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  الملخص:

، والتي تم 6172-7553لقد تناولت ىذه الدراسة موضوع سياسة استهداف التضخم في الجزائر خلال الفترة 
فيها تسليط الضوء على لستلف الدفاىيم الدتعلقة بالدوضوع من تضخم، سياسة نقدية، واستهداف التضخم، 

في الجزائر، كذا لزاولة تقييم  السياسة النقدية ومدى فعاليتها للتحكم في معدلات التضخم أدوات أىمومعرفة 
مدى تطبيق سياسة استهداف التضخم في الجزائر، ولقد حاولنا من خلال ىذه الدراسة معرفة مدى تطبيق الجزائر 

 أسعارث تم القيام بدراسة تحليلية بالاعتماد على سبعة متغيرات تتمثل في6 مؤشر لسياسة استهداف التضخم حي
، خلال الفترة الدمتدة الإلزاميالخصم، الاحتياطي  إعادةلناتج  المحلي الخام، معدل ا الاستهلاك، الكتلة النقدية،

انو يصعب تطبيق سياسة استهداف التضخم في الجزائر وذلك لعدم  إلىتم التوصل  أين، 6172 الى 7553من 
 توفر الشروط والتي من بينها استقلالية البنك الدركزي.

 سياسة نقدية، جهاز مصرفي، تضخم، سياسة استهداف التضخم المفتاحية: الكلمات

Résumé : 

Cette étude a examiné la politique de ciblage de l’inflation en algérie durant la 
période 1997-2016, ou elle a mis en évidence les différents concept liés à 
l’inflation, la politique monétaire, le ciblage de l’inflation, la connaissance des 
principaux  outils de la politique monétaire dans cette étude. Nous avans tenté de 
déterminer dans quelle mesure l’algérie appliquait la politique de ciblage de 
l’inflation. Notre étude est axée sur sept variable : l’indice des prix à la 
consommation, premières locales ; le taux de réescompte ; la réserve légale au 
cours de la période allant de 1997 à 2016, ou il a été conclu que difficile dans à 
appliquer le ciblage d’ inflation dans la politique de l’algérie afin de ne pas fournir 
des condition, y compris l’indépendance de la banque central. 

Les mots clés : politique monétaire, le système bancaire, inflation, ciblage 
l’inflation. 
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 :مقدمة

فقد احتلت مكانة ىامة التوازن الاقتصادي، م الادوات التي تحقق الاستقرار و تعتبر السياسة النقدية من اى
كونها تدثل الجانب النقدي للسياسة الاقتصادية العامة، ين السياسات الاقتصادية الكلية ونظام الاقتصاد الحر، و ب

حيث اصبح دورىا حاسم فان ذلك يتطلب درجة عالية من التنسيق مع ادوات السياسات الاقتصادية الاخرى، 
ىذه  أىمفالتضخم يعد من احد  تدىور العملات المحلية.صادية كالتضخم و على مختلف التغيرات الاقت التأثيرفي 

بالغة في الحياة الاقتصادية لتأثيره على الدستوى  أهميةفقد اخذ  ،نقديةلية و الدشاكل لدا يتًتب عنو من اختلالات ما
،  الأسواقعدم الاستقرار في خلق حالة من اللاتوازن و تمع و المحدود في المج أوالدعيشي لأصحاب الدخل الثابت 

عدم تحفيز الاستثمار مما دفع السلطات النقدية في  د من الادخار و  التنمية مثل الحخطيرة في أثاركما انطوى على 
التحقيق من حدة التضخم من خلال  إلىالبحث عن مزيج من السياسات الاقتصادية الراسية  إلىكافة الدول 

من  الأساسيىو الذدف خارجيا و لى قيمة العملة المحلية داخليا و المحافظة ع أي الأسعارتحقيق الاستقرار في 
 .ثابتاالتضخم منخفضا و  إبقاءيعني ىذا الذدف النقدية لأغلب البنوك الدركزية و لسياسة ا

التحكم في الدتغيرات  الخبرات بان التأثير على التضخم عن طريقالتجارب و  أظهرتففي نهاية الثمانينات 
( لم تكن فعالة في تحقيق الذدف الدنشود في التخفيض من معدلات معدلات الفائدة، سعر الصرفالوسيطية )

حديث للحد من التضخم وعرف بسياسة استهداف  أسلوبتبني  إلىالتضخم مما دفع مع بداية التسعينات 
ئم للمؤشرات بالتالي تحقيق استقرار داتحكم في الدستوى العام للأسعار و ىدف ىذه السياسة ىو الالتضخم و 

من ىذا التاريخ قامت العديد من الدول بتبني و  ،بنيوزلندا 9989ظهور لذا في ديسمبر  أولكان و  لكليةاالاقتصادية 
 ( دولة.07عشرون )سبعا و  0292ىذه السياسة حتى بلغ عددىا خلال 

معدلات التضخم الدرتفعة التي تعانيها  إلىلذا نظرا  إقبالاالدول  أكثرالدول الناشئة تعد من  أن إلى الإشارة 
 .تحقيق تنمية اقتصادية أمام الأساسيةالعقبة  إليهاتدثل بالنسبة  أصبحتحيث 

لذلك فهي  ،الجزائر كباقي دول العالم تعاني من التضخم لأنها تستورد اغلب حاجياتها أنكما لا يخفى عنا 
على  عتمادالا الأخيرةدفع البنك الدركزي في السنوات  الذي الأمر ،الصدمات التضخمية إلىمعرضة بدرجة كبيرة 

نو التضخم الذي تعاني م أنالسبب في ذلك ىو لم تنجح على الددى الطويل و  أنها إلا ،سياسة استهداف التضخم
 التالي: الإشكالعلية يمكن طرح الجزائر في اغلبو تضخم مستورد، و 
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 الأسعار.بالتالي تحقيق الاستقرار في استهداف التضخم و 

 :المستخدم المنهج

 ىذه لدثل مناسبا منهجا باعتباره ،التحليلي الوصفي الدنهج على اعتمدنا الدطروحة الإشكالية عن للإجابة
 على اعتمدنا كما الدراسة، متغيرات على الضوء إلقاء خلال من الددروسة الظاىرة وصف يتم حيث الدواضيع،
 .الإحصائية الدعطيات تحليل حيث من المحتوى تحليل أسلوب

 :الدراسات السابقة

الدراسات التحليلية  لتًكيز علىحيث تم ا ،بحوث متعلقة بموضوع البحثمقالات و   أطروحاتتناولنا عدة 
 :من بين ىذه الدراسات نذكر  ،القياسيةو 

استهداف السياسة النقدية و  :بلعزوز بن علي وطيبة عبد العزيز مقال في لرلة بعنوانل  (0228)دراسة  .9
مدى فعالية سياسة استهداف التضخم في  إلى( تهدف 0226_9992التضخم في الجزائر خلال الفتًة )

السياسة النقدية تعتبر من بين  أنقد بينت نتائج الدراسة الاستقرار الاقتصادي في الجزائر، و  تحقيق
 التشغيل في الجزائر.الاقتصادي و  دعم النموسياسات الدتخذة في علاج التضخم و ال
 كإطار التضخم استهداف نظام بعنوان الدراسة جاءت: إدريس عثمان يوسف  ل( 0228)دراسة  .0

 الدول دفعت التي الأسباب إلى الدراسة ىذه تطرقت وقد التطبيق وتجارب الدتطلبات النقدية السياسة لإدارة
 بينت حيث والصناعية الناشئة الدول بعض تجارب إلى تطرقت كما التضخم استهداف سياسة إتباع إلى
 تطرقت كما السياسة، لذذه تطبيقها بعد التضخم معدلات  تخفيض في تنجح لم النامية الدول اغلب أن

 الدالي القطاع في الأوضاع بعض إن بينت حيث التضخم، لاستهداف السودان تطبيق إمكانية إلى الدراسة



 مقدمة عامة:
 

 
 د

 ومديونية العامة الدوازنة في العجز ارتفاع أهمها من التضخم استهداف سياسة لنجاح تحديا تشكل قد للدولة
 .الحكومة

 التضخم واستهداف النقدية السياسة: عنوان تحت جاءت وىيبة وقحام سمير شرقرق ل( 0299)دراسة .3
 تطور ومراحل التضخم، استهداف سياسة وماىية مفهوم إلى التطرق الدراسة ىذه في تم حيث الجزائر في

 تحقيق من بد لا انو في تتلخص النتائج من جملة إلى الدراسة ىذه خلصت وقد الجزائر، في  النقدية السياسة
 الدراسة بينت كما للتضخم، الدستهدف الدعدل تحقيق يستطيع حتى الدركزي للبنك وحقيقية نسبية استقلالية

 . الواقع ارض على تجسيدىا من بد لا بل كافية ليست القانونية الاستقلالية أن
 بالجزائر، التضخم واستهداف النقدية السياسة: بعنوان ماجيستً رسالة أمينة دبات ل( 0295)دراسة .4

 الخصم، إعادة معدل الخام، الداخلي الناتج نمو بين العلاقة عن البحث الدراسة خلال من تناولت حيث
 صدمات لأي الاستهلاك أسعار مؤشر استجابة ضالة ىناك أن النتائج وكانت الاسمي الصرف سعر

 وىو واضحا تأثيرىا كان التي النقدية الكتلة الأخير وفي الصرف، وسعر الخصم إعادة معدل في مفاجئة
 .تذبذب حالة في أي والانخفاض الارتفاع بين ما يتًاوح

 كإطارالتضخم   إستًاتيجيةمتطلبات تطبيق  :بشيشي وليد مقال في لرلة بعنوان (ل0297)دراسة .5
روط شالتعريف بسياسة استهداف التضخم و كان ىدف الدراسة   ،حديث لإدارة السياسة النقدية في الجزائر

سياسة  إلىثم انتقل بعدىا  الإستًاتيجيةتم عرض البلدان التي تبنت ىذه متطلبات تطبيق ىذه السياسة و 
بها الجزائر لتعزيز ىذه  التي قامت الإجراءاتالتطبيق حيث استعرض بين الواقع و التضخم استهداف 
 السياسة.

 :الدراسة حدود

 .الجزائري الاقتصاد في استهدافو وسياسة التضخم ظاىرة دراسة: الدكانية الحدود

 إلى 9997 الفتًة بين ما الجزائر في التضخم استهداف لظاىرة تطبيقية دراسة في تتمثل: الزمانية الحدود
 .والانخفاض الارتفاع بين مستمرا تذبذبا التضخم معدلات خلالذا شهدت التي الفتًة وىي ،0296

 مبررات اختيار الموضوع:

 اقتًاح الاساتذة لذذا الدوضوع؛  .9



 مقدمة عامة:
 

 
 ه

 ونجاعتها في تحقيق معدلات تضخم منخفضة او مستقرة؛اهمية ىذه الدراسة   .0
 نقص الدراسات الديدانية في مثل ىذه الدواضيع.  .3

 :البحث صعوبات

 ؛الوقت ضيق  .9
 ؛الصلة ذات الدراجع تدييز صعوبة  .0
 .الدراسة بنموذج التحليلي والإطار السابقة الدراسات جانب في خاصة الدراجع نقص  .3

 :البحث هيكل

 ىذا الدوضوع من خلال ثلاثة فصول كما يلي: سيتم تناول

 الفصل الاول: مفاىيم عامة حول السياسة النقدية، ويتناول ثلاثة مباحث كالتالي: .9
 .الدبحث الاول: ماىية السياسة النقدية 
 .الدبحث الثاني: اساسيات السياسة النقدية 
 .الدبحث الثالث: ادوات السياسة النقدية وقنوات انتقالذا 
 الثاني: التضخم وسياسة استهدافو، ويتناول ثلاثة مباحث كالتالي: الفصل .0
 .الدبحث الاول: ماىية التضخم 
 .الدبحث الثاني: سياسة استهداف التضخم 
 .الدبحث الثالث: تقييم تجربة استهداف التضخم في بعض الدول 
، ويتناول 0296-9997الفصل الثالث: تقييم سياسة استهداف التضخم في الجزائر خلال الفتًة  .3

 ثلاثة مباحث كالتالي:
 .الدبحث الاول: فعالية السياسة النقدية في استهداف التضخم 
 في الجزائر. ث الثاني: تجربة استهداف التضخمالدبح 
  0296 -9997ستهداف التضخم في الجزائر خلال الفتًة لاالدبحث الثالث: الدراسة التطبيقية. 
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 :تمهيد

ذلك باتباع العديد من ، و تحقيق الاهداف فق ايقاع يضمن لذا سلامة ضبط اقتصادها و  إلىتسعى الدول 
النقدية ولا شك الدالية و بشقيها من ابرزها السياسات الاقتصادية ، و الوسائل التي تضمن سلامة الاداءالاجراءات و 

