وهكذا تزایدت الحاجة إلى القطاع الخارجي للتبادل التجاري وأصبح هذا 
القطاع مصدرا أساسیا لسد حاجة الطلب المرتفع على السلع والخدمات الأجنبیة وهو ما یعرف بالواردات، 

محلیا، وأن هذا التبادل یدر تدفقات عن حاجة المجتمعكما أنه سبیلا لتصریف السلع والخدمات الفائضة 
وفي كلتا الحالتین سیكون في حالة الواردات، رأسمالیة بالنسبة للمصدرین كما یسرب أموالا خارج البلد 
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هام على النشاط الاقتصادي للدولة، إما بزیادة عرض النقود في حالة زیادة الصادرات، أو تأثیرهناك 
في حالة زیادة الواردات.بانخفاض عرض النقود

وكخلاصة ترتبط هذه القطاعات ببعضها البعض من خلال دخولها في تعاملات ومبادلات سواء 
أو سوق السلع والخدمات وسوق رؤوس الأموال، وأداة للتداول وهذه الأسواق هي كان في سوق العمل 

النقود وبالتالي فإن السیاسة النقدیة سیكون لها تأثیر واضح من خلال تأثیرها على الكتلة النقدیة، وعلى 
فإن السلطة النقدیة تحرص على الابتعاد عن حالات الاختلال والمحافظة على حالات هذا الأساس 

لاستقرار، وقد یكون الاختلال إما داخلیا أو خارجیا، ویتشكل الاختلال الداخلي من حدوث فجوة بین ا
).19-18، 2011-2010(عبد االله المختار، الناتج الفعلي والناتج الممكن. 

الفرع الثاني: قنوات إبلاغ السیاسة النقدیة:

للوصول إلى الهدف النهائي المسطر تعبر قناة الإبلاغ عن المسار الذي تشكله السیاسة النقدیة
من قبل السلطات النقدیة مرورا بالهدف الوسیط، ویمكن حصرها في القنوات التالیة:

قناة سعر الفائدة:- أولا

إلى هدف النمو، بحیث أن السیاسة النقدیة وهي قناة تقلیدیة لانتقال أثر السیاسة النقدیة 
مما یعمل على ارتفاع سعرها الحقیقي ومنه ارتفاع ة الاسمیة الانكماشیة تعمل على ارتفاع أسعار الفائد

تكلفة رأس المال وهذا ما یؤدي إلى تقلیص الطلب على الاستثمار، كما قد یضعف طلب العائلات على 
السلع المعمرة والتحول إلى الاستثمار في العقار مما یؤدي في النهایة إلى انخفاض الطلب الكلي.

:قناة سعر الصرف- ثانیا

تستخدم هذه القناة للتأثیر على الصادرات من جهة، ومن جهة أخرى تستعمل إلى جانب معدلات 
دة في استقطاب الاستثمار الأجنبي، وتعود أهمیة سعر الصرف إلى أن تأثیر تغیره یصل إلى الفائ

لعزازي(الاقتصاد المحلي من خلال تأثیره على حجم التجارة الخارجیة وحجم تدفقات الاستثمار الأجنبي. 

).42-41، 2011-2010حسیبة، 

قناة أسعار السندات المالیة الأخرى:-ثالثا
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ه القناة حسب وجهة نظر المدرسة النقدیة في تحلیل أثر السیاسة النقدیة على الاقتصاد، تعتبر هذ
"، (Q)ما یسمى مؤشر " توبن للاستثمار عبر قناتین رئیسیتین هما: قناة توبن للاستثمار التي تعتمد على 

وقناة أثر الثروة على الاستهلاك.

یؤدي انخفاض عرض النقود إلى زیادة نسبة الأوراق المالیة وتقلیل نسبة بالنسبة للقناة الأولى:-1
الأرصدة النقدیة بالمحفظة الاستثماریة الموجودة لدى الجمهور، فینخفض الإنفاق الخاص على 
الأوراق المالیة مما یدفع بالمتعاملین إلى التخلص من الأوراق المالیة الزائدة ببیعها مما یؤدي إلى 

) وینخفض بذلك الاستثمار ومنه یتقلص Qار فینخفض مؤشر توبن للاستثمار (هبوط الأسع
الناتج المحلي الإجمالي.

: والتي تعمل هذه الأخرى من خلال أسعار الأوراق المالیة، ونتیجة لتقلیص عرض القناة الثانیة-2
الجمهور، وبما النقود وتنخفض أسعار الأوراق المالیة ویؤدي هذا إلى انخفاض الثروة التي بحوزة 

أن الاستهلاك الخاص مرتبط مباشرة بحجم الثروة فإن انخفاض الثروة یؤدي إلى الحد من 
الاستهلاك، وبالتالي یؤدي هذا الأخیر إلى انخفاض النمو في الناتج.

قناة الائتمان:-رابعا

الأعمال،ففي القناة تنقسم هذه القناة أیضا إلى قناتین هما قناة الاقتراض وقناة میزانیات مؤسسات 
الأولى یؤدي الانخفاض في عرض النقود إلى انخفاض حجم الودائع في المصارف، وبالتالي ینخفض 

حجم الائتمان المصرفي الممكن تقدیمه مما یقلل من الاستثمار ویحد منه.

ى أیضا أما القناة الثانیة، فتعمل من خلال الزیادة في "المخاطرة الأدبیة أو المعنویة" والتي تسم
"مخاطرة الانتقاء السلبي" وهي مخاطرة التفریط وسوء اختیار المقترضین عند انكماش السیاسة النقدیة (أو 
تقییدها)، بحیث یؤدي انخفاض عرض النقود إلى التخفیض من صافي قیمة المؤسسات والضمانات التي 

دة الذي یحدث إلى تخفیض یمكن للمقترضین أن یقدموها عند الاقتراض، كما یؤدي ارتفاع سعر الفائ
في تقدیم التدقیق النقدي لتلك المؤسسات مما یزید من مخاطر اقتراضها، فیقلل من رغبة المصارف 

القطاع الخاص ومن نمو الإنتاج.القروض لها خاصة الصغیرة منها وهو ما یحد من استثمار

یتماشى مع الأداة المختارة فیتم اختیار قناة التأثیر على السیاسة والغرض الوسیط وفقا لما 
).65-64، 2007-2006(سلیم موساوي، والمستخدمة لتحقیق أهداف السیاسة النقدیة.
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.المطلب الثالث: السیاسة النقدیة في البلدان النامیة

نستطیع القول إن هناك إجماعا بین الاقتصادیین في البلدان النامیة على أن:

أخذ مكانة غیر متقدمة بین السیاسات الأخرى، وذلك لأسباب السیاسة النقدیة في الدول النامیة ت
تتعلق بالأوضاع المؤسسة لتلك الدول، وبقلة الإمكانیات المتاحة لدى السلطات النقدیة لكي تدیر سیاستها 

.بفعالیة

وكنتیجة لتخلف النظام المصرفي والنقدي وعدم وجود أسواق مالیة متطورة في أغلبیة البلدان 
السلطات النقدیة في هذه البلدان تمیل لاستخدام الأدوات والوسائل الكیفیة في السیاسة النقدیة النامیة جعل

لى حساب الأدوات الكمیة، فمثلا: نجد أن آلیة السوق المفتوحة تحتاج إلى نظام مالي وأسواق مالیة ع
لنامیة.متقدمة لكي تقوم بدورها النقدي على أكمل وجه وهذا ما تفتقده أغلبیة البلدان ا

كما تبین أنه لاستقلالیة السلطة النقدیة في البلدان النامیة جوانب عدیدة تشریعیة وعملیة تنبع 
أساسا من طبیعة العلاقة القائمة بین السلطة النقدیة والحكومة، إذ أن ارتباط السیاسة النقدیة بأهداف 

ا إذ لابد من التضحیة بجزء من أخرى إضافة إلى استقرار الأسعار وأسعار الصرف ینال من استقلالیته
وقدرتها نتیجة لما تملكه من أدوات وإمكانیات تتیح لها ذلك.الأهداف التي تدخل في صمیم اختصاصها 

فمن خلال مجموعة من الدراسات التي أعدها القائمون على الندوة التي قام بها صندوق النقد 
اسات النقدیة في الدول العربیة، تبین أن التي أصدرها في كتاب تحت عنوان السی1996العربي لعام 

في موریتانیا، كما أن 0.339في لبنان و 0.603استقلالیة السلطة النقدیة تتراوح في الدول العربیة بین 
في مصر 0.5السلطة النقدیة في كل من السعودیة ومصر والجزائر تلي ترتیب نظیرتها في لبنان، حوالي 

، فإن السلطة 0.364وسوریة 0.375والمغرب 0.393یها الإمارات تل0.43وتونس 0.452ثم لیبیا 
النقدیة في لبنان هي الأكثر استقلالیة من بین السلطات النقدیة في الدول العربیة، بینما تعتبر السلطة 

النقدیة في موریتانیا هي الأقل استقلالیة.

الاقتصادیة تحتاج الدول النامیة إلى مراجعة لدور السیاسة النقدیة كواحدة من أهم السیاسات 
بهدف توفیر المتطلبات المؤسسة والظروف الموضوعیة التي تمكن السلطات النقدیة من وضع سیاستها 

.)2010،189(السید متولي عبد القادر،الموضع الملائم وتحقیق أقصى مردود ممكن من وراء تطبیقها. 
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المبحث الثاني: أهداف السیاسة النقدیة.
بما أن السیاسة النقدیة ما هي إلا مظهر من مظاهر السیاسة الاقتصادیة، فإن الأهداف التي 
تسعى إلى تحقیقها هي في الحقیقة نفس أهداف السیاسة الاقتصادیة، إلا أن ذلك لم یمنع من وجود 
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الأولیة الأهدافخاصة بالسیاسة النقدیة، تمیزها عن باقي السیاسات الأخرى، وتتمثل في أهداف
والوسیطة والأهداف النهائیة.

المطلب الأول: الأهداف الأولیة للسیاسة النقدیة.

تعتبر الأهداف الأولیة كبدایة لإستراتیجیة السیاسة النقدیة، حیث من خلالها یقوم البنك المركزي 
على الأهداف النهائیة، وهي عبارة عن صلة تربط بین أدوات السیاسة النقدیة والأهداف الوسیطة.بالتأثیر

وتتضمن الأهداف الأولیة مجموعتین من المتغیرات، المجموعة الأولى تتكون من مجمعات 
).102، 2009- 2008(بنابي فتیحة، الاحتیاطات النقدیة، أما المجموعة الثانیة تتعلق بظروف سوق النقد. 

والتي نقوم بعرضها كما یلي: 

طات النقدیة.مجمعات الاحتیاالفرع الأول:

تتكون القاعدة النقدیة من النقود المتداولة لدى الجمهور والاحتیاطات المصرفیة، كما أن النقود 
في ودائع المتداولة تضم الأوراق النقدیة والنقود المساعدة ونقود الودائع، أما الاحتیاطات المصرفیة فتتمثل

البنوك لدى البنك المركزي، وتضم الاحتیاطات الإجباریة والاحتیاطات الإضافیة والنقود الحاضرة في 
خزائن البنوك.

أما الاحتیاطات المتوفرة للودائع الخاصة فهي تمثل الاحتیاطات الإجمالیة مطروح منها 
الأخرى.الاحتیاطات الإجباریة على الودائع الحكومیة والودائع في البنوك

مطروحا منها الاحتیاطات أما الاحتیاطات غیر المقترضة فهي تساوي الاحتیاطات الإجمالیة 
).114، 2003-2002(صالح مفتاح، المقترضة (كمیة القروض المخصومة). 

وقد اختلفت البنوك المركزیة حول ما هو المتغیر أو المجمع الاحتیاطي الأكثر فعالیة وسهولة. إذ 
حول أهمیة كل هناك بعض البنوك المركزیة مؤیدة وأخرى معارضة حتى انتقل النقاش إلى الاقتصادیین 

ویتعلق الأمر مجمع، وهكذا بقي الموضوع محل جدل ونقاش لكونه ینصف بالتجربة ولیس بالتنظیر فقط،
بمدى تحكم السلطات النقدیة في أي من المجامیع المذكورة ومدى علاقته بنمو العرض النقدي الذي 

وطالما الأمر كذلك فإن البنك المركزي یبقى یتسم بعدم الثبات واستخدام المجامیع یشكله الهدف الوسیط، 
).39، 2011-2010(إكن یونس، كهدف أولي أو تشغیلي. 
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ظروف سوق النقد.ني:الفرع الثا

وهي المجموعة الثانیة من الأهداف الأولیة التي تسمى بظروف سوق النقد، وتحتوي على 
الاحتیاطات الحرة، ومعدل الأرصدة البنكیة وأسعار الفائدة الأخرى في سوق النقد التي یمارس البنك 

عدل نمو في مالمركزي علیها رقابة قویة ویعي بشكل عام قدرة المقترضین ومواقفهم السریعة أو البطیئة 
الائتمان ومدى ارتفاع أو انخفاض أسعار الفائدة وشروط الإقراض الأخرى، وسعر فائدة الأرصدة البنكیة 
هو سعر الفائدة على الأرصدة المقترضة لمدة قصیرة بین البنوك، والاحتیاطات الحرة تمثل الاحتیاطات 

اقترضتها هذه البنوك من البنك الفائضة للبنوك لدى البنك المركزي مطروحا منها الاحتیاطات التي 
).39، 2011-2010(إكن یونس، المركزي وتسمى صافي الاقتراض. 

وقد استعملت ظروف سوق النقد كأرقام قیاسیة مثل معدلات الفائدة على أنون الخزینة والأوراق 
البنوك فیما التجاریة، معدل الفائدة الذي تفرضه البنوك على العملاء المتمیزین، وعدل الفائدة على قروض

).103، 2009- 2008(بناني فتیحة، بینها. 

المطلب الثاني: الأهداف الوسیطة للسیاسة النقدیة.

الأهداف الوسیطیة هي طائفة من المتغیرات تضم احتیاطات البنوك ومستوى سعر الفائدة قصیرة 
ترتبط ببعضها الأجل في سوق ما بین البنوك والمعروض النقدي، ولكن معظم المتغیرات الوسیطیة 

البعض، فالتغیر في احتیاطات البنوك یرتبط بالتغیر في ودائع البنوك ومن ثم المعروض النقدي وتنقسم 
إلى مجموعتین:

وهي طائفة من المتغیرات الوسیطیة التي تقع تحت تأثیر أدوات السیاسةالمؤشرات:- أولا

السیاسة في أقصر فترة وبشكل مباشر، وتشیر هذه التغیرات إلى اتجاه بأفعالالنقدیة تماما وتتأثر 
وقوة السیاسة النقدیة ویطلق على هذه الأدوات أیضا الأهداف التشغیلیة، ومن الأمثلة علیها تكوین فوائض 

احتیاطات البنوك المقررة قانونا، ومعدل الفائدة في سوق ما بین البنوك.

ولكنها هذه المتغیرات عن الأهداف النهائیة في كونها لا تمثل الغایةوتختلف:متغیرات الهدف- ثانیا
تقرب إلیها، فهي طائفة من المتغیرات الوسیطیة التي تقع في طریق بعید عن أفعال السیاسة حیث 

تتأثر هذه الطائفة بأفعال السیاسة في تكون أقرب إلى الأهداف النهائیة منها إلى متغیرات الأداة، كما 
).195-194، 2010(السید متولي عبد القادر، ل. فترة أطو 
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ویمكن حصر الأهداف الوسیطیة فیما یلي:

الفرع الأول: معدل الفائدة كهدف وسیط.

یفضلون أن تتخذ السلطات النقدیة أسعار الفائدة كهدف وسیط لتوجیه سیاستها النقدیة إن الكنزیین
من خلال تثبیته إلى الحد الأدنى الممكن، فبالنسبة إلیهم تبدو ملاحظة تغیرات سعر الفائدة أكثر سهولة 

لفائدة تشكل یرون أن معدلات امن ملاحظة التغیرات الأخرى، بینما النقدیون لا یهتمون بها كثیرا إذ 
مؤشرا سیئا بالنسبة للسیاسة النقدیة لأن هذه المعدلات تتأثر بتغیرات الطلب على النقد، ویضیفون بأنه 

).2011:41-2010(إكن یونس، عندما نهتم بمعدلات الفائدة ینبغي ارتباطها بمستواها الحقیقي. 

اسیة لمعدلات الفائدة حس(أفراد ومؤسسات) والعائلات من أكثر العناصر ویعتبر المستثمرون 
على الأموال أو ناحیة العوائد التي یتحصلون علیها من وراء توظیف سواء من ناحیة التكلفة حصولهم 

مدخراتهم، ولهذا یجب على السلطات النقدیة أن تولي اهتماما لتقلبات معدلات الفائدة وأن تحافظ على 
سواق.هذه التغیرات في مستویات وسیطیة یقابل التوازن في الأ

.سعر صرف النقدالفرع الثاني: 

یعتبر سعر صرف النقد مؤشر هام على الأوضاع الاقتصادیة لبلد ما، حیث یكون كهدف للسلطة 
في المقابل یشجع النقدیة ویعمل انخفاض سعر الصرف على تحسین وضعیة میزان المدفوعات لكنه 

ضغطا انكماشیا، مما یؤدي إلى الضغوط التضخمیة، أما في حالة ارتفاع سعر الصرف فهذا یفرض
خروج بعض المؤسسات غیر القادرة على التأقلم وبالتالي انخفاض في مستویات النمو.

لذلك تعمل السلطات العمومیة على استقرار سعر الصرف لضمان استقرار وضعیة البلد اتجاه 
ار سعر صرف عملتها، الخارج، عن طریق ربط عملتها بعملات قویة قابلة للتحویل، والحرص على استقر 

لكن رغم ذلك فإن موجات المضاربة الشدیدة على العملات تصعب السیطرة والتحكم في هذا الهدف.

.المجمعات النقدیةالفرع الثالث:

هي عبارة عن مؤشرات إحصائیة لكمیة النقود المتداولة وتعكس قدرة الأعوان الاقتصادیین 
النسبة للنقودیین الهدف المركزي للسلطات النقدیة، وذلك بتثبیت المالیین المقیمین على الإنفاق، وتمثل ب

).2011،43- 2010،(إكن یونسنمو الاقتصاد الحقیقي. معدل نمو الكتلة النقدیة في مستوى قریب من معدل
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) للنقد، %5إلى %3وتنص نظریة النقودیین على الحفاظ ولعدة سنوات على معدل ثابت (من 
ویعتقد النقدیون بأن كمیة النقد هي الوسیط المفضل للتوازن الاقتصادي، ویبین فریدمان ثلاثة مزایا لمنهج 

التثبیت هي:

یحول دون أن یصبح عرض النقد مصدر لعدم الاستقرار.- 1
بزیادة عرض النقود بمعدل ثابت فإن السیاسة النقدیة تستطیع أن تجعل آثار الاضطرابات الناجمة - 2

عن مصادر أخرى عند حدها الأدنى.
تطبیق معدل ثابت لزیادة عرض النقود یجعل مستوى الأسعار في الأجل الطویل ثابتا أو مقتربا - 3

).119-118، 2003-2002(صالح مفتاح، من ذلك. 

حیث:Lو 3Mو2Mو1Mوتتكون المجمعات النقدیة عموما من: 

1Mائع تحت الطلب.: النقد المتداول + الشیكات السیاحیة + الود

2M :1M + الودائع الزمنیة لفترة قصیرة + الودائع الادخاریة + حسابات ودائع سوق النقد +
أسهم صنادیق سوق النقد التعاونیة.

3M :2M.الودائع الزمنیة طویلة الأجل + إنفاقات إعادة الشراء + الیورو والدولار +

L :3Mالخزینة قصیرة الأجل + الأوراق التجاریة + سندات التوفیر + القبولات البنكیة. + أدونات
).106- 105، 2009-2008(بنابي فتیحة، 

المطلب الثالث: الأهداف النهائیة للسیاسة النقدیة.

تكون الأهداف النهائیة كنقطة أخیرة في مسار إستراتیجیة السیاسة النقدیة التي تأثر بأدواتها على 
الأهداف الأولیة ثم الوسیطیة للوصول إلى أهداف نهائیة تكون قدرتها على ضوء السیاسة الاقتصادیة 

العامة، وتتمثل الأهداف النهائیة فیما یلي:

.ملة أو التوظیف الكاملتحقیق العمالة الكاالفرع الأول.



الإطار النظري للسیاسة النقدیةالفصل الأول :                                                       

17

أي تحقیق التشغیل الكامل والاستغلال الأمثل لجمیع الموارد الاقتصادیة المتاحة في المجتمع. 
یعتبر هدف تحقیق التشغیل الكامل والاستغلال الأمثل لجمیع الموارد الاقتصادیة المتاحة في مجتمع ما 

على تحقیقها، والتي یتم النص علیها في دساتیر في مقدمة الأهداف النهائیة التي تعمل السیاسة النقدیة 
. فعدم استغلال الموارد الاقتصادیة الاستغلال الأمثل أو تعطل بعض الموارد عن العمل بعض الدول

).2010،21(السید متولي عبد القادر، یترتب علیه خسارة لهذا الاقتصاد. 

لثاني: الاستقرار النسبي للأسعار.الفرع ا

اف السیاسة النقدیة نظرا لأهمیته في تفادي مشكل التضخم ومكافحته وكذا یعتبر من أهم أهد
علاج لمشاكل الكساد والركود، حیث أنه في حالة عدم التأكد من تقلبات أسعار السلع والخدمات هذا یؤثر 
سلبا على الاستقرار والنمو الاقتصادي، وبالتالي یصعب التخطیط للمستقبل كما یضر بالأمن والاستقرار 

).106، 2009- 2008(بناني فتیحة، الاجتماعي. 

الفرع الثالث: توازن میزان المدفوعات.

