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حػظفم الله وسدد خطاهم،  
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 " وفاء وأميرة "إلى رفؼاء الدرب إخوتي وزمقلاتي 

إلى أخوالي وأعمامي إلى كل الأحبة والغوالي 
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بسم الأعذ الذي لا يعؾو عؾقه شيء، بسم الذي لا كبر سواه بإسؿه تعالى وكػى، 
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عـدما يخؾو البال وتغقب الأفؽار ولا تحضركا إلا كؾمات قصار فإني أتوجه إلى أغذ إكسان عذ قؾبي 
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 :الممخص
تناولت ىذه الدراسة موضوع دور السياسة النقدية في معالجة اختلال ميزان المدفوعات في الجزائر خلال 

، وقد ىدفنا من خلاليا الى معرفة مدى إمكانية السياسة النقدية في معالجة (2016- 2006)الفترة 
 (.2016- 2006)اختلال ميزان المدفوعات في الجزائر خلال الفترة 

، الذي أعطى (10- 90)شيدت السياسة النقدية تطورات ىامة، خاصة بعد صدور قانون النقد والقرض 
لمسمطة النقدية الاستقلالية في إدارة السياسة النقدية، حيث أصبحت ىذه الأخيرة  تؤدي دورىا من خلال 
التأثير في حجم المعروض النقدي، بالشكل الذي يتلاءم والظروف الاقتصادية السائدة معتمدا في ذلك 
عمى الأدوات المباشرة والغير مباشرة، من أجل الوصول إلى الأىداف النيائية، ومن بين تمك الأىداف 

 .توزن ميزان المدفوعات
وقد توصمنا من خلال ىذه الدراسة إلى أن تأثير أدوات السياسة النقدية عمى رصيد ميزان المدفوعات 

، شبو ضعيف، في حين أن بعض الأدوات تكون بدون تأثير حيث نجد أن (2016- 2006)خلال الفترة 
رصيد ميزان المدفوعات يرتبط بشكل كبير بسعر الصرف، ثم يأتي بعده معدل إعادة الخصم            
والاحتياطي الإجباري ، أما الكتمة النقدية فيي مستثناة وذلك لعدم وجود علاقة سببية بينيا وبين ميزان 

المدفوعات، ويمكن القول بأن السياسة النقدية لعبت دور نسبيا في معالجة اختلال ميزان المدفوعات، أي 
 .أنيا تقريبا غير فعالة، وذلك لاعتماد الجزائر عمى مصدر وحيد وىو الصادرات النفطية

 :الكممات المفتاحية
 . السياسة النقدية، ميزان المدفوعات، سعر الصرف، الكتمة النقدية

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Résumé: 

L'étude a examiné le rôle de la politique monétaire dans le traitement du 

déséquilibre des paiements en Algérie au cours de la période 2006 - 2016. Dans 

ce contexte, la possibilité d'une politique monétaire face aux déséquilibres de la 

balance des paiements en général et en Algérie pendant la période( 2006-2016) 

La politique monétaire a connu des évolutions significatives, notamment après 

l'adoption de la loi monétaire et du crédit (90-10) qui a donné à l'autorité 

monétaire une autonomie dans la gestion de la politique monétaire, en 

influençant le volume de la masse monétaire, Sur les outils directs et indirects, 

pour l'accès 

Aux objectifs finaux, parmi lesquels la balance des paiements est pondérée. 

Dans la présente étude, nous avons constaté que l'effet des instruments de 

politique monétaire sur le solde de la balance des paiements au cours de la 

période( 2006-2016) est presque nul, alors que certains instruments sont sans 

effet, le solde de la balance des paiements étant fortement lié au taux de change. 

Le taux de ristourne et de réserve obligatoire, tandis que la masse monétaire est 

exclue parce qu'il n'y a pas de relation causale entre eux et la balance des 

paiements On peut dire que la politique monétaire a joué un rôle relatif dans le 

déséquilibre des paiements, presque inefficace, Huile. 

les mots clés: 

Politique monétaire, balance des paiements, taux de change, masse monétaire. 
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 :تمهيد
  يعتبر تأثير السياسات الاقتصادية عمى النشاط الاقتصادي من المواضيع اليامة في التحميل 

الاقتصادي، فنتيجة لمصدمات الاقتصادية التي مر بيا العالم تولدت مشاكل عدة والتي تتمثل في الكساد 
البطالة، التضخم، واختلال ميزان المدفوعات وغيرىا، وىذا أدى إلى بروز عدة أفكار اقتصادية مختمفة 
فيما بينيا، جسدتيا عدة مدارس خلال فترات زمنية متعاقبة، حيث قامت ىذه المدارس بتشخيص تمك 

 .الأزمات وحاولت إيجاد حمول لمعالجتيا
وقد اعتبرت السياسة النقدية العنصر الميم في تمك الأفكار من حيث تأثيرىا عمى النشاط الاقتصادي رغم 

وجود صراع بين السياسة النقدية والسياسة المالية وأييما أكثر فعالية في تحقيق التوازن والاستقرار 
الاقتصادي، حيث احتمت السياسة النقدية مكانة الصدارة في القرن التاسع عشر، فكانت الأداة الوحيدة 
المعترف بيا كمحدد لمسياسة الاقتصادية، بعدىا جاء كينز في القرن العشرين لينفي ما سبق ويؤكد أن 

السياسة المالية ىي الأكثر فعالية، لتسترجع بعد ذلك السياسة النقدية مكانتيا في ظل المدرسة 
النيوكلاسيكسة عمى يد فريد مان، وازداد الاىتمام بالسياسة النقدية في الفكر المعاصر لمساىمتيا في حل 

 .الأزمات النقدية وتحقيق الاستقرار الاقتصادي
وتبرز أىمية دراسة وتقييم السياسة النقدية وأدواتيا المختمفة في تحقيق أىداف ىذه السياسة بالإضافة إلى 

وىذا يعني لا تضخم، لا بطالة، نمو اقتصادي مرتفع، وأخيرا  (الكالدور)تحقيق ما يعرف بالمربع السحري 
تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات، كما تبرز ىذه الأىمية في محاولة وضع سياسة نقدية ملائمة 

 .لتصحيح الإختلالات في ىيكل الاقتصاد
إن ما عانتو البمدان في الوقت الماضي والحاضر من أزمات مالية في معاملاتيا الدولية تتجسد دائما 

بحالات الاختلال في موازين المدفوعات، بالإضافة إلى عجز موازناتيا العامة، مع ضعف رصيد 
احتياطاتيا الأولية ناىيك عن المشاكل الأخرى مثل التضخم، البطالة، وتدىور أسعار عملاتيا وما ينجم 

 .عنو من أثار وخيمة ترجع في أصميا إلى أزمة النظام النقدي الدولي
فتوازن ميزان المدفوعات من أىداف السياسة النقدية و لتحقيق ىذا اليدف فإنيا تمارس تأثيرىا عن طريق 

معدل إعادة الخصم : استخدام أدواتيا، ومن بين الأدوات والتقنيات التي تأثر عمى ميزان المدفوعات نذكر
الاحتياطي الإلزامي، سعر الصرف، ومعدل استرجاع السيولة البنكية وىي إحدى التقنيات المستحدثة من 

 .قبل بنك الجزائر
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 :الإشكالية
 : مما سبق يمكن طرح وصياغة الإشكالية الرئيسية ليذا البحث كالتالي

- 2006كيف يمكن لمسياسة النقدية معالجة اختلال ميزان المدفوعات في الجزائر وذلك خلال الفترة 
 .؟2016

 :الأسئمة الفرعية
 : تندرج تحت إشكالية البحث التساؤلات الفرعية التالية

 كيف تؤثر السياسة النقدية عمى ميزان المدفوعات في الجزائر ؟- 1
 ما ىي الأدوات المستخدمة في تصحيح الاختلال في ميزان المدفوعات في الجزائر ؟ - 2
 ىل تعتبر السياسة النقدية في الجزائر فعالة في تصحيح الاختلال في ميزان المدفوعات؟- 3

 :الفرضيات
 : لقد اعتمدت الدراسة عمى الفرضيات التالي

تؤثر السياسة النقدية عمى ميزان المدفوعات الجزائري من خلال التحكم والتأثير عمى مستوى العرض - 1
 .النقدي 

ىناك مجموعة من الأدوات تستخدم من أجل تصحيح اختلال ميزان المدفوعات من بين ىده الادوات - 2
 .نجد معدل إعادة الخصم، الاحتياطي الاجباري، معدل إسترجاع السيولة

السياسة النقدية غير فعالة في معالجة إختلال ميزان المدفوعات ودلك لان الاقتصاد الجزائري إقتصاد - 3
 .نفطي 

 :أهداف الدراسة
 : يسعى ىذا البحث إلى تحقيق مجموعة من الأىداف أىميا

 .محاولة معرفة أىداف السياسة النقدية في الجزائر- 
 .معرفة الأسباب التي تؤدي لحدوث اختلال في ميزان المدفوعات وكيفية معالجة ىذا الاختلال- 
 .البحث في العلاقة التي تربط السياسة النقدية بميزان المدفوعات- 
 .التعرف عمى وسائل وأدوات السياسة النقدية التي اعتمدتيا الجزائر لمعالجة اختلال ميزان المدفوعات- 
تحميل وتقييم مدى فعالية السياسة النقدية في معالجة اختلال ميزان المدفوعات الجزائري خلال الفترة - 

2006 -2016. 
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 :أهمية الدراسة
 تكمن أىمية الدراسة في الحاجة إلى تسميط الضوء عمى السياسة النقدية لأنيا تعتبر الركيزة الأساسية 

 بالإضافة إلى إعطاء نظرة حول حالة ميزان المدفوعات الجزائري ومحاولة معرفة ،لنظام اقتصادي متوازن
عن طريق ،الأدوات والوسائل التي تستخدميا الجزائر من أجل تصحيح الاختلال في ميزان المدفوعات 

 .السياسة النقدية
تأتي كذلك أىمية الدراسة من واقع معرفة أن موضوع السياسة النقدية من المواضيع التي لم تمقى أىمية 

 في ،من قبل الباحثين في الدول النامية، مع ما تشكمو تمك السياسة من دور فعال في كثير من البمدان 
سبيل تحقيق الاستقرار الاقتصادي وزيادة معدل النمو إذ تعد الجزائر من الدول حديثة العيد بالنظام 

 .المصرفي عامة، وانتياج السياسات الاقتصادية الكمية وبالأخص النقدية منيا
 :منهجية الدراسة

 للإجابة عمى أسئمة الدراسة والإلمام بجميع جوانبيا واختبار صحة الفرضيات اعتمدنا عمى المناىج 
 :التالية

 عن طريق استقراء الدراسات والأبحاث والكتب وتصفح المواقع الالكترونية التي :المنهج الاستقرائي
 .عالجت الموضوع أو جزء منو

 بيدف تحميل البيانات التي تحتوي عمى مشكل الدراسة، وفي ىذا الإطار سنعتمد :منهج التحميل الوصفي
 .عمى بيانات بنك الجزائر بالإضافة إلى النشرات الإحصائية الثلاثية لبنك الجزائر

 :حدود الدراسة
 يقتصر الإطار الموضوعي  في التعرف عمى مدى فعالية أدوات السياسة النقدية :الإطار الموضوعي 

 .التي اتبعتيا الجزائر في علاج اختلال ميزان المدفوعات
وقد قمنا باختيار ىذه الفترة لأنيا  (2016-2006) يشمل الإطار الزماني لمدراسة الفترة :الإطار الزماني

 .(انخفاض أسعار البترول)تميزت بحدوث تغيرات كبيرة عمى مستوى الاقتصاد الجزائري 
 :أسباب اختيار الموضوع

 :يرجع انتقاء ىذه الإشكالية محل الدراسة إلى أسباب التالية
 .الميول الشخصي لمواضيع المالية الدولية- 
 .يعتبر موضوع حيوي وميم- 
 .الموضوع يندرج في إطار التخصص- 
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التعرف بشكل دقيق عمى البعض من مشاكل الاقتصاد الجزائري والتي يندرج تحت ىتو المشاكل الخمل - 
 .في ميزان المدفوعات

 .تحميل الخمل في ميزان المدفوعات ومعرفة أىم أسبابو- 
 .التعرف عمى مدى فعالية السياسة النقدية في معالجة اختلال ميزان المدفوعات الجزائري- 

 :الدراسات السابقة

حاجي سمية، دور السياسة النقدية في معالجة اختلال ميزان المدفوعات حالة الجزائر          -1
، أطروحة دكتوراه الطور  الثالث جامعة محمد خيضر بسكرة، وقد حاولت معالجة  (1990-2014)

الإشكالية المتمثمة في دور السياسة النقدية في معالجة الخمل في ميزان المدفوعات بصورة عامة وفي 
من بين السياسات المستخدمة في تسوية : الجزائر بصفة خاصة، وقد توصمت إلى عدت نتائج أىميا

الاختلال نجد تمك المرتكزة عمى أساليب المرونات والاستيعاب والأسموب النقدي، وبفعل ترابط العلاقات 
بين مختمف المتغيرات الاقتصادية فإن لكل منيا تأثير بشكل أخر عمى ميزان المدفوعات، بالإضافة إلى 
أن استقرار قيمة العممة الوطنية قد أرتبط ارتباطا وثيقا بمرحمة الرقابة الصارمة عمى الصرف قبل تطبيق 
برامج الإصلاح الاقتصادي، وكذلك توصمت الدراسة إلى أن ميزان المدفوعات الجزائري يتوقف بدرجة 
كبيرة عمى وضعية الحساب الجاري الذي يعتبر المرجع الأساسي والسبب الرئيسي في حالتي العجز 
والفائض، بينما يمعب حساب رؤوس الأموال دورا ثانويا، كذلك توصموا إلى أن تطور السياسة النقدية 

، إلى (مركزي موجو )الجزائرية ارتبط بالفترة الانتقالية التي شيدىا الاقتصاد الجزائري، من اقتصاد مخطط 
 أصبحت 10- 90، بعد قانون النقد والقرض (السوق)نظام يعتمد عمى مقومات ومبادئ الاقتصاد الحر 

السياسة النقدية في الجزائر تمعب دورىا بالتدريج خاصة من خلال التحكم في التضخم وتحقيق الاستقرار 
 عرفت الجزائر تغيرات إيجابية في اقتصادىا تعود إلى ارتفاع أسعار النفط ما 2000النقدي وابتداء من 

أدى إلى ارتفاع صادراتيا وبالتالي تشكيل فوائض نقدية كبيرة عمى مستوى المنظومة المصرفية والسوق 
النقدية ما أدى بالجزائر إلى اتخاذ التدابر التي تساعد في تحقيق استقرار الأسعار وتخفيض معدل 

التضخم من خلال امتصاص السيولة في السوق النقدية بالاعتماد عمى معدل الاحتياطي الإجباري وكذلك 
أن أدوات السياسة النقدية ليا دور فعال خاصة أداة سعر الفائدة وأداة استرجاع السيولة والتي تترجم 

 .بحدوث تغيرات طردية عمى مستوى رصيد ميزان المدفوعات إن تأثير سعر الصرف
دور سياسة الصرف في الرفع من فعالية السياسة النقدية، دراسة حالة  (2014)عيد الله ياسين،- 2

الجزائر، مذكرة الماجستير في الاقتصاد، جامعة وىران، وقد حاولت ىذه الدراية معالجة الإشكالية التالية 
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ىل أدت سياسة سع الصرف إلى رفع فعالية ىذا البحث إل الوقوف عمى العلاقة التي تربط بين سياسة 
يتأثر سعر الصرف بعدة عوامل اقتصادية : سعر الصرف والسياسة النقدية، وقد توصل إلى النتائج التالية

كعرض النقود التي مست القطاع المصرفي ومعدلان التضخم وحالة ميزان المدفوعات، أىمية 
الإصلاحات التي مست القطاع المصرفي والمتمثمة في قانون النقد والقرض أعطى حافز إلى البنك 
 .المركزي في إمكانية ضبط العرض النقدي مع ضرورة تعزيز الرقابة والإشراف عمى أعمال البنوك

، مذكرة مقدمة لنيل شيادة (2009-2008)بناني فتيحة، السياسة النقدية والنمو الاقتصادي- 3
الماجستير، جامعة احمد بوقرة بومرداس، وقد تمثمت إشكالية البحث في ىل تؤثر السياسة النقدية ي النمو 
ذا كانت تؤثر كيف يكون ذلك؟ حيث حاولوا التعرف عمى أىم المفاىيم، النظريات والنماذج  الاقتصادي؟ وا 
التي عرفيا الفكر الاقتصادي حول النمو الاقتصادي والسياسة النقدية والبحث عن العلاقة التي تربط بين 

أنو ىناك تأثير : السياسة النقدية والنمو الاقتصادي وقد توصموا من خلال قياميم بيذه الدراسة إلى ما يمي
حقيقي لمسياسة النقدية عمى النمو الاقتصادي، وقد ظير ذلك من خلال معظم الدراسات والنماذج النظرية 
والتجريبية فالسياسة النقدية من خلال مختمف أداوتيا تقوم بالتحكم في الكتمة النقدية وفي معدلات التضخم 

التي ليا علاقة عكسية عمى النمو الاقتصادي، فنوعية تأثير السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادي 
تتوقف عمى مدى فعاليتيا وقدرتيا عمى التوفيق والحفاظ عمى معدلات تضخم مناسبة من خلال استعمال 

 .أدوات السياسة النقدية لمتحكم في العرض النقدي، كعمميات السوق المفتوحة والاحتياطي القانوني
 :صعوبات الدراسة

 :كأي بحث عممي فإن ىذه الدراسة واجيت العديد من الصعوبات أىميا
 .تضارب البيانات والإحصائيات وعدم تماثميا في بعض الأحيان- 
احتواء مخزن المكتبة عمى نسخة واحدة من كل كتاب مما صعب عمينا إمكانية الحصول عمى بعض - 

 .الكتب
صعوبة الحصول عمى الإحصائيات في شكل سمسمة زمنية مما حتم عمينا المجوء إلى أكثر من مصدر - 

 .لإكمال السمسمة الزمنية
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 :هيكل الدراسة
 تتضمن ىذه الدراسة مقدمة يتبعيا ثلاثة فصول، ثم خاتمة تتضمن نتائج الدراسة والتوصيات خصص 
الفصل الأول والثاني لمجزء النظري في حين خصص الفصل الثالث لمدراسة التحميمية وذلك عمى النحو 

 :التالي
 الإطار  النظري لمسياسة النقدية حيث خصص لدراسة كل ما يتعمق بالسياسة النقدية من :الفصل الأول

خلال ثلاثة مباحث وىي المبحث الأول تناولنا فيو ماىية السياسة النقدية، المبحث الثاني أدوات وقنوات 
 .السياسة النقدية ، أما المبحث الثالث فقد تضمن السياسة النقدية في المدارس الاقتصادية

 وتناول عموميات حول ميزان المدفوعات وقد قسمناه إلى ثلاث مباحث المبحث الأول :الفصل الثاني
ماىية ميزان المدفوعات، المبحث الثاني التوازن والاختلال في ميزان المدفوعات، أما المبحث الثالث فقد 

 .تناول كيفية معالجة اختلال ميزان المدفوعات
 لقد خصص لمجانب التحميمي حيث تناول توازن ميزان المدفوعات كيدف لمسياسة النقدية :الفصل الثالث

وقد قسم إلى ثلاث مباحث، تعرض المبحث الأول إلى تطور  (2016- 2006)في الجزائر خلال الفترة 
السياسة النقدية في الجزائر، المبحث الثاني تناول تطور ميزان المدفوعات الجزائر خلال الفترة     

أما بخصوص المبحث الثالث فقد تناولنا فيو مسار السياسة النقدية في الجزائر  (2016- 2006)
  .2016-2006وعلاقتيا بتصحيح الاختلال في ميزان المدفوعات خلال الفترة 
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 : تمهيد الفصل

تعد السياسة النقدية من أىم الأدوات الخاصة بتحقيق الاستقرار والتوازن الاقتصادي العام وىي        
المفيوم الرئيسي الذي تستخدمو الدولة في تطبيق سياستيا إلا أنو ىناك خلاف فكري كبير حول ىذه 

السياسة ومدى فعاليتيا في تحقيق أىداف السياسة الاقتصادية وظيرت من أجل ذلك نظريات كثيرة    
ومدارس منيا من يؤكد فعالية السياسة النقدية ومنيا من ينفي ذلك، حيث تستيدف السياسة النقدية الحفاظ 

عمى أوضاع نقدية وائتمانية ملائمة في ظل اقتصاد سميم، حيث تعتقد السمطات النقدية أن الاقتصاد 
السميم يتميز بعمالة عالية ومعدل نمو جيد، واستقرار أسعار صرف العممة الوطنية بالعملات الأجنبية 

المختمفة ويقوم البنك المركزي بتحريك عرض النقد وأوضاع الائتمان لتحقيق بعض أو جميع تمك 
وفي ىذا الفصل سنحاول طرح . الأىداف، مستخدما في ذلك عدة أدوات تسمى أدوات السياسة النقدية

 : الآتي

 . ماىية السياسة النقدية:المبحث الأول

 . أدوات و قنوات السياسة النقدية:المبحث الثاني

 . السياسة النقدية في المدارس الاقتصادية:المبحث الثالث
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 .ماهية السياسة النقدية: المبحث الأول
تبنى السياسة الاقتصادية لأي بمد عمى عدة ركائز أىميا السياسة النقدية، حيث يتم استخداميا لتحقيق 

ىذه الأخيرة و ىي ذاتيا الأىداف النيائية لمسياسة النقدية، إذ يتولى ىذه الميمة البنك المركزي من خلال 
لذا كان لابد من دراسة السياسة النقدية من مختمف جوانبيا من أجل إعطاء نظرة . إستراتيجيات معينة

 . واضحة حول ماىية ىذه السياسة

 .مفهوم السياسة النقدية وأهميتها: المطمب الأول

 سنقوم أولا  بوضع مفيوم واضح لمسياسة النقدية، ثم بعدىا نقوم بالتعرف عمى أىمية ىذه السياسة أو  
.الدور الذي تؤديو داخل النشاط الاقتصادي لمدولة  

 :  مفهوم السياسة النقدية: أولا

نظرا لمدور الذي تمعبو في الاقتصاديات المعاصرة تعددت تعريفات الاقتصاديين لمفيوم السياسة النقدية  
 : ومن أىم التعاريف المختمفة المتفق عمييا نذكر

السياسة النقدية ىي مجموعة من التدخلات التي تقوم بيا السمطات النقدية والتي تيدف ) :التعريف الأول
إلى التحكم في تطور كمية ونمو تكمفة النقود سواء عمى المستوى الداخمي أو عمى المستوى الخارجي و 

 .1(ىذا بغية تحقيق أىدافيا المسطرة

عرفت السياسة النقدية عمى أنيا العمل الذي يستخدمو لمراقبة عرض النقود من البنك ) :التعريف الثاني
 .  2(المركزي و ذلك كأداة لتحقيق أىداف السياسة الاقتصادية

يمكن تعريف السياسة النقدية بأنيا مجموعة الإجراءات التي تتخذىا السمطات النقدية ) :التعريف الثالث
لإدارة عرض النقود، سعر الفائدة، سعر الصرف و التأثير في شروط الائتمان لتحقيق أىداف اقتصادية 

 .3(معينة

تتمثل السياسة النقدية في إجراءات و قواعد تتخذىا الدولة من خلال البنك المركزي      ) :التعريف الرابع
وذلك لتحقيق الاستقرار الاقتصادي، ولتفادي الأزمات الاقتصادية التي يتعرض ليا الاقتصاد القومي من 

                                                             
، دار الاقتصاد المصرفي النقود، البنوك التجارية البنوك الإسلامية، السياسة النقدية الأسواق المالية، الأزمة المالية، (2013)خبابة عبد الله-  1

 .296الجامعة الجديدة، الجزائر، ص 
 .121، الطبعة الأولى، دار البداية ناشرون و موزعون، الأردن، ص النقود و البنوك، (2010)سامر بطرس جمدة -  2
 أكتوبر ، 21-20، بحوث و أوراق عمل الممتقى الدولي المنعقد خلال الفترة (2009)الأزمة المالية و الاقتصادية الدولية و الحوكمة العالمية-  3

 .150جامعة فرحات عباس، سطيف الجزائر، ص 
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خلال إدارة النقود و الائتمان المصرفي وتنظيم السيولة العامة للاقتصاد القومي من خلال أدوات إجرائية 
 .1(مختمفة ينفذىا البنك المركزي لمدولة

ومن خلال ما سبق، يمكن القول بأن السياسة النقدية ىي عبارة عن مجموعة من الإجراءات والوسائل 
التي تتخذىا السمطات النقدية ، والمتمثمة في البنك المركزي من أجل التأثير في عرض النقود، وذلك 

 .لتحقيق الأىداف الاقتصادية التي تصبوا إلييا الحكومة

 : أهمية السياسة النقدية: ثانيا

تمعب السياسة النقدية دورا ىاما في الاقتصاد الوطني وفي اقتصاديات التكتلات ، بحيث ينتقل أثرىا - 
إلى النشاط الاقتصادي عن طريق الأدوات والأساليب المستخدمة ، لتوجييو و التأثير في مساره بشكل 
يساعد عمى تحقيق أىداف المجتمع ، وتزداد ىذه الأىمية وضوحا خاصة في البلاد النامية ، إذ ينتقل 

 .2تأثير السياسة النقدية بصورة مباشرة إلى المتغيرات الحقيقة

 : بحيث يأخذ المسار التالي

 

فالاضطراب في الأسواق النقدية والمالية يجعل الآثار المترتبة عمى كمية النقود لا تنتقل إلى الأصول 
المالية، ولكنيا تنتقل مباشرة إلى سوق الأصول الحقيقية، وأنيا تمعب دورا حيويا خاصة في أوقات 

 .التضخم

وبذلك تبدو أىمية السياسة النقدية فيما يمكن أن تحققو لضمان تأدية النقود لسائر وظائفيا بفاعمية سواء 
لوظائفيا الفنية باعتبارىا وسيمة لمتبادل و مقياس لمقيمة ومستودع لمثروة، وىي ضرورية لسير النشاط 

الاقتصادي واستمراره و تطوره، أو تعمق الأمر لوظائفيا الحركية التي تؤثر في مسار النشاط الاقتصادي 
واتجاىاتو ومعدلات نموه ، من خلال الكيفية التي تتغير بيا كمية النقود المتداولة فيترتب عمييا التأثير 
عمى المستوى العام للؤسعار وتوجيو مساره وتشجيع أو تدعيم قطاع الإنتاج حسب الظروف الاقتصادية 

 .السائدة من كساد أو رواج، والتأثير في توزيع الثروة في المجتمع عن طريق التغير في قيمة النقود

                                                             
، الطبعة الأولى، دار المسيرة لمنشر و التوزيع و الطباعة، الأردن، ص مبادئ المالية العامة، (2007)محمد حسين الوادي، زكريا أحمد عزام -  1

220. 
، بحث مقدم لمدورة التدريبية حول أدوات السياسة النقدية و المالية الملائمة لترشيد دور الصيرفة الإسلامية، (2010)صالح صالحي-  2

 05-03الخدمات المالية، و إدارة المخاطر في المصارف الإسلامية التي نظمتيا جامعة فرحات عباس، سطيف و البنك الإسلامي لمتنمية، أيام 
 .13 أفريل ، ص 20-18ه الموافق لـ 1431جمادى الأولى 

 أسواق الأصول الحقيقية مكونات الطلب الداخلي سياسة نقدية 
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ونخمص مما سبق إلى القول بأن السياسة النقدية حظيت بذلك الاىتمام من قبل الاقتصاديين للآثار 
 : اليامة التي تحدثيا في الواقع الاقتصادي ونذكر منيا

 . التحكم في كمية النقود وحجم الائتمان وتحقيق الاستقرار النقدي، فالاقتصادي-أ

 التحكم في اتجاىات وتركيب و بنية النشاط الاقتصادي ومعدلات نموه ، عن طريق التأثير في حجم -ب
 .1الائتمان المنساب والتحكم في بنيتو ومجالاتو

 أهداف السياسة النقدية : المطمب الثاني

تطورت أىداف السياسة النقدية مع تطور الفكر الاقتصادي، حتى أصبحت تتفق مع أىداف السياسة 
الاقتصادية بشكل عام، إذ توصل واضعو السياسة النقدية إلى أن الأىداف النيائية في الوقت الراىن سواء 
في الدول المتقدمة أو في الدول النامية قد تركزت عمى تحقيق الاستقرار في المستوى العام للؤسعار      
وكان من أبرز الأىداف التي سعت إلييا النظرية الكلاسيكية والارتفاع في مستوى التشغيل الكامل الذي 

أضافتو النظرية الكينزية بعد أزمة الكساد في ثلاثينيات القرن الماضي، ومن ثم تعزيز معدلات النمو 
الاقتصادي الذي أعطيت لو الأىمية الكبيرة خلال مدة الستينات ، إلا أن الاقتصاديين قد أضافوا إلى 

السياسة النقدية ىدفا آخر يتمثل في الحد من معدلات الاختلال في ميزان المدفوعات، ويمكن استعراض 
 : تمك الأىداف بشكل موجز

  :تحقيق الاستقرار في الأسعار- أولا

يعد موضوع استقرار الأسعار شرطا أساسيا لحسن سير الاقتصاد، إذ أن التقمبات التي تحصل في 
ن الارتفاع في المستوى العام  المستوى العام للؤسعار من شأنيا أن تؤدي إلى تغيير الوضع الاقتصادي، وا 

للؤسعار يزيد مخاطر الاستثمار، ومن ثم يقمل من النمو الاقتصادي والخروج باقتصاد غير كفئ فضلا 
عن الارتفاع في الأسعار الذي يولد انعكاسات خطيرة تراكمية، ويولد الحيرة والقمق في اتخاذ القرارات 

وانحرافيا، ذلك أن ردود أفعال المستيمكين والمنتجين سوف تعدل توزيع السمع وتخصيص الموارد بطريقة 
تكون عمى الأرجح غير كفؤ ، وربما إلى انحرافات أخرى كالارتفاع السريع في أسعار سمع معينة، 

وبحسب ىذا الأساس تأخذ الحكومات عمى عاتقيا المحافظة عمى استقرار مستوى الأسعار باستخدام 
 منخفض ، مع 2أدواتيا النقدية إذ تيدف السياسة النقدية وبشكل رئيسي التركيز عمى إبقاء معدل التضخم

تجنب التقمبات الدورية كيدف ثانوي الأمر الذي من خلالو يمكن الوصول إلى نتائج ايجابية تؤثر في 
                                                             

. 14، ص سبق ذكرهصالح صالحي ، مرجع -  1
السياسات الاقتصادية الإطار العام و أثرها في السوق المالي و متغيرات الاقتصاد ، (2010)نزار كاظم الخيكاني و حيدر يونس الموسوي -  2

 .15-14، الطبعة العربية الثانية، دار اليازوري العممية لمنشر و التوزيع، الأردن، ص ص الكمي
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لا ستتعرض لصعوبات تعرقل مسألة تحقيق الاستقرار الاقتصادي كصعوبة اتخاذ  كفاءة الاقتصاد الكمي وا 
 .القرار بالنسبة للؤفراد والحكومات

وليس غريبا بأن ييتم صانعو السياسة النقدية في البمدان المتقدمة بسياسة استيداف التضخم كيدف 
رئيسي ووسيط لمتأثير من خلالو في بقية المتغيرات الاقتصادية الأخرى، ومن الجدير بالذكر أن مسألة 

تحقيق الاستقرار في الأسعار يساعد عمى تحفيز الاستثمار لدى المنتجين ومن ثم زيادة تراكم رأس المال، 
وبالتالي دعم النمو الاقتصادي وذلك أن الاستقرار في الأسعار يعمل عمى توفير بيئة اقتصادية مناسبة 

 .1ومستقرة لجذب الاستثمارات ، سواء كانت المباشرة منيا أم غير المباشرة

 : العمالة الكاممة- ثانيا

عمى الرغم من صعوبة وجود تعريف محدد ودقيق لمعمالة الكاممة ، بسبب عدم وجود إحصائيات دقيقة   
وشاممة لكل العاطمين، إلا أن مفيوم العمالة الكاممة أطمق عمى توفر فرصة العمل لكل شخص قادر عمى 

العمل وباحث عنو فالمعدلات العالية لمبطالة تؤدي إلى زيادة عرض العمل وبالتالي انخفاض الأجور 
الحقيقية لمعاممين، وتعمل السياسة النقدية عمى التأثير في عرض النقد بما يؤدي إلى ارتفاع الأسعار 

فيتسبب ذلك في انخفاض الأجر الحقيقي لمعامل مما يدفع أصحاب العمل إلى تشغيل المزيد من الأيدي 
العاممة لزيادة حجم مشروعاتيم، وقد يؤثر ذلك في الطمب عمى الناتج الحقيقي من خلال تخفيض معدلات 

الفائدة التي تشجع المستثمرين عمى القيام بالمزيد من المشروعات ، مما يؤدي إلى زيادة الطمب عمى 
 .الأيدي العاممة

 .2ويرجع اىتمام الحكومات بحل مشكمة البطالة إلى ما تمثمو من خطورة عمى المستوى الاجتماعي

  :تشجيع النمو الاقتصادي- ثالثا

تمعب السياسة النقدية دورا ميما في توجيو السياسة الإستراتيجية والاقتصادية العامة لمدولة، إذ أنيا تتحكم 
في حجم وسائل الدفع من حيث تأثيرىا عمى حجم الائتمان وعمى سعر الفائدة وبالتالي عمى الاستثمار 
ونموه، حيث أن تحقيق التنمية الاقتصادية يعني رفع معدل الاستثمار، ولما كان كل استثمار لابد أن 

                                                             
 .15مرجع نفسو، ص-  1
، الطبعة الأولى، (قياسية– تحميمية – نظرية )دور السياسة النقدية في الاستقرار و التنمية الاقتصادية ، (2011)محمد ضيف الله القطابري -  2

 .21دار غيداء لمنشر و التوزيع، الأردن، ص 
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يقابمو ادخار، فإن رفع معدل الاستثمار يقتضي بالضرورة رفع معد الادخار اللازم لمواجية متطمبات 
 .1الاستثمار ومنو تمويل التنمية الاقتصادية

  :تحقيق توازن ميزان المدفوعات- رابعا

يجسد ميزان المدفوعات لقطر ما العلاقة النقدية والمالية والتجارية مع دول العالم، ومن الجيد ليذه الدولة 
أن يكون مجموع استلاماتيا من الخارج بالعممة الصعبة أكبر من مدفوعاتيا لمخارج والعكس صحيح، 
حيث نجد أن جميع الدول ميما اختمفت درجة تطورىا الاقتصادي تسعى لجعل ىذا الميزان يميل في 

 .صالحيا، من أجل المحافظة عمى ما لدييا من مخزون ذىبي واحتياطات بالعممة الصعبة

وىناك من يرى من الاقتصاديين إنو يجب عمى السمطات النقدية إتباع إجراءات تصحيحية لاختلال ميزان 
المدفوعات، وىذا كمما كانت الدولة تممك احتياطات نقدية صغيرة وليس ليا القدرة لمحصول عمى قروض 

خارجية، ىنا نظام تعويم سعر الصرف أكثر ملائمة، أما إذا كانت تمتمك احتياطات نقدية كبيرة فإنو 
تنخفض حاجاتيا لاتخاذ إجراءات تصحيحية ونظام تثبيت سعر الصرف أكثر ملائمة، وىكذا فإن دور 

السياسة النقدية في تقميل العجز في ميزان المدفوعات يبرز من خلال قيام البنوك المركزية باستخدام أداة 
من أدوات السياسة النقدية ، وىي رفع سعر الخصم ما يجعل البنوك التجارية ترفع من أسعار الفائدة 

وينخفض الطمب عمى الائتمان، ما يجعل الأسعار تنخفض لأن الطمب عمى السمع المعروضة قد قل  ىذا 
 .يؤدي لتشجيع الصادرات كما يقل الطمب عمى السمع الأجنبية طالما أن الأسعار المحمية منخفضة

إن تخفيض سعر الفائدة و زيادة حجم الائتمان سوف يشجع الاستثمار، ويزيد من فرص التشغيل       
وبالتالي يزيد حجم الإنتاج من السمع والخدمات ،التي سوف يعد جزء منيا لمتصدير، كما قد تمنح 

المصارف لمشركات التي تيتم بالتصدير قروضا خاصة ، لغرض تمويل الصادرات ما يساعد المصدرين 
عمى تحسين ورفع درجة كفاءة السمع المصدرة وزيادة قدرتيا عمى المنافسة الدولية الأمر الذي يزيد من 

حجم الصادرات الوطنية، ويزيد من حجم العملات الأجنبية التي بدورىا تستخدم في التنمية الاقتصادية   
 .والاجتماعية، وىذا كمو يصب في وضعية ميزان المدفوعات

ىذه الإجراءات تجعل دور السياسة النقدية ميما في تصحيح اختلال ميزان المدفوعات خاصة عندما 
يعاني الاقتصاد من معدل تضخم عال جدا، مع وجود عوامل تؤدي إلى تحسن قيمة العممة المحمية في 

سوق الصرف الأجنبي مثل تزايد الصادرات وانخفاض الواردات ومعدل التضخم الداخمي أقل من الموجود 

                                                             
، مجمة (2014-1980) أثر السياسة النقدية و المالية في تحقيقي الاستقرار بسعر الصرف في السودان، (2014)حسن توكل أحمد فيصل-  1

 .87ه، ص 02/02/1438ه و قبل لمنشر في 12/08/1437الشمال لمعموم الأساسية و التطبيقية، قدم لمنشر في 
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في الدول المتعامل معيا ، وأسعار الفائدة المنخفضة أعمى في الداخل وفي الخارج أقل ولكن ىذا يتوفر 
في الدول المتقدمة اقتصاديا فقط، وبالنسبة لمدول النامية فتتميز بغياب ىذه العوامل ما يجعل دور 

السياسة النقدية في تصحيح الاختلال في ميزان المدفوعات ضعيف خاصة مع نقص احتياطات الصرف 
لدى ىذه الدول ، وكذا سيولة تأثر الجياز المصرفي بحالة ميزان المدفوعات خاصة لكل التغيرات التي 

 .1تتعرض ليا احتياطات المصارف من العملات الأجنبية التي تمتمكيا

 .بالإضافة إلى الأىداف السابقة ىناك أىداف وسيطة لمسياسة النقدية تسعى الوصول إلييا

نقصد بالأىداف الوسيطة طائفة من المتغيرات تضم احتياطات البنوك ومستوى سعر الفائدة قصيرة الأجل 
في سوق ما بين البنوك والمعروض النقدي، ولكن معظم المتغيرات الوسيطة ترتبط مع بعضيا البعض 

فالتغير في احتياطات البنوك يرتبط بالتغير في ودائع البنوك ومن ثم المعروض النقدي، وتنقسم المتغيرات 
 : 2الوسيطة إلى مجموعتين

 وىي مجموعة من المتغيرات الوسيطة التي تقع تحت تأثير أدوات السياسة النقدية تماما    :المؤشرات- أ
في أقصر فترة و بشكل مباشر وتشير ىذه المتغيرات إلى اتجاه - متغيرات الأداة–وتتأثر بأفعال السياسة 

وقوة السياسة النقدية ، ويطمق عمى ىذه الأدوات أيضا الأىداف التشغيمية ومن الأمثمة عمييا تكوين 
 .فوائض احتياطات البنوك المقررة قانونا، ومعدل العائد في السوق ما بين البنوك

وتختمف ىذه المتغيرات عن الأىداف المذكورة سابقا في كونيا لا تمثل الغاية : متغيرات الهدف- ب
النيائية و لكنيا تقرب إلييا، فيي طائفة من المتغيرات الوسيطة التي تقع في طريق بعيد عن أفعال 

السياسة حيث تكون أقرب إلى الأىداف السابقة منيا إلى متغيرات الأداة كما تتأثر ىذه الطائفة بأفعال 
 .السياسة في فترة أطول

ويطمق عمى ىذه الأىداف أيضا مصطمح الأىداف الوسيطة، ومن الأمثمة عمى الأىداف الوسيطة 
 .لمسياسة النقدية المباشرة ، استيداف النقود والسياسة النقدية غير مباشرة ، استيداف معدل التضخم

ليس أمرا  (النيائية)من تحميمنا لما سبق نستخمص أن رسم السياسة النقدية لتحقيق الأىداف الاقتصادية 
نما يحتاج منذ البداية إلى دراية واسعة بالأدوات ، وكفاءة عالية في استخداميا لتحقيق تمك  سيلا، وا 
 .الأىداف، مع التأكد عمى أن تحقيق أي ىدف من الأىداف لا يتعارض مع باقي الأىداف الأخرى

 
                                                             

، رسالة مقدمة لنيل شيادة دكتوراه الطور الثالث في دور السياسة النقدية في معالجة الاختلاف في ميزان المدفوعات، (2016)حاجي سمية-  1
 .54-53العموم الاقتصادية تخصص اقتصاديات النقود و البنوك و أسواق المال، جامعة محمد خيضر، بسكرة، ص ص، 

 .195، الطبعة الأولى، دار الفكر ناشرون و موزعون، الأردن، ص اقتصاديات النقود و البنوك، (2010)السيد متولي عبد القادر - 2
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 .فعالية السياسة النقدية: المطمب الثالث

ساد الاعتقاد لدى غالبية الاقتصاديين أوائل ىذا القرن وقبل الأزمة الاقتصادية الكبرى، أن السياسة النقدية 
ىي أىم السياسات التي تتبعيا الدولة في المجال الاقتصادي، وتحظى باىتمام جيد من السمطة 
الاقتصادية والنقدية وتتمتع بأىمية كبيرة، ومستوى عال من الفعالية والكفاءة في تحقيق الاستقرار 

الاقتصادي، ولكن حدوث الأزمة الاقتصادية الكبرى، ووقوع الكساد الكبير واستمراره ، قد زعزع       
 العامل 1933وبشدة الثقة والاعتقاد في فعالية السياسة النقدية وكان استمرار الكساد الكبير إلى ما بعد 