لتي من الدعلوم ان واقع الاقتصاد هو الذي يفرض الوسيلة ا، و ادواتهاتها وظروفها ووسائلها و ان لكل واحدة منها ميز 
النقدية باعتبارها ضابطا هاما ومصححا ضروريا  قد ظهر جليا انه لا غتٌ للدول عن السياسة، و لغب ان تتبع

 .تعديل مسار الاقتصادالاستغناء عنه لتصويب الاخطاء و  علاجا ناجحا يصعبو 

 :من هذا الدنطلق سيتم خلال هذا الفصل التطرق الى السياسة النقدية نظريا من خلال الدباحث التاليةو 

 ماهية السياسة النقدية. :الدبحث الاول

 .: اساسيات السياسة النقديةالدبحث الثاني

 قنوات انتقالذا.دية و ادوات السياسة النق: الدبحث الثالث
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 .ماهية السياسة النقدية: المبحث الاول

ة فهي تنظم العلاقة بتُ النقود والنشاط اهم لرالات السياسة الاقتصادية الكلي إحدىتعتبر السياسة النقدية 
منه من رسة الانشطة الاقتصادية الكلية و تعمل على تحقيق الاستقرار من اجل مناخ مناسب لدماالاقتصادي و 

 وظائفها. ، أنواعهاألعيتها تطورها، ،نتطرق الى مفهوم السياسة  النقديةخلال هذا الدبحث س

 .مضمونهامفهوم السياسة النقدية وتطور  :المطلب الاول

 التوازن الاقتصادي العام.دوات الخاةة بتحقيق الاستقرار و السياسة النقدية من اهم الاتعد 

 .مفهوم السياسة النقدية الأول: الفرع

، ومنه سنقوم  العناةر الاساسية لذذ  السياسة، الا انها تلتقي فيتنوعت مفاهيم السياسة النقديةو  تعددت 
 بإبراز بعض التعاريف لذذ  السياسة.

التدابتَ التي الاجراءات و لوسائل والاساليب و انقدية بانها لرموعة من القواعد و لؽكن تعريف السياسة ال  .1
ادي لتحقيق تقوم بها السلطة النقدية للتأثتَ )التحكم( في عرض النقود بما يتلاءم مع النشاط الاقتص

 1.، خلال فتًة زمنية معينةاهداف اقتصادية معينة
كمية النقود في خل البنك الدركزي في تحديد حجم و ينطوي مفهوم السياسة النقدية على انها تعتٍ تد  .2

 تأثتَهاالى جانب  ،على حجم الائتمان عن طريق استخدام الادوات النقدية ذلك تأثتَو الاقتصاد القومي 
على  تأثتَبالتالي يكون لذا ر الفائدة، و على سع  تأثرايضا ان  بالإمكانفي  فإنهاعلى حجم الائتمان 

 2.في المجتمعالاستثمار والنشاط الاقتصادي 
دليل الذي تتجهه السلطات النقدية في بلد ما من اجل  أوالسياسة النقدية هي الاستًاتيجية الدثلى   .3

الدشاركة الفعالة في توجيه مسار الوحدات الاقتصادية القومية لضو تحقيق النمو الذاتي الدتوازن عن طريق زيادة 
 )المحلية للأسعارالناتج القومي بالقدر الدناسب الذي يضمن للدولة الوةول الى حالة من الاستقرار النسبي 

ذلك طبعا في اطار توفتَ السيولة ( و فوائد واسعار ةرف العملة الوطنية، اسعار الار السلع والخدماتاسع

                                                           
 .112ص  ،2004، ب.ط، ديوان الدطبوعات الجامعية، الجزائر، محاضرات في النظريات والسياسات النقديةبلعزوز بن علي،  1
 .355ص  ،2008 مصر، الاسكندرية،مركز الاسكندرية للنشر، ب.ط، ، الاقتصاد مبادئاحمد فوزي ملوخية،  2
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الامر هنا بمجموعة من ، و يتعلق لضغط على الارةدة النقدية للدولةالدناسبة للاقتصاد حتى يتم تفادي ا
خدامها قصد ضمان تنظيم الاجراءات التي لؽكن ان تلجا السلطات النقدية لاستالتنظيمات و القوانتُ و 

المحافظة كذلك ، و الانتاججهاز مرونة اداء لات و ، سعر ةرف العمالنقدية التعامل بالنقد الاجنبي الكتلة
 1.موارد الدولة من العملات الاجنبيةعلى الددخرات المحلية و 

العامة للدولة، جزء من السياسة هي ان هذ  الاختَة ، و نقدية جزء من السياسة الاقتصاديةالسياسة ال  .4
طة النقدية من اجل تحقيق النقد "ان السياسة النقدية هي كل ما تعمله السل بعبارة اخرى لؽكن القولو 

 2.متزنة"الاجتماعية بصورة كاملة و وظائفه الاقتصادية و  وأداء

القدرة الانكماش في حجم ثتَ في عرض النقود لخلق التوسع و بشكل عام تهدف السياسة النقدية الى التأو 
 الشرائية للمجتمع.

 : تطور مضمون السياسة النقدية.الثاني الفرع

النظريات الاقتصادية خاةة النقدية منها عبر الدراحل ة النقدية ارتبط بتطور الافكار و تطور السياس إن    
 الزمنية السابقة.

 .الكينزيدية في الفكر النقدي الكلاسيكي اولا: السياسة النق

، حيث كانت 1929لقد حدثت عدة تطورات لمحتوى السياسة النقدية خاةة بعد ازمة الكساد العالدي  
الوسائل قبل هذا التاريخ، لكن تغتَ الوضع تدرلغيا نوك الدركزية في تحديد الاهداف و هناك ةلاحيات واسعة للب

تتمتع  السياسة النقدية لا أةبحت،  خاةة بعد الانتقال من قاعدة  الذهب الى قاعدة الاةدار الحر مة،بعد الاز 
الحرية في توجيه سعر الفائدة مثلا، اذ بدا الامر يقتضي تدخل الحكومة في عمل السلطة  أوالتلقائية  بالصفة

فادي خروج النقدية بفرض قواعد املتها ظروف متعلقة بتصحيح ميزان الددفوعات الدختل برفع اسعار الفائدة لت
 لػدث هذا  الامر على حساب  التوازن  الداخلي مقابل  الحفاظ على التوازن الخارجي.الذهب الى خارج  البلد  

                                                           
جامعة ، العلوم الاقتصاديةفي  رسالة ماجيستتَ ،(0222-0222 )الفترة  خلال الجزائر في النقدي العرض ضبط في ودورها النقدية السياسةلونيس،   اكن 1

 .23، ص 2010/2011 الجزائر، الجزائر،
 .179ص  ،2009الاردن، ، ، ب.ط، دار الدناهج للنشر والتوزيع، عمانوالغربي الإسلامي الفكرين إطار في النقدية والسياسة النقد، رحيم حستُ 2
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في  للأسعاريتمثل الذدف الاساسي الذي تسعى اليه السلطة  النقدية في المحافظة على ثبات الدستوى العام  
د الدعروضة التي ستؤدي نتيجة الفكر الاقتصادي الكلاسيكي)  النظرية التقليدية لكمية النقود( الدرتبطة بكمية النقو 

التناسبية بتُ هذين الدتغتَين، اذ ان   بحكم افتًاض العلاقة الطردية و تغتَها الى تغتَ هذا الدستوى في نفس الاتجا
هذا التوسع النقدي سيقود الى التضخم التًاكمي باعتبار ان سلوك الوحدات الاقتصادية سيتكيف تلقائيا مع 

الاختَ عند مستوى  في ظل عدم مرونة الجهاز الانتاجي في زيادة الانتاج كون هذاتوقعات استقرار التضخم. 
 1التشغيل الكامل للموارد الاقتصادية.

بالتالي السياسة اذ جعل النظرية النقدية و  1929استمر تطور وضع السياسة النقدية بعد ازمة الكساد العالدي 
بعد  خاةةالسياسة الاقتصادية من نظرية الدخل القومي و  يتجزأجزء لا  كيترالالصليزي  أفكارالنقدية مع ظهور 

لدتغتَات بحيث تم الانتقال من البحث في الدتغتَات النقدية الى ا الأزمةعجز النظرية الكمية للنقود عن معالجة 
دية، الدخل، الادخار، الاستهلاك هكذا اةبحت للمتغتَات النقالدتعلقة بتيار الدخل والانفاق الكلي، و 

 2النقدي.الرئيسي في التحليل الاقتصادي و  الاستثمار الدورو 

التخفيف الى تحقيق الاستقرار الاقتصادي و هدف المحافظة على استقرار الاسعار انتقلت هذ  الاهداف من 
بما ان التوازن  التاممن حدة التقلبات الاقتصادية بالمحافظة على مستوى الانفاق الكلي عند مستوى التشغيل 

لدعروضة والمحددة من تعادل كمية النقود اقتصادي لػدث عند تعادل الادخار والاستثمار في السوق الحقيقي و الا
رفع تها في تحقيق الاستقرار النقدي و بتُ الطلب على النقود، فانه لؽكن لذا ان تدارس مسؤوليقبل السلطة النقدية و 

 3ين.معدلات النمو الاقتصادي في اطار توازن السوقتُ الدذكور 

 .ثانيا: السياسة النقدية في الفكر النقدي المعاصر

عدة تغتَات في مضمون السياسة النقدية ابتداء من الثلاثينات الى  أحدثتقد  لكينزبروز النظرية العامة  إن
تظهر افكار الددرسة النقدية الحديثة التي يتزعمها الاقتصادي الامريكي  بدأتاين مرحلة اوائل الخمسينات، 

 تدثلت في: ميلتون فريدمان،

                                                           
 .427ص ، 1999 الاردن، ، عمان،والتوزيع ن للنشررادار زه الأولى،الطبعة  ،النظرية النقديةالنقود والمصارف و ناظم لزمد نوري الشمري،  1
 .327 ص، 1993الاردن، ، عمان، والتوزيع دار زهران للنشر ب.ط، ،المصارفالنقود و زهتَ شامية،  احمد 2
 .209 ، ص1999الاردن،  ، عمان،والتوزيع المجدلاوي للنشر ، الطبعة الثانية، داروالمصارف النقودعقيل جاسم عبد الله،  3
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 لذا التي الحكومية الاجراءات النقدية، الاجراءات جانب الى ليشمل النقدية السياسة مدى توسع  .1
 ؛النقدية السياسة اهداف لبلوغ التقليدية الوسائل كفاية عدم بسبب الاقتصاد في نقدية تأثتَات

 سرعة كذلك لصد الفعال، الكلي الطلب على بالتأثتَ الكفيل وحد  ليس النقدي العرض ان يتضح  .2
 تغيتَ قبل من الاسعار مستوى على ينحصر لا التأثتَ ان كما. ثابتة التقليديتُ اعتبرها التي النقود تداول
 حجم الانتاج مستوى القطاعات، بتُ وتوزيعه القومي الدخل الى ايضا لينصرف بل النقدي العرض

 ؛العمالة وحجم والاستثمار الادخار
 الفردي الاستثمار في النقص لتعويض النقدية السياسة عاتق على يقع العبء بعض اةبح قد  .3

 ؛حكومي باستثمار
وسائل  الى الفائدة سعر من النقدية السياسة وسائل فعالية تغتَ الحاةلة التغتَات هذ  على يتًتب  .4

 رجال نظر تواجد تطلب الإلزامي النقدي الاحتياطي نسب وتغيتَ الدفتوحة السوق كعمليات أخرى
 .الاعمال

ت عادت السياسة النقدية بعد ظهور افكار الددرسة النقدية الدعاةرة لتحتل مركز الصدارة في مواجهة التقلبا
معدل ن عرض النقود و ا فريدمان ميلتونذلك من افتًاض  يأتيالددى الطويل، الاقتصادية على الددى القصتَ و 

قة سببية قائمة بتُ عرض النقود بوجود علا ميلتون فريدمانيعتقد قوي على الدخل النقدي و  تأثتَلظو  له 
 1النشاط الاقتصادي خلال الدورة الاقتصادية للنشاط.و 

الكينزية من خلال داف السياسة النقدية التقليدية و يتضح ان السياسة النقدية الدعاةرة حاولت الجمع بتُ اه
الاقتصادي، تكون سياسة النقدي و  النموالاستقرار و  صادي ككل بهدف تحقيقعلى حجم النشاط الاقت التأثتَ

 فعالة اذا لم تتبع بسياسات اقتصادية اخرى تتعارض معها.