تلعب السیاسة النقدیة دورا كبیرا في تخفیف العجز في میزان المدفوعات من خلال رفع سعر 
على القروض التي تمنحها لعملائها، إعادة الخصم الذي یدفع البنوك التجاریة إلى رفع أسعار الفائدة

مما یؤدي إلى انخفاض تسبب ذلك في انخفاض حجم الائتمان والطلب المحلي على السلع والخدمات،فی
أسعار السلع المحلیة، الأمر الذي یشجع المستوردین من خارج البلد على زیادة استیرادهم للسلع والخدمات 
المحلیة، كما أن ارتفاع أسعار الفائدة المحلیة من شأنه أن یعمل على جدب الأموال الأجنبیة إلى الداخل، 

ضیف (محمدجنبیة ومن ثم تقلیل العجز في میزان المدفوعات. وهذا من شأنه زیادة تدفق رؤوس الأموال الأ

).23، 2012القطابري، 

تحقیق معدلات نمو اقتصادي مرتفعة.الفرع الرابع:

یعتبر النمو الاقتصادي هدف رئیسي للسیاسة النقدیة، وهو على ارتباط بالأهداف النهائیة الأخرى 
صادي یكون سبب في امتصاص الفائض من العملة، خاصة هدف التشغیل الكامل، حیث أن النمو الاقت

كما أن هدف استقرار الأسعار وتحسن میزان المدفوعات یعتبران عاملان أساسیان في تحقیق النمو 
الاقتصادي. 
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ویمكن تلخیص هذه الأهداف في المخطط التالي:

): مخطط الإستراتیجیة المتبعة في تحقیق الأهداف النهائیة.1شكل(

.118، 2006: بلعزوز بن علي، المصدر

لتوجیه من خلال الشكل یتضح أن البنك المركزي یستخدم الأهداف العاملة والأهداف الوسیطیة
السیاسة النقدیة نحو تحقیق الأهداف النهائیة، فبعد أن یصنع الأدوات الأولیة لها فإن الهدف العامل مثل 

للتأثیرالقاعدة النقدیة الذي یمكن أن یسیطر على البنك المركزي ویراقبه ویستخدم لتحدید الأدوات اللازمة 
علیه.

دف الوسیط المتمثل في معدل نمو معین للعرض وبعد ذلك تضع السیاسة النقدیة اتجاه تحقیق اله
، ومن خلال مراقبة المتغیرات الوسیطیة في مجراها یمكنه إجراء تعدیلات في أدوات السیاسة النقدي

).118، 2006(بلعزوز بن علي، النقدیة. 

الاحتیاطات النقدیة.-1: الأولیةالأھداف 
سعر الفائدة (سعر فائدة الأرصدة المركزیة + سعر فائدة أنوتات الخزینة).-2

مستویات الأسعار.- 3الأهداف الوسیطیة: 
أسعار الفائدة (القصیرة، طویلة الأجل). - 4

عمالة مرتفعة.-5النهائیة: الأهداف 
استقرار مستوى الأسعار وأسعار الفائدة. - 6
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المبحث الثالث: أدوات السیاسة النقدیة.
الوسائل التي یستخدمها البنك المركزي من أجل تنظیم یقصد بأدوات السیاسة النقدیة مجموعة 

وتوجیه الائتمان وفقا للموقف النقدي، وتنقسم هذه الأدوات إلى ثلاثة أنواع هي:

الأدوات الكمیة للسیاسة النقدیة.: الأولالمطلب 

وسمیت بالأدوات الكمیة لأن الغرض منها هو التأثیر على حجم الائتمان الذي تقدمه البنوك 
وبغض النظر عن أوجه استعمالاته. وهذه الأدوات أو الوسائل تتمثل في: سیاسة معدل إعادة الخصم 

وسیاسة الاحتیاطي القانوني وسیاسة السوق المفتوحة.
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الفرع الأو: سیاسة معدل إعادة الخصم.

وك یقصد بمعدل إعادة الخصم سعر الفائدة الذي یتحصل علیه البنك المركزي أو یتقاضاه من البن
التجاریة نظیر إعادة خصم الأوراق التجاریة التي تقدمها له. مثل الكمبیالات، حیث یرتبط تحدید سعر 
إعادة الخصم بظروف سوق القروض، بحیث تقوم السلطات النقدیة بتخفیض هذا السعر للتأثیر على حجم 

ي حال رغبتها في تقلیص القروض المقدم من قبل البنوك لعملائها (التوسع في حجم الائتمان)، والعكس ف
حجم الائتمان.

وتعتبر سیاسة معدل إعادة الخصم من أقدم الأدوات التي استخدمتها البنوك المركزیة للرقابة على 
، وفي 1847الائتمان، وكان بنك انجلترا أول من طور معدل الخصم كوسیلة للسیطرة على الائتمان سنة 

).136، 2009امر بطرس جلدة، (س. 1913، وفي الو م أ سنة 1857فرنسا سنة 

.سیاسة معدل الاحتیاطي النقدي القانوني:الفرع الثاني

یقصد بمعدل الاحتیاطي القانوني تلك النسبة أو الرصید من النقود التي یلزم البنك المركزي 
القطابري، (محمد ضیف االله البنوك التجاریة الاحتفاظ بها لدیه في شكل نقود سائلة أو ودائع جاریة أو آجلة. 

2012 ،28.(

ویؤثر البنك المركزي على حجم الائتمان أو القدرة الائتمانیة للبنوك التجاریة وذلك عن طریق رفع 
أو خفض نسبة الاحتیاطي النقدي الإلزامي لها، فإذا أراد البنك المركزي رفع قدرة البنوك على منح 

د من قدرة البنوك التجاریة على منح الائتمان.الائتمان یقوم بتخفیض هذه النسبة، والعكس إذا أراد الح

سیاسة السوق المفتوحة.الفرع الثالث:

ونعني بهذه السیاسة أن یتدخل البنك المركزي في السوق النقدي كبائع أو مشتري للأوراق المالیة 
من أجل التأثیر على حجم الكتلة النقدیة.

السوق یقوم ببیع الأوراق المالیة أو یلزم البنوك فإذا أراد البنك أن یخفض حجم النقود المتداولة في 
بشراء أوراق أو سندات حكومیة یقوم بإصدارها.والعكس إذا أراد أن یزید حجم النقود المتداولة فهو یقوم 

بشراء الأوراق المالیة.

ویتوقف نجاح عملیة السوق المفتوحة على العوامل التالیة:
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ون معبرة بشكل كبیر عن إمكانیات النقود والائتمان مدى حجم وطبیعة السوق النقدیة بحیث تك- 1
لاقتصادها.

ونات الخزینة والأوراق المالیة الأخرى التي یمكن تداولها في مدى توفر الصكوك المتمثلة في أذ- 2
السوق النقدیة.

درجة تقدم الوعي الائتماني والمصرفي یعتبر محددا هاما لزیادة فعالیة سیاسة السوق المفتوحة. - 3
).31، 2012ضیف االله القطابري، (محمد 

المطلب الثاني: الأدوات الكیفیة للسیاسة النقدیة.

ویطلق علیها أیضا بالأدوات العینیة وسمیت بالأدوات الكیفیة لأن الغرض من استخدامها هو 
الائتمان. وذلك عن طریق توجیهه إلى المجالات المرغوبة، وحجبه التأثیر على الكیفیة التي یستخدم بها

عن المجالات الأخرى، وتتمثل الأدوات الكیفیة فیما یلي:

.سیاسة تأطیر القروضالفرع الأول:

تهدف هذه السیاسة إلى الحد من قدرة البنوك التجاریة على منح الائتمان بشكل مباشر وذلك عن 
(بناني تجاوزه بهدف الحد من خلق الودائع المباشرة. طریق فرض سقف أعلى للائتمان لا یمكن لأي بنك 

).115، 2009- 2008فتیحة، 

ئتمان نحو القطاعات ذات حدوث تضخم یقوم البنك المركزي بتوجیه منح الاحیث في حالة
الأولویة والتي لم تسبب تضخم، ویقید الائتمان عن القطاعات التي لها علاقة بالتضخم (تكون سببا في 
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حدوثه)، وعند ارتفاع حدة أو معدلات التضخم یقوم البنك المركزي بوضع سیاسة تأطیر القرض قصریة 
من طرف البنوك التجاریة، وأیضا لمنح القروض(إجباریة) والتي من خلالها یقوم بتحدید الحد الأقصى 

معدل نمو هذه القروض.

یشمل كذلك التقلیل من ستقرارياتأطیر القروض تصاحب عادة برنامجوالمعروف أن سیاسة
النفقات العمومیة، وتشجیع الادخارات وإصدار السندات العمومیة والقیام بكل الإجراءات الكفیلة بتخفیض 

).209، 2008(خبابة عبد االله، .ة المتداولةكمیة النقود الفائض

.السیاسة الانتقائیة للقروضالفرع الثاني:

تهدف هذه السیاسة الانتقائیة للقروض إلى توجیه القروض إلى القطاعات التي تعتبرها السلطات 
بعض النقدیة أكثر نفعا للاقتصاد الوطني، بحیث تأخذ هذه السلطات القرارات الضروریة بإعطاء

).209، 2008خبابة عبد اللع، التسهیلات إلى القروض الخاصة بهذه القطاعات. (

وتتخذ هذه السیاسة عدة أشكال نذكر منها ما یلي:

: خاص بالأوراق التجاریة المرتبطة بالقروض التي تطلبها إقرار معدل إعادة خصم مفضل- 1
وهذا المعدل القطاعات الأخرى،القطاعات الإنتاجیة التي تقرر الدولة تشجیعها على حساب 

یكون بطبیعة الحال أصغر من معدل إعادة الخصم العادي.
: إذا أراد البنك المركزي تشجیع بعض أنواع القروض إعادة خصم الأوراق فوق مستوى السقف- 2

(قروض للصادرات) أمكنه أن یقبل تعبئة (أي إعادة الخصم) للأوراق المرتبطة بهذه القروض، 
تجاوز السقف مع استعمال معدل إعادة الخصم العادي.حتى بعد 

: تقوم السلطات النقدیة في بعض الأحیان بالتأثیر تغییر مدة استحقاق القروض ومعدل فوائدها- 3
على البنوك لكي تمنح القروض الخاصة ببعض القطاعات بشروط معینة أي في مدة معینة 

).210-209، 2008(خبابة عبد االله، وبمعدل فائدة معین. 

المطلب الثالث: أدوات أخرى للسیاسة النقدیة:

یستخدم البنك المركزي إلى جانب الأدوات سالفة الذكر أدوات أخرى والتي تهدف هي الأخرى إلى 
تحقیق أهداف معینة لها علاقة بالائتمان وهي:

.الإقناع الأدبيالفرع الأول:
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ف التجاریة بإتباعها لسیاسة معینة دون هو أداة یحاول من خلالها البنك المركزي إقناع المصار 
وقف فعالیة ونجاعة هذه الطریقة حاجة إلى إصدار تعلیمات رسمیة أو استخدام أدوات الرقابة القانونیة. وتت

على خبرة ومكانة المصرف المركزي ومدى تقبل المصارف التجاریة التعامل معه وثقتها في إجراءاته، 
اومة الضغوط التي یتعرض لها، وإتباع سیاسة مستقلة في إدارة ومدى قدرة المصرف المركزي على مق

).130، 2008(بلعزوز بن علي، شؤون التمویل. 

مات الملزمة.سلوب الأوامر والتعلیأالفرع الثاني:

وفیه یصدر البنك المركزي الأوامر والتعلیمات المباشرة للبنوك التجاریة والتي تصبح ملزمة 
).34، 2012(محمد ضیف االله القطابري، بتنفیذها وإلا تعرضت للعقوبات من قبل البنك المركزي. 

الفرع الثالث: أسلوب الإعلام.

صاد القومي وما یناسبه من سیاسة وفیه یقوم البنك المركزي بنشر بیانات صحیحة عن حالة الاقت
معینة للائتمان المصرفي ووضعها أمام الجمهور، وذلك بهدف كسب ثقة الرأي العام والبنوك التجاریة من 
أجل إقناعهم في مساندة ودعم السیاسة النقدیة التي یقرها البنك المركزي في التوجیه والرقابة على 

).34، 2012(محمد ضیف االله القطابري، الائتمان. 

خلاصة الفصل:
من خلال ما سبق توصلنا إلى ما یلي:

تعددت تعاریف السیاسة النقدیة إلا أن التعریف الشامل للسیاسة النقدیة لابد أن یشمل العناصر - 1
عرض النقود للوصول إلى بتحریك تبدأ التالیة: الإجراءات التي تقوم بها السلطات النقدیة والتي 

التحریك یكون عن طریق أدوات السیاسة النقدیة.الأهداف المحددة، وهذا 
مر تطور السیاسة النقدیة عبر أربعة مراحل.- 2
تمثل قنوات إبلاغ السیاسة النقدیة المسار الذي تسلكه السیاسة النقدیة للوصول إلى الهدف - 3

النهائي المسطر.



الفصل الثاني:
دور السلطة النقدیة في 

ضبط العرض النقدي



دور السلطة النقدیة في ضبط العرض النقدي :الفصل الثاني  

26

تمهید:
الكبیر الذي یمارسه البنك المركزي في تحقیق الاستقرار النقدي، فإن موضوع بالنظر للدور 

استقلالیة البنك المركزي یعد من أهم وأكثر المواضیع التي حظیت بأهمیة كبیرة في الدراسات الاقتصادیة 
د الى التطورات الاقتصادیة لاسیما المالیة والمصرفیة منها. والسبب الرئیسي في أهمیة هذا الموضوع یعو 

والنقدیة الدولیة والمحلیة التي شهدتها معظم دول العالم، فمن خلال فهمها الواسع والعمیق لطبیعة الدور 
الذي یلعبه البنك المركزي في النشاط الاقتصادي للبلد وما یمتلكه من صلاحیات وامكانیات فعلیة تمكنه 

النقدیة.من ممارسته مهامه لتحقیق أهداف السیاسة

وعلیه سنتطرق في هذا الفصل الى المباحث التالیة:

المبحث الأول: ماهیة البنك المركزي.

المبحث الثاني: العرض النقدي ومحدداته.

المبحث الثالث: استقلالیة البنك المركزي وتأثیره على السیاسة النقدیة.
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المبحث الأول: ماهیة البنوك المركزیة.
المركزي أهم المؤسسات الاقتصادیة في أي دولة حیث یعتبر الأداة التي تتدخل بها یعتبر البنك

الحكومة في السیاسة الاقتصادیة وخصوصا السیاسة النقدیة، وعلیه نحاول من خلال هذا المبحث التطرق 
:الى المطالب التالیة

المطلب الأول: نشأة وتطور البنك المركزي.

المركزي.المطلب الثاني: مفهوم البنك 

المطلب الثالث: وظائف البنك المركزي.

المطلب الأول: نشأة وتطور البنك المركزي.

تعتبر البنوك المركزیة حدیثة النشأة نسبیا حیث كانت بدایتها في البلدان الصناعیة الكبرى في 
خیرة هي وكانت نشأتها متأخرة على نشأة البنوك التجاریة وكانت هذه الأ17النصف الثاني من القرن 

.)120، 2009- 2008(بنابي فتیحة، التي تقوم بإصدار النقود الى جانب تلقي الودائع وتقدیم القروض. 

من خلال تتبع نشأة البنوك المركزیة في دول العالم المختلفة یتبین لنا أن الهدف من وراء انشاء 
بر البنك المركزي السویدي أقدم تلك البنوك یختلف باختلاف البلدان وظروفها السیاسیة والاقتصادیة، یعت

الى أن بنك انجلترا 1668وأعید تنظیمه كبنك للدولة 1656البنوك المركزیة في العالم حیث تأسس سنة 
یعد أول بنك إصدار یتولى مكانة بنك مركزي یطبق ویطور مبادئ وأساسیات فن 1694الذي أسس سنة 

ین على أن الالبدایة الوظیفیة للبنوك المركزیة بدأت الصرفیة المركزیة مما أوجد قبولا عاما لدى متخصص
( اكن لونیس، انشاء بنوك مركزیة في باقي البلدان الصناعیة. مع ظهور بنك انجلترا ثم توالى بعد ذلك 

2010-2011 ،71-72(.

بحیث أدى هذا الى أن یكون لكل كافة الدول في الوقت الحاضر بنوك مركزیة وإن كان بعضها 
.)296، 2006(فلیح حسن خلف، لف في بعض الدول. بتسمیات تخت

وأهم حدث ساعد على انشاء البنوك المركزیة هو المؤتمر المالي العالمي الذي انعقد في بروكسل 
، والذي أوصى في تقریره الختامي على كل الدول التي لم تنشأ فیها بنك مركزي لحد الآن 1920عام 

.)72، 2011-2010(إكن لونیس، فیها بأسرع وقت ممكن. علیها أن تبدأ العمل بإنشاء بنك مركزي
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المطلب الثاني: مفهوم البنوك المركزیة

التعاریف التي قدمها الاقتصادیون والكتاب للبنك المركزي، حیث أن كل منهم یعرفه على تعددت 
لتعاریف ومن أهم اأساس الوظیفة الأساسیة التي یقوم بها البنك المركزي  حسب وجهة نظر كل منهم، 

.)26- 25، 2013یسرا السامرائي، - (زكریا الدوريالشائعة للبنوك المركزیة هي: 

بأنها "هي النظام المصرفي الذي یوجد فیه مصرف واحد له السلطة الكاملة تعرف البنوك المركزیة-
. نلاحظ من هذا التعریف أنه یأكد على وظیفة الإصدار.على اصدار النقد"

د ركز على وظیفة البنك المركزي في كیفیة التحكم في حجم الائتمان أما التعریف الثاني فق-
وتنظیمه، حیث عرفه "هو البنك الذي یتحكم في الائتمان وینظمه".

كما یعرف البنك المركزي بأنه "الذي ینظم السیاسة النقدیة ویعمل على استقرار النظام المصرفي" -
ركزي. اعتبارها من أهم وظائف البنك المویلاحظ أن هذا التعریف اهتم بالسیاسة النقدیة ب

بالأخص الحفاظ على الاستقرار الجهاز المصرفي.
الهیكل بأنها "هو البنك الذي یقنن ویحددالبنوك المركزیة(De kock)في حین عرف دي كوك 

النقدي والمصرفي بحیث یحقق أكبر منفعة للاقتصاد الوطني، من خلال قیامه بوظائف متعددة، كتقنین 
عملة، والقیام بإدارة العملیات المالیة الخاصة بالحكومة، احتفاظه بالاحتیاطات النقدیة للبنوك التجاریة، ال

وادارة احتیاطات الدولة من العملات الأجنبیة، وقیامه بخدمة البنوك التجاریة من خلال إعادة خصم 
المقاصة بین البنوك التجاریة، الأوراق التجاریة، وقیامه بدور المقرض للبنوك التجاریة وإنجاز أعمال

السیاسةومتطلبات الاقتصاد الوطني وتحقیق أهداف یتلاءمبما الائتمانوالقیام بالتنظیم والتحكم في 
النقدیة".

یتضح من التعاریف السابقة أعلاه، أن التعریف الذي قدمه "دي كوك" هو جامعا شاملا لوظائف 
تي ركزت على وظیفة واحدة أو وظیفتین من وظائف البنك البنك المركزي بخلاف التعاریف الأخرى ال

المركزي.
یمكننا القول أن البنك المركزي هو مؤسسة مصرفیة تحتل مركز الصدارة في الجهاز وكخلاصة 

المصرفي ولا تضع الربح في اعتبارها بقدر ما تهدف تدعیم وتنظیم النظام النقدي والاقتصادي للدولة.

لبنوك المركزیةالفرع الثاني: خصائص ا
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تتمیز البنوك المركزیة عن غیرها من البنوك بمجموعة من الخصائص أهمها:
صلة مباشرة بالهیئات الحكومیة أي أن ملكیتها تكون إدارة البنوك المركزیة من طرف أفراد لهم - 1

تعود للدولة.
لا تهدف الى الربح المادي، وإنما هدفها یكون الاستقرار النقدي والاقتصادي.- 2
ا علاقة بالبنوك التجاریة والمتخصصة، حیث لها السلطة والأسباب التي تمكنها من التأثیر له- 3

على أنشطة هذه البنوك بهدف تحقیق السیاسة الاقتصادیة للدولة.
لها القدرة على تحویل الأصول الحقیقیة إللى أصول نقدیة والهیمنة على اصدار النقد والائتمان.- 4

لى اصدار النقد والائتمان فهي المسؤولة عن تحدید كمیة النقود وبما أن البنوك المركزیة ع
، 2009-2008(بناني فتیحة، المعروضة من خلال التأثیر على مختلف العوامل التي تكون هذا العرض. 

122-123(.

المطلب الثالث: وظائف البنوك المركزیة
ا یلي:تقوم البنوك المركزیة بوظائف ومهام متعددة ومهمة یمكن حصرها فیم

الفرع الأول: البنك المركزي بنك إصدار
تحتكر البنوك المركزیة في كافة دول العالم مسؤولیة إصدار النقود القانونیة، وتعتبر هذه الوظیفة 

وذلك لأن دور البنك المركزي خلال النصف الأول من القرن التاسع الأولى بالنسبة للبنوك المركزیة، 
یة الاصدار.عشر كان مركزا على احتكار عمل

الاصدار وحجم النقد المتداول ویشرف على تنفیذ الخطة كما یقوم البنك المركزي بوضع خطة 
.)29، 2008-2007(عیسى الزاوي، وهو المسؤول عن غطاء العملة الورقیة من الذهب والعملات الأجنبیة. 

ومن أهم ما یترتب على تركیز وظیفة الإصدار في مصرف واحد مایلي:
ة جمهور المتعاملین بأوراق النقد المصدرة.زیادة ثق- 1
تمكین البنك المركزي من التأثیر في حجم الائتمان عن طریق التأثیر في حجم الاحتیاطات - 2

النقدیة التي تحتفظ بها المصارف التجاریة مقابل الودائع.
زكریا (تقدیم ضمان أكبر ضد الإفراط في إصدار النقد الذي قد ینتج عن تعدد مصارف الاصدار. - 3

.)34، 2013الدوري ویسرا السامراني، 

الفرع الثاني: البنك المركزي بنك البنوك
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تتعامل مع البنك المركزي البنوك بصفة عامة والبنوك التجاریة بصفة خاصة وبهذه الصفة یقوم 
البنك المركزي بالوظائف التالیة:

لنقدیة السائلة وإجبار تحتفظ المصارف التجاریة لدى البنك المركزي بجزء من أرصدتها ا- 1
المصارف التجاریة على الاحتفاظ بهذه النسبة في أرصدتها السائلة لدى المصرف المركزي یهدف 

الى تحقیق غرضین هما:
.ضمان تحقیق سیولة المصارف التجاریة وحمایتها في مواجهة الظروف الطارئة
قیق رقابته على الائتمان.أن الاحتیاطي النقدي أصبحت أداة یستخدمها البنك المركزي لتح
تقوم البنوك التجاریة بتسویة معاملاتها فیما بینها عن طریق البنك المركزي بتسویة حساباتها - 2

بعضها مع بعض.
یقوم البنك المركزي بوظیفة المقرض الأخیر وتنوع من وظیفته الأساسیة وهي السیطرة على -3

)96-95، 2010ولید الصافي، -أنس البكريى ثبات قیمة النقد. (الائتمان وتنظیمه والمحافظة عل

الفرع الثالث: البنك المركزي بنك الدولة
تأتي من كون أن هذه المؤسسة المملوكة من طرف الدولة، إن وظیفة البنك المركزي كبنك للدولة،

ة، وفي هذا الاطار تقوم العدید من البنوك المركزیة بتقدیم قروض مباشرة للدولة لمواجهة عجز المیزانی
ولاسیما في الدول التي تعتمد على التخطیط المركزي.