اليام في تحويل الاعتقاد لدى الاقتصاديين في السياسة النقدية إلى السياسة المالية، حيث رأى الاقتصادي 
 أن تخفيض سعر الفائدة لتشجيع الإنفاق الاستثماري الخاص، ورفع الكفاية الحدية لرأس المال، لن "كينز"

يكفي لزيادة الاستثمار ورفع الكفاية الحدية لرأس المال إلى المستوى الضروري لتحقيق التشغيل الكامل، 
وذلك بسبب وجود حد أدنى لسعر الفائدة لا يمكن أن ينخفض عنو، الأمر الذي يتطمب تدخل الدولة 

 .بإنفاق استثماري ضخم لمقضاء عمى الكساد و تحقيق التشغيل الكامل

وبعد انتياء الحرب العالمية الثانية عاد الاىتمام و الاعتقاد بالسياسة النقدية لمكافحة التضخم فقط، الذي 
أخذ في الظيور في مختمف الدول الرأسمالية فاستخدمت السياسة النقدية الانكماشية في محاولة لمعالجة 
ىذا التضخم والارتفاع في الأسعار عن طريق التأثير عمى الحجم الكمي للائتمان الذي تمنحو المصارف 

 . التجارية

و ىناك عدد من العوامل تستند إلييا السياسة النقدية، فإذا ما أخذت ىذه العوامل بعين الاعتبار كان من 
  1:وأىم ىذه العوامل ىي. شأنيا أن تزيد من فعالية السياسة النقدية التي يتخذىا المصرف المركزي

أن تيدف السياسة النقدية إلى التأثير عمى الحجم المتاح من الائتمان وعمى تكمفتو وشروط منحو - 1
 .وليس وفقا لرغبات الحكومة من أجل تحقيق ىدف الاستقرار الاقتصادي

 . أن تكون السياسة النقدية مباشرة ودقيقة ويسيرة الفيم، وغير مفصمة-2

 . ألا تتأثر السمطة النقدية بالشكوك التي تثار حول فعالية بعض أدوات السياسة النقدية-3

 . أن تكون السياسة النقدية فورية وأن يتم تطبيق القاعدة، الإجراء النقدي المناسب في الوقت المناسب-4

 

                                                             
1

الطبعة الأولى، جامعة حمب، جامعة عمان الأىمية، دار زىران لمنشر و التوزيع، الأردن، عمان، النقود والمصارف ، (2010)أحمد زىير شاميو -  
 .338ص 
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 يتبع تدخل المصرف المركزي حالا ودون إبطاء، أن يغير المصرف المركزي سياستو، حالما تتغير -5
 .الظروف والأوضاع الاقتصادية والنقدية

ولكن عمى الرغم من زيادة الاىتمام بالسياسة النقدية في السنوات فإن غالبية الاقتصاديين، تعطي لمسياسة 
المالية المقام الأول في الجيود التي تيدف إلى المحافظة عمى الاستقرار في الاقتصاد القومي وليس ليا 

فقد أوضحت التجربة أن السياسة النقدية السميمة ىي أمر . معنى، ىذا أن السياسة النقدية ليست ميمة
 .1مفيد دائما، وأن السياسة النقدية غير السميمة ىي أمر ضار دائما

و تجدر الإشارة إلى أن فعالية السياسة النقدية تختمف من بمد إلى آخر حسب طبيعة الاقتصاد السائد في 
 . ذلك البمد كما أننا نلاحظ أنيا تكون دو تقريبا غير فعالة في الدول النامية مقارنة بالدول المتقدمة

 مزايا و عيوب السياسة النقدية : المطمب الرابع

مما لا يقبل الشك أن لكل سياسة اقتصادية مزاياىا وعيوبيا وأن تقييم السياسة الاقتصادية يتأثر من خلال 
وقد تتمثل العيوب في بعض الآثار الضارة أو . الآثار التي تتركيا عمى الاقتصاد الوطني والمجتمع

السمبية التي يمكن أن تنجم عن إتباع ىذه السياسة ويمكننا من تمخيص الآثار الايجابية والسمبية لمسياسة 
 : النقدية كما يمي

 : الآثار الايجابية لمسياسة النقدية- أولا

 : تتمثل الآثار الايجابية لمسياسة النقدية في

 التحكم بعرض النقد وبمعدلات نموه وضمن الأىداف المرسومة لمسياسة النقدية، وذلك عن طريق -أ
 .السيطرة عمى الاحتياطات النقدية لمبنوك والتأثير عمييا، بما يحقق ىذه السياسة

 ومن الآثار الايجابية لمسياسة النقدية قدرتيا في السيطرة عمى المشكلات الاقتصادية المعاصرة وذلك -ب
بالتحكم بمشكمة البطالة ومعدلاتيا، وكذلك التضخم ومعدلاتو من خلال استخدام السياسة الانكماشية في 

 .حالة التضخم أو السياسة النقدية التوسعية في حالة القضاء عمى البطالة

 ومن خلال التحكم المباشر وغير مباشر عمى معدلات الفائدة تتمكن السياسة النقدية من المحافظة -ج
 .عمى استقرار سعر الصرف لمعممة

                                                             
. 339احمد زىير شامية ، مرجع نفسو ص -  1
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 المحافظة عمى استقرار النشاط الاقتصادي، خاصة فيما يتعمق بحشد المدخرات وتشجيع الاستثمارات، -د
وذلك بتحقيق الاستقرار في سعر الفائدة ويتم ذلك من خلال تضييق ىامش سعر الفائدة خاصة إذا كان 

 .مرتفعا

 تسويق الأوراق التي تصدرىا الحكومة وتشجيع البنوك عمى شرائيا من خلال رفع سعر الفائدة -ه
 .المدفوعة عمييا

 ومن مزايا السياسة النقدية وضوح أدواتيا وسرعة تحديدىا ووضعيا موضع التنفيذ بالإضافة إلى سرعة -و
 .حدوث ردود أفعاليا

 .الآثار السمبية لمسياسة النقدية- ثانيا

بعد أن تطرقنا إلى الآثار الايجابية لمسياسة النقدية، سنتطرق إلى الآثار السمبية ليذه السياسة والتي عادتا 
 : 1ما يرافق استخدام أي سياسة نقدية بعض الآثار السمبية والتي من أىميا

 . توجيو بعض من الاستثمارات إلى مجالات غير منتجة، وىذا ما يؤثر عمى إعاقة التنمية الاقتصادية-أ

 تقميص فرص القطاعات الإنتاجية من الحصول عمى التمويل اللازم ليا ، وذلك بسبب نقص السيولة -ب
 نقص السيولة المتمثمة في ضبط نمو الائتمان ونمو عرض تالتي لدى البنوك، وعمى الرغم من ايجابيا

 .النقد

 أن ارتفاع أسعار الفائدة عمى الودائع بمختمف أنواعيا، يؤدي إلى إحباط المشاريع الاستثمارية التي -ج
 .تعتمد عمى التسييلات المقدمة من البنوك

 ارتفاع تكمفة الإدارة النقدية المسؤولة عن تنفيذ السياسة النقدية والتي تكبد خزينة الدولة خسارة في -د
 .بعض استثمارات البنك المركزي من خلال استخدام أدوات السياسة النقدية

من خلال ما سبق نجد أن السياسة النقدية رغم ايجابياتيا إلا أنيا لا تخمو من السمبيات والتي يجب 
 .  مراعاتيا عند وضع السياسة النقدية المناسبة لتحقيق الأىداف الاقتصادية لمدولة

 

 

                                                             
، إثراء لمنشر و التوزيع، عمان، الأردن، ص ص ، الطبعة الثانية(الجزئي و الكمي )أساسيات عمم الاقتصاد ، (2009)محمد طاقة و آخرون-  1
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 أدوات وأنواع السياسة النقدية وقنواتها : المبحث الثاني
يختمف تقسيم أدوات السياسة النقدية من اقتصادي إلى أخر فيناك من يطمق عمييا الأدوات الكمية       

والأدوات النوعية وىناك من يطمق عمييا الأدوات المباشرة والغير مباشرة كما يختمف الاقتصاديين في 
حيث تنتقل السياسة النقدية إلى الاقتصاد عبر عدة قنوات من أجل تحقيق الأىداف .تصنيف ىذه الأدوات

 .الاقتصادية لمدولة

 .أدوات السياسة النقدية: المطمب الأول

تمتمك السياسة النقدية مجموعة من الأدوات تستطيع من خلاليا تحقيق الأىداف السابقة ويمكن حصر 
 : أدوات السياسة النقدية بثلاث وسائل كما يمي

  :أدوات الرقابة الكمية -أولا

إن الغرض الأساسي في استخدام أدوات الرقابة الكمية تنحصر في التأثير عمى كمية أو حجم الائتمان 
المصرفي وينعكس ىذا التأثير عمى عرض النقد وعمى حجم السيولة المحمية الإجمالية وأدوات الرقابة 

 : الكمية تتمثل في

 إعادة الخصم ىي وسيمة يمجأ البنك بموجبيا إلى البنك المركزي لمحصول عمى :سياسة إعادة الخصم -أ
السيولة، مقابل التنازل عن سندات قام ىذا البنك ذاتو بخصميا لمغير في مرحمة سابقة، ويمكن أن تكون 

أو عمومية، ولكن دون أن يتعدى تاريخ استحقاقيا مدة معينة تحدد حسب  (خاصة )ىذه السندات تجارية 
 .نوع السندات وطبيعتيا

ولقد حدد قانون النقد والقرض شروط إعادة الخصم لدى البنك المركزي، ويمكن أن تتم ىذه العممية وفق 
 : الصيغ التالية

 .إعادة خصم سندات تمثل عمميات تجارية سواء كانت مضمونة من الجزائر أو من الخارج- 

إعادة الخصم لممرة الثانية لمستندات تمويل تمثل قروضا موسمية أو قروض تمويل قصيرة الأجل عمى - 
أن لا تتعدى المدة القصوى لذلك ستة أشير، مع إمكانية تجديد ىذه العممية دون أن تتجاوز ميمة 

 .1المساعدة اثنا عشر شير

                                                             
 .219، الطبعة السابعة، ديوان المطبوعات الجامعية، ص تقنيات البنوك، (2010)الطاىر لطرش -  1
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إعادة الخصم لممرة الثانية لسندات مصدرة أساسا لإحداث قروض متوسطة المدى عمى أن لا تتجاوز - 
المدة القصوى ستة أشير، يمكن تجديدىا ، دون أن تتعدى المدة الكمية لمتجديدات ثلاث سنوات ولكن ىذه 
العممية لا يقوم بيا البنك المركزي إلا إذا كان ىدف القروض المتوسطة المعنية كانت تيدف إلى تمويل 

 .تطوير وسائل الإنتاج أو تمويل الصادرات أو انجاز السكن: إحدى العمميات التالية

خصم سندات عمومية لصالح البنوك والمؤسسات المالية والتي لم يبقى عن تاريخ استحقاقيا ثلاثة - 
 .أشير عمى الأكثر

إضافة إلى الشروط التي يطمبيا فيما يتعمق بالسندات القابمة لإعادة الخصم يمكن لمبنك المركزي أن يقوم 
بيذه العممية انطلاقا من عممية تسقيف لحجم المبالغ المخصصة لإعادة الخصم، ويمكن أن يكون 

. التسقيف إجماليا ثم تحديد سقف إعادة الخصم لكل بنك، كما يمكن أن يكون التسقيف لكل بنك عمى حدة
وفي كل الحالات ىناك العديد من المعايير التي يستعمميا لمقيام بمثل ىاتو العمميات والتي تنسجم     
وتتلاءم مع الوضع النقدي السائد ومع بعض الشروط التي يحددىا في مجال تسيير ىذه البنوك       

 .1وتوازنات ىيكميا المالي

 تعتبر عمميات السوق المفتوحة أىم أدوات السياسة النقدية نظرا لأىميتيا :سياسة السوق المفتوحة -ب
الكبيرة في التأثير عمى الرصيد النقدي الذي يعتبر المصدر الرئيسي لتغيرات عرض النقود، تؤدي 

مشتريات البنك المركزي في السوق المفتوحة إلى زيادة الرصيد النقدي وبالتالي زيادة عرض النقود، تؤدي 
 .2(وبالتالي انخفاض عرض النقود )مبيعاتو إلى انخفاض الرصيد النقدي 

يعرف في ىذا الصدد نوعان من العمميات، عمميات ديناميكية وعمميات دفاعية لمسوق المفتوحة        
والعمميات الديناميكية لمسوق المفتوحة ىي العمميات التي يمارسيا البنك المركزي بيدف التأثير عمى 

مستويات الرصيد النقدي، تغيير حجم الاحتياطات النقدية لدى البنوك، أما العمميات الدفاعية فيي تمك 
العمميات التي يمارسيا البنك المركزي كإجراء مضاد لمحد من أو لمعادلة أثر آخر، يمكن إذا استمر أن 

يسبب حالة من عدم الاستقرار وعدم التأكد مثل الآثار التي يمكن أن تنجم من البند العائم أو من التغيرات 
السريعة والمتتالية لودائع الخزينة في البنك المركزي ويتعامل البنك المركزي في عمميات السوق المفتوحة 

في السندات الحكومية وأذونات الخزينة بوجو عام، وفي أذونات الخزينة بوجو خاص  وتتركز معظم 
مبادلات البنك المركزي في أذونات الخزينة نظرا لأنيا الأعمى درجة في سيولتيا والأكبر حجما في 

تداوليا، إضافة إلى أنيا تتمتع بالقدرة عمى امتصاص الحجم النسبي الكبير لمبادلات البنك المركزي، دون 

                                                             
 .220مرجع نفسو ص -  1
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حدوث تذبذبات ممموسة في أسعارىا، وبالتالي لا تؤدي بكل المبادلات إلى الإخلال بحالة السوق أو 
 .1اضطرابو

  ىنا يمتزم كل بنك تجاري بالاحتفاظ بنسبة معينة من أصولو النقدية      :سياسة الاحتياط الإجباري- ج
وودائعو كرصيد دائم لدى البنك المركزي، واليدف من ذلك كان في البداية حماية المستثمر ضد أخطار 

تصرفات البنوك التجارية، ثم أصبحت وسيمة فنية من شأنيا تسييل قدرة البنوك التجارية عمى خمق 
الائتمان، فرفع ىذه النسبة يعتبر إجراء المقصود بو الإقلال من سيولة البنك التجاري وتجميد جزء كبير 
من السيولة النقدية، مما يقمل من مقدرتو عمى التوسع في الإقراض والعكس من ذلك تقمل البنك المركزي 

 .من ىذه النسبة

إن مقدرة البنك التجاري في خمق الائتمان ومنح القروض تتوقف عمى حجم الودائع النقدية التي يحصل 
عمييا والتي تحقق لو نوعا من السيولة نتيجة التزاماتو الناشئة عن توقع مطالبة أصحاب القروض لحقوقيم 
من خلال إصدارىا في شكل نقود قانونية، والبنك التجاري لا يحاول أن يجعل كل الأرصدة التي يحصل 

عمييا في خزينتو، بل يقوم في الواقع باستغلاليا في أوجو متعددة كإقراضيا أو شراء الأوراق المالية 
والتجارية أو خصم ما يقدم إليو ، وىو بذلك يحصل عمى ائتمان أو عوائد تحقق لو قدرا من ىذه الأرباح  

وحتى لا تواجيو أزمة سيولة عندما يتقدم أصحاب الديون مطالبين بتحويل الأصول المالية إلى نقود 
 .قانونية يحتفظ بنسبة معينة مما لديو من أصول نقدية لمواجية طمبات السحب الجارية

ويترتب عن ذلك أن مطالبة البنك التجاري بإيداع نسبة مما لديو من رصيد نقدي نتيجة الإيداعات 
المختمفة ، والتي يقوم بيا الأفراد والمشروعات لدى البنك المركزي، تحدد قدرة البنك التجاري عمى خمق 

الائتمان ويمكن بالتالي أن تتأثر ىذه القدرة بحسب اتجاه البنك المركزي في ىذا المجال اتجاه نحو زيادتو 
 .أو إنقاصو

 2.والبنك المركزي يحدد ىذه النسبة تبعا لتغير الظروف الييكمية أو الموسمية للاقتصاد القومي

 تتمثل الرقابة الكيفية في عدد من الإجراءات التي تستيدف التميز بين :أدوات الرقابة الكيفية- ثانيا
الأنواع المختمفة من القروض، عمى أساس ما تقرره السمطات النقدية من أولويات قد يكون الغرض من 

الرقابة الكيفية ىو توجيو نسبة أكبر من القروض إلى مجالات الإنتاج السمعي والسمع التصديرية عمى وجو 

                                                             
 .58 ص سبق ذكرهمرجع -  1
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الخصوص والحد من الائتمان عند المنتج الذي يستخدم لأغراض المضاربة في أسواق المواد الأولية  أو 
 .1أسواق الأوراق المالية أو لتشجيع بيع سمع الاستيلاك بالتقسيط

 : وتتمثل أدوات الرقابة الكيفية في

 إن الرقابة عمى الائتمان الاستيلاكي يشتمل عمى كيفية سداد القروض   :تنظيم الائتمان الاستهلاكي -أ
ومدة القروض الخاصة بشراء السمع المعمرة، وىذه الرقابة تتطمب حد أدنى من المبمغ الذي يجب أن يدفعو 
المشتري ومدة قصوى لمسداد، فرفع المبمغ الذي يجب دفعو يؤدي إلى ىبوط الائتمان المقدم لشراء السمع 
الاستيلاكية وكذلك تقصير مدة السداد و زيادة قيمة الأقساط المطموب سدادىا، فيقمص الائتمان الممنوح 
ليذا الغرض، وطبقتو الولايات المتحدة خلال الحرب العالمية الثانية لمعالجة الضغوط التضخمية بيدف 
الحد من الطمب عمى السمع الإستراتيجية أما أبرز الإجراءات المستخدمة لتنظيم بيع السمع الاستيلاكية 

 : عن طريق التقسيط ىي

 قيام البنك المركزي بتجديد الدفعة التي يجب دفعيا مقدما لشراء السمع، مما يؤدي إلى ىبوط الطمب -
 .عمى الائتمان لشراء ىذه السمع من قبل الوحدات الاقتصادية

 تحديد فترة سداد القروض الاستيلاكية، فعندما يمجأ البنك المركزي إلى تحديد مدة قصيرة لسداد ىذه -
الديون فإن ذلك يؤدي إلى ارتفاع قيمة القسط الذي يجب دفعو مما يحد من الطمب عمى القروض 

 .2الاستيلاكية
  :الاقتراض بواسطة السندات مع تحديد هامش الضمان -ب

و قد يتم تنظيم الائتمان عن طريق السماح للؤفراد و خاصة المضاربين بالاقتراض من المصارف بضمان 
 التقيد بيامش الضمان أو متطمبات اليامش ويعرف بأنو النسبة  السندات المشتراة في فترة سابقة، بشرط

بين القيمة السوقية لمسندات المقدمة كضمان لمقرض والتي لا يجوز إقراضيا من قبل المصارف أو 
المتعاممين بالسندات، أو أنو يمثل الفرق بين القيمة السوقية لمسندات و قيمة القرض بعبارة أخرى أن قيمة 

القرض التي تمنح لضمان السندات تعادل الفرق بين القيمة السوقية لمسندات وىامش الضمان، فمو أن 
 فإنو يتعين %10 دينار في وقت كان فيو ىامش الضمان 2000أحد المضاربين اشترى سندات بقيمة 
 دينار و يقترض الجزء المتبقي من 200 من قيمة السندات أي % 10عمى مشتري السندات أن يدفع نقدا 

 دينار، فإذا رأى البنك 1800قيمتيا من المصارف أي أنو يستخدم السندات لضمان قروضو تعادل قيمتيا 
المركزي أن المصارف التجارية غالت في إقراضيا لممضاربين فإنو يمجأ إلى رفع ىامش الضمان إلى   

                                                             
1

. 102، الطبعة الأولى، الناشر مؤسسة طيبة لمنشر و التوزيع، مصر القاىرة، ص اقتصاديات النقود و البنوك، (2008)حسن أحمد عبد الرحيم-  
، الطبعة الأولى، دار وائل لمنشر النقود و المصارف و النظرية النقدية،  (2009)ىيل عجمي جميل الجنابيو رمزي ياسين يسع أرسلان -  2

 .271الأردن، ص -عمان
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 1400 من القيمة السوقية لمسندات أي %70وبذلك يسمح لممصارف التجارية بأن تقرض فقط % 30
دينار، وىكذا فإن تغيير ىامش الضمان يضع قيدا كميا مباشرا عمى مقدار القروض التي تضعيا 

 .1المصارف تحت تصرف العملاء وخاصة المضاربين في البورصات

وجعمو عند ،  تعمل السقوف التمويمية عمى الحد من التوسع من التمويل الإجمالي:السقوف التمويمية -ج
 وأن أي مصرف يتجاوز سقفو التمويمي ، المستوى المأمون لمتوسع النقدي والتمويمي الذي يحدد في الخطة
 أو أن تفرض عميو غرامة مناسبة حسب ،يمتزم بأن يودع لدى المصرف المركزي مبمغا يعادل ىذا التجاوز

 .تقدير المصرف أو السمطة النقدية

ومن تم فإن استخدام المصرف المركزي سقف إجمالي عمى ما يمكن أن يمنحو المصرف لكل عميل 
 .2لضمان تنويع وتوزيع الاستثمار يعود بدون شك بالفائدة عمى الفرد والمجتمع

 بالإضافة إلى الأدوات الكمية والكيفية لمسياسة النقدية ىناك أدوات أخرى تتمثل :الأدوات الأخرى -ثالثا
 : في

 وتتفوق في ذلك البنوك ، ويكون بإقناع البنوك التجارية بإتباع سياسة معينة دون سواىا: الإقناع الأدبي-أ
المركزية العريقة التي تتمتع بييبة كبيرة بين البنوك التجارية مما يجعميا في مركز يمكنيا من التأثير عمى 

غرائيا بالتضامن معيا لتنفيذ سياسة نقدية معينة  .3البنوك التجارية وا 

 وفيو يقوم البنك المركزي بنشر بيانات صحيحة عن حالة الاقتصاد القومي وما :أسموب العلانية-ب
يناسبو من سياسة معينة للائتمان المصرفي، ووضعيا أمام الجميور وذلك بيدف كسب ثقة الرأي العام 

والبنوك التجارية من أجل إقناعيم في مساندة ودعم السياسة النقدية التي يقرىا البنك المركزي في التوجيو 
 ويرتبط نجاح ىذا الأسموب بدرجة التقدم الاقتصادي والوعي المصرفي حيث يعتبر ،والرقابة عمى الائتمان

 .4أكثر نجاحا في الدول المتقدمة عنو في الدول النامية

 وىي التعميمات التي يصدرىا البنك المركزي وتمتزم بيا البنوك لتحقيق أىداف :التعميمات المباشرة-ج
 .المجتمع الاقتصادية

                                                             
 .218زكريا الدوري ، مرجع نفسو ص -  1
 .129، الطبعة الثالثة، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، ص محاضرات في النظريات و السياسات النقدية، (2008)بمعزوز بن عمي-  2
، الاقتصاد النقدي و المصرفي دراسة تحميمية لممؤسسات و النظريات، الطبعة الأولى، دار الفكر الجامعي، مصر، (2011)محب خمة توفيق-  3

 .372ص 
، مذكرة لنيل (2014-1990)، دراسة قياسية لحالة الجزائر خلال الفترة السياسة النقدية و سياسة استهداف التضخم، (2016)وجدي جميمة -  4

 .18شيادة الماجستير في العموم الاقتصادية تخصص اقتصاد قياسي بنكي و مالي، جامعة تممسان الجزائر، أبي يكر بمقايد، ص 
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 وىذا الإجراء خاصية لازمة ، وتتم عن طريق الرقابة المباشرة من قبل البنك المركزي لمبنوك:الرقابة-د
 .لمنظام المصرفي الإسلامي

ىو آخر أسموب قد يمجأ إليو البنك المركزي ليضمن سياستو النقدية من قبل البنوك : الإجراءات-ه
 .1و التزاميا بالتوجييات والأوامر الصادرة عنو، التجارية

 :  ىناك أدوات مكممة لمسياسة النقدية تتمثل في:أدوات مكممة لمسياسة النقدية- رابعا

 وحتى أوائل ،المقصود بالسياسة المالية ىو تحقيق أىداف معينة عن طريق الميزانية: السياسة المالية -أ
القرن العشرين كان اليدف الأساسي لوزير الخزينة ىو ضمان تعادل الإيرادات مع النفقات الضرورية 

ولكن بعد أن تعرض المجتمع الدولي لمكساد ، لممحافظة عمى الأمن والدفاع طبقا لمنظرية الكلاسيكية
 كان من الضروري أن تقوم الميزانية بدور أبعد مدى من مجرد ،الكبير وقيام الحروب والنزاعات الاشتراكية

 : تحقيق التعادل بين الإيرادات والنفقات وفي ىذا الصدد

 وقد اقتضى ىذا زيادة الإيرادات لتغطية ،قامت الدولة بعدد من المشروعات والخدمات الاجتماعية- 
 .تكاليف ىذه المشروعات

 . عن طريق الضرائب التصاعدية،استخدام الميزانية لتقميل التفاوت في الدخول- 

 ويقتضي ىذا رفع معدلات ،استخدام فائض الميزانية لتخفيض حجم القوة الشرائية لمكافحة التضخم- 
الضرائب، ولكن المشكمة أن رفع معدلات الضرائب قد يقمل من الحافز عمى الإنتاج وبالعكس تمجأ الدولة 

 .إلى التمويل بالعجز لاستنياض الرواج في حالة الكساد

بزيادة  )التنويع في الضرائب المباشرة، خاصة الضرائب عمى المشتريات سواء كان لمحد من الطمب - 
عن طريق تخفيض ) أو لزيادة الطمب لإيجاد الحافز عمى النيوض في حالة الكساد  (ىذه الضرائب

 .2(الضرائب

 ويمكن لمدولة أن تؤثر في السياسة الاقتصادية بطريقة البيع بالتقسيط وذلك :البيع بالتقسيط -ب
 : بأسموبين

                                                             
، فعالية السياسة النقدية و المالية في تحقيق التوازنات الاقتصادية الكمية في ظل برامج الإصلاح الاقتصادي، (2013)أحمد ولد الشيباني  - 1

دراسة حالة موريتانيا، مذكرة مقدمة ضمن متطمبات نيل شيادة الماجستير في العموم الاقتصادية و عموم التسيير، تخصص اقتصاديات الأعمال 
 . 26والتجارة الدولية، ص 

، الناشر المكتب العربي الحديث، مصر، ص السياسات النقدية لممتغيرات الاقتصادية في النظم المصرفية، (2011)إسماعيل محمد ىاشم -  2
 .218-217ص 
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 .فإذا أرادت أن تكافح التضخم لجأت الحكومة إلى رفع قيمة القسط الأول: تعديل قيمة القسط الأول- 

 و ذلك بتخفيض فترة الاسترداد ىذا إذا كانت الدولة تشجع الرواج أما في حالة :تعديل فترة الاسترداد- 
 .1إذ أنيا تخفض قيمة القسط الأول وترفع فترة الاسترداد، الكساد فإنيا تعمل العكس تماما

وكإضافة لما سبق يمكن القول أن السياسة النقدية في الدول النامية أقل فعالية منيا في الاقتصاديات 
 لذلك فإن بعض الأدوات الكمية ، بسبب الاختلالات الييكمية التي تعاني منيا الدول النامية،الرأسمالية

لمسياسة النقدية مثل سعر الخصم وعمميات السوق المفتوحة لا يكون ليا تأثير كبير بل لا يذكر في بعض 
 و إن الاعتماد كمو ينصب عمى نسبة الاحتياطي القانوني من جية وعمى الأدوات الكيفية من ،الحالات

 و ىناك عدة عوامل تجعل السياسة النقدية في الدول النامية غير فعالة مثل عدم وجود أسواق ،جية أخرى
مالية و نقدية منظمة، وكذلك ضعف البنك المركزي في التأثير عمى باقي البنوك، ضعف الوعي النقدي، 

 .ىذه العوامل كميا جعمت من أدوات السياسة النقدية في الدول النامية تقريبا غير فعالة

 أنواع السياسة النقدية: المطمب الثاني

بعد أن عرفنا السياسة النقدية وبين الأدوات التي تعتمدىا الكمية منيا والنوعية، وفي ما يأتي لنوضح كل 
 .من السياسة النقدية التوسعية والانكماشية والدور الممكن أن تمعبو كل من الأدوات السابقة في ذلك

 :السياسة النقدية التوسعية- 1

وىي السياسة التي تيدف إلى زيادة الطمب الكمي، من خلال زيادة القدرة الشرائية لأفراد المجتمع، حيث 
تسعى الحكومة ومن خلال البنك المركزي إلى زيادة حجم النقود المتداولة في أيدي الأفراد وفي الجياز 
المصرفي ويقال أن السياسة النقدية التوسعية ، عندما تيدف ىذه الساسة بأدواتيا المختمفة إلى زيادة 
عرض النقود المتداولة في المجتمع و يستخدم ىذا النوع من السياسات في معالجة البطالة والركود 

الاقتصادي بالإضافة إلى تدعيم البناء الاقتصادي من خلال تحقيق معدلات نمو مرتفعة و المساىمة في 
مشاريع التنمية الاقتصادية، عبر آلية خمق النقود وبتأثير مضاعف عن النقود ، ويتم ذلك عادة بإحداث 

التغيير المناسب في أداة أو أكثر من أدوات السياسة النقدية ويحدث ذلك من خفض سعر الخصم و 
خفض سعر الفائدة أو خفض نسبة الاحتياطي القانوني، والتي جميعيا ستؤدي إلى توفير السيولة النقدية 
مما يؤدي إلى تنامي تدريجي في الطمب الكمي عمى السمع و الخدمات وتضييق الفجوة الانكماشية، وعند 
القيام بخفض نسبة الاحتياطي القانوني، التي بالنتيجة تؤدي إلى قدرة البنوك التجارية عمى خمق الودائع 

 .عن طريق الزيادة في حجم القروض

                                                             
 .159، الطبعة الأولى، دار صفاء لمنشر و التوزيع، الأردن، ص النقود و البنوك، (2011)رشا العصار و رياض الحمبي-  1
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 :السياسة النقدية الانكماشية- 2

وتستخدم ىذه السياسة في معالجة التضخم و القضاء عمى الفجوة التضخمية الناجمة عن زيادة الطمب 
 .  1الكمي من جية وعدم وجود عرض كمي يحاكيو

أي ىنالك نقود كثيرة في التداول تتابع بسمع قميمة، وبذلك  ستكون السياسة النقدية الانكماشية ىي الحل 
ليذه المشكلات، ويأتي ذلك من خلال سعي البنك المركزي إلى تقميل حجم النقد المتداول لكبح الطمب 

الكمي، وتقميل النقود المتداولة في أيدي الأفراد والجياز المصرفي من خلال آلية المضاعف، وذلك 
بالتأثير العكسي عمى مكونات عرض النقد، ومن أجل تنفيذ ىذه السياسة فيتخذ البنك المركزي واحد     

 :أو أكثر من الإجراءات الآتية

 .زيادة سعر الخصم- 1

 .زيادة سعر الفائدة- 2

 .زيادة سعر الاحتياطي النقدي- 3

من خلال ما سبق نجد أن السياسة النقدية تنقسم إلى نوعين السياسة النقدية التوسعية والسياسة النقدية 
الانكماشية حيث تختمفان من حيث اليدف فالسياسة التوسعية تيدف إلى زيادة الطمب الكمي أما السياسة 

 . النقدية الانكماشية فتستخدم من أجل معالجة التضخم الناتج عن زيادة العرض الكمي

 : قنوات السياسة النقدية: المطمب الثالث

تنتقل السياسة النقدية إلى الاقتصاد عبر عدة  قنوات، بيدف التأثير فيو وتوجيو مساره إلى اليدف المراد 
الوصول إليو، و يقصد بقنوات السياسة النقدية الطرق التي يتم من خلاليا الوصول للؤىداف النيائية و 

 : تنحصر ىذه القنوات في

 إن قناة سعر الفائدة ىي التي تنقل أثر السياسة النقدية والتي تعتمد عمى الفرض:  قناة سعر الفائدة-1
، و ىو أن أثار السياسة النقدية التوسعية والانكماشية تنتقل إلى الاقتصاد الحقيقي عبر متغير الكينزي

 .سعر الفائدة

                     ……………………(1) 

                                                             
 .362-361محمد طاقة، مرجع سبق ذكره، ص ص -  1

M           ir            I           y 
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 والتي تؤدي إلى انخفاض ir  إلى انخفاض في سعر الفائدة الحقيقي  Mتؤدي السياسة النقدية التوسعية  
 وبما أن الاستثمار ىو احد مكونات الطمب الكمي  Iتكمفة اقتراض رأس المال، و من ثم زيادة الاستثمار

 . yفإن ارتفاعو سيؤدي إلى زيادة الناتج القومي 

إن السياسة النقدية التوسعية كما تؤدي إلى تخفيض سعر الفائدة الاسمي في الأجل القصير تؤدي إلى - 
 .تخفيض سعر الفائدة الحقيقي

و يرى بعض الاقتصاديين أن السياسة النقدية قادرة عمى التأثير في النشاط الاقتصادي حتى عندما - 
تقترب معدلات الفائدة من الصفر، و ىذا ما يمكن ملاحظتو في بعض الاقتصاديات المتقدمة مثل اليابان 
أو ما يسمى بإتباع معدلات الفائدة الصفرية فمع سعر فائدة اسمي قريب من الصفر، فإن السياسة النقدية 

  و TTeومن ثم ارتفاع معدل التضخم المتوقع Pe  يمكن أن ترفع مستوى الأسعار المتوقع  Mالتوسعية
 حتى ولو كان معدل الفائدة الاسمي قريبا جدا أو حتى ( ir-i-ITe)الذي يخفض من سعر الفائدة الحقيقي 

إلا أنو يحفز الإنفاق عبر قناة سعر الفائدة الاسمي والذي يؤدي إلى زيادة الناتج كما يتضح في . صفر
 : 1المعادلة التالية

                                                               ..……………..(2) 

إن معدلات الفائدة الحقيقية المنخفضة تؤدي إلى ارتفاع الاستثمار في رأس المال الثابت في قطاع 
الأعمال، ودور السكن، والإنفاق الاستيلاكي عمى السمع المعمرة حيث تؤدي إلى زيادة الناتج وبالعكس 

تؤدي السياسة النقدية الانكماشية إلى رفع أسعار الفائدة مما يعمل عمى ارتفاع سعرىا الحقيقي ومنو ارتفاع 
تكمفة رأس المال وبالتالي تخفيض الطمب عمى الاستثمار ومن ثم انخفاض الطمب الكمي ومنو الحد من 

  .النمو

أسعار الصرف، أسعار  )من بين قنوات انتقال السياسة النقدية نجد قنوات الأسعار : قنوات الأسعار -1
 .(الأسيم و السندات

لقد أدى توسع التجارة الدولية ومشاكل أسعار الصرف إلى زيادة اىتمام : قناة أسعار الصرف- أ
الاقتصاديين بتأثير السياسة النقدية عمى صافي الصادرات والناتج الكمي، من خلال أسعار الصرف 

فمعدل سعر الصرف لمنقود الوطنية ينخفض عند إتباع سياسة نقدية توسعية، وىذا ما يشجع الصادرات 
وتعمل ىذه القناة من خلال تأثيرات أسعار الفائدة، حيث أن انخفاض ىذه الأخيرة نتيجة لمتوسع النقدي 

  في Eتؤدي إلى انخفاض حجم الودائع الأجنبية في البمد المعني، مما يخفض من قيمة العممة المحمية 
                                                             

 ، مذكرة تخرج لنيل شيادة الماجستير في الاقتصاد دور سياسة الصرف في الرفع من فعالية السياسة النقدية، (2014)عبد الله ياسين - 1
 .18-17تخصص مالية دولية، المدرسة الدكتورالية للاقتصاد و إدارة الأعمال، جامعة وىران، الجزائر، ص ص 
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مقابل العملات الأجنبية، ىذا ما يجعل السمع المحمية أرخص من السمع الأجنبية وبالتالي زيادة الطمب 
 . Y   ومن تم زيادة الناتج الكميNXعمى السمع المحمية، مما يؤدي إلى ارتفاع الصادرات 

 

 

وعند إتباع سياسة نقدية انكماشية ينخفض العرض النقدي، فترتفع أسعار الفائدة الحقيقية المحمية مقارنة - 
، ورفع الطمب عمى العممة المحمية فتتجو ىذه 1بالخارج، وىو ما يؤدي إلى جمب رؤوس الأموال الأجنبية

الأخيرة إلى الارتفاع أكثر، وذلك ما يؤثر سمبا عمى الصادرات وبالتالي ينخفض معدل نمو الناتج المحمي 
 .الإجمالي، وينتيي الاقتصاد إلى حالة كساد وركود اقتصادي

 J.Tobin ظيرت ىذه القناة من خلال نظريتين ىامتين الأولى :قناة أسعار الأسهم و السندات- ب
 توضيح الدور الذي تؤديو السياسة النقدية في Tobin حيث حاول الاقتصادي Modiglianiوالثانية 

، وىي نظرية حركية في الاستثمار، وفكرتيا الأساسية qأوقات الكساد من خلال نظريتو المعروفة بنظرية 
ىي أن الاستثمار يتوقف عمى نسبة القيمة السوقية للؤصل الرأسمالي إلى تكمفة الإحلال وتسمى النسبة 

 q=M/R: حيثqبمعامل 

 (إحلال مشروع مكان مشروع آخر) يمثل تكمفة الإحلال R و، تمثل القيمة السوقية للؤصل الماليMمع 
 كما أشار إلى أن المؤسسات ، علاقة ارتباط بين ىذا المعدل وبين الإنفاق الاستثماري"توبين"و أوجد 

  .q>1يجب أن تستثمر عندما يكون

 فذلك يعني أن تكمفة المشاريع منخفضة مقارنة مع الكمفة الاستثمارية ، منخفضاq فعندما يكون المعدل
 فسرت انخفاض معدل الاستثمار إلى Tobinلاستبدال المشروع و تحديد الآلات، وبالتالي فإن نظرية 

 1933، كما أعطت تفسيرا لانخفاض أسعار الأسيم عام 1929أدنى مستوياتو في أزمة الكساد الكبير 
، و كما يرى النقديون فإن إتباع سياسة نقدية انكماشية 1929 من أسعارىا في بداية %10إلى ما يعادل 

  فانخفاض كمية 1929كما حدث في الولايات المتحدة الأمريكية، كان سببا رئيسيا في حدوث أزمة 

 qوبالتالي انخفاض معدل Pe ومن تم انخفاض أسعارىا ، أدى إلى انخفاض الطمب عمى الأسيم Mالنقود
 .   y و بالتالي انخفاض الناتج القوميI   مما دفع بالمستثمرين إلى تخفيض حجم استثمارىا

 
                                                             

د، .م.، مذكرة تخرج لنيل شيادة الماستر ل)2014-1990( حالة الجزائر أثر السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادي، (2016)عمواني عمر-  1
 .38،39تممسان، ممحقة مغنية، الجزائر، ص ص - جامعة ، أبي بكر بمقايد
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 لجأت البنوك المركزية إلى زيادة عرض النقود وتوسيع ،وبيدف معالجة الكساد و تنشيط الاقتصاد
 وىذا ما شجع المضاربين و المستثمرين عمى ،0الائتمان، بانخفاض أسعار الفائدة إلى ما يقارب 

الاقتراض المفرط، حيث لم توجو ىذه القروض إلى الاستثمار الحقيقي بل وجيت إلى سوق رؤوس 
 و بسبب زيادة الطمب عمى الأسيم ارتفعت أسعارىا، مما أدى ،الأموال، أين كانت أسعار الأسيم منخفضة

نشاء مشروعات جديدةqإلى ارتفاع قيمة  ، أي أن  وبالتالي ارتفاع كمفة المشروعات وشراء الآلات وا 
المستثمرين توجيوا نحو الاستثمار الحقيقي، وبالتالي ارتفع حجم الاستثمار مما أدى إلى ارتفاع الناتج 

 .القومي

 الثروة    

، فقد أوضح في نظريتو الدور الذي يمكن أن تؤديو السياسة Modiglianiأما فيما يخص الاقتصادي 
النقدية في النشاط الاقتصادي من خلال تأثير زيادة الثروة عمى الاستيلاك، حيث أوضح أن المستيمكين 

 من خلال زيادة الإنفاق الذي يحدد بالدخل الحالي     ،يحاولون تحسين مستواىم الاستيلاكي عبر الزمن
 و ىذه الموارد تتمثل في الأسيم العادية حيث عند ارتفاع أسعارىا ،و الموارد المحصل عمييا مدى الحياة

تزيد ثروتيم المالية و بالتالي يزيد استيلاكيم، و بما أن الاستيلاك ىو أحد مكونات الطمب الكمي فإن 
 .زيادة الاستيلاك يؤدي إلى زيادة الإنتاج

 

 أدى إلى استحداث آلية ،إن عدم الإنفاق الذي قوبمت بو القناة التقميدية سعر الفائدة: قناة الائتمان- 3
جديدة لنقل السياسة النقدية جعل التفكير في قناة الائتمان والتي تنقل أثر السياسة النقدية عبر آليتين ىما 

 .1الإقراض البنكي وقناة ميزانيات الأعمال والتي تخصص فرع لكل منيما

تعتمد ىذه القناة عمى الدور الذي تمعبو البنوك داخل الجياز المصرفي         : قناة الإقراض البنكي- أ
و المالي، نظرا لمكانتيا التي تسمح ليا بحل مشكمة عدم تكافؤ المعمومات في أسواق الاقتراض يكون من 