ان السياسة النقدية هي سياسة علاجية للتقلبات الدورية التي تصيب الاقتصاد الوطتٍ سوء تضخما او 
انكماشا، والتخفيف من حدة هذ  التقلبات حتى لا تنعكس على مستوى النشاط الاقتصادي. كما ان التحليل 

على اسعار  التأثتَضخم من خلال النقدي الدعاةر لغعل السياسة النقدية الانكماشية اكثر فعالية في فتًات الت

                                                           
 .377ص ، 1999، الأردنللنشر،  كادلؽيةالأ، الأولى، الطبعة والمصارف النقود اقتصادياتعبد الدنعم السيد علي، 1
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الفائدة مقارنة بفتًات الكساد، اذ عن طريق رفع اسعار الفائدة يكف رجال الاعمال على الاستثمار فينخفض 
 1ائدة.تقبلا نتيجة للزيادة في اسعار الفمس بالطفاضهاحجم السيولة لديهم لشا يتطلب بيع السندات للتوقعات 

 .اهميتهاالنقدية و  الثاني: خصائص السياسة المطلب

 .رابالغة في تحقيق الاستقرار في الدستوى العام للأسع ألعيةو  خصائص للسياسة النقدية

 .رع الاول: خصائص السياسة النقديةالف

اهداف السياسة النقدية في جل الدول حسب الوضعية الاقتصادية السائدة والمحيطة بها اذ تتمثل هذ  ترسم 
 2لكالدور في:الاهداف حسب الدربع السحري 

 تخفيض معدل التضخم؛  .1
 خفض معدل البطالة؛  .2
 رفع معدلات النمو؛  .3
 توازن في ميزان الددفوعات.  .4

 هدف لاهم تسعى الدول هذ  معظم كانت لذا مؤخرا الا منه تتحرر ولم الاستعمار من النامية الدول عانت
 الدعيشة مستويات في للاستمرار قابلة زيادة انها على الدركزي البنك يعرفها اذ الاقتصادية، التنمية تحقيق وهو لديها
 السياسية والحريات الفرص في الدساواة الى بالإضافة البيئة، وحماية التعليم الصحة، الاستهلاك، مستوى برفع وذلك
 .والددنية

 وقلة الدؤسسية بالأوضاع تتعلق لأسباب الدول هذ  لدى متأخرة مرتبة تحتل النقدية السياسة جعل ما هذا
 وسيطرة هيمنة من تعاني الدركزية البنوك كانت اذ بفعالية، سياستها لإدارة السلطات لدى الدتاحة الامكانيات

 التضخمية السياسات وان التضخم، بعض من بد لا التنمية لتحقيق انه هو آنذاك اعتقاد ساد اذ عليها، الحكومة
 الدلكية اطار وجعل مشروعات تدويل في استخدامها اجل من مالية عوائد على الحصول فرةة الحكومات تدنح

                                                           
 .428 ، صذكر  بقناظم لزمد نوري الشمري، مرجع س 1
2
معهد الدراسات تأثير السياسة النقدية على المتغيرات الاقتصادية الكلية في اطار برامج الاصلاح) تجربة الاقتصاد المصري(، فرج ابراهيم لزمود لزمد،  

 .10، ص 2004والبحوث الاحصائية، اطروحة دكتورا ، جامعة القاهرة، مصر، 
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 لحد ترتفع الاسعار وجعل الاسعار على وتأثتَ  التضخم معدلات وارتفاع الوقت مرور مع انه الا هذا رغم العامة،
 .التضخم من للتخلص وتسعى اعتقاداتها في النظر تعيد الدول هذ  جعل التنمية معدل وتدهور ملتهب

 الاقتصادية السياسات اهم من كواحدة النقدية السياسة دور مراجعة في النامية الدول بدأت هذا كل بعد
 الدوضع سياستها وضع من بها النقدية السلطات تدكن التي الدوضوعية والظروف الدؤسسية الدتطلبات توفتَ بهدف

 الفائدة سعر في التغتَ خلال من تعمل النقدية السياسة ان سيما لا تطبيقها، وراء من عائد اقصى وتحقيق الدناسب
 .الاستثمار على بدور  يؤثر يوالذ الفائدة سعر في التغيتَ الى يؤدي النقدي العرض في التغيتَ ان اذ

 في خصوةا النقدية، سياساتها تنفيذ في وعقبات ةعوبات عدة من النامية الدول في الدركزية البنوك عانت
 توجيه امكانية تظهر حتُ في النقدية، للسياسات مباشرة الغتَ الاساليب طريق عن البنكية السيولة في التحكم

 مباشرة الغتَ الاساليب طريق عن البنكية السيولة في التحكم فصعوبة الدباشرة الاساليب طريق عن السياسات هذ 
 .الالزامي الاحتياطي سياسة مع مقارنة الدفتوحة السوق وسياسة الخصم سعر سياسة تطبيق ةعوبة من تنبع

 وجود في اساسا تكمن معوقات، لعدة نظرا البلدان هذ  في الفعالية لزدودة تزال ما الخصم اعادة فسياسة
 البنك قبل من نفسها تدويل لإعادة لجوئها قلة بسبب سيولتها ضبط الدركزي البنك على يصعب اجنبية لبنوك فروع

 التعامل ولزدودية النقدية السوق نطاق ضيق الى بالإضافة اجنبية، تدويل مصادر على تعتمد حيث الدركزي،
 للاستثمارات الذاتي التمويل على تعتمد الاستثمارية الدشاريع اغلب ان كما الخزينة، واذونات التجارية بالأوراق

 .الدصرفي الجهاز عن بعيدا

 من الاكبر الحصة ان حيث العمومية، الدؤسسات بحالة كذلك النامية الدول في الخصم سياسة تصطدم كما
 منح في يكمن الحل فان خاسرة الدؤسسات هذ  تكون فعندما وعليه العمومي، للقطاع تدنح البنكية القروض
 التحديد في الحكومي التدخل الى بالإضافة بقائها، وضمان بها للنهوض تدييزية فائدة وبأسعار الدكثفة القروض
 .السياسة هذ  اتباع يعيق ما وهو الخصم معدلات فيها بما الفائدة لدعدلات الاداري

 ومقومات شروط توفر لعدم النامية الدول في تطبيقها كثتَا يصعب فانه الدفتوحة السوق سياسة بشان اما
 العادة تخلف عن الناتج نشاطها وضعف والنقدية، الدالية الاسواق وضيق نقص بسبب خصوةا وفعاليتها، لصاحها

 الدسالعة وشركات الصناعية الدؤسسات انتشار قلة وكذا التجارية، والاوراق الدالية بالأةول التعامل وقلة الدصرفية،
 وتوظيفها الددخرات جذب على تعمل التي والدصرفية الدالية الدؤسسات شبكة وقلة الدالية، للأوراق القليل واةدار
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 له تضمن التي الحقيقية السوق في امواله توظيف يفضل الدول هذ  في الدستثمر ان كما والسندات، الاسهم في
 .لساطرة وبدون الارباح على الحصول

 السابقتتُ السياستتُ مع مقارنة فعالية اكثر وسيلة تبقى فهي القانوني النقدي الاحتياطي لسياسة وبالنسبة
 ومالية نقدية لأسواق يفتقر اقتصاد في النقدية، سياسته وتوجيه ادارة في الدركزي للبنك بالنسبة بالغة العية وذات
 تدويلية مصادر للبنوك كان اذا حتى الدصرفي الائتمان حجم على احداثه الدمكن الدباشر الاثر خلال من وذلك

 1.البنكية السيولة على سيطرته احكام من الدركزي البنك تدكن الاداة فهذ  خارجية

 سحري للسياسة الاقتصادية لكالدورالمربع ال :(1.1 )الشكل رقم

 
الطبعة الثانية، ديوان الدطبوعات ، تقييمية تحليلية دراسة الكلية الاقتصادية السياسات الى المدخل: عبد المجيد قدي، المصدر

 .34ص، 2005الجامعية، الساحة الدركزية، الجزائر، 

 

 

                                                           
(، مذكرة ماستً 0212-0222في الجزائر خلال الفترة)  الكلية الاقتصادية المتغيرات على النقدية السياسة انعكاسات، عبلة غزلي، زيانجميلة بلحاج بن   1

 .58-56، ص ص 2017/2018 الجزائر، في العلوم الاقتصادية، الدركز الجامعي ابن لػي الونشريسي، تيسمسيلت،

 التوازن الخارجي

 ارتفاع الاسعار معدل النمو

 معدل البطالة
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 .: اهمية السياسة النقديةالثانيالفرع 

 سنحاول التطرق اليها: ألعيةللسياسة النقدية  

، ففي ظل الدتعاقبةة عبر الدراحل الزمنية النظريات الاقتصاديالنقدية بتطور الافكار و  لقد تطور مفهوم السياسة
الذي تسعى اليه السلطات النقدية يتمثل في المحافظة على الفكر الاقتصادي الكلاسيكي كان الذدف الاساسي 

، الخدمات الدتاحة في السوقع و لسلكمية الربط بتُ كمية النقود الدعروضة و ذلك باو  للأسعارثبات الدستوى العام 
ائيا مع التًاكمي باعتبار ان سلوك الوحدات الاقتصادية سيتكيف تلقان التوسع النقدي سيقود الى التضخم و 

في ظل عدم مرونة الجهاز الانتاجي في زيادة حجم الانتاج كون الاختَ عند مستوى توقعات استمرار التضخم و 
 قد اهتمت نظرية كمية النقود التي لذذا فو  قتصادية بحسب ما افتًضه الكلاسيكالتشغيل الكامل للموارد الا

هذين   افتًضها الكلاسيك بتُالتناسبية التيبحكم العلاقة الطردية و  للأسعارستؤدي الى تغتَ الدستوى العام 
على هذا و يتحدد بتكافؤ حجم الدعروض النقدي مع الطلب على النقود  للأسعار، اذ ان الدستوى العام الدتغتَين

ذلك بالسيطرة على كمية و  للأسعارالعام الاساس يصبح في مقدرة السلطات النقدية التحكم في الدستوى 
بعد حدوث ازمة الكساد الكبتَة ، و سة النقدية في التحليل الكلاسيكيمن هنا تظهر العية السياالنقدي و  الدعروض

تراجع العية التحليل الكلاسيكي بسبب عجز النظرية النقدية الكلاسيكية عن معالجة هذ  ( و 1929-1933) 
وضع الحلول الدناسبة الكينزية التي تولت تشخيص هذ  الازمة و الازمة بفاعلية ظهرت الى حيز وجود النظرية 

في سوق النقد بتعادل  لتوازن اعتبار الشرط الازم لتحقيق اجانبي الدخل والانفاق و من خلال الربط بتُ لدعالجتها و 
كما ان توازن ،  الدضاربةافع الدخل والاحتياط و يتحدد بدو كمية النقود القائم على اساس التفضيل النقدي الذي 

من هنا تظهر العية السياسة النقدية في التحليل ، و ( كفيل بتحقيق التوازن الاقتصاديالسلعي ) النقدي و السوقتُ
 .الكينزي

ها السياسة النقدية الكلاسيكية النقدية الدعاةرة فهي تحاول الجمع بتُ الاهداف التي سعت الياما النظرية 
لاقتصادي على لرمل النشاط ا التأثتَلؽكن تصور ملامح السياسة النقدية الدعاةرة من خلال العيتها في الكينزية و و 

لكن السياسة ، و العرض الكليب الكلي و جانب الطل في بالتأثتَذلك بهدف تحقيق الاستقرار والنمو الاقتصادي و 
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تدابتَ ون تلاءم اجراءاتها مع اجراءات و الاقتصادي بصور فعالة دعلى النشاط  التأثتَالنقدية الدعاةرة لا لؽكنها 
 1.مة للدول بفروعها الدختلفة عموماالسياسة الدالية خصوةا السياسة الاقتصادية العا

 .انواع السياسة النقدية ووظائفها المطلب الثالث:

ة نوعان لؼتلف كل هدف عن ووظائف تديزها عن غتَها، وبالتالي للسياسة النقدي انواعلكل سياسة كانت 
 ووظائف اساسية تقوم عليها.الاخر، 

 .السياسة النقديةالفرع الاول: انواع 

، السياسات الاخرى زل عنسياسة بمع تستخدم كل، و ا الدولةهناك نوعان من السياسة النقدية التي تتبعه  
 السياسة النقدية التوسعية.السياسة النقدية الانكماشية و  السياسة هي: وفي ظل ظروف معينة وهذ 