وبالاضافة الى ذلك یقدم البنك المركزي في العدید من الدول مجموعة من الخدمات أهمها:
إجراء التحویلات الرسمیة الخارجیة للوزارات والدوائر الرسمیة، واستلام ما یرد الى حساباتها.-
العام وادارة الدین العام، وتولي ادارة وإصدار أذونات وسندات حفظ وادارة حسابات الایراد والانفاق-

الخزینة نیابة عن الدولة وبعض المؤسسات العامة.
تقدیم المشورة للدولة فیما یتصل بالشؤون الاقتصادیة والمالیة النقدیة سواء مباشرة عن طریق ما -

كه في اللجان المختلفة التي یوجه له من أسئلة واستفسارات في مختلف القضایا أو عن طریق إشرا
تعلج تاقضایا الاقتصادیة التي تهم البلاد.

للبنك المركزي الدور البارز في المشاورات التي تجریها الدولة مع وفي معظم الدول النامیة یكون 
الهیئات الدولیة ولاسیما صندوق النقد الدولي وخاصة فیما یتعلق ببرامج التصحیح الهیكلي والاستقرار التي

.)29، 1997- 1996(فؤاد مطاطلة، تعقدها معه. 

الفرع الرابع: وظیفة الرقابة على الائتمان
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یعتبر البنك المركزي رقیبا وموجها للائتمان المصرفي وهو بذلك یقوم بأهم الوظائف حتى یتمكن 
حة. ویقوم من ضمان سلامة الائتمان المصرفي في الدولة وبالتالي توجیه السیاسة النقدیة بالصورة الصحی

البنك المركزي بفرض رقابته على الائتمان والنشاط المصرفي وتوجیهه الوجهة السلیمة والمناسبة ویتم ذلك 
من خلال رقابته لعملیات والاستثمار المصرفي التي تنعكس بدورها على حجم وكمیة وسائل الدفع وعلى 

الرقابة التي یتولاها البنك المركزي على عرض النقد وإجمالي السیولة المحلیة في البلد، لذا تبرز أهمیة
محمد محمود -(سعید سامي الحلاقالبنوك التجاریة وبقیة أجزاء الجهاز المصرفي والمؤسسات المالیة وغیرها. 

.)153، 2010العجلوني، 

المبحث الثاني: العرض النقدي ومحدداته
له من تأثیر مباشر في متغیرات الاقتصاد دراسة عرض النقود أمرا مهما وضروریا لما تعتبر

الكلي مثل المستوى العام للأسعار، والانتاج ومیزان المدفوعات، باعتبار عرض النقود یمثل جمیع وسائل 
الدفع في البلد خلال فترة زمنیة معینة، وعلیه سنتطرق في هذا المبحث الى المطالب التالیة:
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المطلب الأول: تعریف العرض النقدي.
طلب الثاني: علاقة عناصر میزانیة البنك المركزي بالعرض النقدي.الم

المطلب الثالث: محددات العرض النقدي.

المطلب الأول: تعریف العرض النقدي.
عن مجموع وسائل الدفع بجمیع أنواعها وهي البنكنوت المصدر، العملات یعتبر عرض النقود 

.)72، 2010ولید صافي، -(أنس بكريدى البنوك التجاریة المساعدة، النقود المصرفیة، الودائع الجاریة ل

كما یعرف عرض النقد بأنه "كمیة النقود المتداولة في مجتمع ما خلال فترة زمنیة معینة". ویقصد 
بالنقود المتداولة هنا هي كافة أشكال النقود التي یحوزها الأفراد أو المؤسسات التي تختلف أشكالها بمدى 

، 2008مشهور هدلول، -(أكرم حدادوالاجتماعي وتطور العادات المصرفیة في المجتمعات. التطور الاقتصادي

89(.

ات النقدیة مجمعویمكننا توضیح مكونات الكتلة النقدیة (العرض النقدي) والتي تعرف أیضا بال
على النحو التالي:

ركزي، وتتكون من الاوراق النقدیة وتتمثل في النقد القانوني أو نقد البنكالم:(b)القاعدة النقدیة - أولا
مضافا الیها مختلف القطع أو الأوراق النقدیة الجزئیة أو المساعدة تتصف بالسیولة الكاملة، وتخضع 

النقدیة على الاصدار، وعوامل أخرى مثل تلك التي تتعلق بحركة الأصول للرقابة التي تفرضها السلطة
وإنما (b)كما أنه في حساب الكتلة النقدیة لا نأخد كل المجمع الأجنبیة، ولها أهمیة كبیرة في خلق النقد،

والباقي یمثل الاحتیاطات (cc)الجزء المتداول منه خارج الجهاز المصرفي أي ما یحوزه الجمهور فقط 
:(TR)مصرفیة في حسابات البنوك التجاریة، أو في حسابات جاریة لدى البنك المركزي 

)10، 2010-2009دین محد أمین، (بن الB = cc + Rإذ أن :  

(أكرم ویشمل مجموع وسائل الدفع المتداولة في مجتمع ما خلال فترة زمنیة معینة :1Mالمجمع - ثانیا

مبلغ الودائع تحت (E)والذي یشمل الى جانب كمیة النقد القانوني المتداول ).89، 2008حداد، مشهور هذلول، 
ات الجاریة المفتوحة لصالح الجمهور لدى البنوك التجاریة ومراكز الطلب، والتي تتمثل في أرصدة الحساب

یحتوي على مجموع وسائل الدفع، وهذه الوسائل تمكن 1Mالشیكات البریدیة، وأشرنا الى أن المجمع 
الوحدات الاقتصادیة من الاختیار المباشر والآني بین كل السلع والخدمات، كما تمكنها من تسویة دیونها 

.)10، 2010-2009(بن الدین محمد أمین، التبادل. الناشئة عن
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: یعرف هذا المجمع بالسیولة المحلیة الخاصة، أو مجموع وسائل الاحتفاظ 2Mالمجمع -ثالثا
الودائع لأجل بمختلف أنواعها (الودائع إلیهمضاف M1المؤقت للقوة الشرائیة، ویشتمل على المجمع 

عار، الودائع المخصصة، سندات الصندوق، الودائع الدفتریة،ذات أجل استحقاق محدد، الودائع بإش
...)، أي العناصر التي یمكن تحویلها الى نقود أو الى حسابات جاریة بدون أو بأقل حد ممكن من .

، وأن هذه الودائع التي تسجل في الطرف المدني من میزانیات البنوك هي تلك الأموال التي الخسارة
یكون 2Mمع امتناعه عن طلبها قبل انقضاء أجل معین، وبالتالي فإن المجمع یودعها الزبون في البنك

أحسن مجمع نقدي لكونه یؤثر على الحركة الاقتصادیة والتضخم. كذلك یضبط العلاقة الاحلالیة المباشرة 
بین النقد من جهة، وبین السلع والخدمات من جهة أخرى، فهذا المجمع یمثل أوسع مجمع نقدي یمكن 

طة النقدیة أن تراقبه وتتحكم فیه، لأن هذا المجمع یوجد لدى الجهاز المصرفي الذي تراقبه السلطة للسل
.)82، 2011-2010.(إكن لونیس، النقدیة بشكل وثیق

تخزین القیم، ویضم إضافة الى : یمثل السیولة الكلیة للاقتصاد، أو مجموع وسائل 3Mالمجمع-رابعا
لموجودة لدى صنادیق التوفیر والاحتیاط، وكذلك سندات الخزینة كل الودائع لأجل ا2Mالمجمع 

العمومیةوالمكتتبة من طرف الخواص والمؤسسات غیر المالیة، ونظرا لكون أن هذه المؤسسات لا تنتمي 
الى القطاع المصرفي والنقدي، فإنها غیر مراقبة بشكل كبیر من طرف السلطات النقدیة، وعلیه یبدو من 

ه الودائع في حساب الكتلة النقدیة، ولكن لا یجب أن نخفي دور مثل هذه الودائع في الصعب ادراج هذ
عرض النقد ومشاكله، وعلى هذا الأساس یمكن اضافة الودائع لأجل الموجودة لدى المؤسسات المالیة 

.)11، 2010-2009. (بن الدین محمد أمین، غیر المصرفیة

، وذلك أن تطور المؤسسات المالیة داخل الاقتصاد ولا یتوقف عرض النقد عند هذا المفهوم فقط
(أكرم وتطور وسائل الدفع قد یضیف تعاریف جدیدة لعرض النقد، والتي قد تتغیر من فترة لأخرى. 

.)2008،90حداد، مشهور هدلول، 

المطلب الثاني: علاقة عناصر میزانیة البنك المركزي بالعرض النقدي
یق هدف الاستقرار النقدي وذلك عن طریق التحكم في المعروض إن سعي السلطة النقدیة الى تحق

النقدي والذي یتكون من عناصر بعضها یقع تحت تحكم مباشر للسلطة النقدیة والبعض الآخر یتم التأثیر 
علیه او التحكم فیه بطریق غیر مباشر، لذلك لابد من معرفة العلاقة بین العناصر المؤثرة التي یمكن 

...ویحكم ذلك كله عرض النقودلك العناصر المؤثرة التب یمكن التأثیر علیها التحكم فیها، وت
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ویعد البنك المركزي أهم العناصر الداخلة في التأثیر على العرض النقدي، فإن تغیل البنك 
المركزي وإدارته للسیاسة النقدیة ینطوي على تصرفات تؤثر على میزانیته أي تؤثر على ما یحوزه من 

)85، 2011-2010(إكن لونیس،صول) وما یقع علیه من التزامات. أموال (الأ

ویوضح النموذج التالي نموذج تقریبي لمیزانیة المصرف المركزي:

ج تقریبي لمیزانیة البنك المركزي:): نموذ1الجدول رقم (

ـومخــصـــولأص

Foreign assetsموجودات أجنبیة 
أجنبیة.عملات- 
ذهب.- 

.Monetary liabilitiesمطلوبات نقدیة
العملة المصدرة لدى:- 
.(cc)الجمهور-1
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قوق السحب الخاصة.ح- 

Local essestsموجودات محلیة 
اسثمارات في الاوراق المالیة والحكومیة.- 
قروض مباشرة للحكومة.- 
قروض للبنوك التجاریة.- 
سحب على المكشوف.- 

موجودات أخرى.

.( R)البنوك التجاریة-2

Ummonetary liabilitiesمطلوبات غیر نقدیة 
الاحتیاطاتو المالرأس - 
حكومیة.ودائع - 
ودائع أجنبیة.- 
ودائع البنوك التجاریة.- 

ودائع أخرى.

.92, 2008,مشهور هدلول-لمصدر: أكرم حداد ا

ة المصرف هي نفسها المطلوبات النقدیة في میزانی(MB)نلاحظ من النمودج أن القاعدة النقدیة 
.)92، 2008مشهور مذلول، -أكرم حدادالمركزي لأن العملة المصدرة منه تمثل حق علیه اتجاه حاملها. (

ونلاحظ أن:
المطلوبات غیر النقدیة.–المطلوبات النقدیة = الموجودات 

في ومعنى هذا زیادة أن زیادة الموجودات أو انخفاض المطلوبات غیر النقدیة، یؤدیان الى الزیادة 
)11، 2010-2009بن الدین محمد أمین، عرض النقد والقاعدة النقدیة. (

ولتوضیح العلاقة عناصر المیزانیة بالعرض النقدي نجد أ جانب الالتزامات تتمثل أهم بنوده في 
العملة المتداولة وهي التي یصدرها البنك المركزي وتكون في حوزة القطاع العائلي ومؤسسات قطاع 

حتیاطات لدى البنك المركزي.الأعمال، والا
وتسمى تلك العناصر بالالتزامات النقدیة على البنك المركزي، لأنها تمثل العناصر التي یترتب 

على زیادة أحدهما أو كلیهما تغییر في مستوى العرض النقدي مع ثبات العوامل الأخرى على حالها.
زانیة البنك المركزي لهما صلة وثیقة أما بالنسبة لجانب الأصول، فهناك نوعان من الأصول في می

وهما الأوراق المالیة الحكومیة والقروض المخصومة، وترجع أهمیة هذین العنصرین الى بالعرض النقدي
سببین:
أن التغیرات في عناصر الأصول تؤدي الى تغیرات في احتیاجات البنوك، ومن ثم تؤثر على -

العرض النقدي.
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الیة والقروض المخصومة تدر عائدا، بینما لا تقدم التزامات البنك أن هذه الأصول من الأوراق الم-
المركزي أي عائد.

ومما یؤدي الى زیادة العرض النقدي هو زیادة حیازة البنك المركزي من الأوراق المالیة الحكومیة 
تیاطات سواء عن طریق شراء الأوراق المالیة التي تصدرها الخزانة العامة للدولة أم عن طریق تقدیم اح

الى الجهاز المصرفي في مقابل شراء أوراق مالیة، كما أن القروض المخصومة المقدمة الى البنوك في 
.)86-85، 2011-2010(إكن لونیس، شكل احتیاطات یمكن أن تكون مصدرا لزیادة العرض النقدي. 

المطلب الثالث : محددات العرض النقدي
:في هذا المطلبإلیهاسنتطرق و على عرض النقودایجابیاهناك عدة عوامل تؤثر سلبیا او 

: القاعدة النقدیةالأولالفرع 
تعتمد العلاقة ،  و هذه القاعدة النقدیة تعین المحددات خلق النقود للبنوك بعد تدخل البنك المركزي

بین ، بین جزئي القاعدة النقدیة على مدى تفضیل الجمهور الذي له القرار في عملیة توزیع دخله
الاحتفاظ بالعملة على شكل نقدي سائل او ایداعها في البنوك التجاریة على شكل ودائع تحت الطلب او 

على مدى تفضیل البنوك و أیضاودائع لأجل هذا یؤدي الى استنزاف العملة من الاحتیاطات المصرفیة
ك المركزي بسعر خصم معین التجاریة بین الاحتفاظ باحتیاطات نقدیة فائضة لدیها او الاقتراض من البن

قیاسها فانه یمكن استخدام التغییر في العوامل المؤثرة فیها للتنبؤ بالكتلة و ومن تم تجدید القاعدة النقدیة
.النقدیة

والتي تتضمنها جهة ، كلهاأوالقاعدة النقدیة تتأثر بعوامل تتزاید بزیادة بعض هذه العوامل إن
الموجودات الخارجیة أي(NFA)الخارجیةالأصولزیادة صافي هي:و لدى السلطة النقدیةالأصول

زیادة صافي أوزائد الذهب الصافي : الأجنبیةیشتمل على العملات و الصافیة للجهاز المصرفي
نقص في أوالسلطات النقدیة إزاءمن خلال زیادة الخصوم الحكومیة أما(NPCG)الاقتراض الحكومي
زیادة أو، (CCB)ة صافي مستحقات السلطات النقدیة على البنوك التجاریةزیادأوالودائع الحكومیة 

ویمكن ، (OIN)الأخرىحدوث نقص في صافي البنود أو، (CoE)ات الرسمیةئالمستحقات على الهی
:التعبیر عنها بالصیغة التالي

BMt = NFAt + NDCDt + CCBt + COEt + OINt ……………. (02)
) في صیغة تغیر أو بقیم 02السنة)، ویمكن اعادة صیاغة المعادلة رقم (الى الزمن ((t)وترمز

:تدفقات فتأخذ الشكل
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DBMt = DNFAt + DNDCGt + DCCBt + DCOEt + DOINt ……..…….(03)
.)117- 116، 2011-2010إكن لونیس، الى التغیر في قیمة المتغیر بین فترتین. ((D)حیث یرمز

الفرع الثاني: محددات اخرى
تلخص هذه المحددات في اثر كل من سلوك المودعین وسلوك البنوك التجاریةت

:اثر سلوك المودعین-أولا
:ینشأ تأثیر سلوك المودعین على عرض النقد عن التغییر في النسقین التالیین

تتأثر بدورها بعدة عوامل منهاالعلاقة بین الودائع الآجلة او الودائع الجاریة ::

: تعتبر الودائع لأجل درجة من الرفاهیة التي ینشدها الافراد بعد توى الثروةالتغیر في مس.أ
لذلك فان نمو الطلب على هذه الودائع تكون اسرع منه على الودائع ، الأساسیةحاجیاتهمإشباع

، بالتالي فان النسبة بین الودائع لأجل الودائع الجاریة ترتبط ارتباطا طردیا بمستوى الثروةو الجاریة
بالتالي ینخفض المضاعف مما یؤدي الى انخفاض و بحیث كلما زادت الثروة ارتفعت هذه النسبة

.عرض النقد

: یكون سعر الفائدة على الودائع لأجل اعلى لتغییر في اسعار الفائدة على الودائعاب.
یها مما یجعل الودائع اشد جاذبیة مما یؤدي الى زیادة الطلب عل، منه على الودائع الجاریة

.بالتالي ترتفع نسبة الودائع الى ودائع تحت الطلب،  و مقارنة بالودائع الجاریة

: ان ارتفاع هذه النسبة یعني ان المودعین یحولون ودائع تحت الطلبإلىنسبة العملة ج.
منه انخفاض و انخفاض المضاعف النقديإلىجزءا من الودائع الجاریة الى عملة مما یؤدي 

.)81, 2003- 2002، مفتاحصالحعرض النقد (

:اثر سلوك البنوك التجاریة- ثانیا
لدیها الإضافیةیات الاحتیاطات اثر سلوك البنوك التجاریة على عرض النقود یتحدد بمستو إن

فإنها تزید من عرض النقد الإضافیةاحتیاطاتها ، القروض المخصومة فعندما تنخفض البنوك التجاریةو 
العائد لاحتفاظ البنوك و تتوقف على التكلفةالإضافیةهذه الاحتیاطات و لإقراض لأكثرتتاح لها فرصة 
نسبة تسرب الودائع و هما معدل الفائدة السوقیةو یتأثر فائض الاحتیاطات بعاملین،  و بهذه الاحتیاطات

وك عن القروض المخصومة التي نقصد بها القروض التي یقدمها البنك المركزي للبنأما، خارج البنوك
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سعر فائدة و هما سعر الخصمو التي تتأثر بعاملینو الاخرى فهي تتوقف على العلاقة بین تكلفة عائدها
ما الثاني الذي یرتبط مع حجم القروض التي أ، السوق، فالأول یرتبط مع حجم القروض ارتباطا عكسیا

.)119-118, 2011-2010، كن لونیساتقترضها من البنك المركزي ارتباطا طردیا. ( 

السیاسة النقدیةأداءعلى وأثرهالمبحث الثالث: استقلالیة البنك المركزي 
اثار موضوع استقلالیة البنوك المركزیة جدلا كبیرا لما له اثر على اداء السیاسة النقدیة ومنه اداء 

لتالیة:لب االمؤشرات الاقتصادیة الكلیة وهذا ما نتطرق الیه في هذا المبحث من خلال المطا
.المطلب الاول : مفهوم استقلالیة البنك المركزي

.معاییر استقلالیة البنك المركزيو المطلب الثاني : دوافع
.المطلب الثالث : اثر استقلالیة البنك المركزي على السیاسة النقدیة

.: مفهوم استقلالیة البنك المركزيالأولالمطلب 
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الفرع أما، الأولذلك في الفرع و ف باستقلالیة البنك المركزيفي هذا المطلب سوف نقوم بالتعری
انواع هذه إلىسنتطرق وأخیرا، الثاني نتطرق الى التطور التاریخي لمفهوم استقلالیة البنك المركزي

.الاستقلالیة
: تعریف استقلالیة البنك المركزيالأولالفرع 

زي تعني استقلاله عن الحكومة في كل شيء موضوع استقلالیة البنك المركإنقد یعتقد البعض 
ولكن یرى البعض الاخر ان ، ..الخ.الائتمانیة هیكل تنظیميو السیاسة النقدیةإدارةسواء من ناحیة 

البنك المركزي أنحیث ، البنك المركزيو معنى استقلالیة البنك المركزي هي الانفصال التام بین الحكومة
تكون قراراتها وخاصة فیما أنلكن یجب و المؤسسي للدولةالإطارفي ما هو الا مؤسسة حكومیة تعمل 

, 2013زكریا الدوري، السامرائي،یتعلق بالسیاسة النقدیة مستقلة وان تكون السیاسة الاقتصادیة العامة للدولة (

115(
:وعلیه یمكن التمییز بین مفهومیة لاستقلالیة السلطة النقدیة ( البنك المركزي ) كما یلي

: ویتمثل في عزل السیاسة النقدیة عن الضغط السیاسي المستمر وذلك من خلال المفهوم الاول
.وسیلو بسیطة نسبیا تتمثل في تعیین نوع من القواعد للسیاسة النقدیة ینبغي اتباعها

: یتمثل في منح البنك المركزي الاستقلال الكامل في ادارة السیاسة النقدیة من خلالالمفهوم الثاني
عزله عن ایة ضغوط سیاسیة من قبل السلطة التنفیذیة من ناحیة ومن خلال منحه حریة التصرف كاملة 

).135، 2008–2007بوزعرور عمار،في وضع وتنفید السیاسة النقدیة ( 

وهكذا یتضح ان الاستقلالیة تعني حریة البنك المركزي في ادارة السیاسة النقدیة دون الخضوع 
التدخلات السیاسیة من قبل الحكومة من خلال منحه حریة التصرف بشكل تام في رسم لاعتبارات او 

وتنفید سیاسته النقدیة وهي بهذا لا تعني الانفصال التام بین البنك المركزي والحكومة وانما یكون هناك 
)73, 2004، خلف محمد حمد الجبوري( .اتفاق وتنسیق في تحدید أهداف السیاسة النقدیة بینهما

الفرع الثاني : التطور التاریخي لاستقلال البنك المركزي
إلىلقد ظهرت الدعوة الى استقلالیة البنك المركزي بعد توسع وظائفه من وظیفة الإصدار النفود 

فیما یخص التناسق بین حجم العرض النقدي وبین الاستقرار الاقتصادي واستقرار ، التأثیر على الاقتصاد
.یةقیمة العملة المحل
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لكن مع حدوث انهیارات نقدیة في القرن التاسع عشر ظهرت افكار تدعوا الى تدخل الدولة في 
) لمواجهة معدلات البطالة 1933- 1929حدوث ازمة الكساد الكبیر (أكثردعم هذه الدعوات و الاقتصاد
ها المركزیة وزاد أسعار الأسهم في البورصات. فبدأت الحكومات تتدخل في أعمال بنوكانخفاضو المتزایدة

ذلك أثناء الحرب العالمیة الثانیة باتخاذها كممول لهذه الأخیرة. وبذلك اضطرت كثیر من البنوك المركزیة 
للتنازل عن جزء من استقلالیتها التي حققتها من قبل.