 : تعمل ىذه القناة كما يمي،عند البنوك التجارية

 والتي تؤدي إلى زيادة احتياطات وودائع البنوك Mعند إتباع سياسة نقدية توسعية فإن كمية النقود تزداد 
 و بالتالي الناتج ، وىذا ما يؤدي إلى زيادة في نفقات الاستثمار،مما يزيد من حجم القروض البنكية

 :المحمي الإجمالي كما توضحو العلاقة التالية

                                                             
، مذكرة مقدمة ضمن نيل شيادة )2009-2000( في الجزائر خلال السياسة النقدية و دورها في ضبط العرض النقدي، (2011)إكن لونيس- 1

 .66، ، ص3الماجستير في العموم الاقتصادية فرع نقود و بنوك، جامعة الجزائر 
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M  => dépôt bancaire =>prêt bancaire =>I  => y 

 .أما عند إتباع سياسة نقدية انكماشية فإنو يحدث العكس

 وما يمكن أن نستخمصو من ىذه القناة ىو الأثر الكبير الذي تمارسو السياسة النقدية عمى إنفاق 
المؤسسات الصغيرة المرتبطة بالقروض مقارنة بالمؤسسات الكبيرة التي تمجأ إلى أسواق المال دون طمب 

 .ذلك من البنوك

يرجع أصل وجود ىذه القناة إلى شكل عدم تماثل المعمومات في : قناة ميزانيات منشآت الأعمال- ب
أسواق الائتمان، وتشير إلى ضعف الوضعية الصافية الذي تتسم بو أي مؤسسة كمما كان مشكل الانتقاء 

 وذلك بسبب ، الذي يعني قبول المقترض لمعدلات فائدة مرتفعة مع مخاطر كبيرة في الإقراض،العكسي
سوء انتقاء المقترضين عند إتباع سياسة نقدية انكماشية والخطر المعنوي كبير عندما تريد الإقراض، 
وعميو عندما تتراجع الوضعية الصافية لممؤسسة فإنيا تقدم ضمانات قميمة لممقرضين، فلانخفاض في 

عرض النقود يؤدي إلى انخفاض صافي قيمة المؤسسات و ضماناتيا، إضافة إلى أن إرتفاع سعر الفائدة 
 وىو لا يحفز البنوك ،يعمل عمى تخفيض التدفق النقدي لتمك المؤسسات مما يزيد من مخاطر إقراضيا

 . ومنو الناتج الوطني،عمى إقراضيا وىذا كمو بطبيعة الحال أثر عمى الاستثمار

 فتزداد أسعار الأسيم فيرتفع الإنفاق ،وفي حالة إتباع سياسة نقدية توسعية فإن كمية النقود تزداد
 . وبالتالي الطمب الإجمالي يرتفع،الاستثماري

M  => pa =>richesse net => risque moral =>prêt =>I  => y  1 
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 السياسة النقدية في المدارس الاقتصادية: المبحث الثالث
نظرا لأىمية السياسة النقدية والدور الفعال الذي تمعبو في عممية التنمية الاقتصادية، جعميا تتطور وتمر 
بعدة مراحل حتى أصبحت عمى وضعيا الحالي، وىنا نتعرف عمى مختمف المدارس الفكرية التي اىتمت 

 .بالسياسة النقدية

 المدرسة الكلاسيكية: المطمب الأول

يقوم التحميل الكلاسيكي عمى التحميل النقدي بين نظرية القيمة والنظرية النقدية، حيث تتعمق الأولى 
بالأسعار النسبية في حين تتعمق الثانية بالمستوى العام للؤسعار أو بقيمة النقود في حد نفسيا، ويستند 

القائل بأن العرض يخمق الطمب المساوي لو بالإضافة إلى " ساي" في تحميمييم ىذا إلى قانون يالكلاسيك
 :  فيما يميةمجموعة من الفرضيات المتمثل

 الكلاسيكية ةوىذا يعني حسب منظور النظري: ثبات حجم الإنتاج السمعي عند مستوى التشغيل الكامل- 1
أن النقود ليس ليا أثر عمى تحقيق التوازن الاقتصادي، باعتبارىا لا تؤدي سوى وظيفة واحدة وىي وسيط 

 وممخص ىذا أن كل عرض يخمق طمب مساوي "ساي"لمتبادل، وىذا التحميل الكلاسيكي يستند إلى قانون 
 .لو

يتمخص ىذا الافتراض في أن : ارتباط تغير المستوى العام للؤسعار بتغيير كمية النقود المعروضة- 2
 .التغيرات في كمية النقود المعروضة تنعكس عمى المستوى العام للؤسعار

فسرعة تداول النقود تمثل متوسط عدد مرات التي انتقمت فييا كل وحدة من : ثبات سرعة تداول النقود- 3
وحدات النقد من يد إلى أخرى لتسوية المبادلات الاقتصادية في فترة زمنية معينة، وقد افترض الكلاسيك 
ثبات سرعة تداول النقود، باعتبار أن تغيرىا يرتبط بتغير عوامل أخرى منيا درجة كثافة السكان، مستوى 

 .1الخ...تقدم النظام المصرفي 

استنادا إلى النظرية الكلاسيكية فإن معدل سعر الفائدة سوف يتقمب، بجعل المنظمين يريدون استثمار ما 
تريد العائلات ادخاره، إن ىذه المساواة بين الادخار المرغوب والاستثمار المرغوب كافية لممحافظة عمى 

 2.الإنتاج عند مستوى المفترض في ىذه الحالة الاستخدام الكامل

                                                             
،كمية العموم الاقتصادية و التجارية و عموم التسيير، جامعة محمد بوضياف محاضرات في النقود و السياسة النقدية،(2015)سنوسي عمى  - 1

 .125 -124المسيمة،  ص ص 
2

 94 ، الطبعة الأولى، إثراء لمنشر و التوزيع، الأردن،صاقتصاديات النقود و البنوك و المؤسسات المالية،(2009)محمد صالح القريشي-  
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إن الادخار استنادا إلى الاقتصاد الكلاسيكي حالة لمعدل الفائدة كمما كان معدل سعر الفائدة عاليا فإن - 
الكمية من الادخار تكون أكثر، طالما أن الناس سيكونوا راغبين في التضحية بالاستيلاك الحالي        

أو الحاضر عند المستويات العالية من سعر الفائدة، إن سعر الفائدة يعد حافزا عمى الادخار بوصفو 
 .مكافئة لممدخرين، طالما أن الاستثمار دالة في معدل سعر الفائدة كمما يتزايد ينخفض معدل سعر الفائدة

 :وكما ىو موضح في الميل السالب لخط الاستثمار في الشكل الأتي

 في النظرية الكلاسيكية  منحنى عرض الأموال ومنحنى الطمب عميها: (01)شكل

                        

 

                              

                              

 

 

 . من إعداد الطمبة بالاعتماد عمى كتاب محمد صالح القريشي مرجع سبق ذكره:المصدر 

 سيبقى ساريا، يحصل الاستثمار في رأس المال "ساي" إن النظرية الكلاسيكية في سعر الفائدة وقانون
المادي لأن السمع الرأسمالية مثل المباني وغيرىا التي لا تستيمك فورا و إنما تنتج خدمات في المستقبل 

 تستعمل من قبل المنظم لإنتاج سمعا وخدمات لمبيع، حيث أن رجال الأعمال ةفالمصنع الجديد أو الماكين
يزيدون من رأس المال، بمعنى يستثمر إذا توقع أن معدل إيراده سوف يتجاوز معدل سعر الفائدة الذي 
يجب أن يدفعو عمى الأموال التي يقترضيا لمقيام بالاستثمار، فالمعدل المنخفض لسعر الفائدة يحفز 

المنظمين عمى القيام باستثمار أو أكثر، وىم سوف يقبمون بمشروعات ذات ربحية متوقعة منخفضة وذلك 
 .لان كمفة اقتراض الأموال أقل

إن الشكل السابق يبين منحنى عرض الأموال ومنحنى الطمب عمى الأموال إن سعر الفائدة في وضع 
   1.توازن عند نقطة التقاطع بين الادخار و الاستثمار

                                                             
 .95-94، مرجع نفسو ص ص محمد صالح القريشي  - 1

 الادخار          

 معدلات سعر الفائدة

 سعر الفائدة التوازني 

 سعر الفائدة دون التوازن

 الادخارات الاستثمار 
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عندما يكون الادخار الكمي مساويا للاستثمار، وىذا أن كل شخص يريد أن يقترض أموال يمكنو ذلك  
فإذا كان معدل سعر الفائدة دون التوازن، كما يبدو الشكل السابق فإن المنظمين سوف يريدون أمولا أكثر 

مما يوفره المدخرون والمنافسة سوف تجبر سعر الفائدة  عمى الزيادة، والعكس صحيح إذا كان سعر 
الفائدة أعمى و لكن يبقى السؤال ىل أن الادخار دالة لسعر الفائدة فقط؟ في الحياة الواقعية كل شيء 

 يتغير ومن ضمنيا رغبة الأفراد في الادخار تتغير مع تغير الظروف 

 تحوطا مالاقتصادية ومع التوقعات بشأن المستقبل المتغيرات الاقتصادية فالأفراد ربما يزيدون ادخارا تو
لظروف المستقبل استنادا إلى التحميلات والتوقعات وىذا يعني أن دالة الادخار بكامميا سوف تنتقل إلى 

 :اليمين في الشكل الأتي

 .دالة الادخار في النظرية الكلاسيكية: (02)الشكل

 

 

        

. 

 

 

  .من إعداد الطمبة بالاعتماد عمى كتاب محمد صالح القريشي مرجع سبق ذكره: المصدر

عند سعر التوازن القديم فإن الادخار المرغوب الآن يتجاوز كمية الاستثمار التي يرغب المنظمون في 
 .القيام بيا، مما يحرك منحنى عرض الادخار إلى اليمين مسببا الانتقال إلى سعر الفائدة توازني جديد

إن معدل سعر الفائدة يتأثر فقط بادخار الجميور وباستثمار رأس المال من قبل المنظمين فالنقود ليس ليا 
دور في ىذه المساحة من النظام الكلاسيكي، فالنقود لا تؤثر عمى الاستخدام ولا عمى سعر الفائدة و لا 
عمى الناتج القومي الإجمالي فالأشياء الحقيقية تقرر بقوى حقيقية أن النقود استنادا إلى الكلاسيك ىي 
 1.حجاب يخترقو الدىن التحميمي للاقتصادي الذي يختبر العوامل التي تقرر النشاط الاقتصادي الحقيقي

                                                             
 .96، مرجع نفسو، ص محمد صالح القريشي  - 1

 معدلات سعر الفائدة 1الادخار 

 سعر الفائدة التوازني 

 سعر الفائدة دون التوازن

  الاستثمار

 2الادخار 
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تؤثر النقود عمى مستوى السعر وليس شيئا أخر، فالزيادة في عرض النقود تقود إلى زيادة في أسعار 
 .جميع السمع والخدمات وليس شيئا أخر

 .إن الاقتصاديين الكلاسيك ييتمون بتحميل المدى الطويل وليس أشيرا أو عدد قميل من السنوات- 

وفي ذلك السياق فإنيم كانوا عمى أرض صمبة، ففي المدى الطويل ربما تعمل قوى السوق عمى نحو جيد 
لجعل الاقتصاد الوطني يسير باتجاه الاستخدام الكامل، بحيث أن المستوى الثابت لمدخل الحقيقي المقرر 
عن طريق عرض العمل ورأس المال و التكنولوجيا ربما افتراضا جيدا، وبالطريقة نفسيا فإن الحركات في 
دوران النقود ربما تقرر من خلال عادات الدفع في المجتمع وليس من قبل عناصر مؤقتة، في ظل مثل 

 .1ىذه الظروف فإن الزيادة في عرض النقود سوف تنعكس بصيغة أسعار أعمى

إن النظرية الكلاسيكية لدييا بعض الانتقادات، مثلا عند افتراضيا أن المستوى العام للؤسعار متغير تابع 
لمتغير في كمية النقود ومنو لا يمكن للؤسعار أن تتغير نتيجة لعوامل أخرى وىذا غير صحيح، فقد تتغير 

الأسعار لأسباب أخرى مثل ارتفاع التكاليف، كذلك ىذه النظرية افترضت ثبات سرعة النقود وىذا غير 
 .واقعي، وىي لم تأخذ بعين الاعتبار عدة متغيرات ىامة كمعدل الفائدة

 المدرسة الكينزية : المطمب الثاني

 سنحاول التطرق لكلا النموذجين في ، النموذج البسيط والنموذج الكامل. ىناك نموذجين لمنظرية الكينزية
 .ىدا المطمب

 :النموذج البسيط لكينز- 1

من خلال ىذا النموذج يمكن إعطاء فكرة شاممة عن الكيفية التي تؤثر فييا السياسة النقدية عمى الاقتصاد 
 ىذا النموذج من خلال إفتراض أن البنك المركزي يقوم بشراء أوراق ةالقومي، و يمكن توضيح ميكانيكي

مالية من السوق المفتوحة، فإن ذلك سيؤدي إلى زيادة عرض النقود وزيادة الاحتياطيات لمبنوك التي 
 :تؤىميا لزيادة الاقتراض من قبميا من خلال تخفيض أسعار الفائدة الذي يكون حافزا لممنشئات فيما يمي

 .(مباني جديدة، آلات و معدات جديدة خطوط إنتاجية جديدة) للاقتراض و لمتوسع في الاستثمار -أ

إن انخفاض سعر الفائدة يستعمل أفقيا إلى دفع المستيمكين إلى تخفيض إدخاراتيم وزيادة إنفاقيم     - ب
 فإن زيادة الإنفاق سيؤدي إلى انتقال منحنى الطمب كينزو خاصة عمى السمع المعمرة، ومن خلال نموذج 

يؤدي إلى  (عرض النقد) M الكمي وزيادة في مضاعفة الدخل القومي الصافي، و ىذا يعني أن زيادة
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مما يؤدي إلى زيادة  (الاستثمار، و الاستيلاك) C وIمما يؤدي إلى زيادة  (سعر الفائدة)R خفض 
الطمب الكمي وزيادة مستوى التوازن الاقتصادي، والعكس يحصل إذا باعت الحكومة الأوراق المالية 

والناتج القومي الصافي  (I وc) ترتفع وتنخفض R سوف ينخفض و Mفإن عرض النقد  (السندات)
 1:سينخفض أيضا، و ىذا ما سيوضحو الشكل التالي

 النموذج البسيط لكينزالسياسة النقدية في ظل  حيوض: (03)الشكل 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

       

                                  

 

 . من إعداد الطمبة بالاعتماد عمى كتاب طاىر فاضل البياتي مرجع سبق ذكره:المصدر

                                                             
، الطبعة الأولى، دار وائل لمنشر مدخل إلى عمم الاقتصاد التحميل الجزئي و الكمي،  (2009)طاىر فاضل البياتي وخالد توفيق الشمري  - 1

 .379الأردن ص
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 منو يوضح منحنى (A) فإن الجزء (A.B.C)من الشكل أعلاه و الذي يوضح لنا ثلاثة أجزاء وىي 
 والذي يحدد سعر الفائدة، وسعر الفائدة ىذا يحدد لنا مقدار الاستثمار (S)السيولة ومنحنى عرض النقد 

 من خلال تقاطعو مع منحى الادخار نستطيع أن (I)و مستوى الاستثمار (B) وىذا ما يوضحو الشكل
 .(C) وىذا ما يمكن ملاحظتو بالشكل  (Y)نحدد مستوى الدخل 

  وىذا يؤدي إلى انخفاض (S1) إلى(S)وعمل السياسة النقدية ىنا يظير عندما يزداد عرض النقد من 
لى زيادة الناتج القومي (I1) إلى (I) ومن ثم زيادة الاستثمار من (R1) إلى (R)سعر الفائدة من   وا 

 (S) ويحصل العكس إذا سعت السياسة النقدية إلى تخفيض عرض النقد من (Y1) إلى (Y)الصافي من 
إلى ( I1) و إرتفاع سعر الفائدة يخفض الاستثمار من (R2) إلى (R1 ) فيرتفع سعر الفائدة من(S2)إلى 

(I2) وتخفيض الاستثمار إلى (I2)يؤدي إلى إنخفاض الدخل القومي من ( Y1 ) إلى(Y2) وىذا يعفي 
إمكانية إستخدام السياسة النقدية في حالة إنتشار البطالة و التضخم، ففي حالة البطالة يمكن زيادة عرض 

النقود مما يؤدي إلى خفض سعر الفائدة، وبالتالي زيادة الاستثمار ومن ثم زيادة الطمب الكمي وبالتالي 
الناتج الكمي ومن ثم زيادة التوظيف، أما في حالة التضخم فيحصل العكس حيث يمكن تخفيض عرض 

النقد مما يؤدي إلى رفع سعر الفائدة فتنخفض الاستثمارات وينخفض الطمب الكمي وينخفض مستوى 
ذا أردنا أن نكون دقيقي  لمتنبؤ بالآثار النيائية لمسياسة النقدية فإننا نحتاج إلى نالتوازن الاقتصادي، وا 

 1: المعمومات التالية

 .أثر بيع وشراء السندات في السوق المفتوحة عمى سعر الفائدة- 

 .مقدار التغيير في الاستثمار والاستيلاك نتيجة سعر الفائدة- 

إن قياس تأثير أو مدى إستجابة الاستثمار لمتغيرات في سعر الفائدة يمكن حصرىا، إلا أن تأثير تغير 
 .سعر الفائدة وتغيير الإنفاق لا يمكن السيطرة عمييا لأنيا لا تزال محل جدال

 : النموذج الكامل-2

 الذي يمثل الطمب والعرض عمى النقد، لذلك فإنو IS و LMبالنظر لكون ىذا النموذج يتضمن منحنى  
يعتبر أكثر النماذج واقعية لتحميل أثر السياسة النقدية عمى الاقتصاد ويعتبر أدق وأكثر كفاءة من النموذج 
البسيط، إن زيادة عرض النقد التي يقوم بيا الجياز المصرفي نتيجة شراء السندات من السوق المفتوحة 

 إلى اليمين كما ىو موضح من الشكل التالي، وىذه السياسة تكون LMإنما يترتب عمييا انتقال منحنى 
إلى  نتيجة زيادة عرض النقد تؤدي LM1  إلى اليمين LM0أكثر ملائمة في حالة ازدياد البطالة فانتقال 
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وبالتالي فإن ذلك سيغري المستثمرين بالحصول عمى قروض  R1 إلى R0انخفاض سعر الفائدة من 
جديدة بكمفة أقل، وىذا ما يؤدي بالنتيجة إلى زيادة الإنفاق الكمي والناتج القومي الصافي، وىذا من 

 (.A)يوضحو النموذج 

إذن في حالة البطالة فإن السياسة النقدية المناسبة تقوم عمى زيادة مقدار العرض من النقد، أما في حالة 
 إلى اليسار LM0التضخم فتقوم أيضا السياسة النقدية في تخفيض عرض النقد بحيث ينتقل منحنى 

LM1  وىذا ما يوضحو النموذج(B). 

 . لكينز السياسة النقدية في ظل النموذج الكامل(:04 )شكل   

 

 

 

 

 

 

 

 . من إعداد الطمبة بالاعتماد عمى كتاب طاىر فاضل البياتي مرجع سبق ذكره:المصدر

 يوضح لنا الوضع الاقتصادي قبل وبعد التوازن والذي يعود إلى تغير في LM و ISبالرغم من أن نموذج 
السياسة النقدية إلا أن المأخذ الذي عميو أنو لا يوضح ميكانيكية تحقيق ذلك التوازن فمو فرضنا حالة 

تضخم واستخدمت السياسة النقدية وتوقع الأفراد بأن ىذا التضخم سوف يستمر فإن ذلك يجعل تخفيض 
نما قد تؤثر  1.عرض النقد لا يؤثر عمى الأسعار بشكل فاعل وا 

عمى مستوى الإنتاج والتوظيف الكامل بشكل أكثر مما يؤثر عمى الأسعار نفسيا وحتى في حالة انخفاض 
الأسعار فإن تكمفة ذلك تكون كبيرة، وىذه التكمفة يمكن أن تتمثل بزيادة البطالة إلا أن السياسة الأكثر 
حكمة ىي قيام السمطات النقدية بتخفيض عرض النقد بمعدل أكبر من زيادة الناتج القومي، إذ كان 
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العرض يتزايد بمعدلات أكبر من الناتج القومي وىذه السياسة تكون بديمة عمى الاقتراح السابق و الخاص 
 .1بتخفيض كمية النقود

 :يوضح السياسة النقدية وفق نموذج كينز: (05)الشكل 

 

 

 

 

 

 

  

 . من إعداد الطمبة بالاعتماد عمى كتاب طاىر فاضل البياني مرجع لسبق ذكره:المصدر 

 المدرسة النقدية: المطمب الثالث

نما قدم لنا كذلك دراسة -  لم يقتصر التحميل الاقتصادي الكلاسيكي عمى دراسة الجوانب العينية وا 
مستفيضة عن الظواىر النقدية في الاقتصاد، و تعتبر النظرية النقدية إنعكاسا لمفكر و التحميل التقميدي 

 2.لمظواىر النقدية والعينية التي لم تخرج عن الافتراضات والمبادئ التي قام عمييا الفكر التقميدي نفسو

 الأفراد لا ل و أتباعو، مبدأ أن تقسيم مداخيلمكنيزيين كمبدأ مضاد لمفكرة الأساسية "فريدمان"فقد وضح - 
نما عمى مرحمة واحدة فقط، في نفس الوقت يتم تحديد الجزء الذي يخصص  يتم عمى مرحمتين وا 

للاستيلاك والجزء الذي يتم إدخاره في شكل من أشكال الإدخار، وبما أن الوحدات الاقتصادية تحدد في 
نفس الوقت ما يستيمك و ما يفي عمى شكل نقود سائمة، وما يشتري سندات وما يستثمر، فسوف يضل 

 . المقارنة لمجموع الإستخداماتةطمب النقد يتغير حسب المردودي

في ىذه الشروط يكون تأثير سعر الفائدة عمى طمب النقود السائمة مشتتا أكثر مما يتصوره الكنزيون حتى 
 ىذا من جية دأن العرض الإضافي يؤدي إلى إكتناز أقل، وبذلك يتحقق المفعول الاقتصادي لعرض النق
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عند " وىم نقضي"ومن جية أخرى في تصور النقديين يصبح تأثير سعر الفائدة ضعيفا لأنو ليس ىناك 
نما تبحث عن الحقيقية لحجم  الأشخاص أي الوحدات الاقتصادية بالاحتفاظ بحجم من الوحدات الإسمية وا 

 .النقود

نتيجة النقديين من ىذا التفكير ىي وجوب اىتمام السياسة النقدية فقط بالكتمة النقدية لأن أي فعل في 
 .اتجاه أسعار الفائدة أو مراقبة القروض لا يمكنو إلا أن يؤدي إلى عواقب وخيمة عمى الاقتصاد

 1وىنا يظير الفكر الميبرالي الاقتصادي لمنقديين لعدم التدخل في ميكانيزم السوق ورفضيم لمرقابة

 .النقدية بالأسعار النقدية، أي إعادة تمويل البنك المركزي لمبنوك والمؤسسات المالية في السوق النقدي

 ةلأن بكل بساطة الزيادة في عرض النقود تؤدي إلى ارتفاع الاستيلاك أو الاستثمار فمما تصبح مردودي
السندات ضعيفة بفعل انخفاض سعر الفائدة ، فمجمل التأثيرات لمكتمة النقدية سوف تنصب عمى 

الاستيلاك و الاستثمار في السمع الحقيقية وىكذا ارتفاع الطمب عمى السمع و الخدمات سوف يحفز في 
أول النشاط الاقتصادي إذا كانت ىناك بطالة وطاقات إنتاجية غير مستخدمة، لكن كمما اقترب سوق 

العمل من التوازن و الاقتصاد من الاستعمال الكمي لقدراتو سوف ترتفع الأجور والأسعار، فبسبب ارتفاع 
 كل مفعول النقديين و"فريدمان"تكمفة المفعول المحفز الأول يختفي شيئا فشيئا إلى درجة أن حسب 

 عمى المدى الطويل، ولذلك قدمت تعميمات محددة، دقيقة رالتحفيز النقدي يأخذ شكل ارتفاعي الأسعا
وواضحة في مجال السياسة النقدية، سبب بسيط ىو أن المفعول الإيجابي عمى المدى القصير يترجم عمى 

المدى الطويل بتضخم أكبر، بالأحرى يجب استخدام التخفيض التدريجي لمكتمة النقدية في التداول من 
أجل محاربة التضخم حتى الوصول إلى مستوى ضعيف منو، لكن ثمة عوائق أمام إرشادات النقديين 

الأوليين منيا تأثير تخفيض الكتمة النقدية عمى الطمب بالانخفاض، وبذلك عمى النشاط الاقتصادي ، ليذا 
السبب ظيرت نظرية ثانية لمنقديين الجدد في السبعينات والتي تقدم عمى رفض الميزة الحتمية للؤثر 

 .التأزيمي لممدى القصير سياسة التخفيض التدريجي لمكتمة النقدية

 وتقوم ىذه النظرية "التوقعات الرشيدة" أخد ىذا التفكير يتطور حتى أدى إلى ظيور نظرية تعرف بنظرية 
عمى فكرة بسيطة مفادىا ما يمي إن الإعلان عمى تغيير في السياسة النقدية يؤدي إلى أحداث توقعات من 
الوحدات الاقتصادية فيما يخص تطور مستوى الأسعار بصفة عقلانية حتى أنيم يدرجون فورا في سموكيم 
انخفاض مستوى الأسعار مما يسمح بغلاء أو تخفيض في ظرف زمني قميل الانعكاسات السيئة لمسياسة 

 .النقدية الانكماشية، وبالعكس التوصل إلى محاربة التضخم في وقت قصير

                                                             
، 138، الطبعة الرابعة، ديوان المطبوعات الجامعية ، الجزائر ص ص تقنيات و سياسات التسيير المصرفي،  (2008)بخراز يعدل فريدة - 1
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يقتضي أمر التصديق بإمكانية التأثير عمى الكتمة النقدية أن نؤمن بأن عرض النقود يبقى عاملا - 
 : النقدية أي البنك المركزي ، وبيذا الصدد يجب أن نؤكد عمى الحقائق التاليةتخارجيا تؤثر فيو السموكيا

إن خمق النقود تأخذ في الأول شكل النقود الكتابية أي تخمق النقود بمناسبة عمميات الخصم أو القروض 
 .الخاصة عند الطمب من المؤسسات

ىذه النقود الجديدة تتداول و تحتفظ كسيولة وبذلك تؤدي إلى تحويل جزء من النقود الكتابية إلى نقود ورقية 
، نتيجة تحول الودائع البنكية إلى نقود قانونية تنخفض السيولة البنكية التي ترتفع عند زيادة العمولات 

 .الصعبة و الذىب لدى البنوك وأيضا عندما لا يفضل الجميور النقود السائمة

ولكن بصفة عامة، عندما تكون السيولة لدى البنوك غير كافية، وعميو تمجأ لإعادة التمويل عند البنك 
المركزي عن طريق إعادة الخصم، السكن وعن طريق السوق النقدي، وىذا إصدار النقود القانونية من 

طرف البنك المركزي يتبع خمق النقود الكتابية من طرف البنوك الثانوية، عممية التتابع ىذه في خمق النقود 
 .تبقى إجبارية عندما تكون البنوك داخل البنك المركزي أي في حاجة إليو

 .وعميو يمكننا فيم تشجيع أو كبح البنك المركزي لمبنوك الثانوية في رسم سياسة قرض معينة

إن قدرة البنوك الثانوية عمى خمق النقود تولد خطر الإفراط في العممية مما يؤدي في حالات اقتصادية 
معينة إلى التضخم، فالبنك المركزي يتدخل بحيث يخفض من منح القروض المطموبة من القطاع الغير 

 .بنكي

فيمكن لمبنك المركزي أن يؤثر عمى المادة المضافة أي الودائع السائمة بتجميد عمى شكل احتياطات 
 .1إجبارية أو تخفيضيا أو رفعيا بحذر بتدخمو في السوق النقدي و بتغيير شروط إعادة الخصم

 

 

 

 

 

 
                                                             

 .142-141بخراز يعدل فريدة ، مرجع نفسو ، ص ص -  1
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 المدرسة النقدية الحديثة: المطمب الرابع

سنوضح في ىذه المدرسة الدور الذي تمعبو النقود في تحديد سعر الفائدة وبالتالي مدى أثرىا عمى مستوى 
 .النشاط الاقتصادي

 يعرف الاقتصاديين الكلاسيك سعر الفائدة بأنو العائد الذي يحصل عميو الأفراد :تعريف سعر الفائدة 
نتيجة انتظارىم مدة معينة من الزمن يمتنعوا فييا عن الاستيلاك و يحتفظون فييا بأمواليم في صورة 

 .مدخرات، أي أن سعر الفائدة لدى الكلاسيك تمثل العائد عمى الأنتظار أو العائد عمى الحرمان

 لا يعترف بيذا التعريف و يقول أنو يجب أن يكون من الواضح أن سعر الفائدة جون ماينرد كينزإلا أن 
لا يمكن أن يكون عائدا للادخار أو الانتظار كما يقولون ، ذلك أنو إذا اكتنز شخصا مدخراتو في صورة 

نقدية ، فيو لا يحصل عمى أية فائدة بالرغم من أنو يدخر تماما كما حدث فيما سمف بل العكس إن 
التعريف المجرد لسعر الفائدة يخبر أن سعر الفائدة ىو المكافئة عن التخمي عن السيولة لمدة معينة ذلك 
أن سعر الفائدة في حد ذاتو ليس إلا النسبة المعكوسة بين مبمغ من النقود و ما يستطاع الحصول عميو 

 .بسبب التخمي عن حيازة النقود باستبداليا بدين لمدة معينة من الزمن

فتعريف النظرية الحديثة أذا ىو أن سعر الفائدة ليس إلا مكافأة عمى التخمي عن السيولة وسنجد أن سعر 
الفائدة ىو السعر الذي يوازن بين عرض كمية النقود و بين الرغبة في الاحتفاظ بالثروات في صورة نقدية 

 .1أو مطمب عمى النقود

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                             

 .61 ، الطبعة الأولى ، دار البداية ناشرون و موزعون ، الأردن ، صالنقود و البنوك، (2010)سامر بطرس جمدة -  1
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 1 :الفروق بين التحميمين الكينزي و النقدي

 :  الاختلافات بين التحميمين الكينزي والنقدي في الشكل التاليبرونليمخص 

 .الفرق بين التحميل الكينزي و النقدي : (06)الشكل 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .من إعداد الطمبة بالاعتماد عمى كتاب رحيم حسين : المصدر 

 

                                                             
 ، الطبعة الأولى ، دار المناىج لمنشر و التوزيع ، عمان النقد و السياسة النقدية في إطار الفكر الإسلامي و الغربي، (2002)رحيم حسين  - 1

 .135الأردن ص 

 التحميل الكينزي

 عرض النقد و الطمب عميه

 .النقد، مخزن لمقيم- 

 .عرض نقدي محكوم بالطمب- 

 .عدم استقرار الطمب- 

 النقدي التوازن

 .دور معدل الفائدة عمى الطمب- 

 .حياد البنك المركزي في خمق النقود- 

 .أفضمية سياسة الموازنة- 

 نقديالتحميل ال

 عرض النقد و الطمب عميه

 .عرض نقدي مستقل عن الطمب- 

 .دور سرعة دوران النقد- 

 .استقرار الطمب- 

وزن الكتمة النقدية عمى تغيرات - 
 .الدخل

 النقدي التوازن

 .تأثيرات الكتمة النقدية- 

دور تنشيط البنك المركزي في خمق - 
 .النقود

 .أفضمية سياسة النقدية- 
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 : خلاصة الفصل

إن السياسة النقدية ىي عبارة عن إجراءات و قرارات تقوم بيا السمطة النقدية و المتمثمة في البنك المركزي 
فالأكيد أن ليا أىداف و أدوات ففي ما يخص الأىداف فتتمثل في تحقق العمالة الكاممة أو التشغيل 

الكامل و تحقيق استقرار الأسعار و رفع معدلات النمو الاقتصادي و تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات 
 .بالإضافة إلى أىداف أخرى تتصل في الأىداف الوسيطة

أما فيما يخص الأدوات فتوجد أدوات كمية و أخرى كيفية أو نوعية أما الكمية فتتمثل في سعر إعادة 
الخصم و الاحتياطي القانوني و عمميات السوق المفتوحة، أما النوعية فتتمثل في تنظيم الإنتان 

الاستيلاكي و الاقتراض لواسطة السندات مع تحديد ىامش الضمان و السوق التمويمية بالإضافة إلى 
أدوات أخرى تستعمميا السياسة النقدية تتمثل في الإقناع الأدبي و أسموب العقلانية والتعميمات المباشرة و 

 . الرقابة والإجراءات 

بما أن البنك المركزي يمثل السمطة النقدية فيو يتحمل مسؤولية وضع و إدارة السياسة النقدية لموصول 
التي تحقق أىدافيا من خلال التحكم في العرض النقدي ولا يتسنى لو إلا إذا تمتع بالاستقلالية تعطيو 

 .الحق في الإدارة و الموضوعية التي يكون عمى أسس اقتصادية بحثو
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 : تمهيد الفصل
إن المعاملات الاقتصادية بين دول العالم يترتب عمييا استحقاقات مالية متبادلة، يتعين تسويتيا في 

 ولذلك فمن الميم لكل دولة أن تعرف عمى وجو التحديد حقوقيا من قبل ،الحال أو في المستقبل
العالم الخارجي و التزاماتيا نحوه، و ليذا فيي تعد بيانا تسجل فيو حقوقيا والتزاماتيا ىذا البيان 

وغالبا ما يظير ىذا الميزان اختلال العلاقات الاقتصادية بين الدولة " ميزان المدفوعات " يسمى 
والعالم الخارجي بحيث يعطي صورة واضحة لمسمطات المسؤولة في الدولة ليس فقط عن نقاط القوة 
والضعف في الموقف الخارجي للاقتصاد الوطني، ولكن أيضا عن تأثير المعاملات الخارجية عمى 

 :الدخل الوطني ومستوى التشغيل في الداخل، وفي ىذا الفصل سنتناول ما يمي
 .ماىية ميزان المدفوعات: المبحث الأول
 . التوازن والاختلال في ميزان المدفوعات:المبحث الثاني
 . كيفية معالجة الاختلال في ميزان المدفوعات:المبحث الثالث
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 .ماهية ميزان المدفوعات: المبحث الأول
يعد ميزان المدفوعات النافدة التي يطل عمييا الاقتصاد الوطني عمى الاقتصاد العالمي والعكس 

لكونو ذلك السجل الذي تدرج فيو كافة المعاملات الاقتصادية التي تربط الاقتصاد الوطني 
بالاقتصاد العالمي بعلاقات تبادلية تزدوج فييا القيود الدائنة والقيود المدينة، وتتضمن حركة انتقال 
السمع والخدمات ورأس المال وميزان المدفوعات أىمية بالغة عمى مستوى التحميل الاقتصادي لأية 

 .دولة لكونو يعكس درجة تداخل الاقتصاد المحمي بالاقتصاد العالمي
 .مفهوم ميزان المدفوعات: المطمب الأول

 :ىناك عدة تعاريف لميزان المدفوعات نذكر منيا
ميزان المدفوعات لدولة ما ىو عبارة عن بيان حسابي لجميع المعاملات التجارية ( :التعريف الأول

والاقتصادية بينيا و بين سائر دول العالم، و كل دولة تحتفظ بعلاقات تجارية مع دولة أخرى ليا 
 1.)معيا ميزان مدفوعات يتم عميو القياس

ميزان المدفوعات ىو بيان حسابي يسجل قيم جميع السمع والخدمات واليبات ( :التعريف الثاني
والمساعدات الأجنبية وكل المعاملات الرأسمالية وجميع كميات الذىب النقدي الداخمة والخارجة من 

لى بمد ما خلال فترة معينة من الزمن عادة سنة    2.)وا 
يقصد بميزان المدفوعات لدولة ما ذلك البيان المنظم الذي يسجل جميع ( :التعريف الثالث

بين المقيمين في  (عادة سنة )المعاملات الاقتصادية الخارجية التي تتم في فترة معينة من الزمن 
تمك الدولة والعالم الخارجي أي غير المقيمين، والتي ينشأ عنيا حقوق لتمك الدولة عمى العالم 

 3.)الخارجي أو ديون والتزامات عمييا
ىو سجل إحصائي يبين المعاملات الاقتصادية التي تحدث بين اقتصاد معين (: التعريف الرابع

 4.)والعالم الخارجي خلال مدة زمنية معينة

                                                             
 .98، دار المسيرة لمنشر و التوزيع و الطباعة، الطبعة الأولى، الأردن ص إدارة عمال الدولة، المدخل العام، (2009)عمي عباس -  1
 .9، دار البداية ناشرون و موزعون، الطبعة الأولى، الأردن ص الإدارة الدولية، (2010)مصطفى صالح سلامة -  2
 . 321 ، مؤسسة شباب الجامعة مصر ، ص الاقتصاد النقدي و الدولي، (2009)أحمد فريد مصطفى - 3

، البنك المركزي العراقي، المدرية المداخل الحديثة في تصحيح اختلال ميزان المدفوعاتعمي عبد الناصر الرضا حمودي العميد، -  4
. 2 ، ص رسالة عممية غير منشورة،  العامة للإحصاء و الأبحاث
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من خلال التعاريف السابقة يمكن إعطاء تعريف شامل لميزان المدفوعات ألا وىو عبارة عن سجل 
منظم أو بيان حسابي يسجل فيو جميع المعاملات التجارية والاقتصادية لدولة ما والعالم الخارجي، 

 .وذلك خلال فترة زمنية معينة عادة تكون سنة
  .أهمية ميزان المدفوعات: المطمب الثاني

إن لبيانات ميزان المدفوعات ودلالتيا الخاصة التي تعبر عن الأحوال الاقتصادية لمبمد بغض 
النظر عن الفترة الزمنية التي تغطييا دراسة ىذه البيانات، لذلك فإن تسجيل ىذه المعاملات 

 :الاقتصادية الدولية مسألة حيوية في حد ذاتيا لأي اقتصاد وطني وذلك للأسباب التالية
يعكس ىيكل المعاملات الاقتصادية الدولية وقوة الاقتصاد الوطني وقابميتو ودرجة تكيفو مع - 

المتغيرات الحاصمة في الاقتصاد الدولي، لأنو يعكس حجم وىيكل كل من الصادرات والواردات و 
كذا المنتجات بما فييا العوامل المؤثرة عميو كحجم الاستثمارات، درجة التوظيف، وكذا مستوى 

 .الخ...الأسعار و التكاليف
يبين ميزان المدفوعات أثر السياسات الاقتصادية عمى ىيكل التجارة الخارجية من حيث حجم - 

المبادلات ونوع سمع التبادل، الشيء الذي يؤدي إلى متابعة ومعرفة مدى تطور البنيان الاقتصادي 
 .لمدولة ونتائج سياستيا الاقتصادية

 إن المعاملات الاقتصادية التي تربط البمد مع العالم الخارجي ىي نتيجة اندماجو في الاقتصاد -
 . الدولي و بذلك فيي تقيس الموقف الدولي لمقطر

 يمثل ميزان المدفوعات أداة تحميل نقاط قوة وضعف  تنافسية البمد، ويشكل أيضا أداة تحميل -
ىامة لتحديد سياسة سعر الصرف، السياسة المالية والسياسة النقدية، فإذا قامت الدولة مثلا 

بتخفيض في قيمة العممية المحمية وأرادت معرفة تأثير السياسة المطبقة عمى الموقف الخارجي في 
ىذه الحالة من الضروري الرجوع لميزان المدفوعات لملاحظة التغيرات التي يمكن أن تحدثيا ىذه 

 .السياسات عمى الصادرات والواردات والأرصدة الدولية
يتتبع ميزان المدفوعات مجمل التدفقات بين المقيمين وغير المقيمين في فترة محددة، وىو ما - 

لى الخارج و كذا العرض والطمب عمى النقد  يسمح بتسجيل كل التدفقات السمعية، و الخدمية من وا 
 .الأجنبي، وبالتالي متابعة تطورات سعر الصرف
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يظير ميزان المدفوعات القوى المحددة لسعر الصرف من خلال ظروف العرض والطمب عمى - 
العملات الأجنبية و يبين أثر السياسات الاقتصادية عمى ىيكل التجارة الخارجية من حيث حجم 

 .المبادلات  و نوع سمع التبادل
يسمح ميزان المدفوعات بتحديد بعد و طبيعة العلاقة الاقتصادية الدولية لمبمد مع بقية دول العالم - 

فيو يظير الأىمية النسبية لممبادلات مع الدول المختمفة وكذا حصة البمد من التجارة الخارجية 
 .العالمية، من حيث حجم المبادلات ونوع السمعة المتبادلة

يعتبر ميزان المدفوعات مصدرا لممعمومات عن المبادلات التي يترتب عمييا إلتزمات اتجاه الغير      - 
 .ت التي تتبع وسائل لتغطية ىذه الالتزاماتأو تمك المعاملا

يستخدم ميزان المدفوعات كبيان لعرض العممة الوطنية و الطمب عمييا تجاه العملات الأجنبية - 
ما يؤدي إلى تحديد القيمة الفعمية لعممة البمد في أسواق الصرف الأجنبي، حيث يمكن الاعتماد 
عمى ميزان المدفوعات كمؤشر يبين مدى قدرة سعر الصرف عمى تعديل المعاملات الاقتصادية 
الدولية بغرض امتصاص الفائض أو إزالة العجز من أجل الحد من التضخم أو الانكماش الناتج 

 .عن اختلال موازين المدفوعات
وبناءا عمى ما تقدم فإن ميزان المدفوعات يعتبر أداة ىامة تعتمد عمييا السمطات العامة من أجل 

تخطيط العلاقات الاقتصادية الخارجية لمبمد من خلال تخطيط التجارة الخارجية و إعداد السياسات 
الاقتصادية النقدية و المالية  بالإضافة إلى الاعتماد عمى كل العمميات المدونة في الميزان من 
طرف البنوك  و المؤسسات الاقتصادية التي تعمل في مجال التمويل الخارجي و التجارة الدولية 