  .اولا: السياسة النقدية الانكماشية

يكون الذدف من هذ  السياسة هو تخفيض حجم السيولة اذ مر اقتصادها بظاهرة التضخم و  تتبعها الدولة
الى احدى الاجراءات بالتالي تلجا الدولة ، و تباع احدى ادوات السياسة النقديةالدتداولة في السوق من خلال ا

 2:التالية 

 اعادة على التجارية البنوك اقبال يقل سوف وبالتالي الدركزي البنك قبل من الخصم اعادة سعر رفع  .1
 تقليل الى يؤدي لشا الخصم سعر برفع التجارية البنوك تقوم سوف وبدورها التجارية الاوراق خصم

 في الدتداولة السيولة حجم تقليل الى يؤدي الاجراء وهذا التجارية اوراقها خصم من الاقتصادية القطاعات
 ؛السوق

 مقابل التجارية الاوراق من الدزيد يضخ سوف وبالتالي الدفتوحة، للسوق بائعا الدركزي البنك دخول  .2
 ؛السوق في الدتداولة السيولة حجم من الدزيد امتصاةه

 مقدار تقل سوف الالزامي الاحتياطي سعر الدركزي البنك رفع اذا الالزامي، الاحتياطي نسبة رفع  .3
 .الاقراض على مقدرتها تقل سوف وبالتالي التجارية، البنوك لدى الدتوفرة السيولة

                                                           
 .429-428ص، ص مرجع سبق ذكر ناظم لزمد نوري الشمري ، 1
 .181-180ص، ص 2009للنشر والتوزيع، عمان، الاردن،  ، الطبعة الاولى، دار الدستقبلالتطبيقو  النظرية بين والبنوك النقود ،البكري ، وليد ةافي انس 2
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 .: السياسة النقدية التوسعيةثانيا

، الى زيادة مستوى الدخل التوازني التي تؤدي بطريقة غتَ مباشرةزيادة العرض الاسمي من النقود و  يتم فيهاو 
ذي ينجم عنه زيادة هذا بدور  يؤدي  الى زيادة الاستثمار الض من النقود لؼفض من سعر الفائدة، و فزيادة العر 

الازدهار نتعاش و لتشجيع الا ، عموما تستخدم هذ  السياسة في حالات الركود الاقتصاديالطلب والدخل
 الاقتصاديتُ.

 1:يأتيمن ادوات هذ  السياسة ما و 

 ؛تخفيض نسبة الاحتياط القانوني .1
 ؛الخصم اعادة سعر زيادة .2
 .الحكومية للسندات مشتًيا البنك يدخل .3

 سة النقدية الانكماشية والتوسعيةالفرق بين السيا :(1.1)رقم  الجدول

 السياسة النقدية الانكماشية السياسة النقدية التوسعية
 زيادة حجم الكتلة النقدية الدتوفرة؛ .1
 تستعمل بطريقة معاكسة للدورات الاقتصادية؛ .2
امكانية التدخل لتحفيز الاقتصاد ودعم زيادة  .3

 الاستثمار وخلق فرص عمل جديدة؛
 معدلات تضخم غتَ مثبتة بطريقة مفتعلة؛ .4
 دور اكبر للدول في العملية الاقتصادية. .5

 

حجم النقود الدتوفرة في السوق من  تقلص .1
 خلال رفع اسعار الفوائد؛

تعقيم السيولة من خلال احتياط البنوك الدركزية  .2
 من الكتلة النقدية؛

معدلات تضخم منخفضة جدا، ذات كلفة  .3
 مرتفعة على الخزينة العامة؛

 اقتصار دور الدولة على التحكم بسوق الدال. .4
، مقاربة عمالية، منشورات مشروع "تعزيز قدرات الدنظمات العمالية الاقتصادية اساتالسي: منظمة العمل الدولية، المصدر

 .13ص، 2014الاقتصادية والاجتماعية والقانونية" 

 

                                                           
 .262 ص ،2015 الاردن، عمان، والتوزيع، للنشر ةفاء دار الثانية، الطبعة الحديثة، الاقتصادية والنظم المفاهيم النسور، الفتاح عبد اياد  1
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 .النقدية السياسة وظائف: الثاني الفرع

 النحو على العها تبرز الاقتصاد في النقدية السياسة بها تقوم التي الاساسية الوظائف من لرموعة هناك
 1:التالي

 ؛الدتاحة الانتاج لعناةر والامثل الكامل، التوظيف او التشغيل الى الوةول لزاولة  .1
 ؛ايضا الاسعار في النسبي الاستقرار تحقيق خلال من الشرائية، وقوتها النقود استقرار على المحافظة  .2
 ؛الاقتصادي والتضخم الكساد حالات مثل الاقتصادية الازمات معالجة  .3
 .القومي الدخل مستوى وزيادة الاقتصادي النمو تحقيق في مسالعة  .4

 2:يأتي ما ايضا تشمل فهي الاقتصاد في النقدية السياسة بها تقوم التي الفرعية الوظائف اما

 بكمية التحكم خلال من وذلك الاقتصادي النمو العملة، قيمة: مثل الاقتصادية الدتغتَات على التأثتَ  .1
 ؛المحلي السوق في النقود

 سعر فزيادة الدرغوب، الاقتصادي النشاط مستوى على المحافظة لؽكن خلاله فمن: الفائدة سعر تحديد  .2
 حساب على الاستهلاك زيادة الى الطفاضه يؤدي بينما والاستثمار، الاستهلاك تعطيل الى تؤدي الفائدة

 ؛والاستثمار الادخار
 والاحتفاظ المحلية، العملة قيمة على المحافظة خلال من يتم وهذا الاجنبية الاحتياطات على المحافظة  .3

 .الددفوعات ميزان في عجز اي لدواجهة تستخدم الصرف احتياطي من مقبولة بكميات

 .: اساسيات السياسة النقديةالثانيالمبحث 

اهدافها  اهم ابراز وكذا الرسمالية الدول في وفعاليتها النقدية السياسة لشيزات اهم الى الدبحث هذا  في سنتطرق
 وشروط لصاحها.

 

 
                                                           

1
  .258، ص مرجع سبق ذكر  المفاهيم والنظم الاقتصادية الحديثة،اياد عبد الفتاح النسور،   

 .144، ص 2013 الاردن، الطبعة الاولى، دار الصفاء للنشر والتوزيع، عمان،اساسيات الاقتصاد الكلي، اياد عبد الفتاح النسور،   2
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 .المطلب الاول: مزايا وصعوبات السياسة النقدية

 السلبية او الضارة الاثار بعض في العيوب تتمثل وقد وعيوبها، مزاياها معينة اقتصادية سياسة لكل إن شك لا
 الدناسب الوقت في السياسة هذ  اجراءات تنفيذ ةعوبة في او السياسة، هذ  انتبا  عن تنجم ان لؽكن التي

 .اجراء لكل الكمي الحجم وتحديد وتأثتَا ففاعلية الاكثر الاجراءات اختيار وةعوبة

 .النقدية السياسة مزايا: الاول الفرع

 1:يلي كما وهي الاخرى، الاقتصادية السياسات بقية عن لذا الدميزة  الدزايا من بعدد النقدية السياسة تتسم

 ؛افعالذا ردود حدوث سرعة الى بالإضافة التنفيذ موضع ووضعها تحديدها وسرعة ادواتها وضوح  .1
 من الثانية تفوق الاولى ان لصد الدالية كالسياسة مثلا لذا البديلة بالسياسات النقدية السياسة قرنت اذا  .2

 ؛الزمنية والقيود الروتينية الاجراءات قلة حيث
 على التأثتَ طريق عن النقدية، للسياسة الدرسومة الذداف ضمن النقد عرض لظو معدلات ضبط  .3

 ؛السياسة هذ  لصاح يكفل بما للبنوك النقدية الاحتياطات
 الددفوعة الفائدة معدلات على الدباشر غتَ التأثتَ خلال من العملة، ةرف سعر استقرار علا المحافظة  .4

 .انواعها بمختلف الودائع زيادة تشجع بحيث البنوك قبل من العملة وحدة على

 2يأتي: كما وهي غتَها عن تديزها خصائص النقدية للسياسة ذلك الى بالإضافة

 والتدابتَ الاجراءات فجميع الافراد، من الجمهور وبتُ الاقتصادية الانشطة بتُ النقدية السياسة تديز لا  .1
 تاركة بينهم تدييز اي دون ،(الكلي الطلب) الكلي الائتمان حجم على للتأثتَ عام بشكل تطبق النقدية

 ؛السوق لقوى الدهمة هذ 
 التشريعية، السلطة عن استقلاليتها يعتٍ الذي الامر السياسة، عن مستقلة النقدية السياسة تعتبر  .2

 .العام الاقتصادي النشاط على التأثتَ في فعالية اكثر تكون مستقلة النقدية السياسة تكون ما وبقدر

 

                                                           
 .299، ص 2014 الاردن، الطبعة الاولى، دار البداية ناشرون وموزعون، عمان،مبادئ الاقتصاد الكلي، حربي لزمد موسى عريقات،   1
 .148مرجع سبق ذكر ، ص اساسيات الاقتصاد الكلي، اياد عبد الفتاح النسور،   2
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  النقدية. السياسة صعوبات: الثاني الفرع

   1:اما كبتَ حد الى النقدية السياسة والعية وفعالية تأثتَ يقل النامية الدول من العديد ففي

 فيها مالية اسواق وجود انعدام او لمحدودية او الدول هذ  في الدصرفية والعادات الدصرفي الجهاز لتخلف .1
 التأثتَ، على وقدرتها وفعاليتها العيتها في النقدية السياسة الدالية السياسة تفوق الحالة هذ  في فانه لذا

 في العام والقطاع الدولة لدور النسبية الالعية وبمدى السائد، الاقتصادي النظام بحسب التفوق مدر ولؼتلف
 ؛الدصرفية والعادات الدصرفي والفن الجهاز تطور وبمدى الدختلفة، الاقتصادية النشاطات

 من العديد يوجد انه حيث الدتقدمة الدول في ةعوبات تواجهها لا النقدية السياسة ان ذلك يعتٍ لا .2
 عند فمثلا معينة، نقدية سياسة تنفيذ قبل الاعتبار بعتُ واخذها بها التنبؤ من بد لا التي والمحاذير الذفوات

 الا الفائدة معدلات تنخفض ان وبالضرورة بد لا الاقتصادي الركود مرحلة في توسعية نقدية سياسة اتباع
 الفائدة، لدعدلات السابق الارتفاع بسبب موفرة كانت التي الاموال رؤوس خروج الى يؤدي قد ذلك ان

 مثل وخروج الامريكية، الدتحدة الولايات في الفائدة معدلات في تغتَات حدوث عند احيانا لػدث مثلما
 يضاف حدوثه، في مرغوب اثر وهذا الددفوعات، ميزان في عجز حدوث الى يؤدي ان لؽكن الاموال هذ 
 يسبب قد لشا التوسعية النقدية السياسة هذ  تنفيذ على تتًتب قد التي الاخرى الاثار من العديد ذلك الى

 فاعليتها مدى من تحد او الدعتمدة النقدية السياسة اهداف تحقيق دون تحول قد وعقبات مشكلات
 .التأثتَ على وقدرتها

 .النقدية وشروط نجاحها السياسة فعالية: الثاني المطلب

 لا بد لنجاح اي سياسة كانت شروط تتبعها لتحقيق فعالية ولرموعة من الاهداف الدنشودة. 