لكن رغم ذلك فقد شهدت السنوات الأخیرة نجاح العدید من البنوك المركزیة في استرجاع مزید من 
تقلالیة وذلك من خلال ادخال تعدیلات على قوانینها تقلص من دور الحكومة في اقرار السیاسة الاس

النقدیة، ومن بین هذه الدول نجد نیوزلندة، الشیلي، وهناك محاولات مماثلة في انجلترا وفرنسا وبعض دول 
)126-125، 2009-2008بنابي فتیحة، أروبا الشرقیة. (

ییر استقلالیة البنك المركزيالمطلب الثاني: دوافع ومعا
سنتناول من خلال هذا المطلب دوافع الاتجاه أو الدعوة الى استقلالیة البنك المركزي وأهم 

المعاییر التي تقاس بها درجة هذه الاستقلالیة.
الفرع الأول: دوافع الاتجاه نحو استقلالیة البنوك المركزیة

اة باستقلالیة البنوك المركزیة هي:ان من الأسباب الرئیسیة التي أدت الى المناد
على البنوك المركزیة لتوجیه السیاسة النقدیة من خلال تطبیق بعضسعي الحكومات للسیطرة - 1

السیاسات النقدیة من خلال تطبیق بعض السیاسات النقدیة التي تساهم في التضخم وتخدم 
الموازنة العامة كالاصدار النقدي بدون مقابل.

ن وودز" وظهور ظاهرة التضخم في كل من الدول الرأسمالیة المتقدمة والنامیة، انهیار نظام "بروت- 2
حیث كان ینظر الى ظاهرة التضخم كنتاج للسیاسة النقدیة المطبقة من قبل البنوك المركزیة.

تأثیر الاقتصاد السیاسي على السیاسة النقدیة وهذا یظهر من خلال تأثیر نتائج الانتخابات على - 3
ادي قبل وأثناء الانتخابات والهدف منه احداث رواج اقتصادي قبل الانتخابات وان الوضع الاقتص

كان قصیر المدى لحین نجاحهم في الانتخابات وهذا ما یسمى بـ (الدورة السیاسیة للنشاط 
الاقتصادي).

في بعض الدول نتیجة عدم فعالیة وكفاءة السیاسة النقدیة خصوصا في مجال مكافحة التضخم- 4
لحكومة بدرجة كبیرة في رسم السیاسة النقدیة إذ أظهرت نتائج بعض الدراسات أن هناك لتدخل ا
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علاقة بین استقلالیة البنك المركزي وخفض معدلات التضخم دون التأثیر السلبي على معدلات 
بضرورة استقلالیة البنك المركزي.النمو، وهذه الدراسات نادت 

ومة تجعله لا یخضع لها، وذلك في حالة طلبها أو عن الحكإن استقلالیة البنوك المركزیة- 5
إلحاحها على الاصدار النقدي الفائض لأن ذلك سیؤدي الى ارتفاع الأسعار (زیادة التضخم) 

)75-74، 2004(خلف محمدحمد الجبوري، داخل اقلیم الدولة. 

الفرع الثاني: معاییر الاستقلالیة للبنوك المركزیة
ریت في موضوع استقلالیة البنوك المركزیة حول مجموعة من تتفق معظم الدراسات التي أج

المعاییر، یمكن بلورتها في خمسة محاور أساسیة:
مدى حریة البنك المركزي في وضع وتنفیذ السیاسة النقدیة، وكذا حدود التدخل الحكومي، ومن .1

ذه هو صاحب القرار النهائي في حالة وجود خلاف بین البنك المركزي والحكومة بشأن ه
السیاسة.

وكذا التزامه بمنح تسهیلات ائتمانیة الحكومي،مدى التزام البنك المركزي بنمو العجز في الانفاق.2
للحكومة وهیآتها ومؤسساتها، ومدى التزامه بشراء أدوات دین حكومیة بشكل مباشر.

دة مدى سلطة الحكومة في تعیین وعزل محافظي البنوك المركزیة وأعضاء مجالس ادارتها، وم.3
ولایتهم، ومعدل استقرارهم، ومدى تمثیل الحكومة في هذه المجالس، یضاف الى ذلك سلطة 

الحكومة بشأن میزانیة البنك المركزي.
إذا كان الهذف المحافظة على استقرار الأسعار وقیمة العمل كهدف للسیاسة النقدیة هو الهدف .4

كانت درجة أهمیتها معارضة لهدف مهماالوحید، أو هو الهدف الأول والرئیسي مع أهداف أخرى
الاستقرار الأسعار ومدى قدرة البنك المركزي على تنفیذه، أم أنه یتساوى في الأهمیة مع بقیة 

الأهداف.
.)79-78، 2007-2006(سلیم موساوي، مدى خضوع البنك المركزي للمحاسبة والمساءلة. .5

الفرع الثالث: أنواع استقلالیة البنوك المركزیة
ستقلالیة الأهداف: ا- أولا

في تحقیق الأهداف ان لم یكن هناك تحدید دقیق لأهدافه إن البنك المركزي یتمتع باستقلالیة 
إذا ما خول للبنك المركزي -نظریا على الأقل–وأهداف السیاسة النقدیة وتصل هذه الحریة الى أقصاها 

بسلطة –من ثم –ع البنك المركزي اخر فیتمتة النقدیة بشكل جید دون أي تجدیدسلطة إدارة السیاس
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مطلقة في تحدید أهدافه وعلى النقیض الاخر لا یتمتع البنك المركزي بأي استقلالیة في تحدید أهدافه،اذا 
ما كانت تلك الأهداف محددة بشكل دقیق وقاطع،كذلك فادا كانت مهمة البنك المركزي في تحقیق استقرار 

نه یتمتع بحریة أكبر في تحدید أهدافه.الأسعار غیر مرتبطة بأهداف رقمیة،فا
استقلالیة الأدوات:- ثانیا

أما من ناحیة استقلالیة في تحدید الأدوات فان البنك المركزي یعتبر مستقلا ادا كانت له السلطة 
وحریة التصرف الكاملة في وضع وتنفید السیاسة النقدیة وأدواتها التي تراها مناسبة ولازمة لتحقیق 

).2005،50یني میمي،جداأهدافه.(

استقلالیة مؤسسة-ثالثا
یتضمن ترتیبات واضحة لتعیین وفصل كبار الموظفین وتحدید هیاكل التنظیم والادارة في البنك 

).2012،94حوصي مجدوب،.( بارالقر اتخاذالشفافیة في و الإدارةأعضاء مجلس المركزي وأدوار ومسؤولیات 

المركزي على السیاسة النقدیةالمطلب الثالث: أثر استقلالیة البنك 
ؤشرات لقد بحثت دراسات متعددة العلاقة بین درجة استقلالیة البنوك المركزیة وبعض الم

عجز الموازنة العامة والناتج المحلي الاجمالي وسنتطرق فیما یلي الى أهم و الاقتصادیة كالتضخم
).2004،79،80،81خلف محمد أحمد الجبوري،الدراسات في هذا المیدان. ( 

الفرع الأول: العلاقة بین درجة الاستقلالیة والتضخم

أجریت العدید من الدراسات الاقتصادیة التي تبحث في العلاقة بین درجة استقلالیة البنوك 

المركزیة ومعدلات التضخم حیث رأى أنصار الرأي المنادي باستقلالیة البنوك المركزیة انه ادا كان البنك 

عن الضغوط السیاسیة من جانب الحكومة أو البرلمان فان السیاسة النقدیة التي المركزي مستقل وبعید

یتبعها البنك المركزي سوف تؤدي الى انخفاض معدلات التضخم وتعمل على استقرار مستویات الأسعار. 

) badparkinومن ضمن الدراسات التي بینت هده العلاقة هي الدراسة التطبیقیة لكل من باد وباركین (

بعنوان ( قوانین البنك المركزي والسیاسة النقدیة)، والتي تم من خلالها اجراء مقارنة معدلات التضخم في 

) دولة متقدمة ولأوقات محددة مع درجة استقلالیة البنوك المركزیة في هده البلدان ولنفس الفترة وأقرب 12(
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التضخم اي انه كلما زادت درجة الدراسة بوجود علاقة عكسیة بین كل من درجة الاستقلالیة معدلات

استقلالیة البنك المركزي كلما انخفضت معدلات التضخم كما اشارت الدراسة الى انه التحكم في التضخم 

في البلدان المتقدمة لن یؤدي الى خفض معدلات النمو او زیادة معدلات البطالة وهناك دراسة اخرى 

یة البنوك المركزیة حیث ثم اعتماد مقیاسین لهده ) لقیاس استقلالmasiandro & fabelliniاعدها (

الدراسة الأول مبین على اساس معاییر اقتصادیة یأتي في مقدمتها مقدرة الحكومة على تجدید الشروط 

المقررة للاقتراض الحكومي من البنك المركزي والادوات النقدیة التي تخضع الى ادارة البنك المركزي 

یر اساسیة مشابه للدي استخدمه كل من (باد وباركین) وقد اعتمد الباحثان والثاني مبني على اساس معای

) وقد أثبتت 1989- 1950في هده الدراسة بیانات التضخم ودرجة الاستقلالیة لخمس دول اخرى وللمدة (

نتائج الدراسة ان هناك علاقة عكسیة بین درجة استقلالیة البنوك المركزیة ومعدلات التضخم.

ي: العلاقة بین درجة الاستقلالیة والناتج المحلي الاجماليالفرع الثان

بالنسبة للعلاقة بین درجة الاستقلالیة والناتج المحلي الاجمالي فان الدراسات التي اهتمت بهده 

العلاقة عددها قلیل قیاسا بالدراسات التي اهتمت بالعلاقة بین درجة الاستقلالیة والتضخم ومن الدراسات 

delongلعلاقة بین الناتج المحلي الاجمالي ودرجة الاستقلالیة هي التي قام بها كل من ( التي اهتمت با

& summers ) والتي أثبتت ان 1990- 1955) التي اجریت في عدد من البلدان الصناعیة للمدة (

ي.هناك علاقة طردیة موجبة بین درجة استقلالیة البنوك المركزیة ومعدل نمو الناتج المحلي الاجمال
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) تظهر وجود masciandaro & grille gabeliniاما بالنسبة للدراسة التي قام بها كل من ( 

علاقة بین استقلالیة البنوك المركزیة ومعدل نمو الناتج المحلي الاجمالي بالمقیاسین الاقتصادي 

والسیاسي.

عة العلاقة بین والملاحظة من خلالها تبین الدراستین نستطیع القول بان الحكم على تحدید طبی

استقلالیة البنوك المركزیة والناتج المحلي الاجمالي هو امر غیر محسوم اد ان عوامل تؤثر بنمو الناتج 

المحلي الاجمالي وبالمقابل تتأثر بدرجة استقلالیة البنك المركزي ومن هده العوامل كمیة الموارد 

مل الانتاج.الاقتصادیة المتاحة ومستوى تشغیل هده الموارد وكفاءة عوا

الفرع الثالث: العلاقة بین درجة الاستقلالیة وعجز الموازنة العامة

) لقیاس العلاقة بین درجة استقلالیة bad & parlainتشیر الدراسة الكمیة التي قام بها كل من ( 

دولة صناعیة ان هناك علاقة عكسیة بین درجة 12البنوك المركزیة وعجز الموازنات العامة في 

لیة البنوك المركزیة ونسبة عجز الموازنة العامة الى الناتج المحلي الاجمالي،وهدا مفاده ان البنوك استقلا

المركزیة دات الدرجة العالیة من الاستقلالیة تستطیع ان تقاوم طلبات الحكومة لتمویل عجز الموازنة 

نة بینما لا تستطیع البنوك ادوات الخزیو بإصدار المزید من النقد او بیع المزید من السندات الحكومیة

المركزیة  دات الدرجة المنخفضة من الاستقلالیة ان تفعل دلك.

الفرع الرابع: العلاقة بین استقلالیة البنك المركزي وسعر الصرف

یتأثر سعر الصرف بعوامل سیاسیة واقتصادیة متعددة من بینها درجة استقلالیة البنوك المركزیة 

ینها وبین سیاسة سعر الصرف ولا سیما فیما یخص نظام سعر الصرف حیث ظهرت محاولات للربط ب

المعوم ( الحر)، فكلما كان البنك المركزي یتمتع بدرجة عالیة من الاستقلالیة فانه یكون اكثر تأثیرا 

وفعالیة في تحدید اسعار الصرف الملائمة بینما اشتراك الحكومة مع البنك المركزي في تحدید سیاسة 
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تؤدي الى حدوث الاختلاف والتناقض بین اغراض سعر الصرف وبین الاغراض النقدیة سعر الصرف س

الاخرى التي یسعى كل من البنك المركزي والحكومة لتحقیقها لاسیما عند حدوث الازمات المفاجئة 

وسیكون تدحل البنك المركزي بمعالجة الموقف غیر مؤثر بسبب اشتراك السلطة السیاسیة وتدخلها في 

یاسة سعر الصرف للبنك المركزي.مهام س

والواقع ان مثل هدا الراي فیه من التطرف الكثیر لأنه حتى بین البلدان التي تتمتع بنوكها 

فان عملیة تحدید نظام والیة سعر الصرف الملائم تكون تحت ، المركزیة بدرجات عالیة من الاستقلالیة

رقابة الحكومة.

خلاصة الفصل:

تم عرضه سابقا توصلنا الى النتائج التالیة:من خلال ما

تعتبر البنوك المركزیة حدیثة النشأة نسبیا بالمقارنة مع نشأه البنوك المركزیة ویكون الهدف منها - 1

تدعیم وتنظیم النظام المصرفي والاقتصادي للدولة باعتبارها الوحیدة التي تتربع على قمة الجهاز 

المصرفي.
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أوكمیة النقود المتداولة في مجتمع ما خلال فترة زمنیة معینة ویتأثر یعتبر العرض النقدي عن - 2

سلوك المودعین وسلوك البنوك إلىیتحدد العرض النقدي بناءا على القاعدة النقدیة بالإضافة 

التجاریة.

البنك المركزي متى أنالسیاسة النقدیة في كون أداءیكمن اثر استقلالیة البنك المركزي على - 3

ومن ثمة ، السیاسة النقدیةأداءعلى إیجاباعال من الاستقلالیة كلما انعكس دلك تمتع بقدر

النهائیة.الأهدافالمساهمة في تحقیق 



الفصل الثالث: 
السیاسة النقدیة في 

الجزائر ودورھا في ضبط 
العرض النقدي خلال 

)2014-2001الفترة( 
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تمهید:
الجوانب النظریة لهذه الدراسة، حیث تناولنا في إلىبعد التطرق في الفصلین الأول والثاني 

النظري للسیاسة النقدیة، من ماهیة وتطور السیاسة النقدیة عبر مدارس الفكر الإطارالفصل الأول 
الاقتصادي، وأیضا الأدوات والأهداف.

سلطة النقدیة في ضبط العرض النقدي من خلال دراسة تناولنا فیه دور الالذيثم الفصل الثاني 
محددات العرض النقدي، إلىعلاقة عناصر میزانیة البنك المركزي بالعرض النقدي وأیضا التطرق 

دراسة استقلالیة السلطة النقدیة على أداء السیاسة النقدیة.إلىبالإضافة

إسقاط محاولةذلك من خلال وعلیه ارتأینا أن نخصص هذا الفصل لدراسة حالة الجزائر و 
ثلاث مباحث هي:، من خلال هیكلة هذا الفصل الى فعالیتهاالجوانب النظریة على الجزائر لمعرفة مدى 

المبحث الأول: تطور النظام المصرفي الجزائري.

.2014–2001المبحث الثاني: مسار السیاسة النقدیة في الجزائر 

–2001قدیة على العرض النقدي خلال الفترة المبحث الثالث: أثر أداء السیاسة الن
2014.
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المبحث الأول: تطور النظام المصرفي الجزائري
الجزائري مند الاستقلال حتى الى ما بعد المصرفيسنتناول في هذا المبحث تطور الجهاز 

ات التي التي تكوین الجهاز المصرفي الجزائري منذ الاستقلال والإصلاحإلىسنتطرق حیث، الإصلاحات
لحقت به، وذلك في المطلب الأول.

السبعینات والثمانینات، وأما في المطلب الثالث إصلاحاتإلىأما في المطلب الثاني سنتطرق 
.90/10الجهاز المصرفي على ضوء قانون العرض والنقد إلىسنتطرق فیه 

الجهاز المصرفي الجزائريإقامةالمطلب الأول: مرحلة 

نظاما بنكیا ومالیا مستنسخا عن النمط الفرنسي، وموجها قبل كل 1962قبل عرفت الجزائر 
خدمة الأقلیة الفرنسیة الاستعماریة، ونفس القول ینطبق على الخزینة العمومیة، التي كانت هیئة إلىشيء 

توزیعها على المعمرین، وكانت البنوكإعادةوالجبائیة من غالبیة الجزائریین مكلفة بجمع الموارد 
الموجودة في الجزائر عبارة عن فروع للبنوك في باریس. هذه البنوك تمول الزراعة المملوكة للمعمرین، 

وتمویل النشاطات التجاریة.

عاجلة بعد الاستقلال لتملأ الفراغ الذي تركه إجراءاتغیر أن السلطات الجزائریة اتخذت 
ي، بعدها تعاقبت التأمیمات على كل الاستعمار، ولتضمن تمویل النشاطات عن طریق البنك المركز 

.)126، 2007-2006. (سلیم موساوي، البنوك الأولیةوأنشأتقطاعات البنوك الأجنبیة 

عن النظام المصرفي الجزائري : الفرع الأول : لمحة تاریخیة 

لذي یتمیز بالازدواجیة حیث إن الجزائر تأثرت كأي بلد محتل بالجانب الاستعماري في اقتصادها ا
ینقسم الى قطاع عصري وآخر تقلیدي، وكان الاقتصاد الجزائري موجه خاصة نحو الخارج، وكل ما ینتج 
في الداخل یسوق نحو الخارج، وهذه الازدواجیة نتج عنها شبكتان من التمویل شبكة متطورة تهتم بتمویل 

لمدن الكبرى والموانئ وتعمل أساسا لخدمة المعمرین، القطاع العصري الموجه نحو الخارج والمرتكزة في ا
وشبكة أقل تطورا تهتم بتمویل القطاع التقلیدي والفلاحي والحرفي، وعلى هذا الأساس النظام المصرفي 

الذي كان قائما أثناء الحقبة الاستعماریة لم یخدم مصالح الجزائریین
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حیان كان نقمة علیهم، فقد عمد المستعمر والاقتصاد معا، بل الأكثر من ذلك ففي الكثیر من الأ
، 2011- 2010إكن لونیس، (استعمال وسائل الخداع والاحتیال والابتزاز القانوني للإیقاع بكثیر منهم. إلى

140-141(

أما المؤسسات التي كان یتكون منها النظام المصرفي في هذه المرحلة هي:

تحت شكل مؤسسة خاصة 1851نون المؤرخ في بنك الجزائر بموجب القاإنشاء: تم بنك الجزائر-1
. وبهذا 1946النقدي، وتعیین المدیر، وتم تأمیم هذا البنك سنة الإصدارولكن مع سلطة مراقبة 

النقدي في تحدید الإصدارإلىبالإضافةالتاریخ أصبح بنك الجزائر وتونس، وتمثلت وظائفه 
اقبة عملیات البنوك. (عیسى الزاوي، الخصم ومر إعادةمعدلات الفائدة والخصم وتحدید سقف 

2007-2008 ،38(
: إن أغلبیة البنوك التي كانت موجودة في الجزائر تتكون من هیاكل من البنوك البنوك التجاریة-2

الرئیسیة الفرنسیة هي:
القرض العقاري للجزائر وتونس.-
القرض الصناعي والتجاري.-
البنك الوطني للتجارة والصناعة.-
القرض اللیوني.-
الصندوق الجزائري للقرض والبنك.-
الشركة العامة.-
شركة مرسیلیا للقرض والبنك.-
بنك بریكلیز المحدود.-
)39-38، 2008-2007(عیسى الزاوي، قرض الشمال. -

: تتشكل من ثلاث بنوك وهي: بنوك الأعمال-3
نى بغرض تشجیع الملكیة العقاریة وتدعیم أشغال الب1881القرض الجزائري الذي تأسس عام -

التحتیة.
.1911البنك الصناعي للجزائر والبحر الأبیض المتوسط تأسس عام -
بنك فرنسا والبلاد المنخفضة.-



)2014–2001خلال الفترة ( ضبط العرض النقدي فياالجزائر ودورھالسیاسة النقدیة في الفصل الثالث:

51

: وتضم المؤسسات التي تمول القطاع الفلاحي وهي كلها بنوك فرعیة المؤسسات التعاضدیة-4
رفت حیث نجد في القطاع التجاري البنوك الشعبیة التي تتخصص  في التجارة الصغیرة التي ع

(C.A.B.P)ویتكون هیكلها من المجلس الجزائري للبنوك الشعبیة نفس التطور كما في فرنسا.
ومن الصندوق المركزي وثلاث بنوك محلیة، أما في القطاع الفلاحي نجد الصنادیق الجزائریة 
للقرض الفلاحي التعاضدي الذي تمنح خاصة القروض للجمعیات في الأجل القصیر وهناك 

دقي.القرض الفن
: ویمثلها الصندوق الباریسي لإعادة الخصم، مهمته تنحصر في التعامل مؤسسات إعادة الخصم-5

)142- 141، 2011- 2010(إكن لونیس، مع البنوك ومنح القروض لها ولا یتعامل مع الأفراد. 