وما يمكن استخلاصو ىو أن ميزان المدفوعات يوفر قاعدة إحصائية متكاممة عن مصادر 
واستعمالات الصرف الأجنبي، و ذلك لكونو يمخص المعاملات الاقتصادية التي يترتب عمييا 

 .التزامات مع الخارج
مما سبق نجد أن ميزان المدفوعات لو أىمية كبيرة في بناء الدول والحفاظ عمى تماسكيا و ضمان 

حسن سير تطورىا الاقتصادي، كما أنو أحد الاعتبارات التي تمجأ إلييا الدول لتقييم أوضاعيا 
الاقتصادية، وأنو القوة المحددة لسعر الصرف من خلال ظروف الطمب و عرض العملات 

 1.الأجنبية
 

                                                             
1

أطروحة مقدمة لنيل " دراسة حالة الجزائر " أثر تقمبات سعر الصرف عمى الميزان التجاري و سبل علاجها ، (2015)دوحة سممى-  
 .103،  102شيادة دكتوراه الطور الثالث في العموم التجارية تخصص تجارة دولية ص ص 
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 .هيكل ميزان المدفوعات: المطمب الثالث
إن تعدد المعاملات الاقتصادية مع العالم الخارجي لا يمكن حصرىا و تدوينيا بصورة مفصمة في 

ميزان المدفوعات،  وعميو فالمعمول بو ىو إعداد كشف موجز بيذا الكم من معاملات و تجمعو في 
فقرات أساسية تعطي انطباع لمقارئ عن طبيعة ىذه العلاقات و أىمية ىذا البمد و المشاكل التي 

 :يعاني منيا، و في ضوء ذلك تم الاتفاق عمى أن يتكون ميزان المدفوعات عمى ما يمي
و يسمى حساب العمميات الجارية بحساب الدخل و ذلك لأنو يشمل كافة : الحساب الجاري- 1

 1.المعاملات الدولية التي من شأنيا التأثير عمى حجم الدخل القومي بالزيادة أو النقصان
 .وينقسم ىذا الحساب إلى حسابين فرعيين ىما الحساب التجاري و حساب التحويلات- 
 : و الذي ينقسم بدوره إلى حسابين فرعيين ىما:الحساب التجاري- أ

 ويتضمن كافة البنود المتعمقة بالصادرات :(الحساب التجاري السمعي) حساب التجارة المنظورة- 
التي تمر بحدود الدول الجمركية و يمكن حسابو بطرح  (الممموسة)و الواردات من السمع المالية 

 . صادرات السمع الممموسة من واردات الدول من السمع الممموسة
و يشمل كافة الخدمات المتبادلة : (الحساب التجاري لمخدمات  ) حساب التجارة الغير المنظورة- 

خدمات النقل و التأمين و السياحة إلى جانب الخدمات الحكومية  : بين الدول و الخارج مثل 
 .ويمكن حسابو بطرح صادرات الدولة من الخدمات من وراداتيا من الخدمات

 و يتضمن ىذا الحساب اليدايا و الحوالات و التحويلات و يمكن حسابو :حساب التحويلات- ب
 2.بطرح التحويلات النقدية إلى داخل الدول من التحويلات النقدية إلى خارج الدولة

 ويشمل ىذا الحساب حركة رؤوس الأموال الدولية (:العمميات الرأسمالية )حساب رأس المال - 2
إذ يسجل كافة التغيرات التي تطرأ خلال فترة إعداد الميزان عمى أصول الدولة أو حقوقيا تجاه 

الغير، و تدخل في ىذا الحساب كافة العمميات التي تمثل تغيير في مركز المديونية والدائنية لدولة 
 3:معنية و يشمل نوعين من رؤوس الأموال و ىما

                                                             
. 97ص  الطبعة الأولى ، منشورات  الحمبي الحقوقية ،العلاقات الاقتصادية الدولية  ، (2006)مجدي محمود شياب و سوزي  -  1
 – 1999 ) دراسة حالة الجزائر خلال الفترة تقمبات أسعار الصرف و انعكاساتها عمى الميزان التجاري ، (2016) عبد العزيز برنو -  2

 . 45مذكرة مقدمة لاستعمال متطمبات الماجستير في العموم الاقتصادية ، تخصص تجارة مالية و دولية ص  ( 2014
3

 – 1999 ) دراسة حالة الجزائر خلال الفترة تقمبات أسعار الصرف و انعكاساتها عمى الميزان التجاري ، (2016) عبد العزيز برنو-  
 . 45مذكرة مقدمة لاستعمال متطمبات الماجستير في العموم الاقتصادية ، تخصص تجارة مالية و دولية ص  ( 2014
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وىي التي تتجاوز السنة الواحدة كالقروض طويمة الأجل             : رؤوس أموال طويمة الأجل -أ
وتحسب في حساب رؤوس  ("أسيم و سندات" شراء و بيع الأوراق المالية )والاستثمارات المباشرة 

الأموال طويمة الأجل جميع التغيرات التي تطرأ خلال فترة  إعداد الميزان عمى قيم الأصول التي 
 .يممكيا المقيمون وكذلك عمى قيمة الخصوم التي يمتزم بيا المقيمون لحساب الأجانب

عمييا اسم الحساب النقدي و تشمل كافة التغيرات التي  يطمق: رؤوس الأموال قصيرة الأجل- ب
تطرأ عمى قيمة الأصول و الخصوم النقدية وأن مكونات ىذا الحساب ىو النقود مثل العملات 

 1.الأجنبية، الودائع المصرفية الأجنبية في البنوك المحمية والقروض قصيرة الأجل  والأوراق المالية
 و يسمى كذلك بحساب الذىب والصرف الأجنبي و يضم ما :ميزان الذهب و الصرف الأجنبي- 3
 : يمي
 .تحركات الذىب لأغراض نقدية- 
 .التغيرات في الاحتياطي من العملات الأجنبية- 
 .حقوق السحب الخاصة لدى صندوق النقد الدولي الدائنة و المدينة- 

وتتم جميع العمميات بين المقيمين وغير المقيمين خلال الفترة الزمنية التي تسجل فييا تحركات 
رؤوس الأموال في ميزان المدفوعات، وأن معاملات ىذا الميزان لا ترتبط بالإنتاج والدخل خلال 

نما ترتبط بيا في سنوات سابقة أو لاحقة  2.الفترة المدروسة وا 
 :فقرة صافي السهو و الخطأ- 4
عمى الرغم من توازن حسابات ميزان المدفوعات من حيث المبدأ، تنشأ الإختلالات من الناحية - 

العممية نتيجة قصور المصدرية ووسائل إعداد البيانات، ويطمق عمى ىذا الاختلال صافي السيو 
 .والخطأ

ينبغي عرضو بصورة مستقمة في البيانات المنشورة و لا ينبغي إدراجو في البنود الأخرى بدون - 
 .تميز و يشتق صافي السيو و الخطأ كقيمة باقي عمى أساس قيمة صافي الاقتراض

يمكن أن يشتق من الحساب المالي ناقصا قيمة نفس البند المشتق من الحساب الجاري         - 
 .و الحساب الرأس مالي

                                                             
. 78 ، الطبعة الأولى دار اليازوري العممية لمنشر و التوزيع، ص المالية الدولية ، (2011)دريد كامل أل شبيب  -  1
 الطبعة الأولى ، دار المسيرة لمنشر و التوزيع و التمويل الدولي و نظريات التجارة الخارجية، (2012)شقيري نوري موسى و آخرون - 2

. 199الطباعة، ص 
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ينبغي لمعدي البيانات تحميل قيم صافي السيو والخطأ، فقد تساعد معرفة حجميا             - 
تجاىاتيا في الوقوف عمى المشكلات المتعمقة بالبيانات، مثل نطاق التغطية أوعدم الدقة في إبلاغ  وا 

 1.البيانات
نظرا لتعدد المعاملات الاقتصادية لا بد من تقسيميا وفق عناصر أساسية، حيث يضم كل منيا 

نوع متميز من ىذه المعاملات الاقتصادية ذات الطبيعة المتشابية، و يختمف ىذا التقسيم من دولة 
 .إلى أخرى

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

                                                             
 البنك المركزي العراقي المديرية العامة للإحصاء و ميزان المدفوعات بوصفه أداة في التحميل الاقتصاديوليد عيدي عبد النبي ، -   1

. 11، العراق ،ص  رسالة عممية غير منشورة الأبحاث ، 
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 1:يبين حسابات  ميزان المدفوعات: (01)جدول 
 (+)صادرات السمع و الخدمات - 1
 السمع. 
  السياحة، التأمين، الخدمات المصرفية، الدخل من الأصول الممموكة بالخارج  )الخدمات

 .(الخ... كالفائدة و التوزيعات
 .(-)ورادات السمع والخدمات - 2
 السمع. 
  السياحة، التأمين، دخل المستثمر الأجنبي من الأصول المحمية كالفائدة و )الخدمات

 .(الخ...التوزيعات 
 .صافي التدفق لمخارج : (-)التحويلات من جانب واحد - 3
  (.3+2+1=)الحساب الجاري - 4
 .{ (-)تدفق رأس المال لمخارج =  الزيادة }صافي الأصول الخاصة الممموكة بالخارج - 5
 الاستثمار المباشر. 
 الاستثمار في المحفظة المالية. 
 .{ (+)تدفق رأس المال لمداخل =  الزيادة }صافي الأصول الأجنبية الخاصة  - 6
 الاستثمار المباشر. 
 الاستثمار في المحفظة المالية. 
  (.6+5 )حساب رأس المال - 7
 .{ (-)=  ، الزيادة 7+4 }التغير في احتياطات الصرف الأجنبي - 8
 .(-أو + )الفروق الإحصائية - 9

 .(+)حصة حقوق السحب الخاصة - 10
 
 . من إعداد الطمبة بالاعتماد عمى كتاب سي بول ىالوود:المصدر 

                                                             
1

، دار المريخ  international money and finance ، الطبعة الإنجميزية  النقود و التمويل الدولي، (2007)سي بول ىالوود -  
. 49لمنشر، ص 
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 .كيفية القيد في ميزان المدفوعات: المطمب الرابع
ىناك قاعدة قيد مزدوج يتم فييا القيد لميزان المدفوعات، و تفيد ىذه القاعدة في كل معاممة من 

 : المعاملات الاقتصادية و التي تظير في الميزان من خلال
 .جانب الدائن في الأصول، تؤدي إلى زيادة متحصلات الدولة من الخارج- 
الجانب المدين و التي تظير في الخصوم، وىي قيمة تؤدي إلى نقص في الحقوق الصافية لدى - 

 1.الأجانب
وىكذا من حيث المبدأ يكون مجموع القيود الموجبة مطابقا لمجموع القيود السالبة، و بذلك يكون 

 .صافي المعاملات يساوي صفرا
أن أغمب القيود في ميزان المدفوعات تمثل معاملات اقتصادية مقابل قيم اقتصادية أخرى، و تتكون 

 .و بنود مالية (سمع و خدمات)ىذه القيم من موارد حقيقية 
ولذلك فإن القيود الدائنة والمدينة التي تعكس ذلك وفق نظام القيد المتبع، غالبا ما تكون نتيجة لقيود 
ذات قيم متساوية تم تبادليا، و حينيا تكون ىناك بنود أخرى ليس ليا مقابل، أو أن يكون القيد في 
جانب واحد لأسباب أخرى، فإن أنواعا خاصة من القيود يطمق عمييا تحويلات بدون مقابل و القيود 

 .المقابمة عمى التوالي يجري قيدىا بغرض الموازنة
 :  ووفقا لمعايير ىذا النظام، فإنو عند إعداد البيان يتم تسجيل القيود التالية كقيود دائنة

 .الموارد الحقيقية التي ترمز إلى الصادرات- 
البنود المالية التي تعكس إما تخفيضا في الموجودات الأجنبية للاقتصاد أو زيادة في مطموباتو - 

 .الأجنبية
 (الدائن)و بعبارة أخرى فإنو بالنسبة لمموجودات سواء كانت حقيقية أو مالية فإن الرقم الموجب -  

 .2زيادة فييا (المدين)يمثل انخفاضا في الحيازات بينما يمثل السالب 
أو التي يمكن النظر إلييا كعكس لمموجدات  )وعمى العكس من ذلك، فإنو بالنسبة لممطموبات 

 .فإن الرقم الموجب يظير زيادة و الرقم السالب يظير نقصا (المالية 

                                                             
، الطبعة الأولى ، دار الراية لمنشر و إدارة العمميات النقدية و المالية بين النظرية و التطبيق، (2009) زاىد عبد الرحيم عاطف-   1

. 73التوزيع الأردن ،ص 
 226 ، 225، ص ص 20342/2010، رقم الإيداع نظريات و سياسات التجارة الدولية ، (2010) محمد صفوت قابل -  2
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أما التحويلات بدون مقابل، و القيود فإنيا تظير دائنة عندما تكون القيود التي تقدم المقابل - 
 .مدينة، و مدينة عندما تكون ىذه القيود دائنة

وعمميا فإن أغمب بيانات ميزان المدفوعات تختصر إلى حد ما، إما لأسباب إحصائية أو تحميمية 
أما القيود الدائنة و المدينة لنوع واحد من السمع، الخدمة، الدخل، أو أي بند مالي فإنيا إما أن 

 .تظير بشكل منفصل أو مجمع
فإنو يمكنو إظيار  (مدين)والواردات  (دائن)مثالا عمى ذلك فإنو بدلا من إظيار صادرات البضائع 

 .(كصافي في دائن أو مدين عمى التوالي )الفائض أوالعجز التجاري 
وبنفس الطريقة، فإن القيدين الذين يسجلان جانبي الدائن و المدين لنفس المعاممة يمكن تجمعيما 

في قيد واحد يكون رصيده صفرا، و في تمك الحالة تكون المعاممة في الواقع قد استبعدت أو حذفت 
 .من البيان

وعمى سبيل المثال، فإن المعدات العسكرية المقدمة كمنحة أو ىبة يمكن أن تقيد كدائنة في بند 
البضائع مع قيد مقابل مدين في التحويلات بدون مقابل في بند مختمف، أو يمكن استبعاد المنح 

العسكرية من البيان بإجراء قيد مقابل لممعدات العسكرية و التحويل في بند صوري واحد من 
 .الممكن طمس معاممو بسبب أن رصيده سيكون صفرا

و بذلك فإن المحتوى أو الشمول الواضح لمبيان يعتمد عمى ما إذا كانت المعاملات قد تم معالجتيا 
 1.عمى أساس إجمالي أو صافي

 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                             
. 226، ص  مرجع نفسو، محمد صفوت قابل-   1
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 .التوازن و الاختلال في ميزان المدفوعات: المبحث الثاني
رأينا فيما سبق أن جانبي ميزان المدفوعات متكافئين من الناحية الحسابية البحتة ومع ىذا فكثيرا ما 
نسمع عن فائض أو عجز في ميزان المدفوعات، و في ىذا المبحث سوف نتطرق إلى توازن ميزان 

 1.المدفوعات و الاختلال فيو أسبابو و أنواعو و أثار عدم التوازن
  .توازن ميزان المدفوعات: المطمب الأول

والتحويلات ( M) ىي الصادرات منقوصا منو المستوردات (B)إن معادلة ميزان المدفوعات 
 و لابد أن نعمم بأن قيمة الصادرات ىي (R)وصافي التحويلات من العاممين  (F)الرأسمالية 

 كما أن قيمة المستوردات ىي مستوى (×) مضروبا بكمية الصادرات (P)مستوى الأسعار المحمية 
 و عميو فإن معادلة ميزان (M) مضروبا في كمية المستوردات (PF/E) أو (P)الأسعار المحمية 

 : المدفوعات ستصبح كما يمي
 (PiE) – PF/E . M ( y, P , E ) – F(R) × B=P2 

وتعزي فكرة توازن ميزان المدفوعات إلى تعادل الصادرات مع الإستراد، ومن ثم لا يمكن لأي دولة 
أن تستورد أكثر من صادرتيا، إلا إذا كان ذلك عمى حساب انخفاض احتياطياتيا من العملات 

الأجنبية أو القروض أو المنح، كما لا يمكن لأي دولة أن تسترد أقل من صادراتيا ما لم يؤدي ذلك 
إلى زيادة احتياطاتيا من العملات، فإذا حدث عجز في أحد المكونات لا بد من وجود فائض في 

 3.مكون أخر حتى يتحقق التوازن
 محاسبي و توازن توازن ميزان المدفوعاتوتجدر الإشارة إلى أنو ىناك نوعين من التوازن في 

: اقتصادي
 و يقصد بو أنو يتحقق التعادل و التكافؤ بين جممة إراداتيا من الصرف :التوازن المحاسبي- 1 

الأجنبي و جممة مدفوعاتيا منو، أي تساوي حتمي بين العناصر الدائنة و العناصر المدينة في 
الميزان بصورة إجمالية، أي أنو ينبغي أن يكون متوازنا من الناحية المحاسبية، لأن طريقة تنظيمو 

و تسجيل المعاملات فيو تعتمد عمى نظام القيد المزدوج، وىذا يعني أن كل معاممة يكون فييا 
 .طرفان أحدىما دائن والأخر مدين

                                                             
1

  .216 ، دار الرضوان لمنشر و التوزيع ، الطبعة الأولى ، الأردن، ص اقتصادية المالية العامة ، (2013)فتحي أحمد ذياب عواد -  
 دار اليازوري العممية لمنشر و النقود و البنوك و المصارف المركزية ، (2010)سعيد سامي الحلاق و محمد محمود العجموني  -  2

. 312التوزيع ، الأردن ،ص 
 ) دراسة تطبيقية عمى اقتصاد السودان لمفترة أثر تقمبات سعر الصرف عمى ميزان المدفوعات، قياس (2015)جابر البشير الحسن  - 3

.  66، ص 16مجمة العموم الاقتصادية العدد  ( م 2013 – 1970
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 يقصد بو الحالة التي تتكافأ في ظميا الإيرادات التي تحصل عمييا الدولة :التوازن الاقتصادي- 2
من صادراتيا من السمع و الخدمات و التحويلات الرأسمالية طويمة الأجل إلى الدخل مع 

المديونيات الناشئة عن وارداتيا من السمع والخدمات والتحويلات الرأسمالية طويمة الأجل إلى 
 1.الخارج

من خلال ما سبق نستخمص أن التوازن في ميزان المدفوعات يكون وفق حالتين فقد يكون - 
متوازن من الناحية المحاسبية حيث يكون ىذا التوازن حتميا، و قد يكون متوازنا من الناحية 

 .الاقتصادية حيث أن ىذا التوازن لا يكون حتميا
 .أسباب الاختلال في ميزان المدفوعات: المطمب الثاني

ميزان المدفوعات يكون متوازنا محاسبيا نظرا لإنتاج طريقة القيد المزدوج لكن قد يحدث خمل في 
أقسام معينة من الميزان وعادة ما يكون العجز في الحساب الجاري باعتباره من أكبر الحسابات  و 
الذي يؤدي عجزه إلى أضرار في الاقتصاد الوطني، مما سيؤثر سمبا عمى قيمة العممة المحمية في 
سوق الصرف الأجنبي نتيجة لعرض العممة المحمية أكثر من طمب الأجانب عمييا لذلك تستخدم 

السمطات في ىذه الحالة السياسات النقدية و المالية لمعالجة الخمل و توجد أسباب عديدة تؤدي إلى 
 :حدوث ىذا الخمل و لعل أىميا

 توجد علاقة وثيقة بين ميزان المدفوعات و سعر :التقييم الخاطئ لسعر صرف العممة المحمية- 1
صرف العممة لمبمد فإذا كان سعر صرف العممة لبمد ما أكبر من قيمتيا الحقيقية، سيؤدي ذلك إلى 

ارتفاع أسعار سمع البمد ذاتو من وجية نظر الأجانب مما يؤدي إلى انخفاض الطمب الخارجي 
 .عمييا و بالتالي سيؤدي ذلك إلى حدوث اختلال في ميزان المدفوعات

أما إذا تم تحديد سعر صرف العممة بأقل مما يجب أن تكون عميو، سيؤدي ذلك إلى توسع 
الصادرات مقابل تقمص الواردات مما يؤدي أيضا إلى حدوث اختلال في ميزان المدفوعات لذلك 
ىذه الاختلالات غالبا ما ينتج عنيا ضغوط تضخمية و التي تساىم في استمرارية الاختلال في 

 .ميزان المدفوعات
وىي الأسباب المتعمقة بالمؤشرات الييكمية للاقتصاد الوطني و خاصة ىيكل : أسباب هيكمية- 2

، إضافة إلى قدرتيا الإنتاجية و بأساليب فنية متقدمة  (سواء صادرات أو واردات  )التجارة الخارجية 
وىذا ما ينطبق تماما عمى حالة الدول النامية التي يتسم ىيكل صادراتيا بالتركيز السمعي، أي 

حيث عادة ما تتأثر ىذه  (زراعية أو بترولية  )اعتمادىا عمى سمعة أو سمعتين أساسيتين 

                                                             
 ، مذكرة مقدمة ضمن متطمبات نيل شيادة المفاضمة بين التوازن الخارجي و النمو الاقتصادي في الجزائر، (2010)محمد صلاح -  1

 . 16ص – الشمف – الماجستير في العموم الاقتصادية تخصص نقود و بنوك ، جامعة حسيبة بن بو عمي 
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الصادرات بالعوامل الخارجية المتجسدة في مرونة الطمب الخارجي عمييا في الأسواق العالمية 
كتغيير أذواق المستيمكين وانصرافيم عن ىذه السمع، أوعند حدوث تقدم في الخارج يؤدي إلى 

  1.خفض أثمان السمع المماثمة لصادرات ىذه الدول في الخارج
تتعمق بالتغيرات الدورية التي تمر بيا الدول المتقدمة عادة و يقصد بيا التقمبات : أسباب دورية- 3

 .التي تحدث في النشاط الاقتصادي، مثل حالات الركود و الرخاء
تحدث في حالات فيضانات أو جفاف في حالة تدىور البيئة السياسية : الظروف الطارئة- 4

 .كالإضراب مثلا
إذا كان الاقتصاد الوطني يعاني من ضغوطات تضخمية فإنو ينشأ عجز : التضخم المحمي- 5

باستمرار في ميزان المدفوعات حيث يؤدي ارتفاع الأسعار إلى تحويل الطمب المحمي من السمع 
المنتجة محميا إلى بديلاتيا المستوردة والنتيجة ىي عجز في الحساب الجاري، و تبعا لذلك في 

 .ميزان المدفوعات
الأول الذي ينجم عن حدوث عارض لا يتفق و طبيعة الأمور : الاختلال العارض و الموسمي- 6

و الثاني الذي يتوقف عمى المدة التي حدث فييا الاختلال و يمس خاصة الدول التي ليا 
 .المحاصيل الموسمية أو منتجات موسمية

و ىذا بسبب الدورة الاقتصادية التي يمر بيا : الاختلال الناجم عن التغيير في حركة الدخل- 7
 2.الاقتصاد وما يترتب عمى مثل ىذه التغيرات من أثر في ميزان المدفوعات

يمكن القول بأن الدولة تمر بظروف معينة من شأنيا إحداث اختلال في ميزان المدفوعات سواء - 
في شكل عجز أو فائض بحيث تنجم عنيا الأسباب سابقة الذكر، و التي تتميز بالاختلاف النوعي 

 .فيما بينيا
 التطور الاقتصادي الذي بمغتو الدولة من خلال ىوعموما يتأثر طابع ميزان المدفوعات بمستو

مراحل نمو الاقتصاد القومي، و انتقالو من مرحمة اقتصاد متخمف إلى اقتصاد متقدم و بيذا 
 .تتناسب مع كل مرحمة من مراحل النمو الاقتصادي صورة خاصة لميزان مدفوعات الدولة

 
 
 

                                                             
 ، دار التعميم الجامعي لمطباعة و النشر و التوزيع ، مصر ، ص اقتصاديات النقود و البنوك، (2014)محمد إبراىيم عبد الرحيم -   1

183 .
 ، دراسة تحميمية تخفيض قيمة العممة بين إشكالية توازن و اختلال ميزان المدفوعات في المدى الطويل، (2015)رشيدة زاوية  -  2

، مذكرة مقدمة لاستعمال متطمبات شيادة الماجستير في العموم الاقتصادية جامعة  ( 2013  – 1990)لحالة الجزائر خلال الفترة 
  .18ورقمة ،  ص – قاصدي مرباح 
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  .أنواع الاختلال في ميزان المدفوعات: المطمب الثالث 
تتنوع الإختلالات التي يمكن أن يتعرض ليا المدفوعات، باختلاف أسباب حدوثيا، و لا يقتصر 
الاختلال عمى حالة العجز فقط كما يظنو البعض و لكنو يشمل أيضا حالة الفائض، و نذكر من 

 :أنواع الاختلال
 : و ينقسم بدوره إلى عدة أنواع نوجزىا فيما يمي: الاختلال المؤقت- 1
وىو ناجم عن خمل طارئ أو عارض، سرعان ما يتلاشى بزوال الأسباب : الاختلال العارض- أ

التي أفضت إلى حدوثيا دون الحاجة إلى تغيير أساسي في الجياز الاقتصادي لمدولة أو في 
سياستيا الاقتصادية، كحدوث كوارث طبيعية تصيب المحاصيل الزراعية لبمد معين، فتقل صادراتيا 
مما يسبب العجز في حسابو الجاري، بينما يزداد الطمب العالمي عمى نفس المنتجات في بمد آخر 

 1.فيحقق فائضا
يتوقف ىذا النوع من الاختلال عمى المدة المأخوذة في الاعتبار عند : الاختلال الموسمي- ب

النظر إلى ميزان المدفوعات، فكمما كانت المدة قصيرة كمما كبر احتمال وجوده و العكس صحيح  
و يظير ىذا الاختلال بنوع خاص في الدول التي يقوم النشاط الاقتصادي فييا عمى الزراعة، ففي 
مواسم تصدير المحاصيل يتحقق لدييا فائض في المعاملات مع الخارج، أما في أخر العام فقد 

يتلاشى ىذا الفائض و ربما يتحول إلى عجز ىذا من الاختلال لا يتطمب سياسة معنية لممواجية 
 .إذ من المحتمل أن تتعادل الإختلالات الموسمية عمى مدار السنة

من المعموم أن مستوى أسعار مختمف السمع والخدمات متفاوتة بين دول : الاختلال النقدي- ج
العالم المختمفة و ىذا التفاوت في المستوى العام للأسعار ينعكس مباشرة عمى القوة الشرائية 
 لموحدة ةلوحدات النقد الخاصة بيذه الدول، وبمعنى أخر فيناك علاقة معينة بين تغيير القوة الشرائي

النقدية في الأسواق الداخمية، وتغيير سعرىا في الأسواق العالمية، مما قد يحدث انخفاض قيمة 
عممة الدولة بسبب ارتفاع الأسعار فييا مقارنة بالدول الأخرى مما قد يترتب عميو ظيور اختلال 
 2.في ميزان المدفوعات يسمى بالاختلال النقدي لأنو يرتبط بقيمة النقد الوطني و الأسعار السائدة

و ىو ذلك الاختلال القائم بين حجم و بنيان الطمب الكمي من ناحية و بين : الاختلال الهيكمي- د
حجم و نوعية جياز الإنتاج المحمي من ناحية أخرى، و يرجع ىذا النوع من الاختلال إلى تحول 
الطمب الخارجي إلى بعض السمع عمى حساب البعض الأخر أو تغير عرض عناصر الإنتاج  

وكذلك تغير فنون الإنتاج،  التغير في الأصول الممموكة لمدولة بالخارج، و مثل ىذا النوع لا يصمح 
                                                             

مقدمة ، كمية العموم الاقتصادية و التجارة و عموم التسيير ، جامعة الحاج لخضر ،   مطبوعة ،اقتصاد دولي، (2014)نويوة عمار -  1
 29باتنة،  ص 

 1970( ، دراسة قياسية لحالة الجزائر أثر تخفيض القيمة الخارجية لمعممة الوطنية عمى ميزان المدفوعات، (2013)منيوم بمقاسم  -  2
. 32، مذكرة تخرج نيل شيادة الماجستير في العموم الاقتصادية ، جامعة وىران ص 2009)– 
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لعلاجو تغيير سعر الصرف ولا تغيير سياسة الإنفاق أو سياسة الأسعار، و إنما يمزمو الارتقاء 
بالفن الإنتاجي و التنظيمي حتى تنخفض تكاليف الإنتاج في الدخل وكذا الاتجاه نحو فروع إنتاج 
جديدة، و بمعنى أخر فإن أساليب علاج ىذا الاختلال يجب أن تنصرف إلى الأسباب الحقيقية 

 1.التي أوجدتو و ذلك بطبيعة الحال يتطمب الكثير من الجيود التي قد تمتد لفترة طويمة
بمعنى أن يبقى لفترات طويمة و يجمب متاعب كبيرة عمى الاقتصاد، فيو : الاختلال الدائم- 2

كفيل بالقضاء عمى الاحتياطات الخارجية، بالإضافة إلى مشاكل في الصرف الأجنبي و التي 
تؤدي في النياية إلى تدىور حقيقي في المركز الخارجي لمبلاد، و يقع بسبب فقدان التوازن بين 
ظروف العرض و ظروف الطمب، و يتطمب إجراءات غير عادية مثل تعقيد الصرف و فرض 

 2.رسوم عالية ووضع قيود عمى التجارة الدولية
يمكن القول بأن أنواع الاختلال في ميزان المدفوعات تعود إلى أسباب عديدة و ذلك إذا كانت - 

المدفوعات أكبر من المقبوضات، بحيث أن أي تغير يحصل في أي جانب من الجوانب فيو يؤثر 
 .عمى الأخر

  .أثار عدم التوازن في ميزان المدفوعات: المطمب الرابع
يختمف الأثر في حالة العجز عنو في حالة الفائض، حسب نوع الاختلال، ففي حالة العجز فإن 
خط الدفاع الأول بالنسبة لمدولة ىي الاحتياطات الرسمية من ذىب و أرصدة نقدية سائمة، فتقوم 
باستعماليا بالإنقاص من أجل القضاء عمى العجز أو زيادة التزاماتيا اتجاه الخارج، مما يؤدي مع 
استمرار ىذا العجز دون تدخل سريع إلى تدىور حجم الاحتياطات الدولية سنة بعد أخرى، حتى 
تصل إلى خط لا يمكن معو النزول، وكذا ارتفاع التزاماتيا اتجاه الخارج تيدد قدرتيا عمى الوفاء 

 .بيا
لجوء الدولة ذات العجز الخارجي إلى التمويل الأجنبي، خاصة إذا كانت الدولة تنتيج سياسة 

اقتصادية تنموية، لكن ىذه القروض قد تصل إلى حد لا يمكن الزيادة فوقيا، و تقل معيا ثقة الدول 
 .المقرضة في قدرة ىذه الدولة عمى الوفاء بيا نتيجة العجز الدائم في ميزانيا

  يكون للاختلال أثر عمى الدخل القومي، فيؤدي العجز إلى انخفاضو و بالتالي تدىور الإنتاج    
و انتشار البطالة و انخفاض الإنفاق الإستمثاري وزيادة الإنفاق الوطني عمى السمع الأجنبية مقارنة 
بالإنفاق الأجنبي عمى السمع الوطنية، أي بصفة عامة التأثير عمى حجم النشاط الاقتصادي في 

 .الاتجاه السالب ، خاصة إذا كان الميل الحدي للإستراد مرتفع و يزيد من حدة الانكماش
                                                             

 ) سعر صرف الدينار الجزائري بين نظام التثبيت و نظام التعويم المدار و تأثير عمى ميزان المدفوعات، (2012)خميفة عزي -   1
. 16، مذكرة مقدمة ضمن متطمبات نيل شيادة الماجستير ، جامعة المسيمة ،ص  ( 2008 – 1985

 قدمت ىذه الرسالة استكمالا لمتطمبات اختلال ميزان المدفوعات الفمسطيني أسبابه و ظروف علاجه، (2013) ناىض قاسم القدرة -  2
 . 41الحصول عمى درجة الماجستير ،فمسطين ، جامعة الأزىر ، ص 
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  الاختلال يؤدي إلى إجراءات تصحيحية تؤدي بدورىا إلى انخفاض نسبي في معدل النشاط 
الاقتصادي خلال العجز، بالإضافة إلى أنيا تخضع لشروط الدول الدائنة من أجل ضمان سداد 

 .التزاماتيا
  أما الفائض كما سبق  ذكره أيضا يؤدي زيادة الاحتياطات الرسمية لمبمد، لكن استمرار الفائض لا 
يعني أن الدولة في أوضاع جيدة لأن ىذا التراكم ىو أموال جامدة، تؤدي إلى مشاكل دولية صحيح 
أقل حدة من العجز لكنيا تؤثر، حيث  يؤدي إلى ندرة العممة المحمية لمبمد ذو الفائض في السوق 
الدولية، لأنيا تصدر أكثر مما تستورد، فتصبح الدول الأخرى غير قادرة عمى التعامل معيا فتجد 
نفسيا مضطرة إلى تقييد علاقتيا التجارية بينيا و بين البمد دو الفائض الذي يجد نفسو في أزمة 
تيدد توازنو الخارجي و بالتالي اضطراره إلى اتخاذ  إجراءات تصحيحية من أجل إنقاص الفائض 
كمنح  الإعانات أو إقامة إستثمارات أو غيرىا من الأساليب لتخفيض صادراتيا و زيادة واردتيا 

 1.لتفادي الوقوع في أزمة
و في الختام يمكن القول أن كل الآثار الناتجة عن الاختلال يمكن التخفيف من حدتيا، بمحاولة 

 الخارجية دون أن تكون ليا أثار عمى عناصر تعلاجو باستعمال سياسات تصحيحية لممعاملا
 .أخرى، و يكون في أسرع وقت ممكن من أجل عدم تفاقم ىذا الاختلال

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                             
 ، دراسة حالة الجزائر مذكرة مكممة لنيل شيادة الماجستير في سياسة سعر الصرف و التوازن الخارجي، (2005)حنان لعروق  -  1

. 51-50العموم الاقتصادية ، جامعة متنوري قسنطينة ، ص ص ، 
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 .كيفية معالجة الاختلال في ميزان المدفوعات: المبحث الثالث
إن العجز في ميزان المدفوعات يعد بمثابة صافي صادرات سالب، و حيث أن الصادرات جزء     

 1.من الطمب الكمي عمى الإنتاج المحمي يؤدي نقص الطمب وىو العجز إلى خفض الناتج
و يقصد بالعجز بصفة عامة، الوضع الذي يزيد فيو الإنفاق عمى الدخل خلال فترة محددة        

أو الوضع الذي تزيد فيو الخصوم عن الأصول خلال وقت محدد و بالنسبة لمعجز في ميزان 
المدفوعات، فيقصد بو زيادة الجانب المدين عن الجانب الدائن في العمميات المستقمة، و يجب أن 

نفرق بين العجز في ميزان المدفوعات بيذا المفيوم و بين الخمل فيو، فالمفظان غير مترادفان فالمفظ 
الثاني يشمل حالة العجز والفائض في ميزان المدفوعات، و يقصد بالفائض زيادة جانب الدائن عن 

 .2جانب المدين في العمميات المستقمة في ميزان المدفوعات
 .ولمعالجة الاختلال في ميزان المدفوعات ىناك عدة طرق سوف نذكرىا بالتفصيل

 .آلية التسوية في ظل النظرية الكلاسيكية و الكينزية: المطمب الأول
لقد قدم لنا الفكر الاقتصادي تصوريين مختمفين لمكيفية التي يستجيب بيا النظام الاقتصادي 

لمضغوط التي يمارسيا عميو اختلال التوازن في ميزان المدفوعات عمى نحو يتسنى معو العودة مرة 
 .أخرى إلى التوازن التمقائي

 و يرى أن العودة إلى التوازن في ميزان المدفوعات إنما تتم بفعل تغيرات :التصور الكلاسيكي- 1
 بالنسبة لعناصر الإنتاج ونظريات "ساي " الأسعار، وىو بذلك يعكس نظرية كمية النقود، وقانون 

 وىنا فإن تغيير مستويات الأسعار في بمد ما، يتبعو بالضرورة تغيير حجم السمع 3النفقات النسبية 
المتبادلة واتجاىيا، و بالتالي يحدث اختلال في ميزان المدفوعات بالسمب أو الإيجاب وأن ىذا 

نما يزول في المعتاد و بصورة تمقائية دون أدنى تدخل حكومي، حيث  الاختلال لا يستمر طويلا وا 
أن زيادة قيمة الإسترادات عمى قيمة الصادرات ولأي سبب كان، مثلا تنطوي بطبيعة الحال عمى 
وجود عجز في الميزان التجاري، وفي ظل نظام الذىب لا بد من تغطية ىذا العجز بالذىب  وىو 
يعني خروج النقود الذىبية من البمد المعني بمبمغ ىذا العجز، ويؤدي ذلك حتما إلى قمة عرض ىذه 
النقود، و بالتالي إلى انخفاض الأسعار المحمية، و يكون ىذا الانخفاض مغريا لممستوردين الأجانب 

فيزداد طمبيم عمى المنتجات المحمية، وأن يؤدي ذلك بالطبع إلى زيادة الصادرات بالنسبة إلى 
الاستيرادات، أي بمعنى أخر دخول نقود جديدة بما يعادل العجز السابق فيحدث التوازن في ميزان 

                                                             
. 6 نبذة مختصرة ، ص التنمية الاقتصادية و قيد ميزان المدفوعات ، (2016)  عميإبراىيميأحمد  -  1
 ، الطبعة العلاقة التبادلية بين سعر الصرف و سعر الفائدة و انعكاسها عمى ميزان المدفوعات ، (2011)سمير فخري نعمة  -  2

  .76الأولى ، دار اليازوري لمنشر و التوزيع الأردن، ص 
، مجد المؤسسة الجامعية لمدراسات و النشر و التوزيع، الطبعة الأولى، لبنان، العلاقات الاقتصادية الدولية، (2003) بسام الحجاز -  3

. 65ص 
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المدفوعات، وىكذا تنحصر العلاقة في إعادة التوازن في النظرية الكلاسيكية في العلاقات السعرية 
أي فيما بين مستويات الأسعار المحمية والأسعار الأجنبية لمسمع المتبادلة و ذلك بالاعتماد عمى 

دور كمية النقود في الداخل والخارج، وعمى تبعية ىذه الكمية النقدية  من حيث الزيادة أو النقصان 
لكمية الذىب الصادرة أو الواردة، نتيجة لما تفترضو ىذه النظرية من أن زيادة أو نقصان كمية 

النقود تؤدي إلى زيادة أو نقصان الطمب الكمي عمى السمع والخدمات، و أن زيادة أو نقصان ىذا 
 .الطمب تؤثر في مستويات الأسعار، والنفقات دون مستويات التشغيل و الدخل القومي

في  (بسبب الحسابات الخارجية  )و في نفس الوقت تفترض ىذه النظرية أن كمية النقود المتغيرة 
 .ظل نظام الذىب، ىي كمية الذىب النقدي التي تدخل ىذه الحسابات فحسب

و لكن الواقع لم يكن نظام الذىب جامدا كما تصوره الكلاسيك أي في أن تعتمد كمية النقود عمى 
كان عمى  (أو خروجو من ىذا القطر)كمية الذىب تماما، فعند دخول الذىب إلى القطر المعني 

 1.(أو الخارجية  )البنك المركزي أن يزيد أو يقمل من عرض النقود بإضعاف كمية الذىب الداخمية 
 .بجانب الذىب كمية من السندات الوطنية (أو يبيع)و ذلك أنو كان عميو أن يشتري 

بالإضافة إلى ذلك فإن نظام الذىب الذي اعتمدتو النظرية الكلاسكية لم يضمن في الواقع وخلال 
جميع الفترات التي طبق فييا تحقيق التوازن المنشود في ميزان المدفوعات، و إنما كان عاملا من 

عوامل تحديد حجم اختلال المعاملات الاقتصادية عمى الرغم مما ساىم فيو من تقميل حجم 
الاختلال كما ولا شك فيو، أن الاتكال عمى دور النقود و نتائجيا التمقائية في تعديل ميزان 

المدفوعات جعل ىذه النظرية تيمل إلى حد كبير الآثار الاقتصادية الفعمية لاختلالات ميزان 
المدفوعات في الداخل وخاصة في التشغيل والدخل القومي، حيث أنيا حسرت ىذه الآثار في 

 .الأسعار والنفقات
وبالتالي استمرت ىذه النظرية تسقط ، في اعتبارىا تأثير الانعكاسات الاقتصادية المحمية في إعادة 

 2.التوازن  إلى أن ظيرت النظرية الكينزية
تعتمد ىذه النظرية عمى التغيرات في الدخول استنادا إلى فروض النظرية  : التصور الكينزي- 2

الكينزية التي تيتم بالتغيرات الحاصمة في الدخول وأثارىا عمى الصرف الأجنبي و بالتالي عمى  
 : وضع ميزان المدفوعات و أىم شروط النظرية ىي

 .ثبات أسعار الصرف -
 .(ثباتيا  )جمود الأسعار  -
 .سيادة حالة التوظيف الناقص -

                                                             
 . 262 ، الطبعة الأولى دار النشر جرير لمنشر و التوزيع ، الأردن ،ص تحميل الاقتصاد الدولي ، (2006)ىوشيار معروف  -  1
  .262 ، ص مرجع نفسو -  2
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وتتمخص ىذه النظرية في أن الاختلال الحاصل في ميزان المدفوعات سيؤدي إلى إحداث تغير في 
مستوى الاستخدام والإنتاج لمبمد، و بالتالي في مستوى الدخل المحقق وذلك تحت تأثير مضاعف 
التجارة الخارجية، فحينما يسجل ميزان المدفوعات لبمد ما فائضا نتيجة التزايد في صادراتو، و من 
تم الدخول الموزعة وسيترتب عمى زيادة الدخول تنامي في الطمب عمى السمع  والخدمات بنسبة 
أكبر نتيجة لعمل المضاعف فتزيد الواردات مما يؤدي إلى عودة التوازن لمميزان و يحدث العكس 

 .1في حالة وجود عجز في الميزانية
  .التعديل التمقائي لميزان المدفوعات: المطمب الثاني

إن كلا من النظريتين السابقتين تعرضت إلى انتقادات ميمة ومصدر ىذه الانتقادات يقع في أصل 
لى الدولة لمتأثيرعمى  ىذه الآليات التي ترتكز عمى ترك الذىب من حرية الدخول والخروج من وا 

كمية النقود ومن ثم إحداث تغييرات في الأسعار المحمية أو سعر الصرف ليعود التوازن إلى ميزان 
 2.المدفوعات

تعد آلية التعديل التمقائي في ظل أسعار الصرف الثابتة، ىي دالة في الإنفاق الكمي وعرض النقود 
والمذان يعملان في نفس الاتجاه، وكلاىما يؤثر عمى الاقتصاد من خلال آليات الدخل والأسعار، 

 : ويمكن توضيح العلاقات الأربع في الشكل التالي
 يبين العلاقة بين الإنفاق الكمي و عرض النقود: (07)الشكل 

 
 
 
 
 

 . من إعداد الطمبة بالاعتماد عمى كتاب عبد الكريم جابر العيساوي:المصدر 
 

حيث يؤدي العجز في ميزان المدفوعات تمقائيا إلى تخفيض مستوى النشاط الاقتصادي لدولة ما   
أو تخفيض معدلات زيادة الأسعار من خلال عوامل نقدية و غير نقدية ، في حين أن الفائض 
يرفع النشاط الاقتصادي، مما يؤدي إلى ارتفاع معدلات الأسعار، إن الانخفاض في النشاط 
الاقتصادي الناجم عن العجز يحمل في طياتو بدورا آلية لعكس العجز جزئيا، حيث أن دخل 

                                                             
  الأولى ، دار الفكر ناشرون و موزعون ، الأردن الاقتصاد الدولي النظرية و السياسات الطبعة، (2011)السيد متولي عبد القادر-   1

 . 143ص 
الطبعة الثانية ، دار صفاء لمنشر و التوزيع ، الأردن، ص  (مدخل حديث  ) التمويل الدولي، (2015)عبد الكريم جابر العيساوي  -  2

268 . 