 .النقدية السياسة فعالية: الأول الفرع

 ثم ومن النقود عرض على التأثتَ في النقدية السياسة مطالبة بمدى الخاص الفكري الجدل في الدخول دون
 من كل في النقدية السياسة فعالية على التعرف لزاولة الى مباشرة نقفز ان لؽكن فإننا الاقتصادي، النشاط على

 .النطاق هذا في تدت التي والتجارب الابحاث اطار في النامية والاقتصاديات الدتقدمة الرأسمالية الاقتصاديات

                                                           
 .299حربي لزمد موسى عريقات، مرجع سبق ذكر ، ص   1



 مفاهيم عامة حول السياسة النقدية                                                 الفصل الاول: 
 

 
16 

  .المتقدمة الرأسمالية الاقتصاديات في اولا: فعالية السياسة النقدية

 عرض على للتأثتَ والخاةة الكمية الادوات  استخدام في الرأسمالية الاقتصاديات في النقدية السياسة تتبلور
 والدؤسسات التجارية البنوك بتُ الدتبادلة والثقة التام التعاون على لصاحها ويعتمد الائتمان، على وبالتالي النقود،
 التأثتَ في النقدية السياسة فعالية تزيد وبالتالي النقدية، للسياسة مرسومة اهداف تحقيق الى الدركزي البنك مع الدالية
 قصتَة التجارية الاوراق وخصم قبول في تتعامل ومنتظمة كاملة نقدية سوق وجود ويؤدي الاقتصادي النشاط على

 الاوراق خصم تكلفة على اثر من لػدثه ما طريق عن الائتمان على التأثتَ في الخصم سعر فعالية زيادة الى الاجل
 الى الدالية الاوراق مع تتعامل مرنة كبتَة مالية سوق وجود يؤدي كذلك الاجل، قصتَ الائتمان لؽثل الذي التجارية

 الدركزي البنك طريق عن النقود، عرض على ثم ومن الائتمان، على التأثتَ في الدفتوحة السوق عمليات فعالية زيادة
 .السوق هذا في الاوراق لذذ  بائعا او مشتًيا يدخل عندما

 عرض من وبالتالي الدتداولة النقود كمية من والذام الاكبر الجزء تدثل الدصرفية النقود ان ذلك الى اضفنا واذا
 النقود عرض على التأثتَ في فعال دور لذا يكون والسيولة الاحتياطي نسبة تغتَ ان لنا لتبتُ الدول هذ  في النقود
 الادوات اي النقدية، لسياسة الاخرى بالأسلحة دعمت اذا النقدية للسياسة الكمية الادوات ان ذلك وبمعتٌ

 على ثم ومن النقود، عرض على التأثتَ في النقدية السياسة به تقوم ان لؽكن الذي الفعال الدور لنا لتبتُ الخاةة،
 1.الرأسمالية الاقتصاديات في الاقتصادي النشاط

 .النامية الاقتصاديات في النقدية السياسة فعالية: ثانيا

 الرأسمالية الاقتصاديات في منها فعالية اقل عموما النامية الاقتصاديات في النقدية السياسة اعتبار لؽكن 
 في يعانيه وما الخارجية الاقتصادية وعلاقته القومي الاقتصاد منها يعاني التي الذيكلية الاختلالات بسبب الدتقدمة

 بعض ان لصد ولذلك.الخارجي العالم في تحدث التي والنقدية الاقتصادية بالتغتَات التأثر من الاحيان من كثتَ
 ضعيف بل كبتَ تأثتَ لذا يكون لا الدفتوحة السوق وعمليات الخصم سعر مثل النقدية، لسياسة الكمية الادوات

                                                           
1
-114، ص ص 2013الطبعة الاولى، لرموعة النيل العربية للنشر، القاهرة، ، السياسات الاقتصادية على مستوى الاقتصاد القومي، الحميد عبد الدطلب عبد  

115. 
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 وعلى ناحية من والسيولة الاحتياطي نسبتي على ينصب  كله الاعتماد وان يذكر لا الحالات بعض في يكاد
 1.اخرى ناحية من الخاةة الادوات

 ثاني: شروط نجاح السياسة النقديةالفرع ال

على وضع السياسة النقدية اولا  الدسؤولون للأشخاصيقتضي تحديد السياسة النقدية التحديد الدقيق 
 2:، نوضحها كالتاليوةياغة السياسة النقدية ثانيا

 .النقدية السياسة تحديد عن المسؤولةالأشخاص  :أولا

، الاشخاص الدسئولة على تحديد ون اكيد بشكل ةريح، تكريس نص قانفعليةتحقيق سياسة نقدية فعالة و  إن
هذا ما اكد  ةندوق النقد الدولي من خلال تقنيتُ الغموض عن اهدافها ووسائلها و السياسة النقدية بشكل يرفع 

، حيث اكد الدختصون فيه على النقديةة من اجل شفافية السياسة الداليللسلوك الحسن للمؤسسات النقدية و 
، عند تنفيذهاة سواء عند وضعها و ضرورة تجديد الاهداف التي لغب ان يتمسك بها الدسؤولون عن السياسة النقدي

 النقدية.تنفيذ السياسة ص في وضع و الحماية القانونية لصاحب الاختصاوهذا بنص قانوني يضفى الدشروعية و 

 .النقدية السياسة صياغة: ثانيا

 مدى حدودنقدية، و يقصد بصياغة السياسة النقدية مدى حرية البنك الدركزي في وضع تنفيذ السياسة ال
ع حول هذ  السياسة بتُ الحكومة ب القرار النهائي في حال حصول نزا من هو ةاحتدخل الحكومة في ذلك و 

 .البنك الدركزيو 

حاسم بشكل واضحا التي يكون فيها القانون ةرلػا و  ، فالدوللتشريعات تختلف من دولة الى اخرىان او 
، اما الدول التي لا لػدد القانون فيها ص في تقرير السياسة النقديةفان البنك الدركزي هو ةاحب الاختصا

 ة.مستقلنك الدركزي بتقرير هذ  السياسة ويكلف بمهام عديدة، اي انه لا لؽتلك مهمة لزددة و مسؤولية الب

 
                                                           

 .117-116ص ص  مرجع سبق ذكر ، السياسات الاقتصادية على مستوى الاقتصاد القومي،عبد الدطلب عبد الحميد،   1
في العلوم الاقتصادية،  ماستًمذكرة  ،التنمية الريفيةالفلاحة و  اثرها على سيولة البنوك التجارية دراسة حالة بنكالسياسة النقدية و  ،لعجال لصمة، عطوط فطيمة 2

 .6ص، 2016/2017الجزائر،  بن لػي الونشريسي، تيسمسيلت،ا الدركز الجامعي
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  .اهداف السياسة النقدية: المطلب الثالث

لقد اتبع البنك الدركزي عدة ، و استًاتيجية يتبعها البنك الدركزيلتحقيق اهداف السياسة النقدية لا بد من 
، ثم ظهرت بعد ذلك جيات قدلؽة كنظرية القرض التجاري، مبدا الاحتياطات الحرة، اسعار الفائدةاستًاتي

 الوسيطية: الاهداف الاولية و يع الاحتياطيتعتمد على استخدام لرامالاستًاتيجيات الحديثة الكاملة والتي 
 .والنهائية

 الاولية للسياسة النقدية. الفرع الاول: الاهداف

 1، موضحة كالتالي:الاولية من لرموعة من الدتغتَات تتكون الاهداف

 .: مجمعات الاحتياطات النقديةاولا

ان النقود الدتداولة تضم  الدصرفية كماالنقود الدتداولة لدى الجمهور والاحتياطات  تتكون القاعدة النقدية من
دائع البنوك لدى البنك الدركزي ، اما الاحتياطات الدصرفية فتشمل و نقود الودائععدة و النقود الدساالاوراق النقدية و 

 .ائن البنوكالنقود الحاضرة في خز وتضم الاحتياطات الاجبارية والاحتياطات الاضافية و 

الاجبارية اما الاحتياطات الدتوفرة للودائع الخاةة فهي تدثل الاحتياطات الاجمالية مطروحا منها الاحتياطات 
 ، اما الاحتياطات غتَ الدقتًضة فهي تساوي الاحتياطات الاجماليةعلى ودائع الحكومة والودائع في البنوك الاخرى

 .مطروحة منها الاحتياطات الدقرضة

حتياطي الاكثر فعالية خارجه حول ما هو الدتغتَ او المجمع الا، و ش داخل النظام الدصرفياشتَ النقاقد و 
، فقد دافعت بعض البنوك الدركزية عن القاعدة النقدية كهدف اولي او معارضواةبح كل  منها مؤيد و سهولة و 

حتياطات الاخرى لذدف اولي ت الاتشغيل لسنوات عديدة كما دافعت بعض الفروع الاخرى عن استخدام لرمعا
جدل نظرا لكونه يتصف بالتجربة، ل بقي الدوضوع لرهكذا ، و  الاقتصاديتُ حول العية كل لرمعانتقل النقاش الىو 
مدى علاقته بنمو ، و قدية في اي من المجاميع الدذكورةيتعلق الامر بمدى تحكم السلطات الن، و ليس بالتنظتَ فقطو 

                                                           
، مذكرة ماستً في العلوم الاقتصادية، ( دراسة حالة الجزائر0212-0222فعالية السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار النقدي خلال الفترة) لؽينة شبتَة،     1

 .14، ص 2015/2016جامعة لزمد خيضر، بسكرة ، الجزائر، 
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طالدا ان الامر كذلك فان البنك الدركزي يبقى يتسم بعدم الثبات ، و دف الوسيطل الذالعرض النقدي الذي يشك
 .في استخدام هذ  المجاميع كهدف اولي او تشغيلي 

 .ثانيا: ظروف سوق النقد

، تحتوي على الاحتياطات الحرةقد و هي المجموعة الثانية من الاهداف الاولية التي تسمى ظروف سوق النو 
، ويعتٍ البنك الدركزي عليها رقابة قوية اسعار الفائدة الاخرى في سوق النقد التي لؽارسو  ومعدل الارةدة البنكية

ر اسعامدى ارتفاع او الطفاض البطيئة في معدل لظو الائتمان و  مواقفهم السريعة اوبشكل عام قدرة الدقتًضتُ و 
ة على الارةدة الدقتًضة لددة سعر فائدة الارةدة البنكية هو سعر الفائد، و شروط الاقراض الاخرىالفائدة و 

روحا الاحتياطات الحرة تدثل الاحتياطات الفائضة للبنوك لدى البنك الدركزي مطقصتَة يوم او اثنتُ بتُ البنوك و 
تكون الاحتياطات الحرة ، و تسمى ةافي الاقراضبنك الدركزي و من الالاحتياطات التي اقتًضتها هذ  البنوك منها 

تكون سالبة اذا كانت الاحتياطات ة اكبر من الاحتياطات الدقتًضة و الاحتياطات الفائضموجبة اذا كانت 
دلات الفائدة قياسية مثل مع كأرقامالدقتًضة اكبر من الاحتياطات الفائضة كما استعملت ظروف سوق النقد  

 .بينهامعدل الفائدة الذي تقرضه البنوك فيما على اذون الخزانة والاوراق التجارية و 

 .للسياسة النقدية النهائيةو  الوسيطية الأهدافالفرع الثاني: 

 نوجزها فيما يلي: تتمثل في لرموعة من الاهداف الاقتصادية 

 .الوسيطية للسياسة النقدية الأهداف: أولا

 :تتميز هذ  الاهداف بالنهائية و  تتمثل في الدتغتَات الاقتصادية التي لؽكن للسلطات الوةول الى الاهداف

 هو الوسيط الذدف لان ضروريا الوسيطية الاهداف لدتغتَ والسريع الدقيق القياس يعتبر :للقياس قابليتها .1
 ؛مسارها خارج ام النهائي الذدف لػقق الذي الاتجا  في تستَ النقدية السياسة كانت اذا لدا اشارة

 استخدم ما اذا الدتغتَ على السيطرة على قادرا الدركزي البنك يكون ان لغب: السيطرة على القدرة .2
 السياسة ام البنك يعرف بذلك الوسيط، الذدف على السيطرة الدركزي البنك يستطع لم واذا وسيط كهدف
 ؛الدطلوب الدسار عن خرجت النقدية
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 الدستخدم الدتغتَ يكون ان هي الذامة الدعايتَ احد ان: النهائي الذدف على بالأثر التنبؤ على القدرة .3
 .النهائي الذدف على به التنبؤ لؽكن اثر له كهدف

 1:التي تدارسها السلطة النقدية لصد الوسيطية الاهدافمن بتُ و 

  النقدية الكتلة مجاميع  
 :ب لذا ويرمز الودائع بمعنا  النقود عليها يطلق كما النقود عرض بها نقصد M  :هي عدة انواعو 

M ؛الطلب تحت الجارية الودائع+ البنوك خارج الدتداولة النقود عن يعبر 

M1 عن يعبر M2+ البنك لدى النقود اشبا  شكل في الاخرى الودائع انواع وجميع الادخارية الودائع 
 ؛الدتخصصة البنوك عادا فيما الاخرى والبنوك الدركزي

M2 عن يعبر M3 +؛المحلية السيولة اجمالي عليها ويطلق الحكومية، وغتَ الجارية الودائع 

M3-M2-M1 على القاعدة تشمل حيث النقود، مضاعف خلال من وهذا النقدية بالقاعدة وترتبط 
 الذدف هي النقدية المجاميع مراقبة اةبحت الثمانينات وخلال الدصرفية والاحتياطات النقود الدتداولة

 .الثانية الى الاولى المجموعة من بالانتقال المجاميع هذ  في التوسع تم حيث النقدية للسلطات الاساسي

 الصرف سعر 

، الاختلالات في موازين الددفوعات يرى بعض الاقتصاديتُ في مرونة اسعار الصرف وسيلة جديدة لدعالجة
ذلك عندما تحقق الدولة فائضا هاما في معاملاتها الخارجية فان هذا يعتٍ زيادة في الطلب على عملاتها الوطنية و 