: وتضم الشبكة الآتیة:المصارف العامة والشبه عامة-6
ة للأفراد والدولة.القرض العقاري: وظیفته منح القروض العقاری-
القرض الوطني.-
صندوق الودائع والضمانات.-

الصندوق الوطني لأسواق الدولة.-
البنك الوطني للتجارة الخارجیة.-
: وتهتم بتمویل القطاع التقلیدي ویوجد نوعان من المؤسسات: الفئة الأولى تهتم الشبكة التقلیدیة-7

ع الحرفي.بتمویل القطاع الفلاحي والأخرى تهتم بتمویل القطا
القرض الفلاحي: مثل الشركات الفلاحیة للاحتیاط على شكل تعاونیات ووظیفتها منح القروض -

القصیرة أو المتوسطة وكذلك توریدات بعض الخدمات الخاصة مثل تأجیر المعدات، لوازم البذور.
القرض البلدي: وهدفه تقدیم قروض استهلاكیة، وقروض خاصة بالقطاع الحرفي، وقروض -

.)142- 141، 2011- 2010(إكن لونیس، . دمات البسیطةالخ
)1967- 1962الفرع الثاني: مرحلة إضفاء السیادة (

الخزینة العمومیة، إنشاءعرفت هذه المرحلة وضع السیادة على المؤسسات الكبرى، حیث تم 
والبنك المركزي الجزائري وعملة وطنیة وبنكین تجاریین.

، بنوكوأخذت على عاتقها الأنشطة التقلیدیة لوظیفة ال1962أوت نشأت الخزینة في الخزینة:–1
مع منحها امتیازات هامة تتجسد في منح قروض للاستثمارات للقطاع الاقتصادي، وكذا قروض 

المصرفیةالتجهیز للقطاع الفلاحي المسیر ذاتیا الذي لم یتمكن من الاستفادة من المؤسسات
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ائیة "القروض للاقتصاد" للخزینة وخاصة عند تطورها في وقامت الوظیفة الاستثن,المتواجدة
) وإرادة إدماجها في الدائرة الاقتصادیة1967- 1966المستقبل بالرغم من تأمیم البنوك (

كل هذا جعل من الخزینة العمومیة الجزائریة الممول للاقتصاد الوطني بالاعتماد .1971سنة
مجبرا على الدخول في علاقة مباشرة لتمویل على تسبیقات معهد الإصدار، الذي كان بدوره

. والنتیجة كانت ازدواجیة النظام  )1967-1963(النشاط الفلاحي في الفترة الممتدة مابین 
المصرفي . الأول قائم على أساس لیبرالي یسیطر علیه الخواص، والثاني قائم على أساس 

أداء النظام المصرفي و كانت نتیجته اشتراكي تسیطر علیه الدولة، مما خلق تناقضا على مستوى 
) .139, 1999( أحمد هني, .قیام الدولة بتأمیم البنوك الأجنبیة وظهور المصارف الحكومیة

إن أول شيء قامت به الجزائر عند استقلالها هو استرجاع السلطة البنك المركزي الجزائري:- 2
144- 62جزائري بموجب القانون رقم النقدیة الداخلیة والخارجیة حیث تم إنشاء بنك مركزي

، حیث أسندت له وظیفة الإصدار النقدي ومراقبة تنظیم وتداول الكتلة 13/12/1962بتاریخ 
قد النقدیة، وتوجیه ومراقبة القرض، وكذا إعادة الخصم وتسییر احتیاطات الصرف، ونجده بهذا 

1851الاستعمار الفرنسي سنة ورث وظائف بنك الجزائر، المؤسسة المصرفیة التي أنشئت إبان
آلاف سهم.6ملایین فرنك فرنسي مقسمة على 3برأسمال قدره 

تحت اسم "الدینار 10/04/1964كما تم تعزیز السلطة النقدیة بإصدار عملة وطنیة في 
الجزائري" وهي مطابقة للقیمة الذهبیة للفرنك الفرنسي آنذاك إلاّ أنه بالنظر إلى الخزینة، فإن البنك

) بالمنح المباشر للقروض تحت شكل تسبیقات، 64-63المركزي قد كلف بشكل استثنائي ومرحلي (
تعویض البنوك لوخاصة قروض الاستغلال للقطاع الفلاحي المسیر ذاتیا الذي كان یعاني من عجز 

باشر وهیئات القرض التي امتنعت عن تمویل المشاریع الاقتصادیة، ولذلك تدخل البنك المركزي بشكل م
لتمویل هذه المشاریع

بنكین تجاریین عوضا عن البنوك الأجنبیة التي توقف إنشاءلقد تم :تأسیس البنوك التجاریة- 3
نشاطها غداة الاستقلال.

، وتتمثل 227- 64بموجب القانون رقم 1964أوت 10في : صندوق الوطني التوفیر والاحتیاط- 1
، وبقرار 1971من عام وابتداءائلات والأفراد، مهمة الصندوق في جمع الادخارات الصغیرة للع

من وزارة المالیة تم تكریس الصندوق الوطني للتوفیر والاحتیاط كبنك وطني للسكن.
على شكل مؤسسة عمومیة 1963ماي 7: انشىء هذا البنك بتاریخ الصندوق الجزائري للتنمیة- 2

الصندوق الجزائري للتنمیة" عند ذات الشخصیة المعنویة والاستقلال المالي وقد تمت تسمیته "
الأساسي أعیدت تسمیته بموجب ذلك.مباشرة بعد الاستقلال، ثم طرأ تغیر على نظامهإنشائه
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وضع هذا البنك مباشرة تحت وصایة وزارة المالیة، وهو مكلف بتمویل الاستثمارات 
اطه جزء كبیر المنتجة في إطار البرامج والمخططات الخاصة بالاستثمارات وتغطي قطاعات نش

من الاقتصاد الوطني وتشمل الصناعة بما فیها قطاع الطاقة والمناجم وقطاع السیاحة والنقل 
.)62- 61، 2015ربیع سلیمة، –بلحجار ریمة والتجارة والتوزیع والمناطق الصناعیة. (

)1967-1966الفرع الثالث: مرحلة التأمیم (
أرغم البنك 1966- 1962جزائري خلال الفترة الأجنبیة لتمویل الاقتصاد الإن رفض البنوك

المركزي والحزینة العمومیة على القیام بالتمویل المباشر خاصة لقطاعي الزراعة والصناعة وهذه الوضعیة 
أنشأت ازدواجیة وتناقض في النظام المصرفي، هذا الوضع كان دافعا قویا للسلطة لتضع حدا لهذا 

، والتي نتج عنها ثلاثة بنوك تجاریة للجزائر وهي:1966من تداءاابالتناقض بتأمیم البنوك الأجنبیة 

المؤرخ في 178- 66أنشأ هذا البنك بموجب المرسوم رقم :)BNAالبنك الوطني الجزائري (- 1
لتمویل المشاریع الاقتصادیة، وقد استرجع أصول عدة مؤسسات كانت متواجدة 1966جوان 13

والقرض الصناعي والتجاري )CFAT(لجزائري والتونسيسابقا مثل مؤسسات القرض العقاري ا
)CIC ،( وهو یمثل نقطة تحول مهمة للاقتصاد الوطني من طرف السلطات في إطار إنشاء

منظومة بنكیة وطنیة وتجسید الإرادة السیاسیة التي بدت واضحة في استرداد البلاد لسیادتها 
رة التحكم في المستقبل " وبالمصطلح بالمصطلح الاقتصادي " ضرو وهذا ما عبرالاقتصادیة،

السیاسي بـ" ضرورة تنظیم دیمقراطیة الشعب.

إن البنك الوطني الجزائري هو بنك تجاري یعمل على دعم التمویل الاشتراكي الفلاحي وبسبب 
لكي 1968التعارض الوظیفي مع المؤسسات المصرفیة الأخرى لجأت الدولة إلى إلغائها جمیعا عام 

3یليلبنك لوحده بالمیدان الفلاحي حیث تمثلت وظائفه في مایتكفل هذا ا

تنفیذ خطة الدولة في مجال الائتمان القصیر والمتوسط.- 

منح الائتمان الزراعي للقطاع المسیر ذاتیا في الرقابة على وحدات الإنتاج الزراعي إلى غایة - 
، سنة تأسیس بنك آخر هو بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة.1982

.إقراض المنشآت الصناعیة العامة- 

خصم الأوراق التجاریة في میدان الإسكان.- 
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تخصص هذا البنك في تمویل القطاع الفلاحي مع ممارسة نشاطاته 1982حتى إلى غایة تاریخ - 
الأخرى، وخاصة تمویل القطاع الفلاحي المسیر ذاتیا الذي منحت له الدولة أولویة المساعدة 

1الإنتاج مع المساهمة في الرقابة على وحدات الإنتاج الزراعي.الضروریة لزیادة 

تأسس القرض الشعبي الجزائري بموجب المرسوم المؤرخ ):CPAالقرض الشعبي الجزائري (- 2
وهو بنك ودائع وقد استرجع أصول البنك الشعبي، وإعادة الأنشطة التي 1967ماي 11في 

, B.R.C.P, B.P.C.I.Oیة(كانت تقوم بها بعض فروع البنوك الأجنب M.P.C.IC, B.P.C.H وهي (
الصناعات التقلیدیة الحرفیة، المهن الحرة ، السیاحة، الفنادق، الصید، التعاونیات غیر الفلاحیة، 

یقوم بدور الوسیط و تعاونیات التوزیع ، التسویق والخدمات، قروض للمجاهدین، والبیع بالتقسیط, 
حكومیة (السندات العامة) من حیث الإصدار والفوائد وتقدیم قروض للعملیات المالیة للإدارات ال

للإدارات المحلیة وتمویل مشتریات الدولة والولایة والبلدیة والشركات الوطنیة، كما یقوم بمنح 
بالإضافة إلى ,ألغي هذا النوع من القروض1970القروض الموجهة للاستهلاك ولكن في سنة 

مصرفیة الأخرى.أنه یقوم بجمیع العملیات ال

الصادر 204- 67تأسس هذا البنك بموجب الأمر رقم :)B.E.A(البنك الخارجي الجزائري: - 3
مثل: الشركة العامة خمسة مصارف أجنبیة عن طریق استرجاع أصول 1967أكتوبر 01بتاریخ 

)SG( والقرض اللیوني)C.L(وقد كان هدفه الأساسي هو تسهیل وتطویر ومؤسسات أخرى ،
لروابط البنكیة والمالیة التي تربط الجزائر مع العالم الخارجي، وهو أیضا شأنه شأن البنوك ا

ویقوم بالمهام 2الرئیسیة الأخرى، حیث یستطیع ممارسة الأعمال المصرفیة والتمویل الداخلي 
التالیة:

لیاتلقد تخصص هذا البنك عند نشأته في تمویل العملیات مع الخارج، بالإضافة إلى العم* 
.المصرفیة التقلیدیة

إبرام العقود الخاصة بالقروض مع العملاء الأجانب ، كما یقوم بتنفیذ العملیات التجاریة الخارجیة.* 

إعطاء ضمانات للمستوردین والمصدرین.* 

منح قروض قصیرة الأجل لقطاع الصناعة والقطاع العام والخاص.* 

المتوسطة وطویلة الأجل.یشارك مع البنوك الأخرى في منح القروض * 

إعطاء المعلومات المتعلقة بالتجارة الخارجیة.* 
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التحكم في عملیات التجارة الخارجیة ویمثل الدولة هوفوأما التخصص الأصلي للبنك الخارجي 
ویضمن تمویل المؤسسات الموطنة على مستوى شبابیكه وخاصة تلك المتعلقة على المستوى الدولي.

ولي والصناعات التحویلیة.بالاستغلال البتر 

لقد ظهرت عدة نقائص على عمل هذا الجهاز المصرفي من بینها غیاب قانون مصرفي موحد 
ینضم عمل وعلاقات الخزینة العمومیة، البنك المركزي و البنوك التجاریة، كما لوحظ وجود تداخل 

الخزینة العمومیة. بالإضافة إلى ونزاعات بین السلطات النقدیة الثلاث: وزارة المالیة، البنك المركزي و
ذلك فان تمثیل البنوك على التراب الوطني لم یكن عادل فهناك بنوك ممثلة في كامل الوطن و أخرى 

حیث تم تأمیم كل ,یمكن اعتبار هذه المرحلة بأنها إتمام جزأرة الهیاكل المالیة والمصرفیة1غیر ممثلة
تخصص المقدرة في القوانین الأولیة لهذه البنوك الثلاثة سوف البنوك والمؤسسات المالیة، وحسب طریقة ال

لا تجد طریقها للتطبیق حرفیا في الواقع ، لأن هذه البنوك تمارس نفس الصلاحیات من ناحیة العلاقات 
تین سوف تقسم بین یمع الخارج وكذلك من ناحیة القروض للمؤسسات الصناعیة والتجاریة، وهاتین الناح

الانتماء للقطاع أو الفرع و التوازن لإنشائها على أساس معاییرنظرا شیئا فشیئا البنوك الثلاثة 
المالي.وبالمقابل تبقى البنوك متخصصة في تمویل أنشطة لقطاعین معینین,البنك الوطني الجزائري 

)B.N.A(.والقرض الشعبي الجزائري لتمویل القطاع الفلاحي)C.P.A(لمؤسسات والأشغال لتمویل ا
میة.العمو 

المطلب الثاني: إصلاحات السبعینات والثمانینات
تعتبر فترة السبعینات والثمانینات فترة حسابیة في تكوین النظام المصرفي والمالي الجزائري نظرا 

للإصلاحات التي قامت بها في هاتین العشریتین.
السبعیناتإصلاحاتالفرع الأول: 

المالي لسنة الإصلاح) جاء 1973- 1970ول (تزامنا مع مرحلة تنفیذ المخطط الرباعي الأ
الاختلال وتخفیف الضغط على الخزینة العمومیة في تمویلها للاستثمارات، وبالتالي إزالة، بهدف 1971

والاستغناء عن فكرة تخصص كل بنك تجاري في تمیز بثلاث میزات أساسیة وهي: مركزیة نظام التمویل،
لخزینة العمومیة بتمركز نظام التمویل في یدها بالاعتماد على تمویل قطاع معین، وإعطاء دور أكبر ل

المصادر التالیة: القروض طویلة الأجل، القروض البنكیة متوسطة الأجل القابلة لإعادة الخصم، كذلك 
التمویل بواسطة المساعدات أو القروض الخارجیة الناجمة عن عقود مع الخزینة أو البنوك التجاریة أو 

).146، 2011-2010(إكن لونیس، ومیة. المؤسسات العم
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على المبادئ التالیة:الإصلاحوقد ارتكز 
تدعیم الرقابة عن طرق إجبار المؤسسات على فتح حسابین هما حساب الاستغلال الذي یختص -

بتمویل العملیات قصیرة الأجل وحساب الاستثمار الذي یختص بتمویل العملیات متوسطة وطویلة 
الأجل.

فروع في كل التراب الوطني.إنشاءة الادخار نظرا لضعفه ودلك عن طریق تدعیم وتعبئ-
التمویل الذاتي للمؤسسات حتى تتمكن الدولة من تطبیق نظام التخطیط المركزي.إلغاء-
(التوطین البنكي) حتى تسهل عملیة مراقبة إجباریافتح كل مؤسسة حسابا معینا لدى بنك معین -

للمؤسسات أن تختار البنك الذي ترید أن تتعامل معه، ولكن عملیة التدفقات المالیة، ولا یمكن 
التوجیه تتم من طرف وزارة المالیة في إطار توزیع متوازن للمؤسسات بالنسبة لكل بنك، بحیث 

).175، 2011-2010(لعزازي حسیبة، یكون كل بنك متخصص في تمویل قطاع اقتصادي معین. 

ة الجزائریة هیئتین مصرفیتین تتكفلان بتسییر البنوك أسست الدول1971تماشیا مع إصلاحات 
القروض، تعملان تحت وصایة وزارة المالیة مباشرة وهي:وإدارةومراقبة 
الآراء والملاحظات المتعلقة بالنقد إبداء: أسندت له مهام عدیدة من أهمها مجلس القرض- 1

المخططات التنمویة.إطاروالقرض في 
وزیر إلى: أسندت لها أیضا مهاما عدیدة منها: رفع التقاریر شآت المصرفیةاللجنة التقنیة للمن- 2

المالیة تتضمن كل الملاحظات والآراء والتوصیات ذات الطبیعة المصرفیة، وكل المهن التي 
ترتبط بها مع اقتراح طرق تنفیذ البرامج الاستثماریة بسرعة وبفعالیة.

، فقد تم 1971التي جاء بها قانون الإصلاحاتن تم التراجع ع1978للإشارة فإنه في بدایة 
تمویل المؤسسات عن طریق القروض البنكیة متوسطة الأجل، حیث حلت الخزینة محل البنوك في إلغاء

)147، 2011-2010(إكن لونیس، . ستثمارات المخططة بواسطة القروض طویلة الأجلالاتمویل 

الثمانیناتإصلاحالفرع الثاني: 
كان محدود الفعالیة بسبب استحواذ الخزینة العمومیة 1971إصلاحج العملیة بأن أثبتت النتائ

عمیقة تعید للنظام إصلاحاتإدخالعلى صلاحیات الجهاز المصرفي بشكل واضح، هذا ما استدعى 
المصرفي دوره البنكي ویسترجع كامل صلاحیاته ووظائفه التي أنشئ من أجلها، وقد بدأت فعلا وكان 

حتى سنة 1982هیكلة المنظومة المصرفیة انطلاقا من سنة إعادةالتي تجسدت في صلاحاتالإأولها 
.1988إصلاحثم 1986النقدي لعام الإصلاحوالثانیة تمثل في 1985
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): 1985-1982الهیكلة (إعادةمرحلة إصلاحات- أولا
المصرفيیكلة القطاع هإعادةمن بینها إجراءاتلدفع وتیرة التنمیة قامت السلطات باتخاذ عدة 

بهدف تخفیف الأعباء على الخزینة العمومیة ومنح البنوك دورا أساسیا في تعبئة الموارد المالیة، تبلورت 
بنكین جدیدین هما:إنشاءفي الإجراءاتهذه 

مارس 13بتاریخ 106- 82تأسس هذا البنك بمرسوم رقم بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة : - 1
ات البنك الوطني الجزائري في میدان تمویل القطاع الفلاحي و القطاع وأخذ صلاحی1982

الفلاحي الصناعي  والتي كانت موطنة لدى هذا الأخیر سابقا . و تنص المادة الأولى من قانون 
تأسیسه على أنه بنك للإیداع والتنمیة ویندرج تلقائیا في قائمة البنوك . كما تنص المادة الرابعة 

ا البنـك تتمثل خاصة في تنفیذ جمیـع العملیاتعلى أن مهمة هذ

المصرفیة والاعتمادات المالیة على اختلاف أشكالها والمساهمة في :

تنمیة مجموع قطاع الفلاحة.-1

تطویر الأعمال الفلاحیة التقلیدیة والزراعیة الصناعیة واستخدام وسائله الخاصة لتمویل : -2

له .هیاكل الإنتاج الفلاحي وأعما–أ 

الهیاكل والأعمال المرتبطة بما یسبق إنتاج قطاع الفلاحة وما یلحقها.  -ب

هیاكل الأعمال الزراعیة الصناعیة المرتبطة بالفلاحة . - ج

هیاكل الصناعة التقلیدیة في الوسط الریفي وأعمالها .-د

النظام المصرفي حیث یعتبر البنك الثاني الناجم عن عملیة اعادة هیكلةبنك التنمیة المحلیة:- 2
، حیث تولى جزء من النشاطات التي كان یقوم بها القرض الشعبي 1985أفریل 30أنشئ في 

الجزائري، فهو یقوم بجمیع العملات المصرفیة التقلیدیة، ولكن وظیفته الأساسیة هي تمویل 
نك التنمیة المبرمجة في خطط التنمیة للهیئات المحلیة، كما یمارس بالإنتاجیةالاستثمارات 

بالرهن والذي كان یمارس من قبل صنادیق قروض البلدیات. الإقراضالمحلیة احتكار عملات 
.)149، 2011-2010(إكن لونیس، 

:1986إصلاح - ثانیا
المتعلق بنظام البنوك والقرض، تم 1986أوت 16الصادر في 12- 86بموجب القانون رقم 

وكان روح هذا القانون یسیر في اتجاه المبادئ العامة والقواعد جذري على الوظیفة البنكیة إصلاحإدخال
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الكلاسیكیة للنشاط البنكي وهو الناحیة العملیة جاء لیوحد الاطار القانوني الذي یسیر النشاط الخاص بكل 
المؤسسات المالیة مهما كانت طبیعتها القانونیة ومن أهم القواعد والمبادئ التي جاء بها هذا القانون 

ي:مایل
وضع نظام بنكي على مستویین وبموجب ذلك تم الفصل بین البنك المركزي كملجأ أخیر -

للإقراض وبین نشاطات البنوك التجاریة.
استعادة مؤسسات التمویل دورها داخل نظام التمویل من خلال تعبئة الادخار وتوزیع القروض.-
هیئات رقابة على النظام البنكي.إنشاء-
الجهاز المصرفي في توفیر الموارد وإشراكمتعاظم في تمویل الاستثمارات تقلیص دور الخزینة ال-

.)65، 2015-2014ربیع سلیمة، -(بلحجار ریمةالمالیة الضروریة للتنمیة الاقتصادیة. 
:1988عام إصلاح-ثالثا

إلا أن استمرار الأزمة 12- 86المصرفیة الواردة في القانون الإصلاحاتعلى الرغم من 
واسع مس مجموع القطاعات الاقتصادیة إصلاحيتطبیق برنامج إلىیة دفع بالسلطات الجزائریة الاقتصاد

12المؤرخ في 06- 88ون رقم وذلك بصدور القان1988بما فیها البنوك العمومیة ابتداءا من سنة 
، والمتضمن توجیه المؤسسات العمومیة الاقتصادیة،12- 86المعدل والمتمم للقانون 1988جانفي 
الاقتصاد ككل، حیث أصبحت البنوك أكثر استقلالیة في ادارة التطابق والانسجام بین توجیهات لإحداث

مواردها المالیة وفي منح القروض وبذلك أصبحت البنوك مؤسسات اقتصادیة تهدف الى تحقیق الربح 
في تطورها، لذلك شكلت مرحلة هامةالإجراءاتوالمردودیة، حیث سرعان ما تفاعلت البنوك مع هذه 

الاستقلالیة بمنحها القدرة وحتى الالتزام بالتدخل في السوق حسب قواعد المتاجرة. وعلیه إلىوانتقالها 
أصبحت البنوك تتمتع بكامل استقلالیتها فیما یخص منحها للقروض ودراستها للمشاریع ومتابعتها لدیونها 

وتسییرها لشؤونها الداخلیة.
تتمثل فیما یلي:06- 88التي تضمنها قانون أما أهم المبادئ والقواعد 

السیاسة النقدیة بغرض تحقیق التوازن في الاقتصاد وإدارةإعداددعم دور البنك المركزي في -
التنظیم الجدید للاقتصاد والمؤسسات.إطارالاستقلالیة للبنوك في إعطاءمع الكلي 

المالیة والتوازن المحاسبي.یعتبر البنك شخصیة معنویة تجاریة تخضع لمبدأ الاستقلالیة-
یمكن لمؤسسات القرض لأن تطلب قروض من السوق الداخلي و/ أو الخارجي.-
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یمكن للمؤسسات المالیة غیر المصرفیة أن تقوم بتوظیف أموالها لاقتناء أسهم وسندات تصدرها -
مؤسسات تنشط داخل التراب الوطني أو خارجه.