 الإنفاق الإجمالي

  النقود عرض

 الدخل 

 الأسعار 

  الجاري الحساب
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المجتمع يحدد مبدئيا الواردات، إن حدوث انخفاض في الدخل القومي يعني أن استيلاك السمع    
و الخدمات  سوف يتقمص بما في ذلك السمع المستوردة ، و بالمثل يحدث انخفاض في إستراد 
الموارد المستخدمة في العممية الإنتاجية وتعرف النسبة من التغير في الدخل القومي التي تتحول 
إلى تغير في الواردات بالميل الحدي للإستراد، و كمما زادت قيمة الميل الحدي للإستراد كمما قوي 

الأثر عمى الواردات الناجم عن تخفيض معين في الدخل القومي، و أبعد من ذلك ، فإن الانخفاض 
في مستوى الطمب الكمي، يعني أن مقدار أكبر من القدرة الإنتاجية يتم تحريرىا لإنتاج السمع 

المصدرة، و كمما انخفاض مستوى الطمب في البمد كمما زادت الضغوط عمى المنتجين لتسويق 
منتجاتيم بالخارج، و لكن عندما يكون الطمب المحمي مرتفعا يكون لممنتجين حافز ضعيف لتسويق 

 .منتجاتيم بالخارج
وتجدر الإشارة إلى أن الزيادة في الموارد الإنتاجية المتاحة وتحسن الموقف التنافسي لمدولة في 

أسواقيا والأسواق العالمية مكملان لبعضيما البعض، فسموك الأسعار النسبية في الداخل و الخارج 
ىو المحدد لموضع التنافسي، وعادة ما تشيد دولة العجز تخفيض في معدل تضخم الأسعار، و 

إلى أي مدى يقود التحسن في الحقوق التنافسية إلى تخفيض الواردات و زيادة الصادرات يقدم عمى 
درجة استجابة المجتمع لمتغيير في الأسعار، وكمما ارتفعت الاستجابة كمما ازداد التحسن في 

الحساب الجاري المتوقع  حدوثو، نتيجة تخفيض معين في الأسعار النسبية والخلاصة ىي أن 
 1.آليات الدخل والأسعار التي تتمخض عن العجز تنطوي عمى تخفيض ىذا العجز

  .التصحيح عن طريق تدخل السمطات العامة: المطمب الثالث
يحدث في كثير من الأحيان أن لا تدع السمطات العامة في الدولة قوى السوق شأنيا لإعادة 
التوازن، لميزان المدفوعات لما يعنيو ىذا من السماح بتغيرات في مستويات الائتمان و الدخل 

القومي، و ىو ما يتعارض مع سياسة تثبيت الائتمان و استقرار الدخل القومي عند مستوى العمالة 
الكاممة، وىي السياسة التي تعطييا الدولة أولوية بالنسبة لمتوازن الاقتصادي الخارجي وفي ىذه 

الحالة تمجأ ىذه السمطات إلى العديد من السياسات لعلاج اختلال ميزان المدفوعات فيناك إجراءات 
  2:تتخذ داخل وخارج الاقتصاد الوطني تتمثل في

بيع الأسيم والسندات المحمية للأجانب لمحصول عمى العملات الأجنبية في حالة حصول عجز - 
 .في الميزان

 . بيع العقارات المحمية للأجانب لمحصول عمى النقد الأجنبي- 

                                                             
 الطبعة العربية مالية  ،  international economies، الطبعة الإنجميزية (2007)محمد إبراىيم منصور عمي مسعود عطية  -  1

 . 306 ،305، دار المريخ لمنشر ، مصر ، ص ص دولية 
2

  .190 دار التعميم الجامعي ، مصر، ص اقتصاديات النقود و البنوك، (2014)محمد إبراىيم و عبد الرحيم -  
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 مثل نظام الحصص        تاستخدام أدوات السياسة التجارية المختمفة لمضغط عمى الاسترادا- 
 .أو الرسوم الجمركية إضافة إلى تشجيع الصادرات من أجل تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات

 .استخدام الذىب والاحتياطات الدولية المتاحة لدى القطر في تصحيح الخمل في الميزان- 
 : أما الإجراءات التي تتخذ خارج الاقتصاد الوطني تتمثل في

صندوق النقد الدولي أو من البنوك : المجوء إلى القروض الخارجية من المصادر المختمفة مثل- 
 .المركزية الأجنبية أو من أسواق المال الدولية

 .بيع جزء من الاحتياطي الذىبي لمخارج- 
بيع الأسيم والسندات التي تممكيا السمطات العامة في المؤسسات الأجنبية لمواطني تمك الأقطار - 

 1.لمحصول عمى النقد الأجنبي
  .التسوية عن طريق السياسة النقدية و السياسة المالية: المطمب الرابع

يمكن لمسياسة المالية والسياسة النقدية معالجة اختلال ميزان المدفوعات وذلك عن طريق التأثير في 
 .أدوات كل من السياستين حيث يتم ذلك عن طريق

 يستطيع البنك المركزي التأثير عمى الطمب عمى السمع والخدمات الأجنبية :السياسة النقدية- 1
من خلال تعديل أسعار الصرف، إذا كانت الدولة تتبع نظام أسعار الصرف الثابتة أو من خلال 
تعديل أسعار الفائدة في حالة وجود عجز في ميزان المدفوعات فإن البنك المركزي يقوم بتخفيض 
سعر صرف الدينار مقابل العملات الأجنبية، مما يؤدي إلى انخفاض أسعار السمع و الخدمات 
المحمية مما يؤدي إلى زيادة الصادرات وانخفاض المستوردات المحمية مما يؤدي إلى تصحيح 

 .اختلال ميزان المدفوعات 
كما يستطيع البنك المركزي رفع سعر الفائدة عمى الدولار مثلا لاستقطاب رؤوس الأموال من 

الخارج و بالتالي تصحيح الاختلال في ميزان المدفوعات تجدر الإشارة ىنا إلى أن رؤوس الأموال 
التي تصل إلى البمد من أجل الاستفادة من أسعار الفائدة تكون من النوع قصير الأجل فيي تدفقات 

 2.مؤقتة وليست مستمرة 
السياسة المالية ىي مجموعة الأىداف والتوجيات والإجراءات والنشاطات : السياسة المالية- 2

التي تتبناىا الدولة لمتأثر في الاقتصاد القومي و المجتمع، بيدف المحافظة عمى استقراره العام 
وتنميتو ومعالجة مشاكمو ومواجية كافة الظروف المتغيرة ، وىي ذلك الجزء من سياسات الحكومة 

 3الذي يتعمق بتحقيق إيرادات الدولة عن طريق الضرائب وغيرىا من الوسائل
                                                             

 191 - 190مرجع نفسو ص ، ص  ، محمد إبراهيم وعبد الرحيم  -  1
. 24دار الصفاء لمنشر و التوزيع ، الأردن ص   ، الطبعة الأولى ،المالية الدولية ، (2008)موسى سعيد مطر و آخرون  -   2
 ، أطروحة )2004– 1990 ( حالة الجزائرالسياسة المالية و دورها في تحقيق التوازن الاقتصادي، (2006) درواسي مسعود-   3

 . 49 - 48دكتوراه ، كمية العموم الاقتصادية و التسيير جامعة الجزائر ، ص  ص 
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 و يتخمص مضمون ىده الطريقة أن إتباع سياسة مالية إنكماشية يؤثر عمى حجم الإنفاق و الدخل 
القومي و ىذا يؤثر بدوره عمى ميزان المدفوعات، افترض مثلا أن إحدى البمدان التي تعاني عجزا 
مستمرا في ميزان مدفوعاتيا يخفض عرض النقود ، تزيد الضرائب ، تخفض  الإنفاق الحكومي 

وبصفة عامة تحاول تخفيض مستوى الطمب الكمي عمى السمع والخدمات، في ىذه الحالة سينخفض 
الإنفاق المحمي مباشرة، ومعو الإنفاق عمى السمع والخدمات المستوردة، وجزء من الانخفاض في 
الإنفاق المحمي سينصب عمى الإنتاج الذي يحدث بدوره أثارا لممضاعف التي تخفض الإنفاق 

المحمي، و معو الإنفاق عمى السمع والخدمات المستوردة أكثر، والانخفاض في الإنفاق المحمي  قد 
يخفض الطمب الداخمي عمى السمع القابمة لمتصدير، من ثم يحرر سمعا أكثر من الاستيلاك المحمي 

لمتصدير، وعلاوة عمى ذلك ، قد يؤدي الانخفاض في الإنفاق والإنتاج المحمي إلى بعض 
 الأجنبية، مسببا تحويل إنفاق كلا من المواطنين رالانخفاض في الأسعار المحمية بالنسبة للأسعا

والأجانب من السمع والخدمات الأجنبية إلى تمك المنتجة محميا، ونتيجة ىذه العمميات كميا ستكون 
ىي تحسين ميزان المدفوعات، بالرغم من أن مثل ىذا التحسن سيصطحبو انخفاض في الدخل 
والتوظيف، لذلك فإن ىذه السياسة الانكماشية ستكون ملائمة إذا كان البمد يعاني من ضغط 

تضخمي في الداخل وأيضا لديو عجز في ميزان المدفوعات، فإذا كان أحد البلاد يعاني من طمب 
كمي زائد عمى السمع والخدمات وأيضا لديو عجز في ميزان مدفوعاتو فإن تطبيق إجراءات مالية 

إنكماشية يساعد عمى تخفيض الطمب المحمي الزائد عمى السمع و الخدمات وىذا الأثر في حد ذاتيا 
كفيل بأن يخفض الواردات و يشجع الصادرات، و بالإضافة إلى ذلك سيمنع وقف التضخيم عمى 

 1.الأقل مركز البمد التنافسي من أن يسوء أكثر
ومنو يمكن القول أن وجود اختلال في ميزان المدفوعات تعد أىم المؤشرات الاقتصادية خطورة عمى 
الاقتصاد  لذلك يجب عمى السمطات العامة التدخل من أجل إحداث التوازن و ذلك لمعالجة أسباب 

 .ىذا الاختلال
 
 
 
 
 
 

 :خلاصة الفصل

                                                             
 . 412 ، ص 2002 ، التجارة و التمويل ، كمية التجارة جامعة الإسكندرية ، مصر ، طبعة الاقتصاد الدولي ، (2002)كامل بكري -   1
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 لقد ىدفنا من خلال ىذا الفصل إلى تعريف ميزان المدفوعات الذي ىو عبارة عن بيان 
حصائي يسجل فيو قيم جميع السمع والخدمات والمساعدات وكل المعاملات الرأسمالية و  حسابي وا 
الذىب النقدي الداخمة والخارجة من البمد خلال فترة زمنية معينة عادة تكون سنة وأوضحنا كيفية 
تسجيل المعاملات الاقتصادية بين الوطن والخارج، حيث يخضع ذلك لمقاعدة المحاسبية المعروفة 
بالقيد المزدوج عمى أساس أن أي عممية تجارية ليا جانبين أحدىما مدين و الآخر دائن، كما تناول 
الفصل مكونات ميزان المدفوعات بدءا من الحساب الجاري الذي يشمل الميزان التجاري و ميزان 
الخدمات بالإضافة إلى التحويلات من جانب واحد بالإضافة إلى حساب رأس المال و حساب 

الذىب والصرف الأجنبي وصولا إلى فقرة السيو و الخطأ، وكذلك شرح مفيوم التوازن والاختلال 
لميزان المدفوعات وأسباب ىذا الاختلال وأنواعو حيث يكون الاختلال دائم و قد يكون مؤقت، كما 

تطرقنا إلى كيفية معالجة ىذا الاختلال عن طريق النظرية الكلاسيكية والنظرية الكينزية وكذلك 
 . معالجتو عن طريق تدخل الحكومة بالإضافة إلى معالجتو عن طريق السياستين المالية و النقدية
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 :الفصل تمهيد
 أماـ ضعؼ الموارد الادخارية للاقتصاد الجزائري، ونظرا لمحاجة الممحة لدعـ وتمويؿ الاستثمارات 

لمقياـ باقتصاد الدولة، كاف لزاما عمى السمطات العمومية استعماؿ النقود كممجأ لتدعيـ الاستثمارات ومف 
تـ تحقيؽ النمو المتسارع للاقتصاد الجزائري والنيوض بو مف جديد، الذي خرج محطما مف المرحمة 
الاستعمارية، فالإستراتيجية الاستثمارية التي اتبعتيا الجزائر تطمبت عرضا معتبرا مف النقود ووضع 

 .السياسة الاقتصادية نقدية ومالية التي مف شأنيا تحسيف وضعية الاقتصاد الجزائري
وبعد التطرؽ لمجوانب النظرية في ىذا البحث، ارتأينا طرح ىذا الفصؿ الذي يتناوؿ تطور السياسة النقدية 

 .في الجزائر وكذا تطور ميزاف المدفوعات الجزائري
وتـ التركيز في ىذا الفصؿ عمى السياسة النقدية بعد صدور قانوف  ، 2016 إلى 2006وذلؾ مف الفترة 
 لأف في ىده الفترة أصبح تطبيؽ السياسة النقدية بصورة منفصمة في ظؿ انسياؽ 90/10النقد والقرض 

اقتصاد كمي مختمؼ لمغاية عف الصياغ الذي عرفتو الساحة المصرفية بعد الاستقلاؿ وحتى بداية 
 .التسعيف

 : ومف أجؿ الإلماـ بيذا الفصؿ تـ تقسيمو إلى المباحث الآتية
 . تطور السياسة النقدية في الجزائر:المبحث الأول- 
 .)2016-2006( تطورات ميزاف المدفوعات الجزائري :المبحث الثاني- 
-2006) توازف ميزاف المدفوعات كيدؼ لمسياسة النقدية في الجزائر خلاؿ الفترة:المبحث الثالث- 

2016.) 
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 .تطور السياسة النقدية في الجزائر: المبحث الأول
 شيدت السياسة النقدية في الجزائر تطورات متباينة ويظير ذلؾ جميا مف خلاؿ القوانيف 

(   10-90)و بعد ذلؾ جاء قانوف  (06-88)فقانوف  (86/12 )والتشريعات الاقتصادية بدءا مف قانوف 
 الذي يعتبره رجاؿ الاقتصاد حجر الزاوية للإصلاحات الاقتصادية والنقدية في ،والمتعمؽ بالنقد والقرض

 .الجزائر نتيجة تأثيره الشامؿ عمى ىذه الأخيرة، وتبعتو بعد ذلؾ عدة إصلاحات تقريبا كؿ سنة
 .السياسة النقدية قبل قانون النقد والقرض: المطمب الأول

بدأت الجزائر تعاني مف صعوبات ومشكلات  (الصدمة البترولية ) 1986مع انخفاض أسعار النفط سنة 
اقتصادية تتجمى في انخفاض معدؿ نمو الناتج الداخمي الخاـ، وتزايد العجز في ميزانية الدولة وكذلؾ 

ارتفاع حجـ المديونية الخارجية، و لمحد مف ىذه المشاكؿ لجأت الجزائر إلى القياـ بإصلاحات اقتصادية 
لإعادة التوازف الاقتصادي الكمي كتحسيف ميزاف المدفوعات، وأولى الإصلاحات الاقتصادية في الجزائر 
شرع فييا في بداية الثمانينات مف القرف الماضي، ولقد تضمف ىذا الإصلاح في ىذه الفترة إعادة الييكمة 

عطائيا الاستقلالية  .لممؤسسات الاقتصادية العمومية وا 
 1980-1962مسار السياسة النقدية خلال الفترة - 1

يعد أوؿ إجراء قامت بو السمطات الجزائرية بعد الاستقلاؿ ىو فصؿ الخزينة العامة لمجزائر عف الخزينة 
، مما خوؿ ليا القياـ ببعض المياـ التقميدية لوظائؼ الخزينة العامة         1962 أوت 29الفرنسية في 

والتدخؿ في بعض القطاعات والمياديف الاقتصادية والتكفؿ بالأنشطة الزراعية والصناعية استجابة 
 بموجب قانوف 1962 ديسمبر 13لمتطمبات الاقتصاد آنذاؾ، كما تـ إنشاء البنؾ المركزي الجزائري في 

 .    1 والذي حدد ميامو في نفس القانوف كبنؾ لمبنوؾ وبنؾ لمحكومة وبنؾ الإصدار144/61
إف اختيار الجزائر لمنظاـ الاقتصادي الموجو مركزيا جعؿ القطاع المصرفي تابع لمتطمبات الخطة - 

الاقتصادية العامة، فانحصرت مياـ ىذا القطاع في تمبية الاحتياجات التمويمية للأنشطة الاقتصادية التي 
كانت تابعة لمدولة مف أجؿ بناء الاقتصاد الوطني، و بالتالي كانت السياسة النقدية عديمة الفعالية لتحقيؽ 

أىداؼ السياسة الاقتصادية الكمية، حيث أبعدت الدائرة النقدية عف دائرة القرار الاقتصادي، والسياسة 
النقدية كانت تابعة إلى حد كبير لمسياسة المالية و كانت الأداة المميزة لمراقبة الكتمة النقدية ىي القرض   
ويشكؿ القرض المصرفي النمط الرئيسي لتمويؿ النشاط الإنتاجي، وذلؾ لضعؼ قدرة التمويؿ الذاتي    
والطمب عمى القروض المصرفية، نتيجة لنقص المشاريع الاستثمارية، وعميو فإف مقابلات الكتمة النقدية 
كانت القروض المطموبة مف الأعواف لتحقيؽ مستوى معيف مف النشاط في القطاع الحقيقي ومعدلات 

                                                             
1

، رسالة ماجستير، (2009-1990)، حالة الجزائر دور السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي، (2010)بف الديف محمد أميف -  
 .125جامعة الجزائر، ص 
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الفائدة كانت تحدد إداريا ويشكؿ تأطير القرض النمط الرئيسي في ضبط النشاط البنكي أما طبيعة النقود 
في ىتو الفترة لـ يولي ليا الاىتماـ فعندما أصدرت العممة الوطنية لـ تستعمميا كأداة نشيطة لمتنمية ولـ 

تستعمميا في علاقاتيا الدولية، ولـ تكف أداة إستراتيجية مف أجؿ التحكـ في التنمية الاقتصادية عمى الرغـ 
 .السيادة الوطنية مف أنيا رمز مف رموز

 أعادت السمطة النظر في الأسس التي يرتكز عمييا عمؿ 1965نظرا ليذه الظروؼ وابتداء مف سنة - 
البنؾ، لكف ما ميز ىذه الفترة ضئيؿ جدا مما استدعى تغيير يمس الدور والقانوف الأساسي لمبنؾ المركزي 

 الذي 1971والبنوؾ التجارية لمسياسة النقدية والاقتصاد النقدي ككؿ، مف خلاؿ الإصلاح المالي لسنة 
ينص عمى التخطيط المركزي الإجباري والذي أعطى أولوية لمتخطيط عمى العممة  والمنظومة المصرفية 

، وحتى (1973-1970 )عمى السياسة النقدية، وأصبح ذلؾ مؤكدا عند تنفيذ المخطط الرباعي الأوؿ 
 لـ تدرج النقود كوسيمة لتكويف رأس الماؿ بؿ بقيت كوحدة حساب ووسيمة 1971الإصلاح المالي لعاـ 

التداوؿ ودورىا سمبي وحيادي مما تسبب في تغييب السياسة النقدية في تأدية دورىا وأف عرض النقود 
يمثؿ كمية النقود الواجب إصدارىا حتى تسمح بتمويؿ الاقتصاد وتسييره وفقا لأىداؼ الخطة المركزية 
القائـ عمى اقتصاد الاستدانة، وأنو غير مستقؿ عف نوع وتسيير وطبيعة التنمية الاقتصادية المعتمدة، 

 الذي تـ فيو إعادة دوائر التمويؿ طالما أف اىتماـ الدولة 1971وكاف ذلؾ مؤكدا في قانوف المالية لعاـ 
 .1كاف منصبا عمى تمويؿ الاستثمارات المخططة

 2:مف خلاؿ ما سبؽ يمكف القوؿ بأف الوضعية النقدية خلاؿ ىذه الفترة تميزت بالخصائص التالي
ضعؼ الموارد الادخارية و عجزىا عف تمويؿ الاستثمارات مما يعكس غياب كؿ علاقة بيف الاستثمار - 

 .والادخار
 .سوء التسيير النقدي- 
 .معدلات فائدة محددة إداريا- 
 .سيطرة النظاـ البنكي عمى تمويؿ الاقتصاد الجزائري- 

 :1986-1980مسار السياسة النقدية خلال الفترة - 2
 تميزت مرحمة الثمانينات بالشروع في عممية إعادة الييكمة المالية لممؤسسات أوعممية التطيير المالي 

 تبعا لإعادة ىيكمتيا العضوية وكانت ىذه العممية تيدؼ إلى تحسيف الوضعية 1983ابتداء مف عاـ 
المالية لممؤسسات الاشتراكية والمؤسسات الوطنية التابعة لمقطاع العاـ، وتبعا لذلؾ وتحت ضغط أزمة 

النفط الخانقة، فإف أوؿ إجراء قامت بو الحكومة الجزائرية ضمف سمسمة مف الإجراءات التي كانت تيدؼ 
                                                             

1
 .163إكف لونيس، مرجع سبؽ ذكره، ص -  
، دراسة قياسية، مذكرة مقدمة ضمف متطمبات نيؿ آلية تأثير السياسة النقدية في الجزائر و معوقاتها الداخمية، (2015)بقبؽ ليمى إسمياف -  2

. 271شيادة دكتوراه في العموـ الاقتصادية، جامعة أبي بكر بمقايد، تممساف، ص 
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إلى التحوؿ نحو اقتصاد يقوـ عمى أسس وقواعد اقتصاد السوؽ ىو إصدارىا لقانوف بنكي جديد، ىدفو 
البنؾ المركزي والبنوؾ التجارية كما تقتضيو  الأساسي إصلاح المنظومة المصرفية مع تجديد مياـ ودور

قواعد ومبادئ النظاـ المصرفي، مع إعادة الاعتبار لدور وأىمية السياسة النقدية تماشيا وتحقيؽ أىداؼ 
 .1السياسة الاقتصادية الكمية

القانوني  ، حيث يعرؼ ىذا النص1986كما تميزت الفترة بصدور قانوف البنوؾ والقروض سنة - 
مؤسسات القرض اعتبارا مف وظيفتيا الاقتصادية أي القياـ بعمميات بنكية والتي تشمؿ قبوؿ الودائع مف 

الجميور منح القروض، إصدار وتسيير وسائؿ الدفع، توظيؼ القيـ المنقولة وتقديـ الخدمات الكفيمة 
بتسييؿ العلاقات مع الزبوف حيث أف ىذا القانوف يميز بيف نوعيف مف مؤسسات القرض، مؤسسات 

 .2القرض ذات التوجو العاـ أي البنوؾ، ومؤسسات القرض المتخصصة
 كاف 1986عرؼ الدينار الجزائري خلاؿ ىذه الفترة تخفيضات متواصمة ففي سنة - 

 .3 و ىذا ما أدى إلى انخفاض في معدلات الاستثمار% 6.5بمعدؿ 
 :1989-1987: مسار السياسة النقدية خلال الفترة- 3

 وكاف مف نتائج ىذه الإصلاحات ،1988تميزت ىذه الفترة بصدور قانوف استقلالية المؤسسات في جانفي 
عمى مستوى القطاع النقدي تسيير البنوؾ حسب المعايير الاقتصادية وذلؾ للأخذ بعيف الاعتبار المردودية 

لغاء التوطيف المصرفي الوحيد  .4وا 

 

وخلاؿ ىذه الفترة اتخذت إجراءات أخرى لزيادة المنافسة وكاف أىميا إلغاء الحكومة لقرار تخصيص بنوؾ 
معينة يتعامؿ معيا العملاء عمى أساس نشاطيـ القطاعي والسماح لممؤسسات المالية بأف تتعامؿ في 

 .5مجالات مختمفة
مف خلاؿ ما سبؽ نستنتج أف السياسة النقدية في الجزائر مرت بعدة مراحؿ قبؿ صدور قانوف النقد       

والقرض، وأوؿ مرحمة تتمثؿ في مرحمة ما بعد الاستقلاؿ، حيث تعتبر المحطة الأولى لمحاولة تشكيؿ 
نظاـ مصرفي مستقؿ، حيث تـ إنشاء بنؾ مركزي جزائري، وكاف النظاـ المصرفي في ىذه الفترة تابع 

                                                             
1

جامعة بف بولعيد ممتقى ، دراسة لتقييم انعكاس الإصلاحات الاقتصادية عمى السياسة النقدية، (2004)بمعزوز بف عمي و كتوش عاشور-  
 .5-4الشمؼ، ص ص ، 

، أطروحة دكتوراه في العموـ الاقتصادية، جامعة الجزائر، ص نحو تطوير وعصرنة القطاع المصرفي في الجزائر، (2006)محرزي جلاؿ -  2
63. 

، ممتقى أثر استقلالية البنك المركزي عمى أداء سياسة نقدية حقيقية بين النظرية و التطبيق، (2008 )عياش قويدر و إبراىيمي عبد الله-  3
 .55المنظومة المصرفية الجزائرية و التحولات الاقتصادية، مواقع و تحديات، جامعة الأغواط، ص 

، رسالة تدخؿ ضمف متطمبات شيادة ماجستير، جامعة الجزائر، أثر الإصلاحات الاقتصادية عمى السياسة النقدية، (2008)عيسى الزاوي -  4
 . 97ص 

5
 .21ص . ، مجمة العموـ الإنسانية، بسكرةأداء النظام المصرفي الجزائري في ضوء التحولات الاقتصادية، (2006)كماؿ عياشي -  
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وبعد ىذه المرحمة نذكر مرحمة الثمانينات وتميزت بإعادة الييكمة . لمتطمبات الخطة الاقتصادية العامة
، والمرحمة الأخيرة تميزت بصدور 1986المالية لممؤسسات، كما صدر فييا قانوف البنوؾ والقروض سنة 

 وكاف مف نتائجيا عمى المستوى النقدي تسيير البنوؾ حسب 1988قانوف استقلالية المؤسسات في جانفي 
 .المعايير الاقتصادية

ىو أف السياسة النقدية غير فعالة قبؿ صدور قانوف  وما توصمنا إليو خلاؿ ىذه المراحؿ السابقة الذكر
 . النقد والقرض لأنيا لـ تكف ترمي لتحقيؽ أي أىداؼ

 :السياسة النقدية في ظل قانون النقد والقرض: المطمب الثاني
 واستكمالا ، والمتضمف قانوف النقد والقرض1990- 04- 14 المؤرخ في 10- 90بصدور قانوف 

للإصلاحات السابقة تـ إدخاؿ تغيرات جذرية في تنظيـ النشاط المصرفي والسياسة النقدية وتصحيح 
 .الوضعية المالية لمبنوؾ، وقد تبع ىذا القانوف إصلاحات أخرى تقريبا كؿ سنة

 :تعريف قانون النقد والقرض- 1
نعاش النظاـ المصرفي الجزائري لـ تنعكس إيجابا عمى الاقتصاد الوطني  كؿ الجيود المبذولة لإصلاح وا 
مما جعؿ السمطات تعزز أكثر فكرة إصلاح الجياز المصرفي في التسعينات وذلؾ مف خلاؿ قانوف النقد 

 رغـ أنيا تواجدت في ظروؼ صعبة نوعا ما، إلا أف الاىتمامات ،1990 أفريؿ 14والقرض المؤرخ في 
 :المبرمجة انصبت عمى النظاـ النقدي بالدرجة الأولى فقد جاء ىذا القانوف مف أجؿ ما يمي

 .تحرير البنوؾ التجارية مف كؿ القيود الإدارية وتركيز السمطة في بنؾ الجزائر ومجمس النقد والقرض- 
 .فتح المجاؿ لإنشاء بنوؾ خاصة، خصوصا واف الجزائر متوجية نحو اقتصاد السوؽ- 
 .إدخاؿ العقلانية الاقتصادية عمى مستوى البنؾ، المؤسسة، السوؽ- 
 .إعطاء البنؾ المركزي استقلاليتو- 
 .إزالة كؿ العراقيؿ أماـ الاستثمار الأجنبي- 

 وجعؿ القانوف المصرفي ،ومنو فإف ىذا القانوف أعاد التعريؼ كميا لييكؿ النظاـ المصرفي الجزائري
الجزائري في سياؽ التشريع المصرفي المعموؿ بو في البمداف الأخرى لاسيما البمداف المتطورة فوضع 

 .1التعريؼ بالقانوف الأساسي لمبنؾ المصرفي وعمؿ عمى تنظيـ البنوؾ والقروض
 :مبادئ قانون النقد والقروض- 2

 متعمؽ بالنقد والقرض نصا تشريعيا يعكس حؽ الاعتراؼ بأىمية المكانة التي يجب 10- 90يعتبر قانوف 
أف يكوف عمييا النظاـ البنكي، فقد حمؿ في طياتو أفكار جديدة، كما أف المبادئ التي يقوـ عمييا وآليات 

                                                             
1

، 16، مجمة الواحات لمبحوث والدراسات العدد 11- 03 والأمر 10- 90استقلالية البنك المركزي بين قانون ، (2012)بحوصي مجدوب -  
 .09المركز الجامعي بشار، ص 
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. العمؿ التي يعتمدىا تعكس إلى حد كبير ىذه المبادئ التي تعتبر في جوىرىا خدمة لمسياسة النقدية
 :ويمكف ذكر ىذه المبادئ في النقاط التالية

 :الفصل بين الدائرة النقدية والدائرة الحقيقية- 2-1
كانت القرارات النقدية تتخذ تبعا لمقرارات الحقيقية، أي تمؾ القرارات التي تتخذ عمى أساس كمي حقيقي في 

 ة وتبعا لذلؾ لـ تكف أىداؼ نقدية بحثة، بؿ أف اليدؼ الأساسي ىو تعبئة الموارد اللازـ،ىيئة التخطيط
لتمويؿ البرامج الاستثمارية المخططة، بمعنى أف ىذه القرارات تتخذ عمى أساس الأىداؼ النقدية وبناء 

إف تبني مثؿ ىذا المبدأ سمح .عمى الوضع النقدي السائد والذي يتـ تقديره مف طرؼ ىذه السمطة ذاتيا
 :بتحقيؽ مجموعة مف الأىداؼ نمخصيا فيما يمي

استعادة البنؾ المركزي دوره في قمة ىرـ النظاـ المصرفي والنقدي واستعادتو المسؤولية في تسيير - 
 .السياسة النقدية

 .إرجاع العممة لوظائفيا التقميدية- 
عطاء السياسة النقدية مكانتيا-   .تحريؾ السوؽ النقدية وتنشيطيا وا 
 .تسييؿ منع قروض بدوف تمييز بيف المؤسسات العامة والخاصة- 
 حيث يسمح ىذا القانوف بمرونة نسبية ،إعطاء سعر الفائدة دورا في اتخاذ القرارات المرتبطة بالقرض- 

 .في تحديده
 : الفصل بين الدائرة النقدية والدائرة المالية- 2-2

بحيث لـ تعد الخزينة حرة في المجوء إلى عممية القرض كما كانت في السابؽ تمجأ إلى البنؾ المركزي 
لتمويؿ العجز، ىذا الأمر أدى إلى التداخؿ بيف صلاحيات الخزينة وصلاحيات السمطة النقدية، فقانوف 

 جاء ليفصؿ بيف الدائرتيف، حيث أصبحت الخزينة خاضعة في تمويميا لبعض القواعد التي قد 10- 90
 :كنا ذكرناىا سابقا وقد يسمح ىذا المبدأ بتحقيؽ بعض الأىداؼ أىميا

 .المتعاظـ لمخزينة استقلاؿ البنؾ المركزي عف الدور- 
 .تقميص ديوف البنؾ المركزي، وتسديد الديوف السابقة المتراكمة عميو- 
 .الحد مف الآثار السمبية لممالية العامة، عمى التوازنات النقدية- 
 .1تراجع التزامات الخزينة في تمويؿ الاقتصاد- 
 :الفصل بين دائرة ميزانية الدولة ودائرة القرض- 2-3

الأساسي في منح القروض للاقتصاد، ما نتج عنو تيميش النظاـ  لعبت الخزينة في النظاـ الموجو الدور
المصرفي المقتصر عمى تسجيؿ عبور الأمواؿ مف دائرة الخزينة إلى المؤسسات، فجاء قانوف النقد 

                                                             
1

، أطروحة لنيؿ شيادة (2005- 1990)، حالة الجزائر السياسة النقدية وأثرها عمى المتغيرات الاقتصادية الكمية، (2008)بوزعرور عمار -  
 .184، 183: الدكتوراه، جامعة الجزائر، ص ص
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والقرض ليضع حدا لذلؾ، لتوزع القروض عف طريؽ البنوؾ التجارية عمى أساس الجدوى الاقتصادية 
 .لممشروع، لا وفؽ القواعد الإدارية

والملاحظة أف الإصلاحات المقدمة مف قانوف النقد والقرض تعكس الرغبة في تأسيس منظومة مالية 
ومصرفية تميزىا حرية المبادرة وخمؽ مجاؿ تنافسي بيف البنوؾ، تحسيف الأداء والتسيير وتييئة الشروط 

 .1مستقبلا للاندماج في المنظومة المالية والمصرفية والعالمية
 :إنشاء سمطة نقدية وحيدة ومستقمة- 2-4

كانت السمطة النقدية سابقا مشتتة في مستويات عديدة، فوزارة المالية كانت تتحرؾ عمى أساس السمطة 
لتمويؿ عجزىا  وكانت  (بنؾ الجزائر)النقدية، والخزينة كانت تمجأ في أي وقت إلى البنؾ المركزي 
كاف يمثؿ بطبيعة الحاؿ سمطة  (بنؾ الجزائر)تتصرؼ كما لو كانت ىي السمطة النقدية، والبنؾ المركزي 

نقدية لاحتكاره امتياز إصدار النقود، لذلؾ جاء قانوف النقد والقرض ليمغي ىذا التعدد في مراكز السمطة 
النقدية، وكاف ذلؾ بأنو أنشأ سمطة نقدية وحيدة ومستقمة عف أي جية كانت، وقد وضع ىذه السمطة 

النقدية في الدائرة النقدية، وبالذات في ىيئة جديدة أسماىا مجمس النقد والقرض وجعؿ قانوف النقد والقرض 
 :ىذه السمطة النقدية

 .ليضمف انسجاـ السياسة النقدية: وحيدة- 
 .ليضمف تنفيذ ىذه السياسة مف أجؿ تحقيؽ الأىداؼ النقدية: مستقمة- 
 .لكي يضمف التحكـ في تسيير النقد ويتفادى التعارض بيف الأىداؼ النقدية: موجودة في الدائرة النقدية- 
 :وضع نظام بنكي عمى مستويين- 2-5

كرس قانوف النقد والقرض مبدأ وضع نظاـ بنكي عمى مستوييف، ويعني ذلؾ التمييز بيف النشاط البنؾ 
المركزي كسمطة نقدية ونشاط البنوؾ التجارية كموزعة لمقروض، وبموجب ىذا الفصؿ أصبح البنؾ 

المركزي يمثؿ فعلا بنكا لمبنوؾ، يراقب نشاطيا ويتابع عممياتيا، كما أصبح بإمكانو أف يوظؼ مركزه 
كممجأ أخير للإقراض في التأثير عمى السياسات الإقراضية لمبنوؾ وفقا لما يقتضي الوضع النقدي 

وبموجب ترأسو لمنظاـ النقدي وتواجده فوؽ كؿ البنوؾ، فبإمكانو أف يحدد القواعد العامة لمنشاط البنكي 
 .2ومعايير تقييـ ىذا النشاط في اتجاه خدمة أىدافو النقدية وتحكمو في السياسة النقدية

مما سبؽ يمكننا القوؿ أف تبنى مبادئ قانوف النقد والقرض والمتمثمة في الفصؿ بيف الدائرة النقدية 
والحقيقية، والفصؿ بيف الدائرة النقدية والدائرة المالية، والفصؿ بيف دائرة ميزانية الدولة ودائرة القرض ومبدأ 

                                                             
، أطروحة الدكتوراه (2010- 1990) دراسة حالة الجزائر، دور السياسات المالية والنقدية في تحقيق النمو الاقتصادي، (2016)بياء الديف  1

 . 56في العموـ الاقتصادية تخصص اقتصادي ومالي، ص 
2

 .8- 7، مطبوعة مقدمة لطمبة السنة الثالثة ليسانس تخصص اقتصاد نقدي وبنكي، ص صالنظام المصرفي الجزائري، (2017)زيتوني كماؿ -  
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انشأ سمطة نقدية وحيدة ومستقمة، ومبدأ وضع نظاـ بنكي عمى مستوييف بمجمميا تخدـ السياسة النقدية 
 .وبشكؿ كبير، وذلؾ مف خلاؿ الأىداؼ التي تحققيا ىتو المبادئ

 :أهداف قانون النقد والقرض- 3
 والمتضمف قانوف النقد والقرض، نقطة تحوؿ نوعية 1990- 04- 14 الصادر في 10-90يشكؿ القانوف 

 :في مسار النظاـ المصرفي الجزائري وتتمثؿ الأىداؼ الأساسية لقانوف النقد والقرض فيما يمي
 ذلؾ لأف ىذا الأخير قد ولد تضخما جانحا ،وضع حد نيائي لمتدخؿ الإداري في القطاع المصرفي- 

 .وانحراؼ غير مراقب
 .إعادة تأىيؿ دور البنؾ المركزي في تسيير النقد والقرض- 
 .تدعيـ امتياز الإصدار النقدي بصفة محضة لفائدة البنؾ المركزي- 
 .تولي مجمس النقد والقرض لإدارة البنؾ المركزي- 
 .تولي مجمس النقد والقرض لتسيير مجمس إدارة البنؾ المركزي- 
 .منح مجمس النقد والقرض سمطة نقدية- 
 .ضماف تشجيع عوامؿ الإنتاج ذات القيمة والابتعاد عف المضاربة- 
 .إقامة نظاـ مصرفي قادر عمى اجتذاب وتوجيو مصادر التمويؿ- 
 .عدـ التفرقة بيف المتعامميف الاقتصادييف العمومييف والخواص في ميداني القرض والنقد- 
 .حماية الودائع وتنظيـ ميكانيزمات إنشاء النقود وتنظيـ مينة الصيارفة- 
دخاؿ منتجات مالية جديدة-   .1ترقية الاستثمار الأجنبي وتخفيض المديونية، وا 
 :أهم التعديلات التي أدخمت عمى قانون النقد والقرض- 4
 :2001تعديلات سنة : أولا

 تيدؼ أساسا 01- 01 مف خلاؿ الأمر 2001إف التعديلات التي أدخمت عمى قانوف النقد والقرض عاـ 
 :إلى تقسيـ مجمس النقد والقرض إلى جيازيف

الأوؿ يتكوف مف مجمس الإدارة الذي يشرؼ عمى إدارة وتسيير شؤوف البنؾ المركزي ضمف الحدود - 
 .المنصوص عمييا في القانوف

الثاني يتكوف مف مجمس النقد والقرض وىو مكمؼ بأداء دور السمطة النقدية والتخمي عف دوره كمجمس - 
 2.إدارة لبنؾ الجزائر

                                                             
1

مكانية الاندماج في العولمة المالية، (2009)بورمة ىشاـ -   - 31ماجستير تخصص إدارة مالية، ص ص رسالة ، النظام المصرفي الجزائري وا 
32. 