، ع قيمتها مقابل العملات الاجنبيةالتي لا تلبث ان ترتف او زيادة في عرض العملات الاجنبية مقابل هذ  العملة
على الدنافسة في الاسواق هذا الارتفاع ينتج عنه ارتفاع في اسعار سلعها بالعملات الاخرى لشا يضعف قدرتها و 

من ئض في ميزان الددفوعات تدرلغيا و ، ثم يتناقص الفاالطفاض الطلب على سلع هذ  الدولةيؤدي الى ، و الدولية
، السابقة نفسها تعمل باتجا  معاكساحية اخرى عندما تحقق الدولة عجز هام في معاملاتها الخارجية فان الالية ن

تصبح ، و بية فينخفض الطلب على هذ  العملةحيث يزداد عرض العملة الوطنية لذذ  الدولة مقابل العملات الاجن
                                                           

 
في العلوم الاقتصادية، جامعة العربي بن  ، مذكرة ماستًالجزائر حالة دراسة والاقتصادي النقدي الاستقرار تحقيق في ودورها النقدية السياسة بشرى جبار،  1

 .8ص  ،2012/1013 الجزائر، مهيدي، ام البواقي،
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الطفاض الواردات ثم تلاشي هذا ادة الصادرات و ى لشا ينتج عنه زياسعار سلع الدولة منخفضة بالعملات الاخر 
ذلك بتخفيضه او رفعه من اجل لطات النقدية تستهدف سعر الصرف وتؤثر عليه و عليه فان السو العجز تدرلغيا 

 .ي اي التحستُ من ميزان الددفوعاتالوةول الى الاستقرار الاقتصاد

 سعر الفائدة 

، نظرا لدا يسببه التقلب من اثار سلبية على الاقتصاد الاهداف في اسعار الفائدة من اهميتم تحقيق الاستقرار 
 .خارجيا تؤثر على رؤوس الاموالداخليا تؤثر على مستوى الاستثمار، و القومي ف

  .النهائيةثانيا: الاهداف 

من ثم فان الاهداف التي تسعى السياسة ل احد فروع السياسة الاقتصادية و نظرا لان السياسة النقدية تدث
 1:هيسها للسياسة الاقتصادية العامة و النقدية الى تحقيقها تكون بالضرورة هي الاهداف النهائية نف

 الكامل التوظيف او الكاملة العمالة تحقيق .1
 مقدمة في ما لرتمع في الدتاحة الاقتصادية الدوارد لجميع الامثل والاستغلال الكامل التشغيل تحقيق اي 

 مثل الدول بعض دساتتَ في عليها النص يتم والتي تحقيقها، على النقدية السياسة تعمل التي النهائية الاهداف
 عليه يتًتب العمل عن الدوارد بعض تعطل او الامثل الاستغلال الاقتصادية الدوارد استغلال فعدم الدتحدة، الولايات
 بطالة بمعدل السماح يعتٍ الكاملة العمالة تحقيق هدف ان الى الاشارة لغب ولكن الاقتصاد، لذذا خسارة

 %. 5و % 3 بتُ يتًاوح قد منخفض
 الاسعار استقرار تحقيق .0

 فمعدل السابق، الذدف من وضوحا اقل الذدف هذا ويعتبر منخفض تضخم معدل على المحافظة اي  
 بطالة معدل حساب على يكون منخفض تضخم معدل بينما البطالة، وتخفيض اكثر تشغيلا يعتٍ الدرتفع التضخم

 مرتفعة وبطالة منخفض بطالة معدل تحقيق بتُ الاقتصادية السياسة ةانعي امام اختيار وجود ذلك ويعتٍ اعلى،
 قد اثار للتضخم فان اخرى ناحية ومن ناحية من هذا منخفض، بطالة معدل ظل في مرتفع تضخم معدل وبتُ

 وعلى نفسه، المجتمع من الاخرى الفئات ةالح وفي الغابية تكون وقد المجتمع فئات لبعض بالنسبة سلبية تكون

                                                           
 .195ص ، 2010، الطبعة الاولى، دار الفكر ناشرون وموزعون، والبنوك النقود اقتصاديات، السيد متولي عبد القادر 1
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 الى النقدية السياسة تهدف عام شكلب ولكن ةعبا امرا يعتبر والدرغوب الدطلوب التضخم معدل تحديد فان ذلك
 .الاقتصادي الاستقرار حالة يهدد حاد بشكل الاقل على ينقلب لا بحيث للأسعار العام الدستوى على الحفاظ

 الخارجي التوازن تحقيق .3

 وتقليل الصادرات تشجيع خلال من الدولة ةالح في يعمل بحيث الددفوعات ميزان في التوازن تحقيق اي
 1.الصرف سعر سياسات او الفائدة سعر او النقدي الدعروض باستخدام الواردات

  ها.قنوات انتقالالسياسة النقدية و  : ادواتالمبحث الثالث

كيفية تأثتَ هذ  السياسة في الخاةة بالسياسة النقدية و قنوات ال الدبحث سنقوم بعرض اهم الادوات  في هذا
 .علاج الدشاكل الاقتصادية

 .ادوات السياسة النقدية :المطلب الاول

ا من اجل تحقيق الاغراض التي يتم استخدامه، و ات الدتاحة امام السلطات النقديةتتمثل في لرموعة الادو 
الذياكل الاقتصادية ى في ضوء تفاوت النظم السياسية و قد تختلف هذ  الادوات من دولة الى اخر و  ،النهائية

 .النوعيةكمية و الادوات اللصد نوعان من هذ  الادوات: والتًتيبات الدؤسسية والقانونية، و 

 الادوات الكمية للسياسة النقدية. :الفرع الاول

على حجم الائتمان الدصرفي الدقدم من قبل البنوك التجارية دون  التأثتَتسعى ادوات السياسة النقدية الكمية 
وات الكمية هي سعر اعادة الخصم وعمليات اهم الاد، و ئتمان الدقدم للوحدات الاقتصاديةالاهتمام بنوعية الا
 .نسبة الاحتياطي الالزاميالسوق الدفتوحة و 

 

 

 

                                                           
 .196ص  مرجع سبق ذكر ، ، والبنوك، النقود اقتصاديات القادر، عبد متولي السيد 1



 مفاهيم عامة حول السياسة النقدية                                                 الفصل الاول: 
 

 
23 

  .سعر اعادة الخصماولا: 

لائتمان التجارية لدى البنك الدركزي قد تزيد من قدرة البنك الدركزي في تقدنً اان تركيز احتياطات البنوك 
الخصم لدى البنك  بإعادةمن الناحية التارلؼية  للإقراضالاختَ  الدلجأقد ارتبطت وظيفة الدصرفي للبنوك التجارية، و 

 .1839مرة عام  لأولاستخدم بنك الصلتًا الخصم الدركزي و 

عادة تلجا البنوك التجارية الى البنك الدركزي لخصم اوراقها عندما تحتاج للسيولة التي تستخدمها في تقدنً و 
في كلفة الدوارد التي تحصل  للتأثتَيستخدم البنك الدركزي سعر اعادة الخصم ورجال الاعمال، و  للأفرادالقروض 

 لعملائها. تقدمها هذ  البنوك بالتالي كلفة القروض التيعليها البنوك من البنك الدركزي و 

، فاذا اراد البنك الدركزي ان يتبع سياسة نقدية وعرض النقديؤثر سعر اعادة الخصم على حجم الائتمان و 
زيادة حجم تجارية من قبل البنوك التجارية و توسعية فانه يلجا لتخفيض سعر اعادة الخصم فيزداد خصم الاوراق ال

فيتوسع الطلب  ،والشركات للأفرادلؼفض تكلفة قروض البنوك التجارية الدمنوحة الاحتياطات النقدية لديها لشا 
 .بالتالي يزيد العرض النقديعلى الائتمان و 

، فانه يلجا الى رفع سعر اعادة الخصم لشا يزيد نكماشيةبالعكس اذا رغب البنك الدركزي اذا اتبع سياسة او 
 يقل الحجم الائتماني بالتاليض هذ  الاختَة الدقدمة للعملاء و قرو  ، فتًتفع تكلفةمن تكلفة اقتًاض البنوك التجارية

ذلك على حجم الائتمان الدصرفي و  التأثتَلكن سعر اعادة الخصم يصبح اداة غتَ فعالة في الدصرفي وعرض النقد، و 
 1:في الحالات التالية 

 سعر اثر عن مستقلة ائتمانية سياسة اتباع لؽكنها وبالتالي التجارية البنوك لدى النقدية الاحتياطات وفرة .1
 ؛الدصرفية قروضها على الخصم اعادة

 بنوك من بالإقراض سواء بالسيولة للتزود اخرى مصادر التجارية للبنوك تتوفر عندما الاداة هذ  تضعف .2
 ؛الخارج في العاملة البنوك من او الدال راس سوق من او اخرى تجارية

 وخاةة الاعمال رجال قبل من القروض على الطلب تخفيض الى يؤدي لا قد الخصم اعادة سعر ارتفاع .3
 ؛الارباح وارتفاع الطلب لزيادة بالنسبة متفائلة التوقعات كانت اذا

                                                           
ادية، جامعة ابي بكر في العلوم الاقتصمذكرة ماستً  ،(0212-1222خلال الفترة) الاقتصادي النمو على النقدية السياسة اثر،  رزق سيد احمد، علواني عمر 1

 .28-27 ص ص ،2016الجزائر، ، بلقايد، تلمسان
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 خصم سوق توفر حالة في الا الدصرفي الائتمان حجم على تؤثر لا الخصم اعادة سعر في التغتَات ان .4
 .النامية بالبلدان مقارنة الدتقدمة البلدان في اكثر متوفر اهذو  الدالية، بالأوراق التعامل وينتشر ومنظمة واسعة

 عمليات السوق المفتوحة.: ثانيا

يعرف "باري سيجل" عمليات السوق الدفتوحة بانها تدخل البنك الدركزي في السوق الدالية من خلال بيع او 
النقود حسب  على عرض التأثتَالسندات الحكومية بشكا خاص بهدف اء الاوراق الدالية بصورة عامة و شر 

 .الآجاللذذا فان البنوك الدركزية تحتفظ بكمية من الاوراق الدالية الحكومية لستلفة الظروف الاقتصادية و 

تكمن السلطات النقدية من  لأنها الرأسماليتعد السوق الدفتوحة اهم ادوات السياسة النقدية في الاقتصاد 
في الوقت الدناسب و  بان تدتص العملة الوطنية من القاعدة النقدية بالقدر بقاء الدبادرة في يدها دائما كما تسمح لذا

وبما ان  ،السريعة في اتجاهات عمليات السوقلتتمكن من تصحيح الاخطاء من خلال الاستجابات الدناسب و 
يد الاموال ر فرض الشروط التي ترغب ضمها بتو  فبإمكانهاالبنوك الدركزية تدلك احتكار توريد اموال البنك الدركزي 

على الاموال هي تقوم بذلك عادة عن طريق فرض سعر الفائدة الذي ستطبقه و ، لسد العجز الى البنوك التجارية
، فهي تلبي الحاجات الاجمالية للبنوك السوق الدفتوح هدفتُ في ان واحد ، هكذا تحقق عمليةالدقدمة الى البنوك

 .يق اهدافه الدتعلقة بسعر الفائدةعلى تحق تساعد البنك، و التجارية من اموال البنك الدركزي

 :لكي تنجح عمليات السوق الدفتوحة لغب ان تتوفر الشروط التاليةو 

 ؛السوق لعمليات وفق التداول في النقد وكمية التجارية البنوك احتياطات تتغتَ ان لغب  .1
 التسهيلات تقدنً في النقدية الاحتياطات في الالطفاض او للزيادة التجارية البنوك تستجيب ان لغب  .2

 ؛الاقتصادية للوحدات الائتمانية
 .النقود تداول سرعة ثبات  .3

العملة في التداول لا تزداد او كن بلوغها لان احتياطات البنوك و هذ  الشروط لا لؽ وعلى اي حال فان
، فعند قيام البنك الدركزي مثلا بشراء اء السندات من قبل البنك الدركزيتنخفض بنفس نسبة بيع و شر 

السندات لتحقيق زيادة في الاحتياطات النقدية لدى البنوك التجارية يلغي اثر  من خلال تدفق رؤوس 
كما ان ات النقدية من البنوك التجارية و ، او لوجود عجز في ميزان الددفوعات او لتسربلضو الخارجالاموال 