الاعتبار لوظائف النظام البنكي في القیام ) هو رد1988-1986وأهم ما میز إصلاحات (-
النقود بتعبئة الموارد وانخفاض دور الخزینة في القیام بعملیات التمویل، ورد الاعتبار أیضا لأهمیة

في التأثیر على مختلف المتغیرات الاقتصادیة الأخرى وإحداث تغییرات على الجهاز المصرفي 
).152-151، 2015-2014ربیع سلیمة، -لحجار ریمة(بوالعلاقات القائمة بین مختلف أجهزته. 

قانون النقد والقرضالمطلب الثالث: النظام المصرفي في ضوء 
وضع قانون النقد والقرض النظام المصرفي على مسار تطور جدید یتمیز بإعادة تنشیط وظیفة 

مستویین كما أبعد هذا ، فتأسس نظام مصرفي ذو دور النقود والسیاسة النقدیةوإبرازالوساطة المالیة 
في القطاع المصرفي، وأرجع للبنك المركزي كل صلاحیاته في تسییر النقد إداريالقانون كل تدخل 

والقرض في استقلالیة تامة، كما أعاد للبنوك التجاریة وظائفها التقلیدیة بوصفها أعوان اقتصادیة مستقلة 
تخضع لقانون الربح والخسارة.

90/10الأساسیة لقانون النقد والقرضالفرع الأول: المبادئ 
نصا تشریعیا جدیدا لدعم 1990أفریل 14یعتبر قانون النقد والقرض الصادر بتاریخ 

من طرف السلطات، وهو من القوانین التشریعیة 1988الاقتصادیة التي یشرع فیها منذ سنة الإصلاحات
السوق وذلك من خلال المبادئ التي جاء بها الأساسیة التي بینت التوجهات الجدیدة للانتقال نحو اقتصاد

والمتمثلة في:
: كانت القرارات النقدیة تتخد تبعا للقرارات الحقیقیة الفصل بین الدائرة النقدیة والدائرة الحقیقیة- أولا

كمي حقیقي في هیئة التخطیط، وتبعا لذلك لم تكن الأهداف النقدیة بحثة، فالهدف على أساس 
الموارد اللازمة لتمویل البرامج الاستثماریة المخططة.الأساسي هو تعبئة 

وقد تبین القانون مبدأ الفصل بین الدائرتین النقدیة والحقیقیة، اتخاذ قرارات على أساس الأهداف 
النقدیة التي تحددها السلطة النقدیة وبناءا على الوضع النقدي السائد.

: لم تعد الخزینة حرة في اللجوء الى عملیة القرض لیةالفصل بین الدائرة النقدیة والدائرة الما- ثانیا
البنك المركزي لتمویل العجز، هذا الأمر أدى الى التداخل بین إلىكما كانت في السابق تلجأ 

صلاحیات الخزینة وصلاحیات السلطة النقدیة، وخلق تداخلا بین أهدافها التي لا تكون متجانسة 
ین الدائرتین وأصبح تمویل الخزینة قائم على بعض القواعد.بالضرورة، وجاء هذا القانون لیفصل ب
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: كانت الخزینة في النظام الموجه تلعب الدور الائتمانالفصل بین دائرة المیزانیة ودائرة -ثالثا
الأساسي في تمویل استثمارات المؤسسات العمومیة، حیث همش النظام المصرفي وكان دوره یقتصر 

المؤسسات، وجاء القانون لیضع حدا لذلك، فأبعدت إلىدائرة الخزینة على تسجیل عبور الأموال من
من منح القروض للاقتصاد لیبقى دورها یقتصر على تمویل الاستثمارات العمومیة المخططة الخزینة 

یرتكز أساسا على وإنماإداریةمن طرف الدولة، ومن ثم أصبح توزیع القروض لا یخضع لقواعد 
.)179، 2011-2010(لعزازي حسیبة، دیة للمشروع. مفهوم الجدوى الاقتصا

: كانت السلطة النقدیة مشتتة في مستویات عدیدة، سلطة نقدیة وحیدة ومستقلةإنشاء-رابعا
وبمجيء قانون النقد والقرض ألغي هذا التعدد في تمثیل السلطة النقدیة، وكان ذلك أنه أنشئ سلطة 

وضع عقد هذه السلطة وبالذات في هیئة جدیدة أسماها نقدیة وحیدة مستقلة عن أي جهة كانت وقد
مجلس النقد والقرض، وجعلها وحیدة لیضمن انسجام السیاسة النقدیة المستقلة لیضمن تنفید هذه 

لكي یضمن التحكم في تسییر النقد ویتفادى التعارض بین الأهداف السیاسة وموجودة في الدائرة النقدیة
نسبیة.رغم أن هذه الاستقلالیة تبقى

ویعني ذلك التمییز بین نشاط البنك المركزي كسلطة نقدیة :وضع نظام على مستویین-خامسا
ونشاط البنوك التجاریة وبموجب هذا الفصل أصبح البنك المركزي یمثل فعلا بنكا للبنوك ویراقب 

لاقراضیة مركزه كملجأ أخیر للإقراض في التأثیر على السیاسات اویوظفنشاطها ویتابع عملیاتها 
ییر تقییم هذا النشاط بالكیفیة التي تجعله یحقق أهداف اللبنوك ویحدد القواعد العامة للنشاط البنكي ومع

(بلحجار السیاسة النقدیة، وقد أبطل قانون النقد والقرض مفعول القوانین المصرفیة التي صدرت قبله. 

.)2015،70-2014ربیع سلیمة، -ریمة

قابة في النظام البنكي الجزائريالفرع الثاني: هیئات الر 
یتطلب أن 10- 90الجدید للنظام البنكي الجزائري بعد صدور قانون النقد والقرض إن التنظیم 

تكون للسلطة النقدیة آلیات وهیئات للرقابة على هذا النظام وتتمثل في:
مصرفیة لجنة إنشاءعلى 10- 90من قانون 143: نصت المادة لجنة الرقابة المصرفیة- أولا

التي تخضع لها البنوك والمؤسسات المالیة، مع والأنظمةمستقلة مكلفة بمراقبة حسن تطبیق القوانین 
العقوبة على كل مخالف وحددت أعضاؤها وصلاحیاتها.إنزال
: في إطار الوضع الجدید المتسم بحریة المبادرة وقواعد السوق في العمل مركزیة المخاطر- ثانیا

مبدأ التوطین البنكي لهذه الأسباب وغیرها تتزاید المخاطر المرتبطة بالنشاط وإلغاءالمصرفي، 
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المصرفي وخاصة المخاطر المرتبطة بالقروض، لذلك یحاول البنك المركزي أن یجمع كل المعلومات 
هیئة مركزیة تقوم بتجمیع هذه أسس قانون النقد والقرض الإطارللتقلیل من هذه المخاطر، وفي هذا 

ت سمیة مركزیة المخاطر تكلف بجمع أسماء المستفیدین من القروض وطبیعة وحجم القروض المعلوما
الممنوحة، والمبالغ التي سجلت والضمانات المقدمة لكل قرض من جمیع البنوك والمؤسسات المالیة، 

وهذا عن طریق التزام هیئات القرض بالتعامل مع هذه المصلحة.
المؤرخ في 02-92مركزیة عوارض الدفع بموجب النظام رقم : أنشئتمركزیة عوارض الدفع-ثالثا
وفرض على كل الوسطاء المالیین الانضمام الى هذه المركزیة وتقدیم كل 1992مارس 22

المعلومات لها المتعلقة بكل الحوادث والمشاكل التي تعترضهم عند استرجاع القروض أو مشاكل لها 
علاقة بمختلف وسائل الدفع.

: یعتبر هذا الجهاز تكملة للهیئات السابقة، باعتباره شیكات بدون مؤونةإصدارز مكافحة جها-رابعا
03- 92جاء لیدعم ضبط قواعد العمل بأهم أحد وسائل الدفع وهي الشیك، أنشئ بموجب النظام رقم 

لعدم ، ویعمل على جمع المعلومات التي لها صلة بعوارض دفع الشیكات 1992المؤرخ في مارس 
الوسطاء المالیین والمعنیین، والغرض من إلىبتبلیغهاالرصید أو أنه غیر موجود أصلا والقیام كفایة 
للنظام المصرفي كالغش والتحایل وخرق قواعد تسيءهذا الجهاز هو تطهیر المعاملات التي إنشاء

.)158-157، 2011-2010(إكن لونیس، للتعامل المالي یقوم على أساس الثقة. 

2014-2001ي: مسار السیاسة النقدیة في الجزائر المبحث الثان
بوضع حسن للاقتصاد الجزائري وذلك بفضل وفرة مالیة جیدة بسبب 2014- 2001تمیزت الفترة 

ارتفاع أسعار النفط في الأسواق العالمیة، مما جعل الحكومة الجزائریة تخصص مبالغ ضخمة للنهوض 
لیة كانت لها أهمیة كبیرة مقارنة بالسیاسة النقدیة الا أن هذا بالاقتصاد الوطني مما یعني أن السیاسة الما

لا یعني أن السیاسة النقدیة كانت مهمشة وعلیه سنتطرق في هذا المبحث الى المطالب التالیة:
.10–90المطلب الأول: أهم التعدیلات التي مست قانون النقد والقرض 

.2008-2001ر خلال الفترة المطلب الثاني: مسار السیاسة النقدیة في الجزائ
.2014–2009نقدیة في الجزائر خلال الفترة السیاسة المسار المطلب الثالث:

10-90المطلب الأول: أهم التعدیلات التي مست قانون النقد والقرض 
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تتمثل 10–90قامت الدولة الجزائریة بمجموعة من التعدیلات على قانون النقد والقرض 
فیما یلي:

) 01–01الفرع الأول: التعدیلات التي جاء بها الأمر (
) أساسا الى 01–01من خلال الأمر (2001هدفت التعدیلات التي قامت بها الدولة في عام 

جهازین هما:إلىتقسیم مجلس النقد والقرض 
وتسییر شؤون البنك المركزي ضمن إدارةالذي یشرف على الإدارةیتكون من مجلس :الأول- 1

الحدود المنصوص علیها في القانون.
یتكون من مجلس النقد والقرض وهو مكلف بأداء دور السلطة النقدیة والتخلي عن دوره :الثاني- 2

)144، 2010- 2009(بن الدین محمد أمین، للبنك المركزي. إدارةكمجلس 

تنص على من قانون النقد والقرض والتي23المادة 01/ 01من الأمر 03وقد عدلت المادة 
تشریعیة أو العمومي وتتنافى مع كل نیابةالتوظیفقواعد إلىأنه لا تخضع وظائف المحافظ ونوابه 

مهمة حكومیة أو وظیفة عمومیة، ولا یمكن للمحافظ أو نوابه أن یمارسوا أي نشاط أو مهنة مهما تكن 
ات طابع مالي أو نقدي أو أثناء ممارسة وظائفهم، ماعدا تمثیل الدولة لدى مؤسسات عمومیة دولیة ذ

اقتصادي.
والتي 10–90من القانون 22أحكام المادة 01/ 01من الأمر رقم 13كما ألغت المادة 

تنص على أنه یعین المحافظ لمدة ستة سنوات ویعین كل من نواب المحافظ لمدة خمس سنوات، ویمكن 
المثبت قانونا أو في حالة العجز الصحي ونوابه المحافظإقالةتجدید ولایة المحافظ ونوابه مرة واحدة، وتتم 

الوظیفة العمومیة. لقواعدالخطأ الفادح بموجب مرسوم یصدره رئیس الجمهوریة ولا یخضع المحافظ ونوابه 
.)144، 2010-2009(بن الدین محمد أمین، 

11–03الفرع الثاني: التعدیلات التي جاء بها الأمر الرئاسي 
والمتعلق بالنقد والقرض، یعتبر نصا تشریعیا 2003لصادر في أوت ا11–03إن الأمر 

یعكس بصدق أهمیة المكانة التي یجب أن یكون علیها النظام المصرفي، إذ أنه جاء مدعما لأهم الأفكار 
مع التأكید على بعض التعدیلات الجزئیة التي جاء بها 10–90والمبادئ التي تجسدت في القانون 

ومجلس النقد والقرض فیما یخص الإدارةوالتي تتمثل أساسا في الفصل بین مجلس 01–01الأمر 
المتعلق بإدارة بنك الجزائر، 11–03الهیكل التنظیمي، حیث أنه في الفصل الثاني من الأمر الرئاسي 

) بكیفیة تشكیل مجلس إدارة بنك الجزائر .08أشارت المادة (
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والذي یعتبر السلطة التشریعیة القائمة الإدارةمجلس ) من مهام ووظائف19كما نصت المادة (
النصوص والقواعد التنظیمیة المطبقة في بنك الجزائر.إصدارعلى 

) الفقرة (ج) بتحدیده 62وتم كذلك توسیع مجلس النقد والقرض كسلطة نقدیة حیث نصت المادة (
د النقدیة والقرضیة، ویحدد استخدام النقد، ، ومتابعتها وتقییمها، ولهذا یحدعلیهاوالإشرافللسیاسة النقدیة 

مخاطر إلىوكذا وضع قواعد للوقایة في السوق النقدیة، ویتأكد من نشر معلومات في السوق ترمي 
)75، 2015-2014ربیع سلیمة، (بلحجار ریمة, الاختلال. 

ت المالیة وهكذا أوكلت للمجلس مهمة حمایة زبائن البنوك والمؤسسات المالیة في مجال المعاملا
والمصرفیة وتدعیم التشاور والتنسیق ما بین بنك الجزائر والحكومة فیما یخص الجانب المالي وذلك من 

خلال :
مضمون وشروط التقاریر المالیة والاقتصادیة.إثراء-
لجنة مشتركة بین بنك الجزائر ووزارة المالیة لتسییر حقوق والدین الخارجي.إنشاء-
للمعلومات المالیة.العمل على انسیاب أفضل-

في العلاقة بین بنك الجزائر والحكومة فمنح بنك الجزائر الحریة11/ 03وعلیه فقد حدد الأمر 
وهذا في إطار مراقبة وزارة المالیة التابعة للحكومة، ومنح الحكومة بالمقابل وتنفیذهارسم السیاسة النقدیة 

بن الدین ه بنك الجزائر فیما یتعلق بالسیاسة النقدیة . (السلطة المضادة التي تمكنها من تعدیل ما یخلص إلی

.)149، 2010-2009محمد أمین، 

04-10الفرع الثالث: التعدیلات التي جاء بها الأمر رقم 
1424جمادى الثاني 27المؤرخ في 11- 03تعدیل وتتمیم الأمر رقم إلىیهدف هذا الأمر 

–03من الأمر رقم 35و 32و 09تعدل وتتمم 02رقم ، حیث أن المادة 2003أوت 26الموافق لـ 
كما یلي:11

: بنك الجزائر مؤسسة وطنیة تتمتع بالشخصیة المعنویة والاستقلال المالي ولا یخضع 09المادة 
لإجراءات المحاسبة العمومیة ورقابة مجلس الأمة، كما لا یخضع الى التزامات التسجیل في السجل 

التجاري.
جوان 07المؤرخ في 84–17) من القانون رقم 3بغض النظر في أحكام المادة (: 32المادة 

والمتعلق بالقوانین المالیة، ویعفي بنك الجزائر بخصوص كل العملیات المرتبطة بنشاطاته، من 1984
كل الضرائب أو الحقوق أو الرسوم  أو الأعباء الجبائیة مهما تكن طبیعتها.
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بنك المركزي في الحرص على استقرار الأسعار باعتباره هدفا من : تتمثل مهمة ال35المادة 
أهداف السیاسة النقدیة وفي توفیر أفضل الشروط في میادین النقد والقرض والصرف والحفاظ علیها لنمو 

مع السهر على الاقتصاد النقدي والمالي، ولهذا الغرض یكلف تنظیم الحركة النقدیة للاقتصادسریع 
ل الوسائل الملائمة لتوزیع القروض وتنظیم السیولة، ویسهر على حسن تسییر التعهدات ویوجه ویراقب بك

المالیة تجاه الخارج وضبط سوق الصرف والتأكد من سلامة النظام المصرفي وصلابته.
في و ئرا: یعد بنك الجزائر میزان المدفوعات و یعرض الوضعیة المالیة الخارجیة للجز 36المادة 

المالیة و كل شخص معني الإداراتالمالیة و كذلك بنوك و المؤسساتله أن یطلب من اا الإطار یمكنذه
).201576- 2014بلحجار ریمة ، ربیع سلیمة ، تزویده بالإحصائیات و المعلومات التي یراها مفیدة ( 

) 2008–2001( الفترة خلال:تطور العرض النقدي في الجزائرالثانيالمطلب 
2008–2001لب سنحاول عرض تطور العرض النقدي في الجزائر للفترة من خلال هذا المط
) :2(وهذا مایوضحه الجدول رقم 
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الوحدة:بالملیارات2008- 2001قدي في الجزائر للفترة ) : تطور المعروض الن2رقم ( الجدول

السنوات

البیان                      

20012002200320042005200620072008

%قیمة%قیمة%قیمة%قیمة%قیمة%قیمة%قیمةقیمة

577.2664.715.15781.417.56874.311.889215.341081.417.411284.518.781540.019.89التداول النقدي خارج البنوك 

الودائع تحت الطلب في 
البنوك 

554.9642.215.73718.911.941133.057.41240.59.481760.641.922570.445.991965.123.54

ودائع لدى الخزینة ولدى
الصكوك البریدیة 

106.4109.42.81130.118.92158.321.67276.074.35335.821.66378.712.77459.521.41

1238.5141614.331630.415.142165.632.82437.512.553177.830.374233.633.24964.917.3النقود 

1235.01485.220.251724.016.071478.714.221632.910.431649.81.031761.06.71991.013.06شبه النقود 

M2(2473.52901.517.303354.515.603644.38.634070.411.694827.618.65994.624.176955.916.03النقود وشبه النقود (

.2008, 2003المصدر : من إعداد الطالبة بالاعتماد على التقاریر السنویة لبنك الجزائر 
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تطور النقود ومكوناتها المتمثلة في (التداول النقدي خارج البنوك ، )2(یتضمن الجدول رقم 
تطور شبه إلىبالإضافةینة ولدى الصكوك البریدیة ) ، الودائع تحت الطلب في البنوك ، ودائع لدى الخز 

.2008–2001النقود في الفترة 

:2008–2001تطور حجم النقود في الجزائر - أولا

نلاحظ ارتفاعا مستمرا في حجم النقود في الفترة الممتدة من )2من خلال بیانات الجدول رقم(
، واكبر قیمة كانت سنة2001ملیار دج سنة 1235قیمة ادنيحیث بلغت 2008غایة إلى2001
] .%33.2و %12.55تنحصر نسب الزیادة بین [ , و ملیار دج4964.9إذ قدرت ب 2008

من الجدول هو الارتفاع المستمر في قیمة مكونات النقود : فمثلا تنحصر نسب أیضاوما یلاحظ 
ها قیمة لأقصى] , وقد بلغت %19.89و %5.34النقدي خارج البنوك بین [ الزیادة في حجم التداول 

في أما. 2001ملیار دج سنة 577.2قیمة فهي أدنىأما, ملیار دج1540حوالي 2008سنة 
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] وقد %57.40و %9.48ن [ خصوص حجم الودائع تحت الطلب في البنوك فتنحصر نسب الزیادة بی
ملیار 554.9لها فهي قیمة دنىأأما, ملیار دج2570.4حوالي 2007سنة قیمة لهاأقصىبلغت 

وبلغت %23.54تحت الطلب إنخفاظا بنسبة أین عرفت الودائع 2008, ماعدا سنة 2001دج سنة 
ملیار دج .1965.1قیمتها 

:2008–2001) خلال الفترة M2ثانیا: تطور المجمع النقدي ( 

وشبه النقود.       )M1حجم العرض النقدي في الجزائر وهو یتكون من النقود ( M2یمثل 
إذ 2008إلى 2001نلاحظ ارتفاعا مستمرا عموما في قیمة شبه النقود من سنة ) 2(ومن الجدول رقم 

, 2008ملیار دج سنة 1991أما أعلى قیمة فهي 2001ملیار دج سنة 1235بلغت أدنى قیمة لها 
فإن النقود هي أیضا عرفت ] وكما ذكرنا سابقا%20.25و %1.03قد قدرت نسب الزیادة بین [ و 

) أین عرف هذا الأخیر M2ارتفاعا مستمرا خلال فترة الدراسة وهذا ما انعكس على المجمع النقدي   ( 
] , وقد %24.17و %8.63فقدرت نسب الزیادة بین [ 2008إلى 2001زیادة مستمرة خلال الفترة من 

ملیار دج سنة 6955.9على قیمة فهي أما أ2001ملیار د جینة 2473.5قدرت أدنى قیمة له ب 
2008                                                                               .