، أطروحة الدكتوراه دولة العموـ إصلاحات النظام المصرفي الجزائري وأثارها عمى تعبئة المدخرات وتمويل التنمية، (2006)بطاىر عمي -  2
. 49الاقتصادية فرع تحميؿ اقتصادي، ص 
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 مف قانوف النقد والقرض تعدؿ أحكاـ الفقرتيف الأولى 23  تعدؿ المادة 01- 01 مف الأمر 03والمادة 
 التي تنص عمى أنو لا تخضع وظائؼ المحافظ ونواب المحافظ إلى قواعد الوظيؼ 23والثانية مف المادة 

العمومي وتتنافى مع كؿ نيابة تشريعية أو ميمة حكومية أو وظيفة عمومية، ولا يمكف لممحافظ أو نوابو 
أف يمارسوا أي نشاط وظيفي أو مينة ميما تكف أثناء ممارسة وظائفيـ ماعدا تمثيؿ الدوؿ لدى مؤسسات 

 ألغى الفقرة 2001عمومية دولية ذات طابع مالي أو نقدي أو اقتصادي، ومما يلاحظ ىو أف تعديؿ 
 مف قانوف النقد والقرض، وىذه الفقرة كانت تتضمف عدـ السماح لممحافظ ونوابو 23الثالثة مف المادة 

الاقتراض مف أية مؤسسة جزائرية كانت أو أجنبية كما لا تقبؿ التعيدات الصادرة في محفظة البنؾ 
المركزي ولا في بنؾ عامؿ داخؿ التراب الوطني، وقد يكوف ىذا الإجراء حاجز لعدـ استغلاؿ المحافظ 

ونوابو لممنصب في الحصوؿ عمى قروض أو تمويلات بتعيدات شخصية، وبزواؿ ىذا القيد وفؽ تعديؿ 
 قد يتاح لممحافظ ونوابو تحصيؿ قروض وتمويلات سواء مف مؤسسات أجنبية أو جزائرية وكذا 2001

 .التعامؿ في محفظة بنؾ الجزائر ومحافظ بقية البنوؾ العاممة في الجزائر
 والتي تنص عمى أنو 10- 90 مف قانوف 22 تمغي أحكاـ المادة 01- 01 مف الأمر رقـ 13المادة - 

سنوات يمكف تجديد  (05)سنوات ويعيف كؿ مف نواب المحافظ لمدة خمس  (06)يعيف المحافظ لمدة ستة 
 .ولاية المحافظ ونوابو مرة واحدة

إف إلغاء ىذه المادة لو تأثير واضح عمى درجة استقلالية بنؾ الجزائر ناىيؾ عف التغيرات والتعديلات - 
01- 01التي عرفيا قانوف النقد والقرض وفؽ للأمر 

1. 
 :2003تعديلات سنة : ثانيا
 :ما جاءت بو ىذه الأمرية بخصوص البنؾ المركزي نذكر- 
 :السماح لمبنؾ المركزي بممارسة أفضؿ لميامو وذلؾ* 
 .الفصؿ عمى مستوى البنؾ الجزائر ما بيف مجمس الإدارة ومجمس النقد والقرض- 
 .توسيع مياـ مجمس النقد والقرض وكذلؾ تدعيـ استقلالية لجنة البنوؾ- 
 :تدعيـ التشاور والتنسيؽ ما بيف البنؾ الجزائري والحكومة بما يتعمؽ بالجانب المالي وذلؾ* 
 .إثراء مضموف وشروط التقارير الاقتصادية، المالية، وتسيير بنؾ الجزائر- 
 .إنشاء لجنة المشتركة بيف بنؾ الجزائر ووزارة المالية لتسيير الحقوؽ والديف الخارجي- 
 .تمويؿ إعادة البناء الناجمة عف الكوارث التي تقع لمبمد- 
 .انسياب أحسف لممعمومات المالية وضماف مالي أفضؿ لمبمد- 

                                                             
1

 .50مرجع نفسو، ص  ،بطاىر عمي -  
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النظاـ البنكي بموجب ىذه التشريعات وبالأخص قانوف النقد والقرض  السمطة النقدية في الجزائر تدير
 : تحصر ىذه السمطة في ىيئتيف ىما2003والأمرية الصادرة في 

 .وزارة المالية- 
 .(البنؾ المركزي)بنؾ الجزائر - 
مياـ وزارة المالية تتمثؿ في وضع سياسة نقدية عمى مستوى الحكومة وبالتحديد الوزارة المكمفة بالمالية - 

الوصية عمى النظاـ البنكي والمالي وعمى مستوى وزارة مديرية الخزينة التي تعد الإدارة المكمفة بشؤوف 
 .البنوؾ وشؤوف المالية

يعمؿ تحت وصاية وزارة المالية، محافظ البنؾ، وثلاث مساعديو يعينوف  (البنؾ المركزي)بنؾ الجزائر - 
مف طرؼ رئيس الجميورية، يتمقى مف طرؼ الدولة الإشراؼ عمى العممة والقرض وعمى ىذا الأساس فيو 
مسؤوؿ عمى السير الحسف لمعممة والقرض، ويشارؾ في ىذا الأساس في تحضير ووضع سياسة تخص 

 1:المالية والنقد المقررة مف الحكومة بوظيفتو ىذه فإف بنؾ الجزائر يمثؿ
ىيئة الإصدار وىو بيذا الأساس الييئة الوحيدة المكمفة بإصدار النقود التي تعتمد كنقود قانونيا وىو - 

 .يراقب الكتمة النقدية ويدير إحتياطي الصرؼ لمبلاد ويسوي العلاقات ما بيف الدينار والعملات الأجنبية
 .وىو بعد ذلؾ بنؾ الدولة فيو يقوـ بنفس الدور الذي تقوـ بو البنوؾ إتجاه زبائنيا* 
 .فيو يعطييا القروض ويمسؾ الحساب الجاري لمخزينة ويقوـ لحسابيا بكؿ عمميات الصندوؽ- 
وىو أخيرا بنؾ البنوؾ لأنو يموؿ البنوؾ في حدود السياسة النقدية والقرض وعمميات المقاصة * 

 .2والصكوؾ الغير مسددة
 :2003إصلاحات المنظومة المصرفية بعد : ثالثا

 :توالت الإصلاحات في شكؿ قوانيف كالتالي
، والخاص بالحد الأدنى لرأسماؿ البنوؾ 2004 مارس 04الصادرة في : 04- 01القانون رقم - 1

 يحدد الحد الأدنى لرأسماؿ 1990والمؤسسات المالية التي تنشط داخؿ الجزائر، وقانوف المالية لسنة 
 مميوف دج لممؤسسات المالية، بينما حدد الحد الأدنى لرأسماؿ في سنة 10 مميوف دج وبػ 500البنوؾ بػ 

 مميوف بالنسبة لممؤسسات المالية، وبيذا كؿ مؤسسة لا تخضع 500 مميار دج لمبنوؾ و2.5 بػ 2004
ليذه الشروط سوؼ ينزع منيا الاعتماد وليذا يؤكد تحكـ السمطات السياسية والنقدية في النظاـ 

 .3المصرفي

                                                             
. 11جامعة الشمؼ، ص ممتقى ، استقلالية البنك المركزي وأثرها عمى السياسة النقدية، (2008 )منصوري زيف-  1
2

 .12، مرجع نفسو، ص  منصوري زيف - 
 .231- 230،  حاجي سمية، مرجع سبؽ ذكره، ص ص-  3
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 الذي يحدد شروط تكويف الاحتياطي الإجباري 2004 مارس 04 الصادر في :04- 02القانون رقم - 2
 . كحد أقصى%15  و%0لدى دفاتر بنؾ الجزائر، وبصفة عامة يتراوح معدؿ الاحتياطي الإجباري بيف 

 الذي يخص الودائع المصرفية وييدؼ ىذا 2004 مارس 04 الصادر في  :04- 03القانون رقم - 3
النظاـ إلى تعويض المودعيف في حالة عدـ إمكانية الحصوؿ عمى ودائعيـ مف بنوكيـ يودع الضماف 

تساىـ فيو بحصص '' ضماف الودائع البنكية'' لدى بنؾ الجزائر، حيث تقوـ بتسييره شركة مساىمة تسمى 
 %1متساوية وتقوـ البنوؾ بإيداع علاوة نسبية لصندوؽ ضماف الودائع المصرفية تقدر بمعدؿ سنوي 

 ديسمبر مف كؿ سنة 31 مف المبمغ الإجمالي لمودائع المسجمة في OMCحسب المنظمة العالمية لمتجارة 
بالعممة المحمية، يتـ استعماؿ ىذا الضماف عندما يكوف البنؾ غير قادر عمى تقديـ الودائع لممودعيف أي 

عند التوقؼ عف الدفع مف طرؼ البنؾ، حيث يحظر المودع بذلؾ ليقوـ بالتوجو إلى صندوؽ ضماف 
 .1الودائع المصرفية بالوثائؽ اللازمة والتعويض يكوف بالعممية الوطنية فقط

، ويتضمف القروض الذىبية حيث تتحوؿ إلى سندات 2006 أفريؿ 20 المؤرخ في :2006في سنة - 4
لى وسيمة موجية لمتنازؿ عنيا لصالح مستثمريف في السوؽ المالية  .2قابمة لمتفاوض وا 

 ويتعمؽ بالقواعد المطبقة عمى المعاملات الجارية ،2007 فيفري 03الصادر في : 2007في سنة - 5
مع الخارج والحسابات بالعممة الصعبة، حيث ييدؼ ىذا النظاـ إلى قابمية تحويؿ العممة الوطنية بالنسبة 

لى الخارج والمرتبطة بيذه العمميات ،لممعاملات الدولية الجارية  والقواعد المطبقة عمى التحويلات مف وا 
 .3وكؿ حقوؽ وواجبات متعاممي التجارة الخارجية والوسطاء المعتمديف في ىذا الميداف

 والمتعمؽ بترتيبات الوقاية مف اصدرا 2008 الصادر سنة 01- 08 القانوف رقـ : 2008في سنة - 6
 في مرأى مف السمطة النقدية 07- 11الشيكات بدوف رصيد ومكافحتيا، وبعدىا تـ تعديميا بصدور النظاـ 

 والذي حدد الحد 04- 08في تصحيح سبؿ المعاملات بيف الأعواف الاقتصادييف، ثـ أتى بعدىا النظاـ 
 الذي يجب عمى البنوؾ والمؤسسات المالية العاممة في الجزائر أف تحرره عند تأسيسيا ،الأدنى لمرأسماؿ
 والمتعمؽ 2004 مارس 04 المؤرخ في 01- 04 مف نفس القانوف أحكاـ النظاـ 05كما ألغت المادة 

بالحد الأدنى لرأسماؿ البنوؾ والمؤسسات المالية العاممة بالجزائر، كما منحت لمبنوؾ والمؤسسات المالية 
 .4شيرا لمتقيد بالأحكاـ التنظيمية وذلؾ اعتبارا مف ىذا التاريخ (12)العاممة أجلا مدتو أثنى عشر 

 ويتعمؽ بحسابات العممة 2009 فبراير سنة 17 الصادر في 01- 09 نظاـ رقـ : 2009في سنة - 7
الصعبة الخاصة بالأشخاص الطبيعييف مف جنسية أجنبية، المقيميف وغير المقيميف والأشخاص المعنوييف 

                                                             
 .231مرجع نفسو، ص -  1
 .2006قائمة النصوص التشريعية والتنظيمية، المنشورة خلاؿ سنة -  2
3

 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية2007 الصادر سنة 01- 07مف القانوف رقـ  (01)المادة-  
 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية2008 المواد الصادر سنة 04- 08مف القانوف رقـ  (04) و المادة01- 08مف القانوف رقـ (01)المادة-  4
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 1994 يونيو 12 لػ 13- 94غير المقيميف، وأىـ ما جاءت بو ىذه السنة المالية ىي إلغاء النظاـ رقـ 
 والمتعمقة بشروط البنؾ المطبقة عمى العمميات 2009 ماي 26 لػ 03- 09واستحداثو بنظيره رقـ 

 الذي وضع مخطط الحسابات البنكية والقواعد 2009 يوليو 23 لػ 04- 09 وكذلؾ النظاـ ،المصرفية
 أكتوبر 18 المؤرخ في 05- 09المحاسبية المطبقة عمى بنوؾ والمؤسسات المالية بالإضافة إلى النظاـ 

 المتعمؽ بميزاف العممة الصعبة للاستثمارات الأجنبية المباشرة أو عف طريؽ الشراكة والرامي إلى ،2009
 وكذلؾ النظاـ رقـ 2009 مف قانوف المالية التكميمي لسنة 58 مف المادة 06توضيح آلية تطبيؽ الفقرة 

 والمتعمؽ بقواعد التقييـ والتسجيؿ المحاسبي للأدوات المالية مف 2009 ديسمبر 29 المؤرخ في 09-08
 .1طرؼ البنوؾ والمؤسسات المالية

لـ تشيد الساحة المصرفية والمالية تطورا جديد بالجزائر، عدا التطورات النقدية : 2010في سنة - 8
العادية، وكذا صدور مقرر اعتيادي دوري سنوي عف بنؾ الجزائر، يحدد قائمتي البنوؾ المالية المعتمدة 

، وقد تـ إصدار 2010 يناير 24 لػ 01- 10 وفقا لممقرر رقـ 2010 يناير 03في الجزائر إلى غاية 
 2:ثلاث أوامر ىي

 المتعمؽ بقمع مخالفة التشريع والتنظيـ الخاصيف بالصرؼ 22- 96 يعدؿ ويتمـ الأمر 03- 10الأمر 
لى الخارج  .وحركة رؤوس الأمواؿ مف وا 

 . المتعمؽ بالوقاية مف الفساد ومكافحتو11- 06 يتمـ القانوف رقـ 05- 10الأمر رقـ 
 . المتعمؽ بالنقد والقرض11- 03 يعدؿ ويتمـ الأمر 04- 10الأمر رقـ 

 يتضمف 2011 مارس 24 المؤرخ في 01- 11في ىذه السنة صدر نظاـ رقـ : 2011في سنة - 9
 مايو 24 الصادر في 03- 11دينار جزائري، بالإضافة إلى نظاـ  (2000)إنشاء ورقة نقدية بقيمة ألفي 

 مايو سنة 24 المؤرخ في 04- 11 والمتعمؽ بمراقبة مخاطر ما بيف البنوؾ، كذلؾ نظاـ رقـ 2011
 المؤرخ 05- 11 والذي يتضمف تعريؼ وقياس وتسيير ورقابة خطر السيولة، ثـ بعدىا جاء النظاـ 2011
 .3 ليحدد المعالجة المحاسبية لمفوائد غير الحاصمة2011 أكتوبر 02في 
 تـ تنظيـ مخاطر 2012 يونيو 13 المؤرخ في 11- 12 وفقا لمنظاـ رقـ : 2012في سنة - 10

 .المؤسسات والأسر وعمميا

                                                             
مف القانوف  (01)والمادة 04- 09مف القانوف رقـ  (01) والمادة03-09مف القانوف رقـ (01)، والمادة 01- 09مف القانوف رقـ  (01)المادة -   1

 .، الجريدة الرسمية الجزائرية2009 الصادرة سنة 08- 09مف القانوف رقـ  (10) والمادة05- 09رقـ 
2

 .233حاجي سمية مرجع سبؽ ذكره، ص -  
الصادر  05- 11 مف القانوف رقـ (01)المادة  و04- 11 و 03- 11مف القانوف رقـ  (01)المادة  و 01- 11القانوف رقـ مف  (01)المادة -  3

 . الجريدة الرسمية الجزائرية 2011سنة 
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، الذي يحدد القواعد 2009 ديسمبر 13 المؤرخ في 03- 09تـ إلغاء النظاـ رقـ : 2013في سنة - 11
العامة المتعمقة بشروط البنوؾ المطبقة عمى العمميات المصرفية، بنظاـ جديد يحمؿ نفس العنونة تحت 

، الأمر الذي يوضح متابعة بنؾ الجزائر المتوالية لعصرنة 2013 يونيو 02 لػ 01- 13النظاـ رقـ 
 .1منظومة المصرفية وبصفة دورية

 المتضمف نسب الملاءة ،2014 فبراير سنة 16 المؤرخ في 01- 14 صدر النظاـ  :2014 في سنة 
 2014 فبراير 16 المؤرخ في 02- 14المطبقة عمى البنوؾ والمؤسسات المالية، بالإضافة إلى نظاـ رقـ 

 .2المتعمؽ بالمخاطر الكبرى وبالمساىمات
 ويتعمؽ بعمميات خصـ السندات 2015 فيفري 19 مؤرخ في 01- 15 نظاـ رقـ :2015في سنة - 13

 .3العمومية، إعادة خصـ السندات الخاصة، التسبيقات والقروض لمبنوؾ والمؤسسات المالية
 01- 07 يعدؿ ويتمـ النظاـ رقـ 2016 مارس 06 مؤرخ في 01- 16 نظاـ رقـ :2016في سنة - 14

 والمتعمؽ بالقواعد المطبقة عمى المعاملات الجارية مع الخارج والحسابات 2007 فبراير 03المؤرخ في 
 يحدد سقؼ التصريح باستيراد 2016 أفريؿ 21 المؤرخ في 02- 16بالعممة الصعبة، النظاـ رقـ 
أو الأدوات القابمة لمتداوؿ المحررة بالعملات الأجنبية القابمة لمتحويؿ بصفة / وتصدير الأوراؽ النقدية و

- 07 مف النظاـ 20 و 19حرة مف طرؼ المقيميف وغير المقيميف، وقد تـ في ىذا النظاـ إلغاء المادتاف 
 وىو متمـ لمنظاـ 2016 يوليو 28 المؤرخ في 03- 16، النظاـ رقـ 2007 فبراير 03 الصادر في 01
عادة خصـ السندات الخاصة والتسبيقات 01- 15رقـ   المتعمؽ بعمميات خصـ السندات العمومية وا 

 فيو يتمـ 2016 نوفمبر 17 المؤرخ في 04- 16والقروض لمبنوؾ والمؤسسات المالية، أما النظاـ رقـ 
والمتعمؽ بالقواعد المطبقة عمى المعاملات الجارية مع الخارج ، 2007 مف سنة 01- 07النظاـ رقـ 

 .4والحسابات بالعممة الصعبة
 :أهداف السياسة النقدية في الجزائر: المطمب الثالث

 فإنو لا يمكننا الحديث عمى ما يسمى أىداؼ السياسة النقدية، لأنو وقبؿ ىذه السنة 1990 قبؿ سنة 
كانت ىذه الأخيرة تابعة إلى حد كبير لمسياسة المالية، حيث أف الخزينة العمومية استحوذت عمى 

صلاحيات البنؾ المركزي، فيذا الأخير لـ يكف يممؾ أي حركة في صياغة وتسيير السياسة النقدية مف 
جية ومف جية أخرى لعب البنؾ المركزي الجزائري دورا ثانويا حيث حددت معدلات الفائدة بقرارات إدارية 

                                                             
 .الجريدة الرسمية الجزائرية ،  2013الصادر سنة  01- 13القانوف رقـ مف  (17)و المادة  (01)المادة - 1
 .الجريدة الرسمية الجزائرية ،  2014الصادر سنة  02- 14القانوف رقـ مف  (01)والمادة  01- 14 القانوف رقـ مف (01) المادة - 2
 .الجريدة الرسمية الجزائرية ،  2015 الصادر سنة  01-15القانوف رقـ مف  (01) المادة -  3
4

( 01) و المادة 03- 16مف القانوف رقـ   (01) والمادة 02- 16مف القانوف رقـ  (06)و(01) والمادة 01- 16مف القانوف رقـ  (01)المادة -  
 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية2016 الصادر سنة 04- 16القانوف رقـ 
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 والذي شكؿ منطمقا حاسما في 10- 90وأستمر ىدا الحاؿ إلى غاية صدور قانوف النقد والقرض 
الإصلاحات الاقتصادية، حيث تـ إدراج سياسة نقدية بأتـ معنى الكممة سياسة ليا أىدافيا وأدواتيا حيث 

 :تتمثؿ ىذه الأىداؼ في
 :استقرار الأسعار ومكافحة التضخم- 1

( 1998- 1994)إف إعلاف مجمس النقد والقرض ليذه الأىداؼ تزامف مع بروز برامج التعديؿ الييكمي 
وما صاحبيا مف تحرير واسع للأسعار وما أدى إليو مف ارتفاع مؤشر أسعار الاستيلاؾ، معمنا بذلؾ عف 

، جعؿ مف السياسة النقدية تيتـ بتحقيؽ الاستقرار 1994 في سنة %29وجود نسبة تضخـ عالية بمغت 
في الأسعار كيدؼ أساسي ليا، إف تبني السمطة النقدية لسياسة انكماشية صارمة خلاؿ          

كدليؿ عمى أف ىدؼ استقرار الأسعار ىو الياجس الذي يشغؿ باؿ السمطة النقدية  (1998- 1994)
 والمؤرخ 11- 03أكثر مف ىدؼ التشغيؿ وىدؼ النمو الاقتصادي، وبالرغـ مف أف الأمر الرئاسي رقـ 

 والمتعمؽ بالنقد والقرض أكد عمى تكريس مبدأ الحفاظ عمى ىدؼ النمو 2003- 08- 26في 
الاقتصادي، وىدؼ التشغيؿ بالإضافة إلى استقرار الأسعار والتحكـ في التضخـ كأىداؼ نيائية لمسياسة 

 1994النقدية، إلا أنو وبتتبع مدى فعالية السياسة النقدية في تحقيؽ ىذه الأىداؼ، وذلؾ ابتداء مف سنة 
نجد أف ىدؼ استقرار الأسعار ىو اليدؼ الوحيد الذي حققتو السياسة النقدية، وذلؾ عمى عكس الأىداؼ 
الأخرى مما يؤكد عمى أف استقرار الأسعار يبقى اليدؼ الأساسي لمسياسة النقدية، وتجدر الإشارة إلى أنو 

 لـ يكف مف الممكف تحديد نسب رقمية لمتضخيـ المستيدؼ، لكف بعد ىذه السنة 2003وقبؿ سنة 
3%أصبحت نسب التضخيـ مستيدفة بحيث حددت بأقؿ مف 

1. 
 :تحقيق النمو الاقتصادي- 2

 بدأ عمؿ السياسة النقدية مع بداية التسعينات، وفي ظؿ ىذه الفترة عرفت الجزائر عدة اتفاقات مع 
 .صندوؽ النقد الدولي فمف اتفاؽ الاستعداد الائتماني إلى برنامج التعديؿ الييكمي

في فترة الثمانية سنوات  (-0.5)إف معدؿ نمو الناتج المحمي الإجمالي الذي كاف في المتوسط سمبيا - 
 1975، ولكنو أصبح موجبا منذ 1993 و1988 في سنتي %2.2حيث بمغ انخفاضو  (1993- 1986)

 فإف برنامج التعديؿ الييكمي ي خلاؿ الأربع سنوات التي استغرقيا البرنامج، وبالتاؿ%3.4إذ بمغ متوسطو 
 لـ 1994قد حقؽ أىدافو، وأف المقاييس الأساسية للاقتصاد الكمي قد صححت وأف السياسة النقدية قبؿ 

 تمت عممية الانتقاؿ إلى مرحمة 1994تحقؽ ىدؼ النمو ويمكف اعتبارىا مرحمة ركود، ولكف إنطاقا مف 
 %5.1 حوالي 1998، وبمغ في سنة 1996 في عامي %3.4النمو الحقيقي إذ بمغت معدلاتو إلى حوالي 

، ويتأثر 1999 في سنة %3.2وبمغ   (نتيجة انطلاؽ قطاع الصناعة تمؾ السنة والموسـ الفلاحي الجيد )
                                                             

1
لتقييم فعالية السياسة المالية والنقدية في معالجة '' VAR''استخدام مقاربة نماذج أشعة الانحدارات الذاتية بف السبع حمزة وندير ياسيف، -  

 .674 ، ص 3 جامعة الجزائر ، رسالة عممية غير منشورة ،مشكمة البطالة في الاقتصاد الجزائري
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تطور الناتج الداخمي الخاـ بالصدمات الخارجية وتقمبات أسعار براميؿ النفط، حيث يجعؿ سير وتطور 
 .1دالقطاعات مرتبطة بقدرات الاستيرا

 :التشغيل الكامل- 3
 حيث تمر مكافحة البطالة عبر إنعاش الاستثمار والنمو ، يقصد بالتشغيؿ الكامؿ القضاء عمى البطالة

وأيضا عبر مجيودات مميزة بالنظر إلى التأخر الكبير في امتصاصيا، حيث أنو قبؿ بداية استعماؿ 
 عندما بمغ عدد %25 وانتقؿ بعد استعماليا إلى %10السياسة النقدية كاف معدؿ البطالة في الجزائر 

 أف معدؿ 1996 مميوف وأظيرت نتائج المسح لمعمالة في عاـ 1.8 مميوف وعدد العاطميف 5.3العامميف 
 حاولت السياسة النقدية تخفيض معدؿ إعادة 1995 ، ورغـ أنو في سنة %28البطالة يقدر بحوالي 

الخصـ مف أجؿ زيادة الخصـ والاقتراض لزيادة الاستثمار، إلا أف ىذا الإجراء لـ يجد نفعا في التخفيؼ 
مف حدة البطالة، نظرا لغياب استثمارات جديدة ىامة مف جانب المؤسسات العامة أو الخاصة إلى جانب 

 %29تسريحات العماؿ عمى إثر عمميات إعادة الييكمة وحؿ المؤسسات، حيث تزايدت البطالة أكثر مف 
 .1997في سنة 

وفي غياب الانتعاش الاقتصادي، تـ وضع ترتيبات مؤقتة تدعـ التشغيؿ لتدارؾ ىذه الأوضاع لكف - 
بالإضافة إلى طابع ىذه الإجراءات المؤقت فإنيا ظيرت عاجزة عمى تمبية الطمب الإضافي عمى مناصب 

 .2 ألؼ شخص سنويا300 ألؼ إلى 250الشغؿ الذي يتقدـ بو حوالي 
 :توازن ميزان المدفوعات- 4

، إذ يمكف أف نحكـ عمى 10- 90يعد تحقيؽ ىدؼ التوازف الخارجي مف الأىداؼ الني نص عمييا قانوف 
فعالية السياسة النقدية في بموغ ىذا اليدؼ مف خلاؿ تحسيف وضعية ميزاف المدفوعات مف جية ومف 

 .جية ثانية مف خلاؿ استقرار أسعار الصرؼ
وضع برنامج التعديؿ الييكمي ىدؼ استعادة قوة ميزاف المدفوعات مع تحقيؽ مستويات ملائمة مف 

 مميار دولار مف ديونيا الخارجية عمى 17احتياطات النقد الأجنبي، حيث قامت الجزائر بإعادة جدولة 
 وىذا لتخفيض الضغوط الخارجية نتيجة ارتفاع أعباء ،مدى السنوات الأربعة لبرنامج الإصلاح الاقتصادي

، إذ سمح ىذا الوضع بارتفاع التدفقات الرأسمالية الداخمة سنة 1993 سنة %82.2خدمة الديف إلى 
 إلى جانب الدعـ الاستثنائي المقدـ لميزاف المدفوعات مف قبؿ صندوؽ النقد الدولي مما نتج عنو 1994

 في ىذه السنة كاف مف المفروض أف يعرؼ الحساب الجاري تحسف %47.2انخفاض خدمات الديف إلى 
 إلا أنو حدث العكس حيث حقؽ ىذا الحساب ،ممحوظ خلاؿ السنوات الأولى لتطبيؽ برنامج الإصلاح

                                                             
، أطروحة دكتوراه، جامعة الجزائر، (2000- 1990) مع الإشارة إلى حالة الجزائر في الفترة النقود والسياسة النقدية، )2003(صالح مفتاح -  1

 .266ص 
2

 .268مرجع نفسو، ص  ،صالح مفتاح  - 
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 بنسبة 1993 بعدما كاف قد حقؽ فائض في سنة ،1995 مف إجمالي الناتج المحمي سنة %5عجزا بػ 
 مف إجمالي الناتج المحمي ويرجع ىذا العجز إلى انخفاض أسعار البتروؿ خلاؿ ىذه السنوات 1.9%

 .1995.1 بعد تطبيؽ التدابير الخاصة بتحرير الواردات سنة دوارتفاع تكاليؼ الاستيرا
 مما سبؽ يتبيف أف أىداؼ السياسة النقدية تتمثؿ في ىدؼ التشغيؿ الكامؿ وكذلؾ ىدؼ استقرار 

الأسعار، وىذيف اليدفيف متنافسيف ومتناقضيف حسب المربع السحري كالدور، ينبغي التضحية بأحدىما 
وبالتالي يجب إعطاء الأولوية حسبما تمميو ظروؼ الاقتصاد السائد وبالفعؿ نجد أنو خلاؿ فترة التعديؿ 
الييكمي تـ التركيز عمى ىدؼ مكافحة التضخـ بدؿ التشغيؿ الكامؿ أي إعطاء الأولوية لمتوازنات النقدية 
عمى حساب التوازنات الاجتماعية، وىذا ما حدث بالفعؿ نجد أف السمطات النقدية أخذت بالاتجاه التقيدي 

 .لمسياسة النقدية قصد كبح التضخـ وقد نجحت في ذلؾ إلى حد بعيد
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                             
1

 مع التركيز عمى )2004 - (1994خلال الفترة تقييم أداء بنك الجزائر لمسياسة النقدية، (2008)بف عمي بمعزوز وعبد العزيز طيبة-  
 .07 ،جامعة الشمؼ، ص 41بحوث اقتصاد عربية العدد ،السياسة استهداف التضخم
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- 2006)تطورات ميزان المدفوعات الجزائري خلال الفترة : المبحث الثاني
2016) 

 ف يعتبر ميزاف المدفوعات مف أىـ المؤشرات الاقتصادية وأداة مف أدوات التحميؿ الاقتصادي ولميزا
المدفوعات أىمية كبيرة لأنو يعكس لنا درجة التقدـ الاقتصادي ليذا البمد ويمكننا مف تحديد مركزه المالي 
بالنسبة لمعالـ الخارجي، مف حيث ما يعكسو مف وضع اقتصادي خاصتا في الجزائر، ومف خلاؿ ىذا 

 2016 إلى غاية 1990سوؼ نحاوؿ دراسة تطور ميزاف المدفوعات الجزائري خلاؿ الفترة الممتدة مف 
 .مقسمة إلى ثلاث مراحؿ

 .2006حالة ميزان المدفوعات الجزائري قبل : المطمب الأول
 إلى 2000، وبالضبط حالة ميزاف المدفوعات في الفترة مف 2006لقد قمنا باختيار ىذه الفترة أي قبؿ 

، محاولتا منا لمعرفة التطور الحاصؿ عمى رصيد ميزاف المدفوعات خلاؿ ىده الفترة ، 2005غاية 
 :وسنوضح ذلؾ مف خلاؿ الجدوؿ التالي

 (.2005- 2000)تطور ميزان المدفوعات الجزائري خلال الفترة : (02)جدول 
  مميار دولار أمريكي1 :الوحدة

 2005 2004 2003 2002 2001 2000 البيان

 21.18 11.12 9.2 8.93 7.06 4.36 ميزان المدفوعات الجارية

 26.47 14.27 11.14 12.3 9.61 6.7 الميزان التجاري

 FOb 21.65 12.32 10.15 24.46 32.22 46.33الصادرات 

 FOb 9.35- 8.96- 8.87- 13.22 17.95 19.86الواردات 

 - - - 1.08 -1.5 -1.24 صافي الخدمات غير العوامل

 4.24 1.87 -1.31 -2.29 -0.66 -2.4 ميزان حساب رأس المال

 16.94 9.25 7.59 3.65 6.19 5.57 ميزان المدفوعات

 .2005 إلى غاية 2000 تقارير بنؾ الجزائر مف سنة :المصدر
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 : مف خلاؿ الجدوؿ أعلاه نلاحظ

 مميار دولار خلاؿ 6.19 و 5.7إف ميزاف المدفوعات الجزائري قد حقؽ فائض مستمرا و متزايدا بمغ 
 عمى التوالي، بسبب ارتفاع أسعار البتروؿ في السوؽ الدولية  والتي ترتب عنيا 2001 و2000السنتيف 

 مميار دولار 9.35 مقابؿ 2000 مميار دولار سنة 21.65زيادة حصيمة إيرادات الصادرات التي بمغت 
 مميار دولار خلاؿ نفس 12.3بالنسبة لمواردات، مما دعـ الرصيد الايجابي لمميزاف التجاري الذي قدر بػ 

 بسبب 2005 مميار دولار خلاؿ سنة 16.94السنة و استمر الفائض في ميزاف المدفوعات ليصؿ إلى 
 . دولار لمبرميؿ54.64تحسف أسعار البتروؿ في السوؽ الدولية، إذ بمغ في المتوسط 

بينما حساب رأس الماؿ فقد كاف في حالة مف العجز توسع طواؿ السنوات ما بيف                
والشكؿ التالي يوضح تطور . ، وذلؾ نتيجة لمتسديد المسبؽ لجزء مف الديف الخارجي(2001-2005)

 .2005 إلى غاية 1990ميزاف المدفوعات لبعض السنوات في الفترة الممتدة مف 
 

 .يوضح تطور رصيد ميزان المدفوعات لبعض السنوات: (08)الشكل 
 

 
 (.02)مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى المعطيات الجدوؿ رقـ :المصدر
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 (.2016-2006)تطور ميزان المدفوعات الجزائري خلال الفترة : (03)جدول 

  مميار دولار أمريكي: الوحدة

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 البياف     السنة
الرصيد الخارجي 

 التجاري
28.95 30.64 34.45 0.41- 12.16 17.77 12.30 1.00 9.28- 27.24- 26.22- 

 -20.13 -18.08 0.46 9.73 20.17 25.96 18.20 7.78 40.52 34.24 34.06 الميزاف التجاري
 29.31 34.57 60.13 64.71 71.74 72.89 57.09 45.18 78.59 60.59 54.74 الصادرات
 27.92 33.08 58.46 63.66 70.58 71.66 56.12 44.41 77.19 59.61 53.61 المحروقات

 1.39 1.48 1.67 1.05 1.15 1.23 0.9 0.77 1.40 0.98 1.13 صادرات أخرى
 -49.44 -52.65 -59.67 -54.99 -51.57 -46.93 -38.89 -37.40 -38.07 -26.35 -20.68 الواردات

خدمات خارج 
دخؿ العوامؿ 

 صافي
2.2- 3.99- 7.58- 8.69- 8.33- 8.81- 7.13- 7.00- 8.14- 7.52- 7.34- 

 3.43 3.48 3.55 3.78 3.96 3.75 3.57 2.99 3.49 2.84 2.58 دائف
 -10.78 -11.00 -11.70 -10.78 -11.09 -12.56 -11.90 -11.65 -11.07 -6.83 -4.78 مديف

دخؿ العوامؿ 
 -1.57 -4.45 -4.81 -4.52 -3.91 -2.04 -0.37 -1.31 -1.26 -1.83 -4.78 صافي

 2.42 2.19 3.23 3.55 3.92 4.45 4.60 4.74 5.13 3.81 2.42 دائف
 -3.99 -6.64 -8.05 -8.07 -7.83 -6.49 -4.96 -6.05 -6.39 -5.64 -6.94 مديف

 -0.03 -0.12 -0.04 -0.07 -0.33 -0.24 -0.11 -0.17 -0.19 -0.23 -0.76 دفع الفوائد
 -3.97 -6.52 -8.00 -8.00 -7.50 -6.25 -4.85 -5.88 -6.21 -5.41 -6.18 أخرى

 2.82 2.77 3.22 2.79 3.17 2.65 2.65 2.63 2.77 2.22 1.61 تحويلات صافية
رصيد حساب 

 0.19 -0.25 3.40 -0.87 -0.24 2.38 3.42 3.45 2.54 -1.09 -11.22 رأس ماؿ

 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 - حساب رأس ماؿ
الاستثمار 
 المباشر

1.76 1.37 2.28 2.54 3.47 2.04 1.52 1.96 1.53 0.96- 1.51 

استثمار 
 - - 0.00 - - - 0.00 0.00 0.00 -0.01 - المحفظة

رؤوس الأمواؿ 
 الرسمية

11.89- 0.77- 0.43- 1.30 0.44 1.088- 0.62- 0.35- 0.52 0.46- 0.64 

 5.13 4.82 5.95 4.29 0.25 0.07 0.55 2.19 0.84 0.51 0.98 السحب
 -4.49 -5.28 -5.20 -4.24 -0.87 -1.15 -0.11 -0.89 -1.27 -1.28 -12.87 الاىلاؾ

قروض قصيرة 
 -1.96 0.90 1.36 -2.44 -1.14 1.41 0.49 -0.39 0.69 -1.69 -1.08 الأجؿ

 -26.03 -27.54 -5.88 0.13 12.06 20.14 15.58 3.86 36.99 29.55 17.73 الإجمالي

 .2016-2006مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى النشرة الإحصائية الثلاثية لبنؾ الجزائر لسنوات :المصدر
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 (.2011-2006)حالة ميزان المدفوعات الجزائري خلال الفترة : المطمب الثاني
، 2011 إلى غاية 2006مف خلاؿ الجدوؿ أعلاه لاحظنا أف رصيد الميزاف التجاري قد حقؽ فائض سنة 

 في حيف سجؿ ي مميار دولار، وىذا يعبر عف وضع إيجاب30.59حيث سجؿ أكبر قيمة لو والتي بمغت 
 مميار دولار، بينما سجؿ فائض مستمر خلاؿ ىذه السنوات 0.41 بانخفاض قدره 2009عجز سنة 

بالنسبة لمصادرات ذلؾ نتيجة ارتفاع سعر برميؿ النفط، أما بالنسبة لمواردات فقد سجؿ عجز مستمر     
 حيث كانت 2007 و2006ومتزايد، أما بالنسبة لرصيد حساب رأس الماؿ فقد سجؿ عجز في سنتي 

 إلى غاية 2009 مميار دولار، بينما حقؽ فائض خلاؿ السنوات 1.09 و11.22قيمتو عمى التوالي 
، أما بالنسبة لمرصيد الإجمالي    2009 مميار دولار ذلؾ سنة 3.42 حيث بمغت أقصى قيمة لو 2011

أو ميزاف المدفوعات فقد حقؽ فائض خلاؿ ىذه السنوات وتقريبا بقيـ متزايدة حيث بمغ أقصى قيمة لو سنة 
 2006 مميار دولار والشكؿ التالي يوضح تطور أرصدة ميزاف المدفوعات خلاؿ الفترة 36.99 بػ 2008
 . 2011إلى 

 
 (.2011-2006)يبين تطور أرصدة ميزان المدفوعات الجزائري خلال الفترة :  (09)الشكل  

 
 .(03) مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى المعطيات الجدوؿ رقـ :المصدر  
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 (.2016-2012)حالة ميزان المدفوعات الجزائري في الفترة : المطمب الثالث
 إلى 2012مف خلاؿ الجدوؿ السابؽ نلاحظ أف رصيد حساب رأس الماؿ قد حقؽ عجز خلاؿ الفترة مف 

 مميار دولار 0.19 و3.40 حيث سجؿ فييما فائض بمغت قيمتو 2016، 2014 ما عدا سنتي 2016
    12.30 عمى التوالي 2013  و2012عمى التوالي، أما بالنسبة لرصيد الميزاف التجاري فقد بمغ سنتي 

 مميار دولار 110 مميار دولار، وبعد ذلؾ بدأ متوسط السعر الشيري لمبرميؿ الذي استقر عند حوالي 1و
 في الانحدار القوي خلاؿ النصؼ الثاني مف نفس السنة ليبمغ 2014لمبرميؿ في السداسي الأوؿ مف سنة 

 ليصؿ سعر 2015، استمر ىذا الاتجاه التنازلي طواؿ سنة 2014 دولار لمبرميؿ في ديسمبر 57.98
 دولار لمبرميؿ، ارتفعت بعد ذلؾ أسعار البتروؿ لتبمغ 31.1  بػ 2016البتروؿ أدنى مستواه في جانفي 

 دولار في 100.2 بالمتوسط السنوي، انتقمت أسعار الخاـ مف 2016 دولار لمبرميؿ في ديسمبر 53.96
، وىذا ما يفسر وجود 2016 دولار سنة 45 ثـ إلى 2015 دولار في 53.1 بالمتوسط السنوي إلى 2014

 قدر بػ 2015عجز في السنوات الثلاث الأخيرة في رصيد الميزاف التجاري، أينما بمغ أقصى عجز سنة 
 مميار دولار، وىو ما أثر بدوره عمى رصيد ميزاف المدفوعات أيف حقؽ عجز لثلاث سنوات متتالية 27.59

 مميار دولار، والشكؿ التالي يوضح تطور أرصدة ميزاف 26.03، 2016حيث كاف مقدار العجز لسنة 
 .2016 إلى غاية 2012المدفوعات مف سنة 

 
 (.2016- 2012)يوضح تطور أرصدة ميزان المدفوعات خلال الفترة : (10)الشكل 

 
(.04) مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى معطيات الجدوؿ رقـ :المصدر
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علاقة السياسة النقدية بميزان المدفوعات الجزائري خلال : المبحث الثالث
 (.2016-2006)الفترة

    سنقوـ في ىذا المبحث بالتعرؼ عمى أىـ أدوات السياسة النقدية في الجزائر قبؿ وبعد صدور قانوف 
النقد و القرض، ثـ سنحاوؿ تتبع تطورات الكتمة النقدية ومقابلاتيا بالإضافة إلى سعر الصرؼ واحتياطي 
الصرؼ، وأخيرا نحاوؿ الربط بيف السياسة النقدية ورصيد ميزاف المدفوعات لمعرفة فعالية ىذه السياسة في 

 . تحقيؽ ىدؼ التوازف الخارجي وذلؾ خلاؿ فترة الدراسة
 .تحميل أدوات السياسة النقدية في الجزائر: المطمب الأول

باستعماؿ عدة أدوات مباشرة و غير - لأجؿ التحكـ في العرض النقدي-ينتقؿ أثر السياسة النقدية 
مباشرة، إلا أف المتتبع لمسار السياسة النقدية في الجزائر يجد أف السمطات النقدية اعتمدت عمى كلا 