الذي يقوم به البنك الدركزي فيما لؼص بيع داخل البلد يلغي الاثر  تدفق رؤوس الاموال الاجنبية الى
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السندات الحكومية لتقليل احتياطات البنوك التجارية كذلك حجم القروض الدمنوحة من قبل البنوك 
طلب على القروض من الظا على حجم الت في الاحتياطات النقدية لديها و التجارية لا تعتمد على التغتَا

 1.رغبة البنوك ذاتها في منح القروضعلى و قبل العملاء 

  .الالزامي نسبة الاحتياطيثالثا: 

كاحتياطي مقابل الودائع   يقوم البنك الدركزي في العادة بفرض نسبة معينة تلتزم البنوك التجارية بالاحتفاظ بها
 ،في الية عمل مضاعف خلق النقود رأينا يسمى ذلك بالاحتياطي القانوني او الالزامي على النحو الذي لديها و 

بدون ان لػصل منها على اية فوائد، كوديعة تحت ويلتزم كل بنك بالاحتفاظ بتلك النسبة لدى البنك الدركزي 
الية عمل هذ  الاداة في سياق رغبة البنك الدركزي في الحد من او توسع قدرة البنوك على خلق  تأتيالطلب، و 

 .النقود

، بتخفيض نسبة الاحتياطي الالزامي ، يقوم البنك الدركزيتوسعية لانعاش الاقتصاد اع سياسةففي حالة اتب
ما في حالة اتباع ، اوتنتهي الفجوة الركودية تدور عجلة الاقتصاديرفع من قيمة حجم الطلب الكلي و  الامر الذي

من قدرة البنوك على ل ، لشا يقلالا فرض نسب احتياطي الزامي اكبر، فما على البنك الدركزي سياسة انكماشية
 .يقلل من حجم النقد في البلاد على مكافحة التضخمخلق النقود والائتمان و 

اكثرها استخداما في الاقتصادات امي تكون عادة اهم الادوات و الجدير بالذكر ان نسبة الاحتياطي الالز و 
سوق خلاله اتباع سياسة ال النامية لعدم وجود سوق مال حقيقي في تلك الاقتصادات لؽكن البنك الدركزي من

 2.الدفتوحة او سعر اعادة الخصم

 الادوات النوعية للسياسة النقدية.: الفرع الثاني

على حجم الائتمان  ليسا و ، اي على الكيفية التي يستخدمه بهعلى نوع الائتمان التأثتَتهدف اساسا الى و 
سهولة الحصول على القروض من حيث سعر الفائدة، و فة من ذلك عن طريق التمييز بتُ الانواع الدختلالكلي، و 
 اليها.الاستخدام الدختلفة التي يوجه  لأوجه وفقاالقروض 

                                                           
مذكرة (، 0212-1222تداعيات تقلبات اسعار النفط في الاسواق الدولية على السياسة النقدية للجزائر خلال الفترة) خضرة عثمانية، خولة سراج،   1

 .29-27، ص 2015/2016الجزائر، ماستً في العلوم الاقتصادية، جامعة العربي التبسي، تبسة، 
 .236، ص 2002، ب.ط، دار وائل للنشر والتوزيع، عمان، الاردن، بين النظرية والتطبيق الكلي الاقتصاد مبادئخالد واةف الوزاني، احمد حستُ الرفاعي،  2
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 :ع من الادوات لاعتبارات عدة، العهايتم اللجوء الى هذا النو و 

 ؛الدطلوب الاثر احداث في الكمية الرقابة ادوات كفاية عدم  .1
 .الكمية الادوات اثر تعزيز في الرغبة  .2

 :ت النوعية على الائتمان في الاتيحصر اهم تلك الادوا لؽكنو 

 ُ؛ فيها الاموال استثمار الدرخصة البنوك على لؽتنع التي الاوجه تعيت 
 ُالقروض من معينة لأنواع بالنسبة واستثماراتها الدرخصة البنوك لقروض الاقصى الحد تعيت 

 ؛والاستثمارات
 البنك بواسطة الاةول بعض من اقتناؤ  لغوز لدا اقصى حد تحديد. 

الاساليب الخاةة للرقابة النوعية التي يزود بها الدشرع البنك الدركزي لتدعيم قدرته في و  الى هذ  الصور بالإضافة
، فانه ينبغي الاشارة الى ان بعض وسائل الرقابة ئتمان على لستلف اوجه الاستخدامتوجيه هيكل توزيع موارد الا

، اي انها تعتبر وسائل خدام الائتمانايضا على اوجه است التأثتَمتع بالقدرة على الكمية على حجم الائتمان تت
 .للرقابة النوعية في نفس الوقت

، نظرا ية اكثر لشا تجد  الرقابة الكميةتجدر الاشارة الى ان الرقابة النوعية تجد قبولا من جانب البنوك التجار و 
)ومن ثم على حد ذاتهليس على حجم هذا النشاط في لك البنوك و تي يوجه اليها نشاط تتؤثر على الوجهة ال لأنها

 مراقبة استخدام الائتمان لضمان استخدام القروض فيتتطلب قدرا كبتَا من الدتابعة و  لكنناما تحققه من ارباح( و 
قروض ، فليس هناك ما لؽنع من الحصول على (لذات فيما يتعلق بالقطاع الخاصبا) و هاالاغراض الدمنوحة من اجل

 1.لغرض معتُ ثم استخدامه لغرض اخر

 قنوات انتقال السياسة النقدية.: المطلب الثاني

 ،ما يعرف بقنوات السياسة النقدية ان ينتقل اثر السياسة النقدية الى النشاط الاقتصادي من خلال لؽكن
هذ  القنوات في اربعة تنحصر النهائية و  للأهدافوتتمثل هذ  القنوات في الطرق التي من خلالذا يتم الوةول 

 قناة سعر الفائدة، قناة سعر الصرف، قناة اسعار السندات الدالية، قناة الائتمان. نقاط هي:
                                                           

 .350، ص 2016، الطبعة الاولى، دار الديسرة للنشر والتوزيع، عمان، الاردن،  الكلي الاقتصاد مبادئحسام علي داوود،  1
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 .سعر الصرف قناةالفرع الاول: قناة سعر الفائدة و 

 ونوضح كل منهما كالتالي:

  .قناة سعر الفائدة: اولا

، ذلك ان السياسة النقدية التقليدية تعمل النمور السياسة النقدية الى هدف هي قناة تقليدية لانتقال اثو 
هذا ما يعمل على ارتفاع سعرها الحقيقي ومنه ارتفاع تكلفة راس الدال، و على ارتفاع اسعار الفائدة الاسمية لشا 

التحول الى طلب العائلات على السلع الدعمرة، و ، كما قد يضعف ي الى تقليص الطلب على الاستثماريؤد
 1النمو.منه نهاية الى الطفاض الطلب الكلي و  عقار لشا يؤدي فيالاستثمار في ال

 .قناة سعر الصرف :ثانيا

خاةة تلك التي تبحث  قناة سعر الصرف مكانة كبتَة ضمن السياسات النقدية لعدد كبتَ من الدول، تأخذ
استقرار والطفاض يد في التضخم عن طريق ارتفاع سعر ةرف عملتها لشا يساعد على التحكم الجعن استقرار و 

، كما تستعمل ن الدول الناميةتستخدم قناة سعر الصرف كوسيلة لتنشيط ةادرات عدد كبتَ ماسعار وارداتها، و 
 .الى جانب سعر الفائدة في استقطاب الاستثمار الاجنبي من طرف الدول النامية

، حيث يؤدي الطفاض عرض النقود الى ارتفاع سعر الفائدة ة سعر الصرف من خلال سعر الفائدةتعمل قناو 
يرفع الطلب على العملة ذب راس الدال الاجنبي و ، لشا لغالمحلي بالنسبة للاقتصاد الخارجيالحقيقي في الاقتصاد 

ت منه وضع الحساب الجاري في ميزان الددفوعاالمحلية فتًتفع قيمة هذ  الاختَة، لشا ينعكس سلبا على الصادرات و 
 2الى ركود الاقتصاد المحلي.الي و فيؤدي الى الطفاض معدل لظو الناتج المحلي الاجم

 .قناة الائتمانو  المالية الفرع الثاني: قناة اسعار السندات

 نوضح كل منهما كالتالي:و 

                                                           
 2005، الطبعة الثانية، ديوان الدطبوعات الجامعية الساحة الدركزية، الجزائر، المدخل الى السياسات الاقتصادية الكلية دراسة تحليلية تقييميةعبد المجيد قدي،  1

 .77ص
الجزائر، ماجيستتَ في العلوم الاقتصادية، جامعة سعد دحلب، البليدة،  رسالة، المدفوعات ميزان اختلال ومعالجة النقدية السياسةشريف عمروش،   2

 .72-71ص ص  ،2004/2005
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 .قناة اسعار السندات المالية :اولا

ة على الاقتصاد الذي ينتقل عبر السياسة النقديتعتبر هذ  القناة عن وجهة نظر الددرسة النقدية في تحليل اثر 
قناة اثر الثروة على ما يسمى بمؤشر توبتُ للاستثمار و قناة توبتُ الاستثمار التي تعتمد على : تتُ رئيسيتتُ لعاانق

 1.الاستهلاك

 وتقليل الدالية الاوراق نسبة زيادة الى النقود عرض الطفاض يؤدي القناة هذ  عبر: للاستثمار توبتُ قناة  .1
 على الخاص الانفاق الطفاض عليه يتًتب لشا الجمهور، لدى الاستثمارية بالمحفظة النقدية الارةدة نسبة

 عنها ينتج والتي بيدها الزائدة الدالية الاوراق من التخلص الى الدتعاملتُ يدفع ما وذلك الدالية، الأوراق
 الناتج يتًاجع ومنه الاستثمار حجم ينخفض وبالتالي للاستثمار، التوبتُ مؤشر فينخفض الاسعار الطفاض

 ؛الخام المحلي
 الاوراق اسعار الطفاض الى النقود عرض الطفاض يؤدي القناة هذ  عبر: الاستهلاك على الثروة اثر قناة .2

 الناتج تراجع وبالتالي الاستهلاك من الحد منهو   ،الجمهور لدى الثروة قيمة الطفاض عنها ينتج والتي الدالية
 .الخام المحلي

  .قناة الائتمان :ثانيا

 :سم هذ  القناة بدورها الى قناتتُتنقو 

 الدصارف لدى الودائع حجم الطفاض الى النقدي العرض الطفاض يؤدي حيث: الدصرفي الاقراض قناة  .1
 ؛النمو من الحد وبالتالي الاستثمار من يقلل لشا تقدلؽه الدمكن الدصرفي الائتمان حجم ينخفض ومنه

 الدؤسسات قيمة ةافي في الالطفاض الى النقود عرض الطفاض يؤدي: الدؤسسات ميزانية قناة  .2
 .الاقتًاض عند تقدلؽها للمقتًضتُ لؽكن التي والضمانات

                                                           
، مذكرة ماستً في العلوم الاقتصادية، جامعة ابي بكر بلقايد، تلمسان، الجزائر، حالة الجزائرمساهمة السياسة النقدية في معالجة البطالة الذام اوكلي،  1

 .69ص، 2016/2017
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ة ) عدم رغبصغتَة لشا يزيد من لساطر اقراضهايؤدي سعر الفائدة الى تخفيض التدفقات النقدية لضو الدؤسسات الو 
بالتالي تراجع لظو الناتج المحلي ا يؤثر على استثمار القطاع الخاص، و هو م(، و تقدنً القروض لذاالدصارف في 

 1.الخام

 .المشكلات الاقتصادية علاجالسياسة النقدية و : المطلب الثالث

 رازبإبمن خلال هذا الدطلب سنقوم و اجتماعية عدة مشاكل تواجهها، و ان لكل سياسة كانت اقتصادية ا
 هذ  الدشاكل وعلاجها. أهم

 .الفرع الاول: المشاكل التي تواجه السياسة النقدية في التطبيق العملي

 2لؽكن ان نذكر اهم هذ  الدشاكل:السياسة النقدية عند تطبيقها. و  هناك العديد من الدشاكل التي تواجه

 هناك تكون ما عادة: الدطبقة الاقتصادية السياسة واثر الاقتصادية الدشكلات بتُ الزمنية الفجوة اثر  .1
 ؛الدشكلة هذ  لدواجهة الدستخدمة للسياسة الفعلي الاثر وبتُ الاقتصادية الدشكلة وقوع بتُ زمنية فجوة

 ؛الدركزي البنك استقلالية مدى  .2
 فعالة او كاملة تكون لا قد معينة نقدية سياسة تطبيق عند حيث: الاسواق في الدتاحة الائتمان شروط  .3
 ؛الائتمان على والحصول التشريعات هذ  تجنب لذا لؽكن اخرى وبدائل واساليب قنوات وجدت اذا
 البنك) الدنظمة الاسواق على بالغ تأثتَ لذا يكون ما عادة: للدولة الاقتصادي بالوضع تتعلق مشاكل  .4