ویفسر هذا الارتفاع المستمر في العرض النقدي باستمرار فائض الادخار عن الاستثمار المسجل 
لدین العمومي الخارجي , مما أدى إلى تراكم خلال السنوات الثمانیة الأخیرة والذي رافقه تخفیض قوي ل

الاحتیاطات الرسمیة للصرف والذي یمثل مصدرا للتوسع النقدي . هذا وبالإضافة إلى البرامج الاقتصادیة 
, 2004إلى 2001الاقتصادي من الإنعاشالتي انتهجتها الجزائر في هذه الفترة والمتمثلة في برنامج 

والتي ساعدت في زیادة التوسع النقدي من خلال 2009إلى 2005من وبرنامج دعم النمو الاقتصادي
ضخ السیولة في الاقتصاد .

2014-2009لمطلب الثالث: تطور العرض النقدي في الجزائر ا

إلى 2009في هذا المطلب سنقوم بعرض تطور العرض النقدي في الجزائر خلال الفترة من 
):3وهذا ما یوضحه الجدول رقم (2014
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2014- 2009) : تطور العرض النقدي في الجزائر 3الجدول رقم ( 

الوحدة بالملیارات

السنوات

البیان                      

200920102011201220132014

%قیمة%قیمة%قیمة%قیمة%قیمة%قیمة

1829.418.792098.614.712571.522.532952.314.803204.08.523658.914.19التداول النقدي خارج البنوك 

الودائع تحت الطلب في 
البنوك 

2541.914.27-2922.314.963536.221.003380.24.41 -3564.54.914460.925.14

ودائع لدى الخزینة ولدى 
الصكوك البریدیة 

592.904.20735.528.411034.440.581349.030.461481.39.801460.41.41 -

5756.416.47141.724.17681.57.68249.87.49580.216.1-4944.20.4النقود 

2228.911.92524.313.32787.510.43333.619.63691.710.744083.710.6شبه النقود 

M2(7173.13.18280.715.49929.919.911015.110.911941.58.44083.714.4النقود وشبه النقود (

.2014، 2013، 2012التقاریر السنویة لبنك الجزائر در : من إعداد الطالبة بالاعتماد علىالمص
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إلى تطور شبه بالإضافةتطور النقود ومكوناتها والتي ذكرناها سابقا )3(یتضمن الجدول رقم 
.2014إلى 2009النقود وهذا في الفترة الممتدة من
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:2014إلى 2009تطور حجم النقود في الجزائر من - أولا

نلاحظ ارتفاعا مستمرا في حجم النقود في الفترة الممتدة من ) 3(من خلال بیانات الجدول رقم  
2014وأكبر قیمة كانت سنة 2009ملیار دج سنة 4944.2ٍحیث بلغت أدنى قیمة 2014إلى 2009

] .   %24.1و %7.4ملیار دج . وتنحصر نسب الزیادة بین [ 9580.2إذ قدرت ب 

وما یلاحظ أیضا من الجدول هو الارتفاع المستمر في قیمة مكونات النقود , حیث تنحصر نسب 
] , وقد بلغ أقصي قیمة له سنة %22.53و %8.52الزیادة في حجم التداول النقدي خارج البنوك بین [ 

, أما 2009سنة 1829.4ملیار دج أما أدنى قیمة فقد قدرت ب 3658.9والتي قدرت ب 2014
بخصوص حجم الودائع تحت الطلب في البنوك ولدى الصكوك البریدیة فتنحصر نسب الزیادة بین 

ملیار دج , أما أدنى 3658.9حوالي 2014] , وقد بلغت أقصى قیمة لها سنة %25.14و 4.91%[
. 2009ملیار دج سنة2541.9قیمة لها فهي 

و %4.20وأخیرا حجم الودائع لدى الخزینة ولدى الصكوك البریدیة فتنحصر نسب الزیادة بین [ 
ملیار 572.9ملیار دج , أما أدنى قیمة لها فهي 1481.3] وقد بلغت أقصى قیمة لها سنة 40.58%
.2009دج سنة 

:)M2تطور المجمع النقدي (- ثانیا

إذ 2014إلى 2009رتفاعا مستمرا في قیمة شبه النقود من سنة نلاحظ ا)3(من الجدول رقم 
ملیار دج سنة 4083.7ها فهي أما أعلى قیمة ل2009ملیار دج سنة 2228.9بلغت أدنى قیمة لها 

]. 19.6%و 10.7%, وقد قدرت نسب الزیادة بین [2014

, وهذا خلال فترة الدراسةرتفاعا مستمراأما فیما یخص النقود كما ذكرنا سابقا هي أیضا عرفت ا
, فقدرت زیادة مستمرة خلال فترة الدراسة) أین عرف هذا الأخیرM2ما انعكس على المجمع النقدي ( 

, أما 2009ملیار دج سنة 7173.1]. وقد قدرت أدنى قیمة له ب %19.9و 3.1%نسب الزیادة بین [
ملیار دج . 11941.5أقصى قیمة لها فقد قدرت ب 

ا الارتفاع المستمر في  حجم العرض النقدي بارتفاع السیولة في النقدیة في الاقتصاد , ویفسر هذ
وأیضا الزیادات وأیضا ارتفاع الودائع لأجل لقطاع المحروقات ولبعض المؤسسات الغیر مصرفیة . 

رة .المسجلة في أجور عمال القطاع العمومي , بالإضافة إلى زیادات النفقات العمومیة خلال هذه الفت
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المبحث الثالث: أثر أداء السیاسة النقدیة على العرض النقدي خلال الفترة 
)2001-2014(.

من اختیار أداة من ابتداءا إستراتیجیةمن أجل بلوغ أهداف السیاسة النقدیة یتبنى البنك المركزي 
نهائي،وعلیه سنتطرق في هذا المبحث أدوات السیاسة النقدیة ثم الهدف الأولي،ثم الوسیط الى الهدف ال

المطالب التالیة:إلى
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.2014-2001المطلب الأول: أهداف السیاسة النقدیة في الجزائر
.2014-2001المطلب الثاني: أدوات السیاسة النقدیة في الجزائر

.2014–2001تطور الكتلة النقدیة ومقابلاتها في الجزائر المطلب الثالث:
.الفرضیات اختباربع: المطلب الرا

المطلب الأول: أهداف السیاسة النقدیة في الجزائر:
فیما یلي :تتمثلمجموعة من الأهداف إلى تحقیق الجزائرالسیاسة النقدیة في سعت

الفرع الأول: هدف استقرار الأسعار
ذلك من وتوضح لقد منح بنك الجزائر أولویة كبیرة لهذا الهدف كهدف أساسي للسیاسة النقدیة،

خلال التقاریر السنویة،ولمعرفة مدى تحقیق هذا الهدف من طرف بنك الجزائر نستعین بالجدول الموالي 
:2014- 2001الذي یبین تطور معدلات التضخم في الجزائر للفترة 

.2014-2001):تطور معدلات التضخم في الجزائر للفترة 4الجدول رقم (

2001200220032004200520062007السنوات

4.21.44.341.42.33.7%التضخم

2008200920102011201220132014السنوات
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4.95.73.94.58.93.30.6%التضخم

.98, 2015-2014بلحجار ریمة، المصدر:  

2014–2001): تطورات معدلات التضخم في الجزائر خلال الفترة 2الشكل (

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

إلى 2001تشیر معطیات الجدول السابق إلى أن معدلات التضخم كانت منخفضة في الفترة (
لى إ2Mوهذا راجع لنمو الكتلة النقدیة %4,2ویقدر بـ 2001)، غیر أنه كان مرتفعا قلیلا سنة 2006
فنلاحظ معدل التضخم %3وبما أن معدل التضخم المستهدف الذي حدده بنك الجزائر هو 17,30%

وهذا راجع لضعف فائض السیولة المصرفیة وقد 2007و 2004، 2003تجاوز هذا المعدل في سنة 
المخلة استطاع بنك الجزائر التحكم في هذا المشكل باستعمال أداة استرجاع السیولة وتسهیلة الودیعة

مقارنة بالتضخم 2009و2008للفائدة، وعلى الرغم من ذلك ظل معدل التضخم مرتفعا في سنة 
) وهذا راجع لارتفاع معدلات التضخم المستورد نتیجة للأزمة المالیة، كما یمكن %3المستهدف (

یث ح2012لم یتم في الجزائر تسجیل معدل تضخم من رقمین حتى سنة 1997الإضافة بأنه سنة 
، وتشیر الإحصائیات إلى أن السبب في ذلك لیس فقط %10سجلت هذه السنة معدل تضخم تعدى 

التضخم المستورد ولكن السبب أیضا یكمن في ارتفاع تكالیف الإنتاج والاستیراد غیر أن تطور التضخم 
.2013مقارنة بسنة 2014سنة %6عبر السنوات لم یكن معتبرا بحیث بلغ 



)2014–2001خلال الفترة ( ضبط العرض النقدي فياالجزائر ودورھالسیاسة النقدیة في الفصل الثالث:

74

8,9بعد ارتفاع تضخمي بـ %3,3تمكنت الحكومة من احتواء التضخم في 2013وفي سنة 
. %3,5تراهن الحكومة على زیادة التضخم بـ 2014وبالنسبة لسنة 2012سنة %

الفرع الثاني: هدف النمو

یعتبر هذا الهدف أیضا من أهم أهداف السیاسة النقدیة التي نص علیها قانون النقد والقرض 
، وللتعرف على مدى تحكم 2013أوت 10المؤرخ في 11- 03ضمنه أیضا الأمر والذي ت10- 90

السیاسة النقدیة في الجزائر في هذا الهدف نستعین بالجدول الموالي:

2011-2001: تطور معدلات النمو في الجزائر للفترة )4الجدول رقم (

2001200220032004200520062007السنوات

2.64.76.95.25.123%النمو

2008200920102011السنوات

2.42.43.32.4%النمو

.96، 2015-2014بلحجار ریمة، ربیع سلیمة، المصدر: 

فهي %2,6قدرت بـ 2001یلاحظ من الجدول أعلاه أن معدلات النمو في الجزائر سنة 
نتیجة تحسن %18,7الفلاحي بنسبة سجلت تراجعا مقارنة بالسنوات السابقة رغم تحسن أداء القطاع 

) نموا منتظما للاقتصاد، والذي لوحظ اتساعه سنة 2004-2001الظروف المناخیة، كما سجلت الفترة (
التي یتمثل %5,2حیث بلغ 2004وتواصل خلال سنة 2003و 2002والذي تأكد سنتي 2001

، 2002، في السنوات %17,5و%5,8، %8,8مصدرها في قطاع المحروقات الذي بلغ معدل نموه 
، واستمر في الانخفاض %5,1بدأ معدل النمو بالانخفاض لیبلغ 2005وفي سنة 2004، 2003

في حین غرفت مساهمة قطاعات خارج المحروقات ارتفاعا ملحوظا 2006سنة %2,0لیصل إلى 
%2,4لیصل 2008وسجل انخفاضا آخر سنة 2007سنة %3خصوصا قطاع البناء إلى نسبة 

وارتفاع حصة القیمة المضافة للقطاع الصناعي%5,6-بسبب تراجع معدل النمو الفلاحي بنسبة 
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، واستقرت وتیرتها عند هذه النسبة سنة 2008سنة %4,3إلى2007سنة %0,8من 
ة ارتفاع واستقرار نمو قطاع البناء والأشغال العمومیإلىویعود هذا الفضل في الاستقرار 2009

والخدمات. 

الفرع الثالث: هدف توازن میزان المدفوعات

یقصد بتوازن میزان المدفوعات توازن المیزان الخارجي، إذ یعكس المعاملات الاقتصادیة بین 
الدول العالم المرتبطة بالصادرات والواردات السلعیة، وحركة رؤوس الأموال بأصنافها المختلفة إضافة إلى 

، ومن هنا كان ملزما على هذه الدول معرفة الحقوق والالتزامات الناتجة عن هذه التحویلات الرأسمالیة
السنویة لمیزان المدفوعات سواء تعلق الأمر بزیادة الحقوق على الالتزامات، إحداثالعملیات بغرض 

ان وبالتالي حدوث فائض في میزان المدفوعات أو زیادة الالتزام على الحقوق وبالتالي حدوث عجز في میز 
المدفوعات، وتعد السیاسة النقدیة من بین الآلیات المستخدمة في معالجة الاختلال في میزان المدفوعات 
والتي تتخذ سعر الصرف كهدف وسیط للتأثیر على عناصر میزان المدفوعات على مدى تحقیق التوازنات 

یة عمل السیاسة النقدیة في الخارجیة للاقتصاد الجزائري خلال مرحلة الإصلاحات الاقتصادیة (مرحلة بدا
ر).الجزائ

، وهذا 36,99حیث بلغ 2008لیبلغ ذروته سنة 2007فائضا منذ ولقد سجل میزان المدفوعات
2009دلیل على فعالیة البرامج التي طبقتها الجزائر خلال هذه الفترة، لكن تراجع هذا الفائض سنة 

وتراجع  أسعار البترول، ثم بدأ یتحسن بعد ذلك ملیار دولار، وهذا بسبب الأزمة المالیة3,86وأصبح 
بلغ رصید میزان 2011ملیار دولار وفي سنة 15,58فائض میزان المدفوعات 2010لیبلغ سنة 

المدفوعات بالانخفاض رصید میزانبدأ 2014إلى غایة 2012ومن سنة 20,14المدفوعات إلى 
ملیار دولار. 0,10لیصل إلى 

السیاسة النقدیة في الجزائراتالمطلب الثاني: أدو 
سنتطرق في هذا المطلب إلى أدواة السیاسة النقدیة التي یستعملها بنك الجزائر للتحكم في العرض 

.النقدي
الفرع الأول: معدل إعادة الخصم
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إعادة الخصم هي وسیلة یرجع البنك بموجبها إلى البنك المركزي للحصول على السیولة مقابل 
. وهو عبارة عن سعر فائدة الذي یتقاضاها البنك المركزي مقابل إعادة حصته للأوراق التنازل عن سندات

التجاریة لخصمها والإقراض منه باعتباره الملاذ الأخیر للإقراض ویسمى أیضا سعر البنك، وتعتبر عملیة 
لتجاریة إعادة الخصم شكلا من أشكال إعادة التمویل التي یقوم بها البنك المركزي لتزوید البنوك ا

بالسیولة، وتعتبر أهم أداة یتدخل بها بنك الجزائر لتحكم في حجم القروض الممنوحة من طرف البنوك 
والجدول التالي یوضح تطورات معدل إعادة الخصوم التجاریة وبالتالي التحكم في حجم المعروض النقدي.

لدى بنك الجزائر:

صم لدى بنك الجزائر:: تطور معدل إعادة الخ)5الجدول رقم (

یحسب ابتداء 
من

المعدل %إلى
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1963/01/01

1972/01/01

1986/05/01

1989/05/02

1990/05/22

1991/10/01

1994/06/10

1995/08/02

1996/08/28

1997/04/21

1997/06/29

1997/11/18

1998/02/09

1999/09/09

2000/01/27

2000/10/22

2002/01/20

2003/06/01

2004/03/07

1963/12/31

1972/09/30

1986/10/01

1989/05/21

1991/09/30

1994/04/09

1995/08/01

1996/08/27

1997/04/20

1997/06/28

1997/11/17

1998/02/08

1999/09/08

2000/01/26

2000/10/21

2002/01/19

2003/05/31

2004/03/06

إلى یومنا هذا

3,75 %

2,75 %

5 %

7 %

10,5 %

11,5 %

15 %

13 %

12,5 %

12 %

11 %

9,5 %

8,5 %

7,5 %

6 %

5,5 %

4,5 %

4 %

.90, 2015-2014بلحجار ریمة، ربیع سلیمة ، المصدر:  

نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن معدل إعادة الخصم في حالة انخفاض مستمر ابتداءا من 
، ثم بدأ یرتفع في %2,75حیث بلغ 1972/01/01إلى أن وصل إلى حد أدنى له في 1963/01/01
ویرجع هذا الارتفاع %15حین بلغ 1994/06/10إلى أن وصل إلى حده الأعلى في 1986/10/01

إلى السیاسة الانكماشیة التي یتبعها بنك الجزائر خلال هذه الفترة للحد من التضخم المرتفع في تلك الفترة 
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ویبقى ثابتا إلى یومنا هذا 2004/03/07في %4لیصل إلى 1995/08/02ثم بدأ في الانخفاض في 
الجزائر. وهذا دلیل على تحسن مستویات التضخم في

الفرع الثاني: نسبة الاحتیاطي الإجباري

تعتبر نسبة الاحتیاطي الإجباري أداة هامة من أدوات السیاسة النقدیة في الجزائر والتي نص 
ویجوز %28النسبة بقیمة لا تتعدى حیث فرض هذه 93في مادته 10-90علیها قانون النقد والقرض 

للبنك المركزي تجاوز هذه النسبة في حالة الضرورة المثبتة قانونا، غیر أن بنك الجزائر بدأ باستعمال هذه 
لم یشر 10- 90المعدل والمتمم لقانون 11- 03، رغم ذلك فإن الأمر 2001الأداة  بصفة مستمرة سنة 

أقر فیها نسبة الاحتیاطي الإجباري 2004تعلیمة صادرة عنه سنة إلى هذه الأداة وقد أعاد تقنینها عبر
.%15التي یمكن أن تصل حتى 

الفرع الثالث: تسهیلة الودیعة المخلة بالفائدة:

لجأ بنك الجزائر لاستخدام هذه الأداة نظرا لاستمرار فائض السیولة لدى البنوك، حیث تعتبر هذه 
فائض السیولة المحقق لدى بنك الجزائر، ویتم ذلك في شكل عملیة الأداة من إیداع البنوك التجاریة ل

تبیض تأخذ صورة قرض تمنحه البنوك التجاریة لبنك الجزائر مقابل فائدة تحسب على أساس فترة 
یحدده بنك الجزائر. استحقاقها وبمعدل فائدة ثابت 

الفرع الرابع: آلیة استرجاع السیولة

نیات التي استخدمها بنك الجزائر كأسلوب لسحب فائض السیولة، تعتبر هذه الأداة من إحدى التق
، حیث تعتمد هذه الآلیة على قیام بنك الجزائر 2002دخلت حیز التنفیذ منذ شهر أفریل من سنة 

ساعة أو 24باستدعاء البنوك التجاریة المشكلة للجهاز المصرفي لوضع سیولتها على شكل ودائع لمدة 
لى معدل فائدة ثابت یحسب على أساس فترة الاستحقاق، و ذلك عبر لأجل في مقابل حصولها ع

مشاركتها في مناقصة یعلنها بنك الجزائر . 

50و قد سمحت هذه الأداة لبنك الجزائر بتثبیت المبلغ الإجمالي لاسترجاع الدواء عن حوالي 
ر دینار في منتصف ملیا1100لیتم تعدیله لاحقا لیصل إلى 2007ملیار خلال الأشهر الأولى لسنة 

جوان من أجل امتصاص المزید من السیولة. 

2014-2001المطلب الثالث : تطور الكتلة النقدیة و مقابلاتها في الجزائر خلال الفترة 



)2014–2001خلال الفترة ( ضبط العرض النقدي فياالجزائر ودورھالسیاسة النقدیة في الفصل الثالث:

79

لقد خصصت هذا المطلب لمعرفة تطور الكتلة النقدیة و مقابلاتها في الجزائر و ذلك من خلال 
في الفرع الثاني سنتناول فیه أما) 2014- 2001خلال الفترة (یه للعرض النقدي نتطرق فالأولالفرع 

).2014- 2001ابلات هذا العرض خلال الفترة (مكونات و مق

)2014- 1020في الجزائر خلال الفترة (الفرع الاول : تطور الكتلة النقدیة 

خل الوطني الأساسي و المحدد للدتعتبر الكتلة النقدیة (او كمیة النقود)في اقتصاد معین العنصر 
وهذا ما یجعل اهتمام السلطات بكمي النقود المتداولة في كل وقت كبیرا وفي الجزائر الأسعارلمستوى و 

تتكون الكتلة النقدیة من العناصر التالیة :

: وهي تتمثل في تداول النقود الورقیة من بنوك و قطع معدنیة و تعتبر من المكونات النقود الورقیة
نقدیة في الجزائر. للكتلة الالأساسیة

: تتمثل في الودائع الطلب لدى البنوك التجاریة وودائع مراكز الحساب الجاري و النقود الكتابیة
الخاصة المودعة لدى الخزینة.الأموالصنادیق التوفیر و 

و تشمل الودائع لأجل لدى البنوك التجاریة و الودائع الخاصة المسیرة من قبل النقود :أشباه
الموظفة للأعوان الاقتصادیین.الأموالالقرض و التي تمثل مؤسسات 

).2014-2001لنقدیة في الجزائر في الفترة (و الجدول الموالي یبین تطور الكتلة ا

2014- 2001): تطور الكتلة النقدیة في الجزائر 6الجدول رقم (

النقودالكتلة النقدیة أشباه النقودالنقود الورقیةالسنوات

2001
2002
2003
2004

577.3
664.6
781.4
874.3

1235.0
1485.2
1656.0
1478.7

243.5
2901.5
3299.5
3644.4

1238.5
1416.3
1643.5
2156.6
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2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013

2014

921.0
1081.4
1284.5
1540.0
1829.3
2098.6
2571.5
2952.3
3204.0

3356.7

1632.9
1649.8
1761.0
4964.9
2228.9
2524.3
2787.5
3333.6
3691.7

3718.1

4070.5
4827.5
5994.6
6956.0
7178.7
8116.8
9929.2

11015.1
11941.5

12565.9

2437.5
3177.8
4233.6
4964.9
4949.8
5638.5
7141.7
7681.5
8249.8

8847.8

.91, 2015-2014بلحجار ریمة، ربیع سلیمة، المصدر: 

بلغ نسبة 2001ارتفاعا من سنة لأخرى ففي سنة نمو الكتلة النقدیة تسجل أنأعلاهلاحظ من الجدول ن
تطبیق إلىو هذا راجع 2014ملیار دینار سنة 12565.9إلىملیار دج 2M) 243.5الكتلة النقدیة (

الخارجیة و في سنة دةالأرصتوسع شبكة الكتلة النقدیة و ارتفاع صافي أیضاالسیاسة النقدیة التوسعیة و 
الخارجیة الأرصدةملیار دج و هذا الارتفاع بسبب ارتفاع قیمة صافي 2M 29015بلغت نسبة 2002

المتراكم لقطاع المحروقات و هذا نتیجة  زیادة الادخار2003ملیار دج سنة 3299.5إلىثم انتقلت 
وكذا مداخیل الأسر وارتفاع الأجل بالعملة الوطنیة.