 كانت أدوات السياسة النقدية عبارة عف أدوات مباشرة أما بعد 1990النوعيف مف الأدوات، فقبؿ سنة 
فقد تـ الانتقاؿ مف استعماؿ الأدوات  (10-90)إصلاحات التسعينات وصدور قانوف النقد والقرض 

 .المباشرة إلى استعماؿ الأدوات الغير مباشرة
- في تحقيؽ أىداؼ التنمية- تميزت ىذه الفترة بالاعتماد : 1990الأدوات المستعممة قبل إصلاح -  1

عمى الأدوات المباشرة لمسياسة النقدية، ممثمة في سياسة تأطير القروض وسياسة إعادة الخصـ ويمكف 
 :تقسيـ ىذه الفترة إلى ثلاث مراحؿ كما يأتي

 مف خلاؿ ىذه الفترة كانت الأداة المستعممة ىي أداة مراقبة القروض    :1969 إلى 1963الفترة من - أ
، فيما يخص التمويؿ فقد عرفت حجـ القروض ارتفاعا كبيرا خلاؿ فترة المخطط الثلاثي  (المخططة  )
 مقدمة مف بنؾ الجزائر، أما %7.54 منيا 1969 مميوف دج نياية 7429، حيث بمغ  (1967-1969)

 مميوف دج، ىذا و قد ساىمت القروض المقدمة 3751 مقدر 1969قروض الخزينة العمومية فبمغت في 
للاقتصاد في توسيع الكتمة النقدية بنسب معتبرة، وتترجـ ىذه الأرقاـ عدـ صرامة مراقبة الكتمة النقدية     

 .1أو انعداميا أصلا
 بدأت الدولة في الاعتماد عمى سياسة إعادة 1969انطلاقا مف نياية : 1985 إلى 1970الفترة من  -ب

الخصـ كأداة رئيسية، و ذلؾ لغرض تزويد البنوؾ بالسيولة والقروض التي ىي بحاجة إلييا أي كأداة 
 .%2.75تمويؿ، و نظرا لذلؾ فمقد بقي معدؿ إعادة الخصـ ثابتا طواؿ ىذه الفترة عند نسبة 

 أعطيت لمسياسة النقدية دور نسبي في مجاؿ 1986ابتداء مف سنة  :1989 إلى 1986الفترة من - ج
عمميا كنتيجة للإصلاحات التي عرفتيا ىذه الفترة، ولقد استمر الاعتماد عمى أداة إعادة الخصـ، ولكف 

                                                             
1

، مذكرة مقدمة ضمف (2010-1970)، دراسة قياسية لمفترة أثر السياسة المالية و النقدية عمى البطالة في الجزائر، (2012)نذير ياسيف -  
 .46، ص 3متطمبات شيادة الماجستير، جامعة الجزائر 
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لى غاية   كاف يستعمؿ معدؿ الخصـ كأداة 1986في إطار آخر وليدؼ آخر، حيث أف بنؾ الجزائر وا 
تمويؿ يتـ مف خلاليا تزويد البنوؾ بالسيولة والقروض إلا أنو ابتداء مف ىذه السنة أصبح معدؿ الخصـ 

 في ماي %5يستعمؿ كوسيمة لمراقبة البنوؾ، وليذا نجد أف المعدؿ بدأ يشيد تغيرات فقد ارتفع إلى 
 وذلؾ لتحفيز البنوؾ التجارية عمى تعبئة الادخار 1989 بعد ماي %7 ليصؿ بعد ذلؾ إلى 1989

الخاص بغرض محاربة التضخـ، الذي ارتفع ارتفاعا شديدا في نياية ىذه السنة، ويبيف ىذا الإجراء أف 
أدوات السياسة النقدية وبالضبط فيما يتعمؽ بأداة إعادة الخصـ أصبحت تستعمؿ في إطارىا الصحيح 

 .1وذلؾ بما يخدـ أىداؼ ىذه السياسة
 : 1990الأدوات المستعممة بعد إصلاح - 2

 بمثابة إصلاح لأدوات السياسة النقدية، والإصلاح يعني الانتقاؿ 10-90لقد كاف قانوف النقد والقروض 
والتي . مف الاعتماد عمى أدوات السياسة النقدية المباشرة، إلى الاعتماد عمى الأدوات غير المباشرة

 :سنحاوؿ التطرؽ إلييا فيما يمي
 تعتبر سياسة الاحتياطي الإجباري في الجزائر مف الآليات الرقابية التي استحدثيا  :الاحتياطي الإجباري-أ

، إذ خصصيا بمادة قانونية صريحة حدد فييا صلاحيات بنؾ الجزائر في فرض ىذه  (10-90)القانوف 
، إلا في حالات الضرورة المنصوص عمييا قانونيا  وفوض لو استخداميا %28النسبة بقيمة لا تتعدى 

 .2كإحدى أدوات السياسة النقدية
 لـ يذكر أداة الاحتياطي الإجباري بصورة مباشرة، 10-90 المعدؿ و المتمـ لمقانوف 11-03إلا أف الأمر 

، و التي حدد مف خلاليا خضوع 2004غير أف بنؾ الجزائر أعاد تقنينيا عبر تعميمة صادرة عنو سنة 
الجارية، لأجؿ، سندات الصندوؽ، دفتر التوفير، الودائع المشترطة في عممية الاستيراد  )مختمؼ الودائع 
 مف دوف استثناء %15لمعدؿ الاحتياطي الإجباري الذي يمكف أف يصؿ حتى  (والودائع الأخرى

وبالأسموب نفسو، ويتـ تحديد وعاء الاحتياطي الإجباري بصورة شيرية، تبدأ مف منتصؼ الشير بالإضافة 
إلى ذلؾ يتضمف تطبيؽ ىذه السياسة في الجزائر منح بنؾ الجزائر عائدا عمى الاحتياطات الإجبارية في 

 .3شكؿ فائدة يتـ حسابيا انطلاقا مف حجـ الاحتياطات و مدة مكوثيا لدى بنؾ الجزائر
 إلى 2006والجدوؿ التالي يوضح أىـ تطورات الاحتياطي الإجباري في الجزائر خلاؿ الفترة الممتدة مف 

 : 2016غاية 
 

                                                             
1

 .46، مرجع نفسو، ص  ندير ياسيف - 
 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية1990، الصادر سنة 10-90مف القانوف رقـ  (93)المادة  -  2
، جامعة تبسة، الجزائر، ص ص ، (2011-2000)تحديات السياسة النقدية و محددات التضخم في الجزائر ، (2013)رايس فضيؿ -  3

199 ،200. 
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 . )2016-(2006تطور الاحتياطي الإجباري في الجزائر في الفترة : (04)الجدول 
      %الوحدة                                                                                                        

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 السنة

الاحتياطي 
 %8 %12 %12 %12 %11 %9 %9 %8 %8 %8 %6.5 الإجباري

 .2016 -2006مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى النشرة الإحصائية الثلاثية لبنؾ الجزائر لسنوات : المصدر

 
:  الإجباري في الجزائر مف خلاؿ الشكؿ المواليالاحتياطيكما يمكف تمخيص تطور 

 )2016-2006( الفترة  خلالتطور الاحتياطي الإجباري في الجزائر: (11)الشكل 

 
 (.04)مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى الجدوؿ رقـ: المصدر

:   نجد أفما سبؽمف خلاؿ 
وحافظ عمى  %8 ليصؿ إلى 2007 سنة ارتفع بينما 2006،سنة  %6.5معدؿ الاحتياطي الإجباري بمغ 

 حيث بمغ ،2015 إلى غاية 2010 خلاؿ السنوات مف الارتفاع وواصؿ ،2009نفس المعدؿ إلى غاية 
 2016 سنة %8 وبعدىا انخفض إلى %12بمعدؿ  2015، 2014، 2013أكبر معدؿ لو في السنوات 

 2010 وتواصمو في سنتي ،2009 و 2008ويرجع سبب رفع معدؿ الاحتياطي الإجباري خلاؿ السنوات 
 إلى تشديد السمطات النقدية عمى أىمية ىذه الأداة في التأثير عمى سيولة البنوؾ 2013 و2011و 

 .التجارية
 لقد حدد قانوف النقد والقرض شروط إعادة الخصـ لدى البنؾ المركزي :معدل الخصم ومعدل الفائدة- ب

 1:ويمكف أف تتـ ىذه العممية وفؽ الصيغ التالية

                                                             
1

 .مف قانوف النقد و القرض الجريدة الرسمية الجزائرية (72) والمادة (69)المادة -  
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 .إعادة خصـ سندات تمثؿ عمميات تجارية سواء كانت مضمونة مف الجزائر أو مف الخارج- 
إعادة الخصـ لممرة الثانية لمستندات تمويؿ تمثؿ قروضا موسمية أو قروض تمويؿ قصيرة الأجؿ عمى - 

أف لا تتعدى المدة القصوى لذلؾ ستة أشير، مع إمكانية تجديد ىذه العممية دوف أف تتجاوز ميمة 
 .المساعدة اثنا عشر شيرا

 عمى أف لا تتجاوز ،إعادة الخصـ لممرة الثانية لسندات مصدرة أساسا لإحداث قروض متوسطة المدى- 
المدة القصوى ستة أشير، يمكف تجديدىا دوف أف تتعدى المدة الكمية لمتجديدات ثلاث سنوات، ولكف ىذه 
العممية لا يقوـ بيا البنؾ المركزي إلا إذ كاف ىدؼ القروض المتوسطة المعنية كانت تيدؼ إلى تمويؿ 

 .أو إنجاز السكف  أو تمويؿ الصادرات،تطوير وسائؿ الإنتاج: إحدى العمميات التالية
 والتي لـ يبقى عف تاريخ استحقاقيا ثلاث ،خصـ سندات عمومية لصالح البنوؾ والمؤسسات المالية- 

 .أشير عمى الأكثر
تجدر الإشارة إلى أنو تـ تعديؿ معدؿ الخصـ مند صدور قانوف النقد والقرض تقريبا كؿ سنة بسبب - 

 .النمو الشديد لمكتمة النقدية
 لكف أسعار الفائدة عمى ،1990أما أسعار الفائدة عمى ودائع البنوؾ التجارية فقد حررت في ماي - 

 مما جعؿ ىديف النوعيف ، سنويا%20الاقتراض مف البنوؾ التجارية فقد ظمت خاضعة لحد أقصى نسبتو 
و قد تـ بعد ذلؾ  (1994-1993 )مف معدلات الفائدة سالبيف مف حيث القيمة الحقيقية خلاؿ الفترة 

 .رفعو
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 أما معدؿ الفائدة الحقيقي ،وتجدر الإشارة إلى أف معدؿ الفائدة الاسمي يتـ التصريح بو مف طرؼ البنؾ
 :فيتـ حسابو انطلاقا مف العلاقة التالية 

 . معدل التضخم –معدل الفائدة الاسمي = معدل الفائدة الحقيقي 
 .و الجدوؿ التالي يوضح أىـ تطورات معدؿ إعادة الخصـ ومعدؿ الفائدة

يوضح تطور معدل إعادة الخصم ومعدل الفائدة الاسمي والحقيقي خلال الفترة : (05)الجدول 
(2006-2016) 

      %الوحدة                                                                                                          

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 السنة

معدؿ إعادة 
 الخصـ

4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 3.5% 

ئدة
الفا
دؿ 

مع
 

الفائدة 
 الاسمية

8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 

الفائدة 
 الحقيقية 

5.7% 4.3% 3.1% 2.3% 4.1% 3.5% 0.9-% 4.7% 5.8% 3.9% 1.6% 

  بالإضافة إلى موقع الانترنت2013 مف إعداد الطمبة باعتماد عمى النشرة الإحصائية الثلاثية لبنؾ الجزائر لسنة :المصدر
knoema.com.www . 11.30 مارس عمى الساعة 05تـ الاطلاع عميو يوـ الاثنيف. 

 : كما يمكف تمخيص أىـ ىذه التطورات في الشكؿ التالي
-2006)يوضح تطور معدل إعادة الخصم ومعدل الفائدة الاسمي والحقيقي لمفترة : (12)الشكل 
2016) 

  
 (.05) إعداد الطمبة بالاعتماد عمى الجدوؿ رقـ:المصدر
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 : مف خلاؿ ما سبؽ نجد
 و ذلؾ مف أجؿ 2015 إلى غاية 2006بالنسبة لمعدؿ الخصـ نلاحظ أف ىذا المعدؿ استقر مند سنة 

تحسيف الوضعية المالية لمبنوؾ، مما أدى إلى الإحجاـ عف طمب إعادة التمويؿ لدى بنؾ الجزائر، ولكف 
 .%3.5 شيدت انخفاض بسيط في معدؿ الخصـ أيف بمغ 2016سنة 

أما بالنسبة لمعدلات الفائدة فنجد أف معدؿ الفائدة الاسمي بقي ثابت طيمة فترة الدراسة أيف قدرت نسبتو 
 ،ونلاحظ بأف الجزائر استطاعت أف تحقؽ معدؿ فائدة حقيقي موجب وذلؾ طيمة الفترة الممتدة مف 8%

 نجد أف معدؿ الفائدة 2012، وىدا نتيجة برنامج التعديؿ الييكمي وبحموؿ سنة 2011 إلى غاية 2006
ولـ يستمر ىذا الوضع طويلا حيث عاد الاستقرار في السنة الموالية - 0.9سجؿ نسبة سالبة قدرت ب  

 وكاف ذلؾ نتيجة تدخؿ الدولة مف أجؿ التحكـ في معدلات التضخـ، أما سنة 2015واستمر إلى غاية 
 .  وىذا راجع إلى تزايد معدلات التضخـ%1.6 فنجد أف معدؿ الفائدة بدأ بتناقص حيث بمغ 2016

 ليذه العممية ىدؼ محدد عادة ىو معدؿ الفائدة، وتكمف في شراء وبيع البنؾ :السوق المفتوحة-د
المركزي في السوؽ النقدية لسندات عمومية تستحؽ في أقؿ مف ستة أشير، وسندات خاصة قابمة لمخصـ 

 مف الإيرادات العادية لمدولة، %20أو بمنح قروض ولا يجوز أف يتعدى المبمغ الإجمالي لمعمميات ىذه 
 . 1المثبتة في ميزانية السنة المالية السابقة

تتـ العممية بطمب بنؾ الجزائر عف طريؽ التمكس مف البنوؾ والمؤسسات المالية أف تعطي تسعيرة قاطعة 
لمسند، أو معدؿ فائدة محدد بسعر الشراء وسعر البيع، ويتحصؿ بنؾ الجزائر عمى العروض باستمرار 

ويختار أحسنيا، تتضمف عروض ىذه التسعيرة المبمغ الإجمالي لمسندات المباعة وتاريخ العممية  وتاريخ 
 .2القيمة وتاريخ الاستحقاؽ ونجد أف ىذه الفترة تميزت بالتوقؼ عف استعماؿ ىذه الأداة

 تـ إتباع ىذه الأداة كأداة جديدة غير مباشرة لمسياسة النقدية ابتداء مف :معدل استرجاع السيولة- ه
 .3 بغية ضماف الرقابة عمى السيولة البنكية2002شير أفريؿ 

وتستخدـ ىذه الأداة عادة كأداة تنظيـ نيائي لمسيولة المصرفية في حالة طارئة، ولمبالغ صغيرة غير أف 
 مميار 129 وقد بمغت عمميات استرداد السيولة 2002بنؾ الجزائر يمجئ بصفة تمقائية ليذه الأداة منذ 

 مميار دينار عمى التوالي مف 400 و250 حوالي 2004، 2003، ثـ بمغت سنتي 2002دينار في نياية 
زاوية إدارة السياسة النقدية يوما بيوـ، وفي إطار احتراـ الإطار العممياتي المعروؼ في ىذا المجاؿ الذي 

                                                             
1

 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية1990مف قانوف النقد و القرض الصادر سنة  (77)و  (76)المادة-  
مذكرة  (دراسة حالة الجزائر ) فعالية السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي في ظل الإصلاحات الراهنة،  (2003)ماجد مدوخ -  2

 . 140مكممة ضمف نيؿ شيادة ماجستير، محمد خيضر، بسكرة، ص 
، مجمة الاقتصاد والمالية (2003- 2000)، حالة الجزائر خلاؿ الفترة، (2015)فعالية السياسة النقدية في ظل وفرة احتياطات الصرف-  3

 .لجامعة الشمؼ
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 مميار 1100، ثبت بنؾ الجزائر المبمغ الإجمالي لاسترجاع السيولة عند 2009أعيد إصلاحو في سنة 
2009دينار في سنة 

1. 
 .2016 إلى 2006الجدوؿ التالي يوضح تطور استرجاع السيولة في الجزائر خلاؿ الفترة 

 .2016 إلى 2006يوضح تطور استرجاع السيولة في الجزائر خلال الفترة : (06)الجدول 

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 السنة

 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 1.25 1.25 1.25  أياـ7
3 

 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 2 2.5 2 أشير 
6 

 1.5 1.5 1.5 1.5 - - - - - - - أشير 

 .2016- 2006مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى النشرة الإحصائية الثلاثية لبنؾ الجزائر لمسنوات  :المصدر

 : كما يمكف توضيح ىذا التطور مف خلاؿ الشكؿ التالي
 (.2016-2006)يوضح تطور معدل استرجاع السيولة في الجزائر خلال الفترة : (13)الشكل

 
 (.06) مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى الجدوؿ رقـ : المصدر

 : بالاعتماد عمى ما سبؽ نجد أف
 2008 2007، 2006، و ذلؾ خلاؿ السنوات %1.25 أياـ كاف ثابت بنسبة 7معدؿ استرجاع السيولة 
 3، أما معدؿ السيولة لػ 2016 إلى 2009 وذلؾ خلاؿ السنوات مف %0.75لينخفض بعد ذلؾ إلى 
، ثـ عاود الانخفاض سنة 2007 في %0.5 وارتفع بمقدار %2 بنسبة 2006أشير فقد كاف في سنة 

 و لقد استحدث معدؿ 2016، إلى 2009 ابتداء مف سنة %1.25 ليظؿ ثابت بنسبة %2 إلى 2008
 .%1.5 بنسبة 2016، وظؿ ثابت إلى غاية 2013 أشير ابتداء مف 6استرجاع السيولة لػ 

 
                                                             

إصلاحات السياسة النقدية في ظل برامج الاستثمارات العامة و انعكاسها عمى التضخم و الكتمة  حسيف بمعجوز،  وعبد الصمد سعودي-  1
 .46، ص  رسالة عممية غير منشورة مفالنقدية و أسعار الصرف في الجزائر،
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  :تسهيلات الودائع المغمة بالفائدة-و
 المتعمقة بتسييمة الودائع المغمة لمفائدة  ويتعمؽ الأمر 2005 جواف 14 المؤرخة في 05-04التعميمة رقـ 

بتسييمة دائمة يتـ القياـ بيا عمى بياض ويخصيا بنؾ الجزائر لصالح المصارؼ بشكؿ حصري، يمكف 
ىذه الأخيرة بأف تمجأ إلى ىذه التسييمة بمعدؿ ثابت يعمف عنو بنؾ الجزائر مسبقا ويمكنو تغييره حسب 

 .1تقمبات السوؽ وتطور ىيكؿ المعدلات
وعمى الرغـ مف حداثة تطبيؽ ىذه الآلية إلا أنيا أعدت مف أكثر الأدوات نشاطا، حيث تمكف بنؾ الجزائر 

والجدوؿ التالي يوضح تطور الودائع . مف خلاؿ ىذه الأداة أف يسحب مف النظاـ المصرفي سيولة معتبرة
 .المغمة بالفائدة

 (.2016- 2006)يوضح تطور الودائع المغمة بالفائدة خلال الفترة من: (07)الجدول 

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 السنة

الودائع 
المغمة 
 بالفائدة

0.30 0.75 0.75 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 

 (.2016 - 2006) مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى النشرة الإحصائية الثلاثية بنؾ الجزائر لمسنوات :المصدر
 :كما يمكف توضيح ىذا التطور الشكؿ التالي

 (.2016-2006)يوضح تطور الودائع المغمة بالفائدة لمجزائر خلال الفترة : (14)الشكل
 

 

 

 

 

 

 

 

 (.07) مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى الجدوؿ رقـ :المصدر 

 

                                                             
1

 . الجريدة الرسمية الجزائرية2004 الصادر سنة 05-04مف القانوف رقـ  (01)المادة -   
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 : مما سبؽ نجد أف

  خلاؿ السنتيف %0.75 وارتفعت إلى 2006 وذلؾ سنة %0.3تسييمة الودائع المغمة بالفائدة كانت 
،  ولقد استمرت في نفس المعدؿ إلى %0.3 إلى 2009، ثـ عاودت الانخفاض سنة 2008 و 2007
 .2016غاية 

 مؤسسة غير مستقمة 22 تعتبر مف أىـ الأدوات المستعممة، فقد تـ تأطير القرض لػ :تأطير القرض- ي
لإعادة ىيكمتيا و منحيا الاستقلالية، كما تـ تأطير القروض لتمويؿ عمميات الدولة، إذ تـ تحديد المبمغ 

 مف مجموع الإيرادات العادية لمميزانية المحققة خلاؿ السنة %10الأقصى للاكتتاب الممنوح لمخزينة بػ 
 %20 يوما إضافة إلى أف بنؾ الجزائر لا يحؽ لو الاحتفاظ بأكثر مف 240السابقة، وفي مدة لا تتجاوز 

 .  1مف قيمة الإيرادات العادية لمدولة في شكؿ سندات

مما سبؽ يمكننا القوؿ أف السياسة النقدية في الجزائر اعتمدت عمى نوعيف مف الأدوات، وىي الأدوات 
المباشرة والأدوات الغير مباشرة، حيث تـ استخداـ أدوات السياسة النقدية المباشرة قبؿ صدور قانوف النقد 
والقرض، والأدوات الغير مباشرة بعد صدور قانوف النقد والقرض، حيث قسمت الأدوات قبؿ صدور قانوف 
النقد والقرض إلى ثلاث مراحؿ، استعممت في المرحمة الأولى أداة مراقبة القروض، وفي المرحمة الثانية 
استعممت سعر إعادة الخصـ كأداة رئيسية وبقي الاعتماد عمييا في المرحمة الثالثة، ولكف بيدؼ آخر 

 .بعدما كاف ىدفو أداة لتمويؿ أصبح اليدؼ منو وسيمة لمراقبة البنوؾ

أما فيما يخص الأدوات بعد صدور قانوف النقد والقرض فقد تمثمت في الاحتياطي الذي يعتبر آلية 
مستحدثة مف قبؿ قانوف النقد والقرض، وكذلؾ أداة تأطير القروض وىي مف بيف أىـ الأدوات المستعممة 

ومعدؿ الخصـ،  ومعدؿ الفائدة، والسوؽ المفتوحة بالإضافة إلى الأدوات السابقة فقد تـ الاعتماد عمى أداة 
 .جديدة لمسياسة النقدية وتتمثؿ في معدؿ استرجاع السيولة، ذلؾ مف أجؿ ضماف الرقابة عمى سيولة البنؾ

 

                                                             
1

، مداخمة مقدمة إصلاح النظام المصرفي الجزائري في ظل التطورات العالمية الراهنة، ( 2008) بوعمامة نصر الديف  ومغوشي بوعلاـ-  
 .10لممشاركة في الممتقى العممي الدولي الثاني، جامعة قاصدي مرباح، ورقمة، ص 
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تطور الكتمة النقدية و مقابلاتها و تطور أسعار الصرف في الجزائر خلال : المطمب الثاني
 .2016-2006الفترة 

في ىذا المطمب سنتطرؽ إلى تطور الكتمة النقدية ومقابلاتيا، ثـ سنقوـ بدراسة أسعار الصرؼ لمعممة 
الجزائرية بالإضافة إلى احتياطي الصرؼ، وذلؾ مف أجؿ الوقوؼ عمى العلاقة الموجودة بيف كؿ ىتو 

 . المتغيرات ورصيد ميزاف المدفوعات

 :2016-2006تطور الكتمة النقدية خلال الفترة - أ

 مف المتاحات النقدية، المعبر عنيا بالمجمع "M2"تتكوف الكتمة النقدية في الجزائر بمفيوميا الواسع 
"M1"و أشباه النقود التي تتـ إدارتيا مف طرؼ النظاـ البنكي والخزينة العمومية ،التي تتكوف مف ، : 

أي البنكنوت والقطع النقدية المتداولة، وىي مف المكونات الأساسية لمكتمة النقدية في : النقود الورقية -1
 .الجزائر

 ىي النقود المتداولة عف طريؽ الكتابة مف حساب بنؾ إلى حساب آخر وتتكوف مف :النقود الكتابية -2
 .الودائع تحت الطمب لدى البنوؾ، وودائع مراكز الحساب الجاري وصناديؽ التوفير

و تتكوف مف الودائع المودعة بغرض الحصوؿ عمى فوائد وودائع لأجؿ والودائع : أشباه النقود- 
الخاصة، المسيرة مف قبؿ مؤسسات القرض وىي تمثؿ الأمواؿ الموظفة للأعواف الاقتصادييف وتعرؼ ىذه 

 ."M2"العناصر بالسيولة المحمية 

 وبإضافة العنصر الثالث "M1"فالعنصر الأوؿ والثاني يشكلاف معا الكتمة النقدية بالمعنى الضيؽ ،- 
، ولموقوؼ عمى تطور الكتمة النقدية في "M2"ليا يتـ الحصوؿ عمى الكتمة النقدية بالمعنى الواسع 

  1: سيتـ عرض تطور مكوناتيا في الجدوؿ التالي2016 إلى غاية 2006الجزائر خلاؿ الفترة 

 

 
                                                             

1
، أطروحة دكتوراه في العموـ الاقتصادية، شعبة الاقتصاد التحديات النقدية الدولية و نظام الصرف الملائم لمجزائر، (2014) سمير آيت يحي-  

 .230والتنمية، جامعة الحاج لخضر، باتنة، ص 
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 (2016-2006)يوضح تطور الكتمة النقدية في الجزائر خلال الفترة : (08)الجدول 

  مميار دينار جزائري 1 :الوحدة

النقود  السنوات
 القانونية

النقود 
 الكتابية

الكتمة النقدية 
M1 

معدؿ النمو 
الكتمة النقدية  أشباه النقود بالمئة

M2 

معدؿ النمو 
 بالمئة

2006 1081.4 2086.2 3167.6 30.8 1766.1 4933.7 18.7 
2007 1284.5 2949.1 4233.6 33.7 1761 5994.6 21.5 
2008 1540.0 3424.9 4964.9 17.3 1991 6955.9 16 
2009 1829.4 3114.8 4944.2 0.4- 2228.9 7173.1 3.1 
2010 2098.6 3539.9 5638.5 14 2524.3 8162.8 13.8 
2011 2571.5 4570.2 7171.7 24.1 2787.5 9929.2 19.9 
2012 2997.2 4776.34 7681.86 7.56 3333.6 11067.6 11.46 
2013 4103.45 4686.25 7674.56 0.095- 3691.71 11258.97 1.73 
2014 3656.8 5936.7 9593.5 25 483.7 13673.2 21.44 
2015 4108.1 5153.1 9261.1 36 4443.4 13704.5 0.13 
2016 4497.1 5044.8 9541.9 1.6 4403.2 13945.1 0.79 
 .2016 إلى 2006بنؾ الجزائر، النشرة الإحصائية الثلاثية مف : المصدر

 :  مف خلاؿ الشكؿ الموالي2016 إلى 2006كما يمكف توضيح تطور الكتمة النقدية خلاؿ الفترة مف 

 (.2016-2006)يوضح تطور الكتمة النقدية خلال الفترة : (15)الشكل

 
 (.08) بالاعتماد عمى الجدوؿ رقـ ة مف إعداد الطمب:المصدر
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 : مف خلاؿ ملاحظتنا لما سبؽ نجد

 قد شيدت زيادة في معدؿ نمو العرض النقدي، حيث بمغت تدفقات 2007 إلى 2006الفترة الممتدة مف 
 مف تدفقات %40، أي ما يعادؿ معدؿ نمو فاؽ 2006 مميار دينار سنة 1081.4النقد القانوني حوالي 

، مف جانب آخر بمغت قيمة مخزوف النقد المتداوؿ خارج بنؾ 2007 و2005النقد القانوني بيف سنتي 
 مميار دينار نياية شير 1092.1، مقابؿ 2007 مميار دينار شير سبتمبر مف سنة 1242.16الجزائر

 .، ما يدؿ عمى تزايد الكتمة النقدية والسيولة لدى البنوؾ التجارية2006ديسمبر سنة 

 فقد شيدت تغيرا في معدؿ عرض النقود، حيث بمغ معدؿ 2010 إلى 2007بالنسبة لمفترة الممتدة مف 
 أيف بمغ 2009 أدنى مستوى لو خلاؿ مسار تطور عرض النقود في الجزائر سنة M2نمو الكتمة النقدية 

 بسبب الأزمة الاقتصادية مف جية  وانخفاض الودائع تحت %3.2 مميار دينار، بمعدؿ نمو 7173.1
 مميار دينار 3114.8 إلى 2008 مميار دينار سنة 3424.9الطمب مف جية ثانية، حيث تراجعت مف 

،  بعدىا استعاد عرض النقود نموه مع بداية سنة %9.05، أي أنيا سجمت انخفاض بمعدؿ 2009سنة 
 لتحسف الأوضاع الاقتصادية واستقرار الأزمة المالية في أمريكا وارتفاع أسعار النفط والتي ارتفع 2010

 .%15.6 سنة 2010معيا صافي الأصوؿ الخارجية، أيف بمغ معدؿ نمو العرض النقدي نياية سنة 

 2011 فقد بمغ معدؿ نمو الكتمة النقدية خلاؿ سنة 2014 إلى غاية 2011أما الفترة الممتدة مف سنة 
تحت الطمب ) لتحسيف حجـ الودائع 2000، والتي تعتبر ثالث أكبر معدؿ نمو مند سنة %19.9نسبة 
 حيث 2012 مميار دينار لتتراجع سنة 9929.2ما ساىـ في زيادة العرض النقدي الذي بمغ  (والأجؿ

 إلى 2013،  ليستمر في الانخفاض سنة %11.46 إلى %19.9انخفض معدؿ نمو العرض النقدي مف 
 بسبب الأزمة الأوروبية، وانخفض حجـ صافي الأصوؿ الخارجية ،بعدىا عاود معدؿ النمو 1.73%

 . مميار دينار13673.2 قيمة 2014 أيف بمغ سنة %21.44النقدي الارتفاع حيث بمغ 

 أيف 2014- 2010 فقد شيدت تعارض كمي مع الفترة 2016- 2015أما فيما يخص الفترة الممتدة مف 
 سنويا، ولقد تميزت الوضعية النقدية المجمعة نمو %13.4يقدر بػ  (M2)كاف متوسط نمو الكتمة النقدية 

 تقمص في المجمع 2015، وكذلؾ شيدت سنة (%0.13)، فقد بمغ  (M2)شبو منعدـ لمكتمة النقدية 
 فقد تسبب 2016 ، وىذا نتيجة لتقمص الودائع تحت الطمب أما بالنسبة لسنة %3.6 قدره  (M1)النقدي 
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 في حدوث عجوزات كبيرة 2016 واستمر إلى 2015الانخفاض الحاد في أسعار البتروؿ الذي بدأ سنة 
في الرصيد الإجمالي لميزاف المدفوعات، عكس التقمص المعتبر للاحتياطي النقدي الناجـ عف ىذه 

، وفيما (%0.79 )2016في سنة  (M2)العجوزات، النمو الضعيؼ أو شبو منعدـ في الكتمة النقدية 
 تحت أثر ارتفاع التداوؿ النقدي 2016 سنة %1.6فقد سجؿ ارتفاعا قدره  (M1)يخص المجمع النقدي

 .والودائع لدى مركز الصكوؾ البريدية

 .2016- 2006مقابلات الكتمة النقدية خلال الفترة - ب

مقابلات الكتمة النقدية تتمثؿ في مستحقات الجية المصدرة لمنقود عمى الغير، فيي تمؾ الأصوؿ التي 
 :تقابؿ عممية إصدار النقود مف قبؿ النظاـ البنكي، وتتمثؿ ىذه الأصوؿ في

 .شراء ديوف عمى الخارج في شكؿ عملات أجنبية، أي صافي الأصوؿ الخارجية- 
 .القروض الممنوحة لمخزينة العامة، أي قروض الدولة- 
 .القروض الممنوحة للاقتصاد- 
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 سيتـ عرض مكوناتو 2016- 2006ولموقوؼ عمى تطور مقابلات الكتمة النقدية في الجزائر خلاؿ الفترة 
 :في الجدوؿ التالي

  2016- 2006تطور مقابلات الكتمة النقدية في الجزائر خلال الفترة  (09)الجدول 
  مميار دينار جزائري:                                                                         الوحدة

قروض  الكتمة النقدية  الكتمة النقدية السنوات
 الدوؿ

قروض 
 الاقتصاد

قروض 
 داخمية

صافي 
الأصوؿ 
 الخارجية

2006 3167.6 4933.7 1304.1- 1905.4 601.3 5515.0 
2007 4233.6 5994.6 2193.1- 2205.2 12.1 7415.5 
2008 4994.9 6955.9 3627.3- 2615.5 1011.8- 10246.9 
2009 4944.2 7173.1 3488.9- 3086.5 402.6- 10886.0 
2010 5638.5 8161.8 3510.9- 3168.1 214.8- 11997.0 
2011 7141.7 9929.2 3406.6- 3726.5 319.9 13922.4 
2012 7681.86 1167.6 3289.7- 4297.46 1171.3 14940.4 
2013 7674.56 11258.97 3600.9- 4902.5 1920.9 15241.2 
2014 9593.5 13673.2 2024.5- 6499.4 4475.0 15734.9 
2015 9261.1 13704.5 567.5 7277.2 7844.8 15375.4 
2016 9541.9 13945.1 2682.2 7909.9 10592.1 12596.0 

 .2016- 2006النشرة الإحصائية الثلاثة، بنؾ الجزائر مف :المصدر  

 : مف خلاؿ الشكميف التالييف2016 إلى 2006كما يمكف توضيح تطور الكتمة النقدية خلاؿ الفترة مف 
 (.2016- 2006)مقابلات الكتمة النقدية الجزائرية خلال الفترة: (16)الشكل 

   
 
 
 
 
 
 
 
 

 (.09) مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى معطيات الجدوؿ رقـ :المصدر
 

-5000

0

5000

10000

15000

20000

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

صافي الأصول الخارجية

قروض الدولة

قروض الإقتصاد



مسار السياسة النقدية وعلاقتها بتصحيح الاختلال في ميزان المدفوعات خلال الفترة الفصل الثالث              
(2006-2016) 

 

 
103 

 (.2016-2006)يوضح الأصول الخارجية الصافية والقروض الداخمية لمفترة : (17)الشكل 

 

 

 

 

 

 

 

 (.09) مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى معطيات الجدوؿ رقـ :المصدر

 :أىـ ما يميز تطور مقابلات الكتمة النقدية خلاؿ ىذه الفترة يمكف إيجازه عمى النحو التالي

 إلى 2006بالنسبة لصافي الأصوؿ الخارجية فيي في ارتفاع مستمر وذلؾ خلاؿ  السنوات مف - 
 أقصى ارتفاع لو خلاؿ ىذه 2014ليبمغ سنة  ( مميار دينار5515 )2006، حيث بمغت في سنة 2014
 فقد 2016 و2015 مميار دينار، وىذا راجع إلى ارتفاع أسعار المحروقات، أما سنتي 15734.5الفترة 

 مميار دينار عمى التوالي وذلؾ سبب تراجع أسعار 12596 مميار دينار و15375.4تراجع حيث بمغ 
 .البتروؿ

 مميار دينار مقارنتا بسنة 2205.2 قيمة 2007بالنسبة لمقروض الممنوحة للاقتصاد فقد بمغت سنة - 
 مف إجمالي الناتج الداخمي خارج المحروقات، ويرجع ذلؾ لمتأثر 1905.4 أيف بمغت قيمتيا2006

بالانتعاش والتوسع في الكتمة النقدية وىذا الارتفاع يؤكد عمى انتعاش الاقتصاد الجزائري ثـ تواصؿ في 
 مميار دج 3268.1  و 2009 مميار دج سنة 3086.5 إلى 2008 مميار دج سنة 2615.5الارتفاع مف 

             2016 و2015، ويبقى الارتفاع مستمر طيمة ىتو الفترة المدروسة أيف بمغ سنتي 2010سنة 
 . مميار دج عمى التوالي7909.9أو  ( مميار دج7277.2) 
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 2007 2006أما فيما يتعمؽ بالقروض الموجية لمدولة فقد شيدت تراجع مستمر خلاؿ السنوات - 
مميار دج عمى  (-3483.3)،(-3627.3)، (-2193.1)، (-1304.1) أيف بمغت 2009، 2008

التوالي، ويعود ىذا التراجع في القروض المقدمة لمدولة إلى تحويؿ ىذه القروض لحقوؽ بسبب تقميص 
مميار دج  (-3510.9 )2010مديونية الخزينة، واستمرت ىذه القروض بالانخفاض حيث بمغت سنة 

مميار دج، أما فيما يخص  (-2024.5) ،حيث بمغ في ىذه السنة 2014وتابع ىذا الانخفاض حتى سنة 
  2016وسنة  ( مميار دج567.5) 2015 فقد شيدت ارتفاعا ممحوظا أيف بمغ سنة 2016 و2015سنتي 

صندوؽ )وذلؾ تحت أثريف، أولا تقمص قوى استحقاقات الدولة عمى بنؾ الجزائر  ( مميار دج2682.2) 
، وثانيا الارتفاع القوي لمستحقات المصارؼ التجارية عمى الدولة التي انتقمت مف  (ضبط الإيرادات

 .2016 مميار دج في نياية 2388 إلى 2015 مميار دج قي نياية 1479.3

 :2016- 2006تطور أسعار الصرف الدينار مقابل الدولار واحتياطات الصرف خلال الفترة - ج

 تعويضا لمفرنؾ الفرنسي الذي تـ التعامؿ بو بعد الاستقلاؿ 1964أنشئ الدينار الجزائري في أفريؿ - 
مباشرة، لأنو رمز مف رموز السيادة الوطنية وفي ىذه الفترة كاف كؿ بمد عضو في صندوؽ النقد الدولي 
ممزـ بالتصريح عف تكافؤ عممتو بالنسبة لوزف محدد مف الذىب، وقد لجأت السمطات النقدية الجزائرية 

عقب انييار نظاـ المصرؼ الثابت واتجاه عدة دوؿ إلى تعويـ عممتيا إلى ربط الدينار بسمسمة مف 
 عممة صعبة والمشكمة لييكؿ 14، وتـ تشكيؿ ىذه السمسمة مف 1974العملات وتـ ذلؾ في جانفي 

المدفوعات أي العملات التي تتـ بيا التسوية، وأستعمؿ الدولار الأمريكي كعممة عبور بيف الدينار وباقي 
عملات السمسمة، والجدوؿ التالي يبيف تطور معدؿ صرؼ الدينار مقابؿ الدولار الأمريكي واحتياطات 

 .2016 إلى 2006الصرؼ خلاؿ الفترة الممتدة مف 
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 (. 2016-2006)تطور معدل الصرف واحتياطات الصرف مقابل الدولار لمفترة : (10)الجدول

                         مميار دينار جزائري:                                                                                     الوحدة

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 السنة
سعر 
 الصرف

72.64 69.29 64.58 72.64 74.40 72.85 77.55 79.38 80.56 100.46 109.46 

احتياطات 
 الصرف

55.22 74.15 102.46 106.47 119.3

7 123.59 145.39 194.01 178.94 144.13 114.1 

 .2016- 2006 مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى النشرة الإحصائية الثلاثية والتقرير السنوي لبنؾ الجزائر :المصدر

 : كما يمكف أف نمخص أىـ ىذه المؤشرات في الشكؿ التالي- 

-2006)يوضح تطور معدل الصرف واحتياطات الصرف مقابل الدولار خلال الفترة : (18)الشكل
2016.) 

 
 (.10) مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى معطيات الجدوؿ رقـ :المصدر

 :مف خلاؿ ما سبؽ نجد أف

 فقد شيدت تدبدب، حيث قدر سعر 2011- 2006بالنسبة لسعر الصرؼ خلاؿ الفترة ممتدة مف سنة - 
، وكانت للأزمة المالية التي شيدىا ( دينار جزائري72.64 )2006صرؼ الدولار الواحد خلاؿ سنة 

 أثرا عمى قيمة الدينار الجزائري، مف خلاؿ تحسيف سعر صرؼ الدولار 2008الاقتصاد العالمي في 
 في سنتي %2.4 و%12.5مقابؿ الأورو، الذي أدى إلى تراجع قيمة الدينار مقابؿ الدولار بنسبة 

 عمى التوالي 2013 و 2012 سنتي %2 ،%6.5 عمى التوالي كما بمغت نسبة التدىور 2009،2010
 78.11، مف 2016 إلى ماي 2014وتراجع سعر الدينار مقابؿ الدولار طواؿ الفترة الممتدة مف جانفي 
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 2015 دينار في ديسمبر 107.27  ثـ إلى 2014 دينار لمدولار في ديسمبر 86.99دينار لمدولار إلى 
لى   2016 إلى ديسمبر 2016 وتميزت الفترة الممتدة مف جواف 2016 دينار لمدولار في ماي 109.79وا 

 .مف جيتيا باستقرار نسبي سعر الصرؼ الدينار مقابؿ الدولار

 مميار دولار، حيث كانت 20بالنسبة لاحتياطات الصرؼ نجد أنيا تنمو بوتيرة عالية تصؿ أحيانا إلى  - 
 مميار 102.46 ثـ 2007 مميار دولار سنة 74.15 لتصؿ إلى 2006 مميار دولار سنة 55.22تقدر بػ 

 مميار دولار في نفس 194.01 أيف قدرت بػ 2013 ، وواصمت في الارتفاع إلى غاية 2008دولار سنة 
السنة لكف ارتفاع مستوى الواردات وتياوي أسعار النفط أديا إلى انحصار قيمة التحويلات التي تغدي 

 منعرجا جديدا لأسعاره تميز بانخفاض حاد 2014احتياطات الصرؼ لمبلاد، وكاف النفط قد شيد سنة 
( 178.94)ومتتابع، ما أدى إلى تراجع احتياطات الصرؼ خلاؿ الثلاث سنوات الأخيرة أيف بمغت 

مميار دولار عمى التوالي حيث تظير أرقاـ البنؾ المركزي أف احتياطي الصرؼ قد  (114.1)، (144.13)
 إلى 2017، وىذا ما أدى بالجزائر سنة 2016 وديسمبر 2015 مميار دولار بيف ديسمبر 30تقمص بػ 

تبني نظاـ التمويؿ الغير تقميدي أي إصدار النقود بدوف مقابؿ نتيجة تراجع احتياطي الصرؼ في ظؿ 
 .تراجع أسعار البتروؿ، وىذا سيؤدي إلى عواقب وخيمة تضر بالاقتصاد ككؿ

- 2006التوازن الخارجي كهدف لمسياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة : المطمب الثالث
2016. 

- 03)رقـ  (10- 90)يعتبر تحقيؽ ىدؼ التوازف الخارجي مف الأىداؼ التي نص عمييا قانوني رقـ 
، ويعد بموغ ىذا اليدؼ مف خلاؿ تحسيف وضعية ميزاف المدفوعات مف جية ومف جية ثانية مف  (11

خلاؿ استقرار أسعار الصرؼ، حيث تمعب أدوات السياسة النقدية دورا ىاما في معالجة اختلاؿ ميزاف 
المدفوعات، كما يمعب سعر الصرؼ كذلؾ نفس الدور فميزاف المدفوعات نجده يتعمؽ بنسبة كبيرة عمى 
صادرات المحروقات، لدا تبقى وضعيتو رىينة أسعار المحروقات في السوؽ العالمية، أما سعر الصرؼ 

سنحاوؿ في ىذا المطمب إيجاد  . وأدوات السياسة النقدية بصفة عامة فيي تبقى عمى عاتؽ بنؾ الجزائر
أو إبراز ىذا الدور حيث سنقوـ بمقارنة كؿ أداة عمى حدا مع وضعية ميزاف المدفوعات وتبيف العلاقة 

 .2016- 2006الموجودة بينيا خلاؿ الفترة 
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 .علاقة ميزان المدفوعات بسعر الصرف: أولا

يعتبر الميزاف التجاري أوؿ مستيدؼ بعممية تخفيض قيمة العممة، بحكـ إحتوائو عمى بندي الواردات 
والصادرات والمتاف ينجـ عنيما تدفقات مالية داخمة وخارجية ليا علاقة ثابتة بسعر الصرؼ، سوؼ نقوـ 
بإيجاد ىذه العلاقة مف خلاؿ مقارنة تطور ميزاف التجاري وسعر الصرؼ وذلؾ خلاؿ فترة الدراسة مف 

 :خلاؿ الجدوؿ التالي

 (2016-2006)تطور الميزان التجاري وسعر الصرف خلال  (11)جدول 

 .مميار دولار أمريكي: الوحدة 

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 السنة
 الميزان 
 -20.13 -18.08 0.46 9.73 20.17 25.96 18.20 7.78 40.52 34.24 34.06 التجاري

سعر 
 109.46 100.46 80.56 79.38 77.55 72.85 74.40 72.64 46.58 69.29 72.64 الصرف

 .2016 - 2006 مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى النشرة الإحصائية الثلاثية لبنؾ الجزائر لسنوات :المصدر

 :كما يمكف تمخيص تطور الميزاف التجاري وسعر الصرؼ مف خلاؿ الشكؿ التالي

 .(2016- 2006)تطور الميزان التجاري وسعر الصرف خلال الفترة  (19)شكل 

 (.11) مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى معطيات الجدوؿ رقـ :المصدر  
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 .مف خلاؿ ما سبؽ نجد- 

 مميار دولار، حيث كاف سعر الصرؼ يقارب 28.95 قيمة 2006لقد بمغ رصيد الميزاف التجاري سنة - 
 دولار، بمعنى 69.29 نجد أف سعر الصرؼ قد بمغ 2007 دولار لمدينار الواحد وبالنظر إلى سنة 72.64

أف قيمة الدينار الجزائري قد تحسنت وىذا ما أدى إلى تحسيف وضعية الميزاف  التجاري حيث بمغ خلاؿ 
 نجد أف سعر الصرؼ قد انخفض ما أدى إلى 2008 مميار دولار، كذلؾ خلاؿ سنة 30.64ىذه السنة 

 فقد سجمت عجز في 2009 مميار دولار أما سنة 34.65ارتفاع في قيمة الميزاف التجاري حيث بمغ 
 مميار دولار نتيجة لارتفاع سعر الصرؼ أي أف قيمة الدينار قد انخفضت 0.41الميزاف التجاري قدره 
 ما عدا 2016 دولار وواصؿ سعر الصرؼ الارتفاع خلاؿ باقي السنوات حتى 72.40حيث بمغت قيمتو 

 دولار ونلاحظ تحسف في وضعية الميزاف 72.85، أيف سجؿ تراجع بسيط حيث بمغ قيمة 2011سنة 
أما في السنوات الثلاثة الأخيرة فنلاحظ أف الميزاف التجاري قد سجؿ عجز نتيجة انخفاض قيمة . التجاري

وسجؿ سعر الصرؼ ارتفاع  ( مميار دولار26.22) 2016العممة الوطنية حيث بمغت قيمة العجز سنة 
 . دولار109.46بمغ 

مف خلاؿ تحميمنا لمشكميف السابقيف نستنتج أف ىناؾ علاقة عكسية بيف الميزاف التجاري وسعر - 
الصرؼ، أي أنو كمما ارتفاع سعر الصرؼ انخفضت قيمة الميزاف التجاري وبالتالي انخفضت قيمة ميزاف 

 .المدفوعات ككؿ، لأنو مرتبط بشكؿ كبير بالميزاف التجاري

ىذا يعني أف لسعر الصرؼ دور كبير في التحكـ في وضعية ميزاف المدفوعات، سواء كاف بزيادة    - 
 .أو بالنقصاف وذلؾ خلاؿ التحكـ في أسعار الصرؼ بالتالي التحكـ في قيمة العممة الوطنية

 :علاقة ميزان المدفوعات بمعدل إعادة الخصم: ثانيا

سنقوـ بإجراء مقارنة بيف وضعية ميزاف المدفوعات ومعدؿ إعادة الخصـ، ثـ نستخرج العلاقة بيف ىديف 
 :المتغيريف إف وجدت، وذلؾ خلاؿ فترة الدراسة، والجدوؿ الأتي يوضح تطور كلا المتغيريف
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 (.2016- 2006)تطور وضعية ميزان المدفوعات ومعدل إعادة الخصم لمفترة : (12)جدول 

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 السنة
ميزان 
 -26.03 -27.54 -5.88 0.13 12.06 20.14 15.58 3.86 36.99 29.55 17.73 المدفوعات

معدل 
إعادة 
 الخصم

4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 3.5 

 .2016 إلى 2006 مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى النشرة الإحصائية الثلاثية بنؾ الجزائر مف سنة :المصدر
 :كما يمكف توضيح ىذا التطور مف خلاؿ الشكؿ التالي

 
 (.2016- 2006)تطور وضعية ميزان المدفوعات ومعدل إعادة الخصم لمفترة : (20)الشكل 

 
 (.12)مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى معطيات الجدوؿ رقـ :المصدر 

 حيث 2015 إلى غاية 2006مف خلاؿ الشكميف السابقيف نجد أف معدؿ إعادة الخصـ بقي ثابتا منذ سنة 
 في المقابؿ شيد ميزاف المدفوعات تطورات كبير أي أف معدؿ الخصـ خلاؿ %4قدر خلاؿ ىذه الفترة  بػ 

 حيث قدرت نسبتو %0.5 فقد شيدت انخفاض في المعدؿ  بػ 2016ىذه الفترة غير فعاؿ، أما سنة 
 .، ونلاحظ تحسف طفيؼ في وضعية ميزاف المدفوعات ولكنو عمى العموـ بقي عاجزا3.5%

مف خلاؿ ما سبؽ نستنتج أف تأثير معدؿ إعادة الخصـ يكاد يكوف منعدـ، فيو تأثير ضعيؼ ولا يمكف 
 .الاعتماد عمى ىذه الأداة مف أجؿ تحسيف وضعية ميزاف المدفوعات والعلاقة الموجودة ىي علاقة عكسية
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 .علاقة ميزان المدفوعات بالاحتياطي الإجباري: ثالثا
يتضمف تطبيؽ سياسة الاحتياطي الإجباري منح بنؾ الجزائر عائدا عمى الاحتياطات الإجبارية في شكؿ 

سنقوـ بإجراء مقارنة لأىـ . فائدة، يتـ حسابيا انطلاقا مف حجـ الاحتياطات ومدة مكوثيا لدى بنؾ الجزائر
التطورات التي مر بيا الاحتياطي الإجباري وميزاف المدفوعات ثـ سنقوـ بوضع علاقة بيف ىديف 

 .المتغيريف إف وجدت والجدوؿ التالي يوضح تمؾ التطورات
 (.2016- 2006)تطور وضعية ميزان المدفوعات ومعدل الاحتياطي الإجباري لمفترة  (13)جدول 

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 السنة

ميزان 
 المدفوعات

17.73 29.55 36.99 3.86 15.58 20.14 12.06 0.13 5.88- 27.54- 
 

26.03- 
 

معدل 
احتياطات 
 الإجباري

6.5 8 8 8 9 9 11 12 12 12 8 

 .2016- 2006 مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى النشرة الإحصائية الثلاثية لبنؾ الجزائر مف :المصدر

 :كما يمكف تمخيص ما سبؽ في الشكؿ التالي

 ( 2016-2006)تطور وضعية ميزان المدفوعات ومعدل الاحتياطي الإجباري لمفترة : (21)الشكل 

 
 (.13) مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى المعطيات الجدوؿ رقـ :المصدر     
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 :مف خلاؿ ما سبؽ نجد

تأثير الاحتياطي الإجباري تقريبا غير فعاؿ في معالجة اختلاؿ ميزاف المدفوعات أو يكاد يكوف دو تأثير 
ضعيؼ وىذا ما يعكسو التمثيؿ البياني حيث أنو رغـ التلاعب بمعدلات الاحتياطي الإجباري إلا أف 

 أيف نشاىد استجابة ضعيفة أو تحسف 2016وضعيتو لا تستجيب، ما عدا التخفيض الحاصؿ سنة 
 .ضعيؼ في ميزاف المدفوعات، ويمكف القوؿ أف العلاقة في ىذيف المتغيريف ىي علاقة عكسية

 :علاقة ميزان المدفوعات باسترجاع السيولة: رابعا

تتميز ىذه الأداة بالمرونة مقارنة بالاحتياطي الإلزامي، إذ يمكف تعديميا كؿ يوـ، كما أف المشاركة في 
عمميات استرجاع السيولة ليس إجباري، ما يتيح لكؿ بنؾ إمكانية تسيير سيولتو، سوؼ نقوـ بإيجاد 

العلاقة التي تربط معدؿ استرجاع السيولة برصيد ميزاف المدفوعات الجزائري خلاؿ فترة الدراسة، والحكـ 
عمى فعاليتيا مف عدميا في معالجة اختلاؿ ميزاف المدفوعات والجدوؿ التالي يوضح تطور كلا 

 .المتغيريف

 (.2016-2006)تطور رصيد ميزان المدفوعات ومعدل استرجاع السيولة لمفترة : (14)الجدول 

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 السنة

 -27.54 -5.88 0.13 12.06 20.14 15.58 3.86 36.99 29.55 17.73 ميزان المدفوعات
 

26.03- 
 

معدل 
استرجاع 
 السيولة

 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 1.25 1.25 1.25  أيام7

 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 2 2.5 2  أشهر3

.2016- 2006 عمى النشرة الإحصائية الثلاثية لبنؾ الجزائر لسنة دمف إعداد الطمبة بالاعتما: المصدر  

: كما يمكف توضيح ىذا التطور مف خلاؿ الشكؿ الآتي  
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 (.2016-2006)تطور وضعية ميزان المدفوعات ومعدل الاحتياطي الإجباري لمفترة : (21)الشكل 

 

 (.14) مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى معطيات الجدوؿ رقـ :المصدر  

 :مف خلاؿ ما سبؽ نجد

، وفي نفس الفترة 2008 إلى غاية 2006 أياـ قد شيد ثبات خلاؿ الفترة مف 7معدؿ استرجاع السيولة لػ 
 فقد 2016 إلى غاية 2009نلاحظ أف رصيد ميزاف المدفوعات في تزايد مستمر، أما الفترة الممتدة مف 

 وقد حافظ عمى نفس المعدؿ خلاؿ السنوات %.0.75 قيمة 2009شيدت انخفاض حيث سجمت سنة 
 . مميار دولار3.86المذكورة ومع انخفاضو نلاحظ انخفاض في رصيد ميزاف المدفوعات أيف بمغ 

 أيف بدأ في الانخفاض إلى أصبحت قيمة سالبة 2012أما الفترات اللاحقة فقد شيد ارتفاع إلى غاية 
 .حيث شيد عجز في السنوات الثلاثة الأخيرة

 حيث 2009 إلى غاية 2006أما النسبة لمعدؿ استرجاع السيولة لثلاث أشير فقد شيد تذبذب مند سنة 
 بنفس 2008، وعاود الانخفاض سنة 2007 سنة %0.5 ثـ أرتفع بنسبة 2006 سنة %2بمغت قيمتو 

، وفي المقابؿ نجد أف رصيد ميزاف %1.25 شيد انخفاض أيف بمغ 2009 وفي سنة %0.5القيمة 
، ومع التخفيض في معدؿ استرجاع السيولة 2008 إلى2006المدفوعات قد شيد ارتفاع مستمر مف سنة 

-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

50

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

رصيد ميزان المدفوعات

أيام 7معدل استرجاع السيولة 

أشهر  3معدل استرجاع السيولة 



مسار السياسة النقدية وعلاقتها بتصحيح الاختلال في ميزان المدفوعات خلال الفترة الفصل الثالث              
(2006-2016) 

 

 
113 

 مميار دولار، ومنذ 3.86 نجد أف ميزاف المدفوعات  قد شيد انخفاض شديد بمغت قيمتو 2009سنة 
 نجد أف ىذا المعدؿ قد شيد ثبات بينما رصيد ميزاف المدفوعات قد شيد تذبذب خلاؿ 2016 إلى 2010

 .نفس الفترة تارة بالزيادة وتارة بنقصاف

مف خلاؿ ما سبؽ نجد أف معدؿ استرجاع السيولة تربطو علاقة طردية مع رصيد ميزاف المدفوعات - 
 .وتبقى ىذه العلاقة ضعيفة جدا

 .علاقة ميزان المدفوعات بالكتمة النقدية: خامسا

، وذلؾ بيدؼ التوصؿ ''M2''سوؼ نقوـ بإجراء مقارنة بيف تطور رصيد ميزاف المدفوعات والكتمة النقدية 
 2016 -2006إلى مدى تأثر ميزاف المدفوعات بالكتمة النقدية في الجزائر، خلاؿ الفترة الممتدة مف 

 .والجدوؿ التالي يبيف تطور كلا المتغيريف

 (.2016-2006)تطور رصيد ميزان المدفوعات والكتمة النقدية لمفترة: (15)جدول 

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 السنة

ميزاف 
 المدفوعات

17.73 29.55 36.99 3.86 15.58 20.14 12.06 0.13 5.88- 27.54- 
 

26.03- 
 

الكتمة 
 النقدية

4933.7 5994.6 6555.9 7173.1 8162.8 9929.2 11067.6 11258.97 13673.2 13704.5 

 
13945.1 

 
 

 .2016- 2006 مف إعداد الطمبة بالاعتماد عمى النشرة الإحصائية الثلاثية لبنؾ الجزائر لمفترة الممتدة :المصدر

 في ارتفاع 2016 إلى 2006مف خلاؿ الجدوؿ السابؽ نجد بأف الكتمة النقدية خلاؿ الفترة الممتدة مف - 
مستمر، ولكف ىذا الارتفاع لا يظير في رصيد ميزاف المدفوعات بؿ نجده متذبذب خلاؿ نفس الفترة ومنو 

يمكف القوؿ بأف الكتمة النقدية مستثنات مف معالجة اختلاؿ ميزاف المدفوعات وذلؾ لعدـ وجود علاقة 
 .سببية بينيا وبيف رصيد ميزاف المدفوعات
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 :خلاصة الفصل
 مف خلاؿ ما سبؽ نجد أف السياسة النقدية قبؿ قانوف النقد والقرض كانت غير فعالة لأنيا لـ تكف 
ترمي لتحقيؽ أي ىدؼ، ولكف بصدور قانوف النقد والقرض أصبح ليا ىدؼ والمتمثؿ في استقرار 
الأسعار، التشغيؿ الكامؿ، تحقيؽ النمو الاقتصادي بالإضافة إلى التوازف الخارجي وىذا مف خلاؿ 

 10- 90استعماؿ وسائؿ السياسة النقدية، حيث نجد أف ىذه الوسائؿ اختمفت قبؿ وبعد صدور قانوف 
حيث أدخمت عمييا تغيرات جديدة لكنيا لـ تختمؼ في حجـ الأثر وطبيعة الأسموب المتبع، إلا أنو تـ 

التركيز عمى آلية الاحتياطي الإجباري، وآلية استرجاع السيولة بالمناقصة، وتسييمة الوديعة المغمة لمفائدة 
 .(معدؿ إعادة الخصـ والسوؽ المفتوحة)بالإضافة إلى الوسائؿ القديمة 

 وذلؾ راجع لتطور 2016- 2006كذلؾ بالنسبة لميزاف المدفوعات نجد بأنو كاف متذبذب خلاؿ الفترة - 
 .أسعار البتروؿ

أما بالنسبة لتطور الكتمة النقدية فنجد أنيا تميزت في ىذه الفترة بتزايد مستمر، ومف خلاؿ ملاحظة - 
تطور أسعار الصرؼ والاحتياطي نجد بأف أسعار الصرؼ في ارتفاع ما يعني أف قيمة احتياطات 

 .الصرؼ في تناقص لا سيما في السنوات الثلاثة الأخيرة نتيجة تراجع أسعار البتروؿ
أما بالنسبة لدور السياسة النقدية في معالجة اختلاؿ ميزاف المدفوعات الجزائري نجد أف أدوات السياسة - 

النقدية ضعيفة التأثير عمى وضعية ميزاف المدفوعات وبعضيا لا يؤثر إطلاقا عميو،  ما عدا سعر 
 .الصرؼ والذي نجد تأثيره جد قوي، وىذا لأف الاقتصاد الجزائري يعتمد أساس عمى البتروؿ
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 خاتمة 
لقد استيدفت دراستنا معرفة الدور الذي تمعبو السياسة النقدية في معالجة اختلال ميزان   

المدفوعات في الجزائر، باعتبار ىذه الأخيرة إحدى مكونات السياسة الاقتصادية فأكيد أنيا تحاول تحقيق 
الأىداف العامة والمتمثمة في التحقيق الاستقرار في المستوى العام للأسعار، تحقيق معدلات نمو مرتفعة، 
تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات، بالإضافة إلى التشغيل الكامل، مستخدمة في ذلك الأدوات الكمية، 

 .والكيفية
وباعتبار أن ظاىرة اختلال ميزان المدفوعات من اكبر المشاكل التي قد تعترض الاقتصاد الوطني وتترتب 
عنيا أثار اقتصادية وخيمة فلا يتم الاعتماد عمى السياسة النقدية وحدىا من أجل تصحيح ىذا الاختلال 
بل قد تمجأ الدولة إلى سياسات أخرى مثل السياسة المالية، فبرغم من الإصلاحات التي عرفيا الاقتصاد 

الجزائري لإصلاح ميزان المدفوعات، والتخمص من تبعية الاقتصاد الجزائري لممحروقات، يبقى ميزان 
المدفوعات عمى حالتو أو أسوء مما كان عميو، حيث تبقى كل المداخيل الناجمة عن التجارة الخارجية 
مصدرىا دائما ىو تزايد صادرات المحروقات، والمرتبطة بأسعار النفط، ، ويبقى الشيء الإيجابي الذي 

 .وصمت إليو الجزائر ىو التخمص من المديونية الخارجية التي أثقمت كاىل الاقتصادي الجزائري
 :نتائج اختيار الفرضيات

بخصوص الفرضية الأولى توصمنا إلى أن السياسة النقدية تؤثر عمى رصيد ميزان المدفوعات من -1
 .خلال التحكم في العرض النقدي ومنو نثبت صحة الفرضية الأولى

بخصوص الفرضية الثانية توصمنا إلى أنو ىناك مجموعة من الأدوات تستخدم من أجل معالجة - 2
الاختلال في ميزان المدفوعات مثل الاحتياطي الالزامي، معدل إعادة الخصم، ومعدل إسترجاع السيولة ، 

 .وسعر الصرف
بخصوص الفرضية الثانية توصمنا إلى أن السياسة النقدية في الجزائر لم تكن فعالة بالقدر الكافي من - 3

أجل معالجة إختلال ميزان المدفوعات باستثناء بعض الأدوات مثل سعر الصرف وىدا خلال فترة 
 . الدراسة

 :نتائج الدراسة
السياسة النقدية ىي مجموعة من الإجراءات التي يتخذىا البنك المركزي من أجل التأثير في العرض - 1

 .النقدي، وذلك بغية تحقيق الأىداف الاقتصادية لمدولة
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ميزان المدفوعات ىو سجل محاسبي، يتكون من جانبين ، مدين ودائن تسجيل فيو  جميع المعاملات - 2
 .الاقتصادية والتجارية لدولة ما، مع العالم الخارجي وذلك خلال فترة زمنية عادة تكون سنة

ميزان المدفوعات لو أىمية كبيرة في بناء الدول والحفاظ عمى تماسكيا وضمان حسن سير تطورىا - 3
 .الاقتصادي، كما أنو احد الاعتبارات التي تمجأ إلييا الدول لتقييم أوضاعيا الاقتصادية

ىناك أسباب عديدة لاختلال ميزان المدفوعات، وأخطر أنواعيا ىو الاختلال الييكمي، لكونو يحدث - 4
 .بسبب اختلال الاقتصاد ككل

من بين السياسات المستخدمة في تسوية الاختلال في ميزان المدفوعات نجد السياسة النقدية والسياسة - 5
المالية، حيث يتم تصحيح ىذا الاختلال عن طريق السياسة النقدية بواسطة البنك المركزي، أين يقوم 

 .، من خلال تعديل أسعار الصرف(السمع والخدمات الأجنبية )بالتأثير عمى الطمب 
إن ميزان المدفوعات الجزائري في بداية التسعينات كان متذبذب، تارة يحقق فائض بسيط جدا، وتارة - 6

 .أخرى يحقق عجز لسنوات متتالية
 .إن تطور السياسة النقدية الجزائرية، ارتبط بالفترة الانتقالية التي يشيدىا اقتصاد الجزائر- 7
 أصبحت السياسة النقدية ليا أىدافيا، حيث بدأت تمعب دورىا 10- 90بعد قانون النقد والقرض - 8

 .بالتدريج
 تعود أساسا لارتفاع أسعار النفط، ما ة سنة عرف الاقتصاد الجزائري تغيرات إيجابي2000ابتداء من - 9

أدى إلى ارتفاع إيرادات الصادرات والمحروقات، وبالتالي تشكيل فوائض نقدية كبيرة عمى مستوى 
 .المنظومة المصرفية، والسوق النقدية الجزائرية

من خلال دراستنا لدور أدوات السياسة النقدية نجد أن تأثير سعر الصرف جد قوي عمى رصيد - 10
ميزان المدفوعات، حيث تربطيما علاقة عكسية، أما بالنسبة لمعدل إعادة الخصم والاحتياطي الإجباري 
ىي علاقة جد ضعيفة حيث تربطيما علاقة عكسية، أما بالنسبة لمعدل استرجاع السيولة فتربطو علاقة 

 .طردية مع رصيد ميزان المدفوعات وتبقى ىذه العلاقة ضعيفة جدا
بالنسبة لدور الكتمة النقدية في معالجة الاختلال في ميزان المدفوعات فنجد أنيا مستثناة في -  11

 .معالجة الاختلال في ميزان المدفوعات
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 :التوصيات والاقتراحات
عمى بنك الجزائر تفعيل بعض أدوات السياسة النقدية الميمشة مثل الإقناع الأدبي وذلك بغرض - 1

 .تخصيص جزء من المواد المالية لمشاريع إنتاجية
القيام بدراسة شاممة للاقتصاد الجزائري، وذلك من أجل الإلمام بالمشاكل التي يعانييا، بغرض إيجاد - 2

 .الحمول المناسبة ليا
 .تشجيع الاستثمار الأجنبي، ومنح التسييلات من طرف الدولة- 3

 :أفاق الدراسة

 :من خلال ما تم طرحو إرتأينا تقديم اللإقتراحات التالية كدراسات لمدفعات القادمة
 .دور أدوات السياسة النقدية الإسلامية في إصلاح الخمل في ميزان المدفوعات- 1
 .دور السياسة النقدية في استقطاب الاستثمار الأجنبي في الجزائر- 2
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، تقنيات وسياسات التسيير المصرفي، الطبعة الرابعة، ديوان (2005) بخراز يعدل فريدة-42

 .المطبوعات الجامعية، الجزائر
، النقد والسياسة النقدية، في إطار الفكري الإسلامي والعربي، الطبعة (2002) رحيم حسين -43

 .الأولى، دار المناىج لمنشر والتوزيع عمان، الأردن
، الاقتصاد الدولي، التجارة والتمويل كمية التجارة جامعة الإسكندرية، (2002) كامل بكري -44

 .مصر
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II -المذكرات والأطروحات: 
، دور السياسة النقدية في معالجة الاختلال في ميزان المدفوعات، رسالة (2016) حاجي سمية -1

مقدمة لنيل شيادة الدكتوراه، الطور الثالث، العموم الاقتصادية تخصص اقتصاديات النقود، والبنوك 
 .وأسواق المال، جامعة محمد خيضر، بسكرة

، دور السياسة المالية والنقدية في تحقيق النمو الاقتصادي دراسة حالة (2016) بياء الذين -2
، أطروحة مقدمة لنيل شيادة الدكتوراه العموم الاقتصادية، تخصص (1010- 1990)الجزائر، 

 .اقتصاد مالي
، السياسة النقدية والسياسة استيداف التضخم، دراسة قياسية لحالة (2016) وجدي جميمة -3

، مذكرة لنيل شيادة الماجستير في العموم الاقتصادية، (2014- 1990)الجزائر خلال الفترة 
 .تخصص اقتصاد قياسي بنكي ومالي، جامعة تممسان، الجزائر، أبي بكر  بمقايد

، تقمبات الصرف وانعكاساتيا عمى الميزان التجاري، دراسة حالة (2016) عبد العزيز برنو-4
، مذكرة مقدمة لاستكمال متطمبات الماجستير في العموم (2014- 1994)الجزائر خلال الفترة 

 .الاقتصادية، تخصص تجارة مالية ودولية
، أثر تقمبات سعر الصرف عمى الميزان التجاري وسبل علاجيا، دراسة (2015) دوحة سممى -5

حالة الجزائر، أطروحة مقدمة لنيل شيادة الدكتوراه، الطور الثالث في العموم التجارية، تخصص 
 .تجارة دولية

 ، 1990، أثر السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادي، حالة الجزائر (2015) عمواني عمر -6
 .د، جامعة أبي بكر بمقايد تممسان- مذكرة تخرج لنيل شيادة الماستير م

، تخفيض قدمة العممة لبن إشكالية توازن واختلال ميزان المدفوعات (2015) رشيدة زاوية -7
، مذكرة استكمال 2013 إلى 1990فالمدى الطويل، دراسة تحميمي لحالة الجزائر خلال الفترة من 

 .متطمبات شيادة الماجستير، في العموم الاقتصادية، جامعة قاصدي مرباح ورقمة
آلية تأثير السياسة النقدية في الجزائر و معوقاتيا الداخمية، دراسة  ،(2015) بقبق ليمى إسميان -8

قياسية، مذكرة مقدمة ضمن متطمبات نيل شيادة دكتوراه في العموم الاقتصادية، جامعة أبي بكر 
 .بمقايد، تممسان

، التحديات النقدية الدولية ونظام الصرف الملائم لمجزائر، أطروحة (2014) سمير أيت يحي -9
 .دكتوراه في العموم الاقتصادية، شعبة اقتصاد وتنمية، جامعة الحاج لخضر، باتنة
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، دور سياسة الصرف في لرفع من فعالية السياسة النقدية، مذكرة (2014) عبد الله ياسين -10
تخرج لنيل شيادة الماجستير في العموم الاقتصادية، تخصص مالية دولية، مدرسة الدكتور آلية 

دارة الأعمال ، جامعة وىران  .اقتصاد، وا 
، فعالية السياسة النقدية والمالية في تحقيق التوازنات الاقتصادية (2013) أحمد ولد الشيباني -11

الكمية في ظل برامج الإصلاح الاقتصادي، دراسة حالة موريتانيا، مذكرة ضمن متطمبات نيل شيادة 
 .الماجستير في بالعموم الاقتصادية، وعموم التسيير، تخصص اقتصاديات الأعمال والتجارة الدولية

، أثر تخفيض القيمة الخارجية لمعممة الوطنية عمى ميزان المدفوعات، (2013) منيوم بمقاسم -12
، مذكرة تخرج لنيل شيادة الماجستير في العموم (1009- 1970)دراسة قياسية لحالة الجزائر 
 .الاقتصادية، جامعة وىران

، اختلال ميزان المدفوعات الفمسطيني، أسبابو وطرق علاجو،  (2013) ناىض قاسم القدرة -13
 .قدمت ىذه الرسالة استكمالا لمتطمبات الحصول عمى درجة الماجستير، فمسطين، جامعة الأزىر

، اثر السياسة المالية عمى البطالة في الجزائر، دراسة قياسية لمفترة  (2012) ندير ياسين -14
 -.03-، مذكرة مقدمة ضمن متطمبات شيادة الماجستير، جامعة الجزائر(2010- 1970)

، سعر صرف الدينار الجزائري بين نظام التثبيت، ونظام التوعيم المدار (2012) خميفة عزي -15
، مذكرة مقدمة ضمن متطمبات نيل شيادة (2008- 1985)وتأثيره عمى ميزان المدفوعات 

 .ماجستير، جامعة المسيمة
، السياسة النقدية، ودورىا في ضبط العرض النقدي في الجزائر خلال (2011) إكن لونيس-16

، مذكرة مقدمة ضمن نيل شيادة الماجستير في العموم الاقتصادية، فرع (2009- 2000)الفترة 
 .نقود وبنوك، جامعة الجزائر

، دور السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي، حالة  (2010) بن الدين محمد أمين -17
، مذكرة مقدمة شمن متطمبات شيادة الماجستير، جامعة دالي إبراىيم، (2009- 1990)الجزائر 
 .الجزائر

، المفاضمة بين التوازن الخارجي والنمو الاقتصادي في الجزائر، مذكرة (2010) محمد صلاح -18
مقدمة ضمن متطمبات نيل شيادة الماجستير في العموم الاقتصادية، تخصص نقود، جامعة حسيبة 

 .بن بوعمي، الشمف
مكانية الاندماج في العولمة المالية، (2009) بورمة ىشام -19 ، النظام المصرفي الجزائري وا 

 .مذكرة مقدمة ضمن متطمبات نيل شيادة الماجستير، تخصص إدارة مالية
، أثر الإصلاحات الاقتصادية عمى السياسة النقدية، رسالة لتدخل (2008) عيسى الزاوري -20

 .ضمن متطمبات نيل شيادة ماجستير، جامعة الجزائر
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السياسة النقدية وأثرىا عمى المتغيرات الاقتصادية الكمية، حالة   ،(2008) بوزعرور عمار -21
 .، أطروحة لنيل شيادة الدكتوراه، جامعة الجزائر(2005- 1990)الجزائر 

، السياسة المالية ودورىا في تحقيق التوازن الاقتصادي، حالة (2006) درواسي مسعود -22
 .، أطروحة دكتوراه، كمية العموم الاقتصادية والتسيير، جامعة الجزائر(2004- 1990)الجزائر 

، نحو تطوير وعصرنة القطاع المصرفي الجزائر،  أطروحة دكتوراه (2006) محرزي جلال -23
 .في عموم الاقتصادية، جامعة الجزائر

، إصلاحات النظام المصرفي الجزائري وأثارىا عمى تعبئة المدخلات، (2006) بطاىر عمي-24
 .وتمويل التنمية، أطروحة لنيل شيادة الدكتوراه، دولة العموم الاقتصادية، فرع تحميل اقتصادي

،  سعر الصرف والتوازن الخارجي، دراسة حالة الجزائر، مذكرة لنيل (2005) حنان لعروق -25
 .قسنطينة. شيادة الماجستير في العموم الاقتصادية، جامعة منتوري

، النقود والسياسة النقدية، مع الإشارة إلى حالة الجزائر في الفترة  (2003) صالح مفتاح-26
 .، أطروحة دكتوراىـ جامعة الجزائر(2000- 1990

، فعالية السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي في ظل (2003) ماجدة مدوخ -27
، مذكرة مكممة ضمكن نيل شيادة الماجستير، محمد خيضر، (دراسة الجزائر)الإصلاحات الراىنة 

 .بسكرة
III -المجلات العممية: 

، قياس أثر تقمبات سعر عمى ميزان المدفوعات، دراسة تطبيقية (2015) جابر البشير الحين -1
 (.2013- 1970)عمى اقتصاد السودان لمفترة 

، أثر السياسة النقدية والمالية في تحقيق الاستقرار بسعر (2014) حسن توكل أحمد فضل-2
، مجمة الشمال لمعموم الأساسية والتطبيقية، قدم لمنشر في (2014- 1980)الصرف غفي السودان 

 .1438- 02- 02، وقبل لمنشر في 1437. 08. 12
، حالة الجزائر خلال الفترة (2013) فعالية السياسة النقدية في ظل وفرة احتياطات الصرف-3
 .، مجمة الاقتصاد والمالية، جامعة السمف(2013- 2000)
، 11- 03 و الأمر 10- 90، استقلالية البنك المركزي بين قانون (2012) بحوصي مجدوب-4

 .09، المركز الجامعي بشار، ص 16مجمة الواحات لمبحوث والدراسات العدد 

 .المركز الجامعي، بشار
، أداء النظام المصرفي  الجزائري في ضوء التحويلات الاقتصادية، (2006) كمال عياشي-5

 .مجمة العموم الإنسانية، بسكرة
IV -الممتقيات: 
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، أدوات السياسة النقدية والمالية الملائمة لترشيد دور الصيرفة (2010) صالح صالحي-1
دارة المخاطر في المصارف  الإسلامية، بحث مقدم لمدورة التدريبية حول الخدمات المالية وا 

 05- 03الإسلامية التي نظمتيا جامعة فرحات عباس، سطيف، وبنك الإسلامي لمتنمية أيام 
 .2010 أفريل 20- 18ىـ الموافق لـ 1431جمادى الأولى 

، والحكومة العالمية، بحوث وأوراق عمل الممتقى (2010) الأزمة المالية والاقتصادية الدولية-2
 . أكتوبر، جامعة فرحات عباس، سطيف، الجزائر21- 20الدولي المنعقد خلال الفترة 

، إصلاح النظام المصرفي الجزائري في ظل (2008) مغوشي بوعلام و بوعمامة نصر الدين، -3
التطورات العاممية الراىنةـ مداخمة مقدمة لممشاركة في الممتقى العالمي الدولي الثاني، جامعة 

 .قاصدي مرباح، ورقمة
براىيمي عبد الله- 4 ، أثر استقلالية البنك المركزي عمى أداء سياسة نقدية (2008)عياشي قويدر وا 

حقيقية لبن النظرية والتطبيق، ممتقى المنظومة المصرفية الجزائرية والتحويلات الاقتصادية، واقع 
 .وتحديات، جامعة الأغواط

، استقلالية البنك المركزيـ وأثرىا عمى السياسة النقدية جامعة الشمف، (2008) منصوري زين-5
 .الجزائر

، دراسة لتقييم انعكاس الإصلاحات الاقتصادية عمى (2008) بمعزوز بن عمي وكتوش عاشور-6
 .السياسة النقدية ، جامعة ين عمي الشمف

V -المطبوعات: 
، النظام المصرفي الجزائري، مطبوعة مقدمة لطمبة السنة الثالثة (2017) زيتوني كمال -1 

 .ليسانس، تخصص اقتصاد نقدي وبنكي
، اقتصاد دولي، مطبوعة مقدمة، كمية العموم الاقتصادية والتجارية، وعموم (2014) نويوة عمار -2

 .التسيير، جامعة الحاج لخضر
VI -المحاضرات والبحوث: 

، محاضرات في النقود والسياسة النقدية، كمية العموم الاقتصادية (2015) سنوسي عمي -1
 .التجارية، وعموم التسيير، جامعة محمد بوضياف، المسيمة

- 200)، تحديات السياسة النقدية، ومحددات التضخم في الجزائر (2013) رايس فضيل -2
 . جامعة تبسة، الجزائر62 و 61، بحوث اقتصادية عربية العدد(2011

، محاضرات في النظريات والسياسة النقدية، الطبعة الثالثة، ديوان (2008) بمعزوز بن عمي -3
 .المطبوعات، الجزائر
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، تقييم أداء بنك الجزائر لمسياسة النقدية خلال  (2008) بن عمي بمعزوز وعبد العزيز طيبة -4
، مع التركيز عمى سياسة استيداف التضخم، بحوث اقتصاد عربية العدد (2004- 1994)الفترة 

  ، جامعة الشمف41
 
 
 

VII - القوانين والتشريعات: 
 .، الجريدة الرسمية الجزائرية2016 الصادر سنة 01- 16من القانون رقم  (01)المادة - 1
، الجريدة الرسمية 2016 الصادر سنة 02- 16من القانون رقم  (06)و  (01) المادة -2

 .الجزائرية
 . ، الجريد الرسمية الجزائرية2016 الصادر سنة 03- 16من القانون رقم  (01) المادة -3
 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية2016 الصادر سنة 04- 16من القانون رقم  (01) المادة -4
 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية2015 الصادر سنة 01-15من القانون  (22)و  (01) المادة -5
 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية2014 الصادر سنة 01- 14من القانون رقم  (01) المادة -6
 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية2014 الصادر سنة 02-14من القانون رقم  (01) المادة -7
 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية2013 الصادر سنة 01-13من القانون رقم  (17)و  (01)المادة -8
 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية2011 الصادر سنة 05-11من القانون رقم   (01) المادة -9

 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية2011 الصادر سنة 04-11من الأمر رقم  (01) المادة -10
 .، الجريدة الرسمية الجزائرية2011 الصادر سنة 03-11من القانون رقم  (01) المادة -11
 .، الجريدة الرسمية الجزائرية2011 الصادر سنة 01-11من القانون رقم  (01) المادة -12
 .، الجريدة الرسمية الجزائرية2009 الصادر سنة  08-09من القانون رقم  (01)المادة - 13
 .، الجريدة الرسمية الجزائرية2009 الصادر سنة 05-09من القانون رقم  (01) المادة -14
 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية2009 الصادر سنة 04-09من القانون رقم  (01) المادة -15
 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية2009 الصادر سنة 03-09من القانون رقم  (01) المادة -16
 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية2009 الصادر سنة 01-09من القانون رقم  (01) المادة -17
 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية2008 الصادر سنة 04-08من القانون رقم (04) المادة -18
 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية2008 الصادر سنة 01-08من القانون رقم  (01) المادة -19
 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية2007 الصادر سنة 01-07من القانون رقم  (01) المادة -20
 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية2006 قائمة النصوص التشريعية و التنظيمية المنشورة سنة -21
 . ، الجريدة الرسمية الجزائرية2004 الصادر سنة 05-04من القانون رقم  (01) المادة -22
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،  1990 الصادر سنة 10-90من القانون رقم  (93)و (77)و (76)و (72)و  (69) المادة -23
 . الجريدة الرسمية الجزائرية

VIII -الجرائد والتقارير: 
  .2016 إلى 2006 الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، لمسنوات من -1
  .2016 إلى 2006 بنك الجزائر، التقرير السنوي، السياسة النقدية، لمسنوات من -2
 إلى 2006 بنك الجزائر، النشرة الإحصائية الثلاثية ، الإحصائيات المالية،  لمسنوات من -3

2016.  
IX - مراجع أخرى: 

 لتقييم  ''VAR'' بن السبع حمزة، وندير ياسين، استخدام مقاربة نماذج أشعة الانحدارات الذاتية -1
فعالية السياسة الممية والنقدية في معالجة مشكمة البطالة في الاقتصاد الجزائر، رسالة عممية غير 

 -.3-منشورة ، جامعة الجزائر
 عمي عبد الرضا حمدي العميد، المداخل الحديثة في تصحيح اختلال ميزان المدفوعات، البنك -2

 .المركزي العراقي، رسالة عممية غير منشورة ، المديرية العامة للإحصاء والأبحاث
 وليد عيدي النبي، ميزان المدفوعات، بوصفو أداة في التحميل الاقتصادي، البنك العراقي، -3

 .المديرية العامة للإحصاء والأبحاث العراق، رسالة عممية غير منشورة
X -مواقع الانترنت: 
1- www.banKofalgereria.012 14.00 الساعة 2018-02-30 ، تم الاطلاع عميو يوم. 

2-www.knoema.com. 11.00 الساعة 2018-03-20 ، تم الاطلاع عميو يوم. 

http://www.bankofalgereria.012/
http://www.bankofalgereria.012/