قیمة 2006بلغت سنة M2،أما  2004ملیار دج مقارنة بسنة 4070.5قیمة M2وبلغت 
ملیار دج وساعد في ذلك موارد الجبایة البترولیة والموجودات الخارجیة الصافیة المسجلة على 4827.6

مستوى میزان المدفوعات.

وهدا یدل على 2010- 2009- 2008- 2007في الارتفاع في السنوات M2واستمرت قیمة 
السیطرة على معدل نمو الكتلة النقدیة.عدم

عرفت الكتلة النقدیة تراجعا نوعا ما في قیمتها حیث بلغت قیمتها سنة الأخیرةوفي السنوات 
m2ارتفعت الكتلة 2014،وفي سنة 2013ملیار دج واستمر الانخفاض حتى سنة 9929.5ب 2011

.)2015،97،99-2014مة،ربیع سلیمة،،(بلحجار ریملیار دج12565.9ارتفاعا طفیفا في قیمتها 

2014- 2001مقابلات الكتلة النقدیة خلال الفترة من الفرع الثاني:
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العملة من طرف النظام المصرفي وتتكون أساسا إصدارهي الأصول والدیون التي تقابل عملیة 
من ثلاثة عناصر وهي:

:صافي الأصول الخارجیة- أولا

البلد للتكفل إمكانیاتلى باقي دول العالم،أي أنها تقیس الأصول الخارجیة تتیح خلق حقوق ع
في الأجل القصیر ویمكن تحلیل الأصول الخارجیة (الأجنبیة) من حسابات میزان الإستراتیجیةباحتیاجاته 

رها یكون صادرات السلع دالمدفوعات وتشمل مجموع وسائل الدولیة الموجودة لدى الجهاز المصرفي ومص
وبسبب اعتماد اقتصاد الصافیة لرؤوس الأموال, تحویلات الأشخاص إلى الداخل.المداخیلوالخدمات،

،فان حجم الأصول الخارجیة مرتبط الإیراداتمن مجموع %98الجزائر على عوائد البترول التي تقارب 
) نلاحظ أن حجم الأصول في ارتفاع مستمر كل 07ومتعلق بأسعار النفط،ومن خلال الجدول رقم (

وهذه الزیادة انخفاضاأخرى،أحیانا تسجل ارتفاعا وأحیانا تسجل إلىالنسبة تختلف من سنة سنة،غیر أن
2001ملیار دج سنة 1310.8أو النقصان تكون نتیجة لوضعیة أسعار المحروقات حیث انتقلت من 

ملیار دج نسبة نمو 1755.7الى 2002،حیث أنها ارتفعت سنة 2014سنةملیار دج 1533.06إلى
.2001مقارنة بسنة %33.94ب تقدر

ملیار دج بنسبة 2342.6ب 2003وقد تواصل ارتفاع الأصول الخارجیة ، حیث بلغت نسبتها سنة 
تمیزت بالاستقرار حیث بلغت على 2003.2004.2005أما في السنوات %33.42زیادة تقدر ب 

ارجیة ناتجة عن ارتفاع وهذا الارتفاع في نسبة الأصول الخ%34و %33.15و %33.95التوالي 
2007هذا الارتفاع في سنتي واستمرملیار دج ،5515إلى2006،ثم ارتفعت سنة الأسعار المحروقات

%34.46حیث بلغت نسبة الزیادة 2008و  والسبب في ذلك ارتفاع أسعار المحروقات في 38.18 ;
حیث أن 2008رنة بسنة مقا%6.23ملیار دج بنسبة تقدر 10886.0إلىارتفعت 2009نهایة 

تأثیر الأزمة المالیة العالمیة على أسعار إلىوهذا راجع %83.68نسبة الزیادة سجلت تراجعا یقدر ب 
وفي سنة 11997بمبلغ 2010المحروقات وتواصل ارتفاع نسبة الأصول الخارجیة في سنة 

2012ستمرا في السنوات تفاع موذلك ناتج عن ارتفاع أسعار المحروقات وبقي الار 2011:13922.4
ملیار 15118ملیار دج و 14998.8ملیار دج و 14940لتبلغ النسبة على التوالي 2013,2014.

في مارس 15330.6ونسبة 2014ملیار دج في فیفري 15159.4ونسبة 2014دج في جانفي 
2014.
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:القروض المقدمة الى الاقتصاد- ثانیا

مالیین الاقتصادیة غیر الرف الجهاز المصرفي الى الأعوان وهي عبارة عن القروض الممنوحة من ط
لمواجهة إحتیاجاتهم, ونمیز بین نوعین من هذه القروض:

البنوك التجاریة لتلبیة حاجاتهم من السیولة النقدیة إلىالقروض المقدمة من طرف بنك الجزائر - 
یة التي تقدمها البنوك القیام بخصم الأوراق التجار إعادةحیث تقدم هذه القروض على أساس 

التجاریة لقاء تعاملها مع الأعوان الاقتصادیین الغیر مالیین لبنك الجزائر بصفته الملجأ الوحید 
.للإقراض

الاقتصادیة بمقدار معین باستعمال الصادرة عن البنوك التجاریة لصالح الأعوان القروض-
.الشیكات والتحویلات

ملیار 1266.8إلى2002حیث بلغت سنة التدبدبي الاقتصاد فإلىبدأت القروض المقدمة 
أمادج،وبالتحدید في شهر دیسمبر وكل سنة تسجل ارتفاعا مقارنة بالسنة التي قبلها وقد تختلف 

بالانطلاقة الجدیدة للقروض،كما أدت الزیادة 2002بالزیادة أو بالنقصان حیث تمیز أیضا عام 
سنة 1380.2إلىملیار دج 1266.8یین الاقتصادإلىالفائضة في القروض المقدمة 

نظرا لتضییق الرقابة على القروض ذات %7.3إلى،حیث انخفض معدل نموها 2003
.2005سنة %15.09و %11.02سجلت نموا قدره 2004المخاطر،بینما سنة 
54.6ملیار دج والتي بلغت 2205.2( 2007الاقتصاد في نهایة إلىكما مثلت القروض 

في %12.16مقابل 2007سنة %15.2الناتج الداخلي خارج المحروقات وقد زادت بنسبة يإجمالمن 
2615.5الاقتصادیین إلى، كما ارتفعت القروض المقدمة M2وذلك بالتزامن مع الانتعاش وتوسع 2006

،وهو مایؤكد الطابع المستمر لانتعاش 2009ملیار دج سنة 3086.5إلى2008ملیار دج سنة 
ما یعادل 2010الاقتصاد في السنوات الأخیرة،حیث بلغت سنة إلى،واستمرت القروض المقدمة الاقتصاد
على التوالي 2011.2012.2013.2014وفي السنوات 2009ملیار دج مقارنة بسنة 3286.1

ملیار 3726.5حیث بلغت على التوالي ،المستمرتمیزت القروض المقدمة للاقتصاد بالارتفاع 
الاقتصاد ملیار وهذا مایؤكد انتعاش 5314.0ملیار دج و 5156.3ملیار دج و 4287.6دج،

الجزائري.
الدولةإلىالقروض المقدمة -ثالثا
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ومع تحسن الأوضاع 2001،2002الدولة تذبذبا في السنوات إلىسجلت القروض المقدمة 
ملیار دج 569.7إلى2011الاقتصادیة وخاصة ارتفاع أسعار النفط انخفضت هذه القروض في سنة 

لتبلغ 2003بنسبة طفیفة ،حیث أنه تراجعت هذه القروض سنة 2002ثم عادت وارتفعت في نهایة سنة 
ملیار دج وهو یعبر عن تحول القروض 20.6بلغ 2004ملیار دج وهذا تراجع القروض سنة 432.4

مستحقات صافیة لها.إلىالمقدمة للاقتصاد 
ملیار دج وسنة 2005933.2نخفاض حیث بلغت نسبتها سنة واستمرت هذه القروض في الا

ملیار دج سنة 348.3ملیار دج ، وما نسبته 2193ب 2007ملیار دج وسنة 20061304.1
ویعود هذا التراجع المستمر في القروض المقدمة للدولة الى تحول هذه القروض لحقوق تحث 2009

تأثیر التقلیص التدریجي لمدیونیة الخزینة.
ملیار دج واستمر 2010،35109واستمرت هذه القروض بالانخفاض حیث بلغت سنة 

3116.3ملیار دج،3406.6على التوالي 2011.2012.2013.2014الانخفاض في السنوات 
ملیار دج .2673.7ر دج ،ملیا3235.4ملیار دج ،

: اختبار الفرضیاترابعالمطلب ال

ضیات من خلال نموذج الانحدار الخطي البسیط، والذي في هذا المطلب سیتم اختبار الفر 
تأثیر السیاسة النقدیة سیعرض معالم الدراسة، ویغطي هذا النموذج جانبا مهما من الدراسة حیث سیعرض 

ض النقدي في الجزائر.على العر 

:اختبار الفرضیة الفرعیة الأولى- أولا

بالاعتماد على الانحدار الخطي البسیط.سیتم اختبار الفرضیة الفرعیة الأولىفي هذا العنصر

0H :ض النقدي في الجزائر.العر لا یوجد دور لمعدل إعادة الخصم في ضبط

1H:ض النقدي.العر یوجد دور لمعدل إعادة الخصم في ضبط

ض معدل إعادة الخصم والعر ): نتائج تقدیر نموذج الانحدار الخطي البسیط (7الجدول رقم(
النقدي)

Coefficientsa
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Modèle

Coefficients non standardisés
Coefficients
standardisés

T Sig.B Ecart standard Bêta

1 (Constante) 18329,204 3978,245 4,607 ,001

Ikhsm -2561,191 866,652 -,649 -2,955 ,012

a. Variable dépendante : m2

.spssمخرجات نظام :المصدر

في ظل مستوى معنویة 0.649-) نلاحظ أن قیمة التأثیر قد بلغت 7خلال الجدول رقم (من 
لمعدل إعادة یوجد دورقبول الفرض البدیل القائل بأنه مما یفرض 0.05وهو اقل من 0.012مساو ل 

ض النقدي ورفض الفرض  العدمي القائل بأنه لا یوجد دور معدل إعادة الخصم الخصم في ضبط العر 
ض النقدي.العر بطفي ض

عكسیة بین معدل سالبة مما یدل على وجود علاقةbetaإن ما یلاحظ من الجدول أن قیمة 
ض بوحدة واحدة یؤدي إلى انخفاض العر ض النقدي أي أن زیادة معدل إعادة الخصمإعادة الخصم والعر 

وحدة وهو ما یتفق مع النظریات الاقتصادیة السابقة0.649النقدي ب 

:ختبار الفرضیة الفرعیة الثانیةا- ثانیا

هنا سیتم اختبار الفرضیة الفرعیة الثانیة بالاعتماد على الانحدار الخطي البسیط.

0H :ض النقدي.العر لا یوجد دور لمعدل الاحتیاطي الإلزامي في ضبط

1H:ض النقدي.العر یوجد دور لمعدل الاحتیاطي الإلزامي في ضبط

ض النقدي)الاحتیاطي الإلزامي والعر تقدیر نموذج الانحدار الخطي البسیط (: نتائج )8(الجدول رقم
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Coefficientsa

Modèle

Coefficients non standardisés
Coefficients
standardisés

T Sig.B Ecart standard Bêta

1 (Constante) -2320,965 731,883 -3,171 ,008

resrv 1135,532 85,157 ,968 13,335 ,000

a. Variable dépendante : m2

مخرجات نظام :المصدر spss.

في ظل مستوى معنویة 0.968نلاحظ أن قیمة التأثیر قد بلغت )8م (من خلال الجدول رق
مما یفرض قبول الفرض البدیل القائل بأنه یوجد دور للاحتیاطي 0.05وهو اقل من 0.000مساو ل 

عروض النقدي ورفض الفرض العدمي القائل بأنه لا یوجد دور للاحتیاطي الإلزامي الإلزامي في ضبط الم
ض النقديالعر في ضبط

ردیة بین الاحتیاطي الموجبة مما یدل على وجود علاقة طbetaأن ما یلاحظ من الجدول أن قیمة 
ض لى زیادة العر ي بوحدة واحدة یؤدي إض النقدي أي أن زیادة معدل الاحتیاطي الإلزامالإلزامي والعر 

وحدة. وهو ما لا یتفق مع النظریات الاقتصادیة ویرجع السبب في ذلك إلى مشكلة 0.968النقدي ب 
فائض السیولة في البنوك الجزائریة

:اختبار الفرضیة الرئیسة-ثالثا
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سیتم اختبار الفرضیة الرئیسیة بالاعتماد على الانحدار الخطي البسیط.هنا

0H :ض النقدي.ور للسیاسة النقدیة في ضبط العر د دلا یوج

1H:ض النقدي.د دور للسیاسة النقدیة في ضبط العر یوج

ض عر وال: نتائج تقدیر نموذج الانحدار الخطي البسیط (السیاسة النقدیة)9(الجدول رقم
النقدي)

Coefficientsa

Modèle

Coefficients non standardisés
Coefficients
standardisés

T Sig.B Ecart standard Bêta

1 (Constante) -9561,457 1926,486 -4,963 ,000

pltmnt 2610,988 301,219 ,929 8,668 ,000

a. Variable dépendante : m2

.spssمخرجات نظام :المصدر

في ظل مستوى معنویة0.929من خلال الجدول رقم ... نلاحظ أن قیمة التأثیر قد بلغت 
ور للسیاسة مما یفرض قبول الفرض البدیل القائل بأنه یوجد د0.05وهو اقل من 0.000مساو ل 

للسیاسة النقدیة في ض النقدي ورفض الفرض العدمي القائل بأنه لا یوجد ادور النقدیة في ضبط المعر 
ض النقديضبط العر 

ة طردیة بین السیاسة موجبة مما یدل على وجود علاقbetaأن ما یلاحظ من الجدول أن قیمة 
ض النقدي ب وحدة واحدة یؤدي إلى زیادة العر ض النقدي أي أن الزیادة في قیمة الأدوات بالنقدیة والعر 

وحدة ما لا یتوافق مع النظریات الاقتصادیة وهذا راجع إلى فائض السیولة في البنوك الجزائریة.0.929

:صة الفصلخلا
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إنشاءالجهاز المصرفي الجزائري ابتداء من على تكوینرة بعد استقلالهاشرعت الجزائر مباش
البنك المركزي ثم تأمیم البنوك بعد ذلك.

نظرا للنقائص التي كانت في الجهاز المصرفي أنداك فقد عملت الدولة على انتهاج سیاسات 
إصلاححیث ظهرت توجیهات اقتصادیة جدیدة للانتقال نحو اقتصاد السوق انطلاقا من إصلاحیة

المتعلق بالنقد والقرض.1990الكبیر سنة الإصلاحثم 1986-1988

كانت هناك تعدیلات2014-2001في ما یخص السیاسة النقدیة في الجزائر خلال الفترة أما
الغیر مباشرة من اجل الأدواتو اعتمدت السیاسة النقدیة في الجزائر على لقانون النقد و القرض ,

. أهدافهاتحقیق 
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الخاتمة
السیاسة النقدیة عبارة عن  مجموعة من الوسائل والإجراءات والتي تطبقها السلطة 
النقدیة والمتمثلة في البنك المركزي, وذلك للتأثیر على كمیة النقود بما یلاءم الظروف 
الاقتصادیة. والهدف من التأثیر هو امتصاص السیولة الزائدة. ومن بین هذه الوسائل نجد أداة 

وآلیة السوق المفتوحة.خصم, أداة الاحتیاطي الإلزاميمعدل إعادة ال

أما في الجزائر یسعى البنك الجزائري وهو المسؤول عن تنفیذ السیاسة النقدیة إلى 
التأثیر على العرض النقدي بواسطة أداة إعادة الخصم أداة الاحتیاطي القانوني.  

:اختبار صحة الفرضیات- أولا

والتي مفادها انه یوجد دور لمعدل إعادة الخصم في ضبط :الأولىاختبار الفرضیة الفرعیة 
ومن خلال ما تم استعراضه في الجانب التطبیقي توصلنا إلى أن في الجزائر العرض النقدي 

وهو ما یعبر 0.05من 0.012فهي أي اقل aأما قیمة . 0.649- مساویة لbetaقیمة 
عن وجود دور لمعدل إعادة الخصم في ضبط العرض النقدي مما یثبث الفرضیة الفرعیة 

الأولى.
والتي مفادها انه یوجد  دور للاحتیاطي الإلزامي في ضبط :ثانیةاختبار الفرضیة الفرعیة ال

الجانب التطبیقي توصلنا إلى أن ومن خلال ما تم استعراضه فيفي الجزائرالعرض النقدي
وهو ما یعبر 0.05أي اقل من 0.000فهي aأما قیمة . 0.964مساویة ل betaقیمة 

عن وجود دور لمعدل إعادة الخصم في ضبط العرض النقدي مما یثبث الفرضیة الفرعیة 
.الثانیة

والتي مفادها أنه یوجد دور للسیاسة النقدیة في ضبط العرض :الرئیسیةاختبار الفرضیة 
ومن خلال ما تم استعراضه في الجانب التطبیقي توصلنا إلى أن قیمة في الجزائر النقدي 
beta أما قیمة .0.929مساویة لa وهو ما یعبر عن 0.05أي اقل من 0.000فهي

ا یثبث الفرضیة الرئیسة.وجود دور للسیاسة النقدیة في ضبط العرض النقدي مم
:نتائج الدراسة- ثانیا

:من خلال هذه الدراسة توصلنا إلى مجموعة من النتائج یمكن ادرجها في
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: النظریةالنتائج

وع الإجراءات التي تتخذها من اجل التحكم في المعروض السیاسة النقدیة هي مجم- 
النقدي باستخدام مجموعة من الأدوات. 

السیاسة النقدیة من خلال استقلالیة البنك المركزي.تنعكس فعالیة -
تختلف فعالیة أدوات السیاسة النقدیة حسب حالة الاقتصاد.-

: النتائج التطبیقیة

عرف النظام المصرفي الجزائري عدة إصلاحات وخاصة الإصلاحات التي جاء بها - 
.قانون النقد والقرض

.الورقیة والنقود الكتابیة وشبه النقودیتكون العرض النقدي في الجزائر من النقود - 
تحلیل المعروض النقدي یعني تحلیل مكوناته وتطورها وقیاسها عن طریق المجمعات إن- 

النقدیة.
لوحظ من خلال الدراسة التطبیقیة الارتفاع المستمر للعرض النقدي في الجزائر وهذا -

بسبب ارتفاع مكوناته.
للسیاسة النقدیة والتي تتمثل أساسا في الاحتیاطي الأدوات غیر مباشرة تستخدم الجزائر-

وقد ظهرت فعالیتها من خلال القدرة في التحكم في معدل ومعدل إعادة الخصمالإلزامي
.التضخم في بعض السنوات

وهو دور متوسط ض النقدي في الجزائرالخصم في ضبط العر إعادةیوجد دور لمعدل - 
.0.649ب spssحیث قدر حسب نموذج 

وهو دور قوي في ضبط المعروض النقدي في الجزائرالإلزاميللاحتیاطي یوجد دور - 
.0.964ب spssحیث قدر حسب نموذج 

حیث قويوهو دور في ضبط المعروض النقدي في الجزائرللسیاسة النقدیةیوجد دور - 
.0.929ب spssقدر حسب نموذج 

أن الدراسة القیاسیة أظهرت الدور الكبیر للسیاسة النقدیة في ضبط المعروض النقدي رغم- 
إلا أن حجم السیولة المرتفعة في البنوك الجزائریة اثر بالسلب على دور السیاسة النقدیة. 

:التوصیات
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والمالي من اجل تفعیل أداة السوق المفتوحة وزیادة ضرورة تفعیل السوق النقدي- 
استخدامها.

.وضع قواعد احترازیة ملزمة التطبیق على البنوك التجاریة في شأن السیاسة النقدیة- 
تهیئة بیئة متطورة ومستقرة تكمن من التنفیذ الجید لأدوات السیاسة النقدیة.- 
تفعیل السیاسة النقدیة.على الحكومة اتخاذ كل الإجراءات اللازمة من اجل - 
ضرورة القیام  بالبحوث والدراسات في الجانب النقدي والمالي للاعتماد علیها في مختلف - 

.القرارات الحكومیة
الاعتماد على قواعد الشفافیة والإفصاح في نشر البیانات. - 

:آفاق الدراسة 

دور السیاسة النقدیة الإسلامیة في تحقیق الاستقرار الاقتصادي.- 
اثر التنسیق بین السیاسة المالیة والنقدیة في ضبط المعروض النقدي.- 
السیاسة النقدیة وتحدیات العولمة.- 
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الملاحق



:ملخص
ي تؤدیه السیاسة النقدیة في ضبط العرض النقدي في الجزائر وقد لدراسة إلى معرفة الدور الذه اهدفت هذ

للسیاسة النقدیة. وباستخدام الرزمة كمؤشرالإلزاميحتیاطي إعادة الخصم والاتم استخدام كل من معدل 
الاجتماعیة ثم التوصل للنتائج التالیةللعلوم الإحصائیة

الخصم في ضبط المعروض النقدي.إعادةیوجد دور لمعدل - 
في ضبط المعروض النقدي.الإجباريیوجد دور للاحتیاطي - 
یوجد دور للسیاسة النقدیة في ضبط العرض النقدي.- 

الجید التنفیذمكن من وتهیئة بیئة متطورة ومستقرة تتفعیل السوق النقدیة هده الدراسة بضرورةأوصتوقد 
السیاسة النقدیة.للأدوات

ة العرض السوق المفتوحالإلزاميالخصم الاحتیاطي إعادةالسیاسة النقدیة معدل الكلمات المفتاحیة   
النقدي.

Résumé :
Cette étude  vise à définir le rôle de la politique monétaire dans la régularisation de la

masse monétaire en Algérie. On a utilisé le taux de réescompte et les réserves obligatoires
comme des indicateurs de la politique monétaire. Par des épreuves statistiques, on a constaté
les résultats suivants :
- Le taux de réescompte affecte la masse monétaire ;
- La politique monétaire contribue à l’équilibre de l’offre de la monnaie ;
- Les réserves obligatoires ont un rôle indispensable dans la régularisation de la masse

monétaire.

Par conséquence, L’étude insiste sur l’importance de rétablir le marché monétaire surtout en
matière d’efficience, et de créer un climat assez développé et stable afin de bien exécuter les
outils et instruments de la politique monétaire.
Mots-clés : politique monétaire, taux de réescompte, réserves obligatoires, open-market,
masse monétaire.
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