 ؛فيها الدطبقة والقرارات السياسات وعلى( والبنوك الدركزي
 لانكسار نظرا شك، لزل النقدية السلطة مصداقية اةبحت قد: النقدية السياسة مصداقية مشكلة  .5

 النقدية للسياسة الدباشرة الادوات استخدام عن وللتخلي الاقتصادي، النشاط تدويل في الدالية الوساطة دور
 النقدية السياسة اثر تعقد والتي السوق على الدعتمدة الاستدانة اقتصاديات من التحول اطار في وذلك
 .اليقتُ بعدم يتميز ما وغالبا

                      

                                                           
 .180ص  ،1997مصر،  ،الاسكندرية ،دار الجامعة الجديدة للنشرب.ط،  ،والبنوك النقود مبادئاسامة لزمد الفولي، لردي لزمود شهاب،  1
 .190ص، 1988الطبعة الاولى، الدار الدصرية اللبنانية، القاهرة، الاتجاهات الحديثة في التحليل النقدي، سهتَ لزمود معتوق،  2
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 .علاج المشكلات الاقتصادية الفرع الثاني:

، هو علاج حالة التضخم التي قد يعاني قدية مطبقة في اي دولة في العالمان الذدف الرئيسي لأي سياسة ن
النقدية تكمن في مدى ان فعالية السياسة قتصاد القومي او حالة الانكماش وهي عكس الحالة الاولى، و منها الا

 هي الحالة الاكثر حدوثا .ة تلك السياسة على علاج التضخم و قدر 

  .علاج التضخمالسياسة النقدية و  :اولا

التعرف على مصادر الضغوط توى من تحليل الظاهرة التضخمية و ، عند هذا الدسقد يكون من الدفيد
، والحقيقي والتحقيق من حدتهالتضخمية ان تتعرض باختصار لكيفية التصدي لذذا النوع من الاختلال النقدي 

الدستقبل دورا هاما في  تلعب توقعات استمرار التضخم فيلتضخم التي تستمر لفتًات طويلة و خاةة في حالات او 
لة لا يكون من السهل اختيار الوسيلة الافضل للوةول الة هذا الذدف بدون في هذ  الحاارتفاع معدلاته، و تقويته و 

 .اخرى بأهدافبشكل يضر  التأثتَ

لعل الدثال التارلؼي لذذا الوضع هو معها، و كيفية التعامل مثالا يوضح ويساعد على فهم هذ  الدشكلة و  لنأخذ
التوقع بمواةلة معدلات التضخم استمرار  ، حيث ترتب علىية الثمانينات في الدول الصناعيةما حدث في بدا

 1ر ما عرف بمجالات الركود التضخمي.، ظهو الارتفاع في الدستقبلو 

، يرى الكثتَ من الاقتصاديتُ ان هذا لنقدية قررت تخفيض معدلات التضخملنفتًض الان ان السلطات او 
 2:القرار لؽكن تتبع نتائجه في مرحلتتُ متتاليتتُ على النحو التالي

يتمثل هذا الجهد في هذ  الدرحلة في تخفيض معدل التوسع و : الاولى: تخفيض الفجوة التضخمية رحلةالد
هذا من شانه يقلل السرعة التي ينتقل بها منحتٌ الطلب الكلي يث يكون دون معدل التضخم الجاري، و النقدي بح

 .الى اعلى جهة اليمتُ

ات ، في الاقتصاديهذ  الظاهرة، كما سبق ان ذكرنا بدأت: لقد الثانية: مرحلة الركود التضخمي الدرحلة
بدء ادة حدة البطالة و ، حيث تزامن ارتفاع معدلات التضخم مع زيالصناعية في فتًة السبعينات وبداية الثمانينات

                                                           
 .227 ص ،2000 مصر، ر الجامعية، الاسكندرية،الدا ،ب.ط ،النظرية الاقتصادية الكلية واخرون، احمد رمضان نعمة الله، 1
 .228 صنفس الدرجع،  2
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رتفاع معدلات التضخم في ، توقعات استمرار االتوقعات بتأثتَ، الركود ترتبط اساسا ظاهرة التضخميبدو ان و  النمو
عودية على الاجور لضو الارتفاع ، طالدا استمرت الضغوط الصوكلما زاد هذا الاتجا  وتعمق لدى الافراد، ستقبلالد

 لحلول لتحقيق حدة التضخم الدستمر.، تصبح عمليات اختيار اوبالتالي زيادة تكاليف الانتاج، وفي هذ  الحالة

ت نقدية اي الحد من خلق النقود من خلق ادوابالتالي فان هذ  السياسة النقدية اتجا  التضخم هو الحد و 
، ويلاحظ انه الي يتم الحد من انفاق الافراد والذيئات على شراء السلع والخدماتبالتالنقدي، و  الدعروضتخفيض و 

ة النقود من خلال تقييد الائتمان، يتم ايضا رفع ، بتقليل كميت الذي يتم فيه تخفيض عرض النقودفي نفس الوق
 ب.هو ما يؤدي الى خفض معدل التضخم النقدي في الغالو سعر الفائدة 

، بل اجداث التضخم في مرحلة ثم علاجه يرى البعض ان اي سياسة نقدية ناجحة هي التي لا تندفع لضو
 لان السياسة النقدية الدتوازنة هي تعمل على الحفاظ او المحافظة على معدل تزايد ثابت لنمو الدعروض النقدي،

 العام الدستوى من لكل الرئيسي المحدد هو النقدي الدعروض ان باعتبار الاسعار، مستوى استقرار لػقق ذلك
 .والعمالة والتوظيف القومي، الناتج ومستوى للأسعار

لػقق النقود سوف لؼفض معدل التضخم، و يعتمد النقديون ايضا ان الالطفاض الدنتظم في معدل لظو عرض و 
 .للتكاليف الدرتبطة بتخفيض معدل التضخم الادنىالحد 

  .علاج الانكماشنقدية و : السياسة الثانيا

اهم مستوى حجم الدبادلات الاقتصادية، و  يعرف الانكماش النقدي بانه الطفاض في عرض النقود دون
يتًك الانكماش النقدي اثار بالغة على النشاط  الاقتصادي نتيجة ، و للأسعارمظاهر  هو الطفاض الدستوى العام 

الاستثمار نتاج والاستهلاك و ، حيث يؤدي الى الطفاض مستويات كل من الاللأسعارالطفاض الدستوى العام 
ة الانكماش بزيادة عرض عليه لؽكن معالجيؤدي الى ارتفاع نسبة البطالة( و الذي اي الطفاض العمل و الاستخدام) و 

معالجة  لإجراءاتاتخاذ اجراءات مغايرة اسب مع حجم الدبادلات الاقتصادية، و الى الدستوى الذي يتنالنقود و 
 1:ابرزهاالتضخم النقدي و 

 ؛الدتداول النقد كمية وزيادة الدالية الاوراق خصم تشجيع لغرض الفائدة سعر تخفيض  .1

                                                           
 .213ص  ،2013 ،الطبعة الاولى، دار زهران  للنشر والتوزيع ،مبادئ الاقتصاد والمالية العامة ،عبد الغفور ابراهيم احمد1
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 ؛الدفتوحة السوق عمليات خلال من الجمهور من الحكومية السندات شراء  .2
 ؛الخصم اعادة سعر تخفيض  .3
 ثم ومن الائتمان منح على قدرتها زيادة بغية التجارية للمصارف القانوني الاحتياطي نسب تخفيض  .4

 .الودائع نقود عرض زيادة

زيادة الدعروض النقود، و بالتالي فان هدف السياسة النقدية في حالة الانكماش هو زيادة الاتجا  لضو خلق و 
لانكماشية في الخدمات، لان زيادة كمية النقود يؤدي الى خفض القوى ابالتالي الطلب على السلع و النقدي و 

عدم حدوث ار ارتفاع مستوى الناتج القومي و لؽكن ان يؤدي ذلك الى المحافظة على استمر الاقتصاد القومي، و 
 .تقلبات سعرية عنيفة
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 :الفصلخلاصة 

القرارات التي يتم اتخاذها من قبل قبة، بحيث هي لرموعة الاجراءات و اداة للمراتعتبر السياسة النقدية 
السلطات النقدية من اجل بلوغ الاهداف العامة للاقتصاد الدعروف باسم الدربع السحري كالدور على استًاتيجية 

روف سوق النقد، ظطات النقدية و السياسة النقدية من خلال استهداف اهداف اولية تتمثل في لرمعات الاحتيا
المجمعات النقدية، من اجل التأثتَ على الاهداف النهائية ثل في معدل الفائدة، سعر الصرف و اهداف وسيطية تتمو 

 معالجة الكثتَ من الدشاكل الاقتصادية.تقرار الاسعار، لزاربة البطالة و الدتمثلة في اس

ذ  الدشاكل الا انها تقف عاجزة في معالجة سرعتها في معالجة هرغم من فعالية السياسة النقدية و لكن بالو 
 بعض الاختلالات. 

التحديات اسة النقدية في مواجهة الدشاكل و بالتالي فهناك سياسات اقتصادية اخرى تقف الى جانب السيو 
 التي يتعرض لذا الاقتصاد العالدي.
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 تمهيد:

قد التالي زيادة النمو الاقتصادي، و بلى الحفاظ على استقرار الأسعار و تهدف السياسة النقدية لأي بلد إ
 سعت العديد من الدول إلى جعل استهداف التضخم إطار رئيسي لسياستها النقدية.

تحقق عناصر الرئيسية حتى تكون ناجحة و تبتٍ سياسة استهداف التضخم تتطلب توفر العديد من ال إن
الأىداف الدنشودة، نذكر على سبيل الدثال ضرورة أن يكون لدى القائمتُ على السياسة النقدية القدرة على إجراء 

 التنبؤ بالتضخم من اجل اتخاذ القرار الدناسب.

 سياسة استهدافو من خلال الدباحث التالية:التطرق إلى التضخم و  الفصلل ىذا ومن ىذا الدنطلق سيتم خلا

 الدبحث الأول: ماىية التضخم.

  استهداف التضخم. سياسةالدبحث الثاني: 

 التضخم.الدبحث الثالث: تقييم تجارب بعض الدول في استهداف 
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 : ماهية التضخم.الأول المبحث

ذلك ق بتُ الاقتصاديتُ بشان مفهومو وأنواعو، و التضخم إلا انو لا يوجد اتفاعلى الرغم من شيوع مصطلح 
ضخم، منو من خلال ىذا الدبحث سنتطرق إلى مفهوم التحصر التضخم في عامل واحد فقط، و  لأنو لا لؽكن

 معايتَ قياسو.أنواعو، أسبابو وأىم أثاره و 

 .أنواعهالمطلب الأول: مفهوم التضخم و 

نظرا و الباحثتُ، ادية التي لم توصف بتعريف واضح ولزدد من الدفكرين و الظواىر الاقتصيعد التضخم من 
 يف التضخم نتج عنو عدة أنواع.لتعدد تعار 

 .: مفهوم التضخمالفرع الاول

 اختلاف أراء الباحثتُ حولو من ابرز ىذه التعاريف:بذلك ددت التعاريف حول مصطلح التضخم و لقد تع

 ".للأسعار العام للمستوى الدتواصل الارتفاع"  بأنو التضخم يعرف .1

بشكل دائم ومتواصل ىو لمجمل الأسعار و  ولا يعد ارتفاع الأسعار الاسمية تضخما، حيث لغب أن يكون الارتفاع
 1غتَ عرضي.و 

دي في بإمكانو أن يعرف باللاتوازن الاقتصاالتضخم بأنو: ارتفاعا مستدلؽا وعاما في الأسعار، و  يعرف .2
 2الذي يتميز بارتفاع مستمر للمستوى العام للأسعار.والخدمات و سوق السلع 

 ."لزقق لضو ارتفاع الأسعارتواجد مستمر و ": بأنو أثارهكظاىرة سعرية من خلال   أيضايعرف التضخم و  .3

فالتضخم يعتٍ ديناميكية مستمرة لضو ارتفاع الدستوى العام للأسعار أيا كان سبب الارتفاع )زيادة في العرض  عليوو 
      3الحجم السلعي(.لتوازن بتُ حجم النقد الدتداول و النقدي أو عدم ا

 

                                                           

 .07صة الجديدة للنشر، الإسكندرية، مصر، ب.س، إدارة الجامع ،ب.ط المؤسسات النقدية،اقتصاديات النقود والمال والنظرية و لردي لزمود شهاب، 1 
 .284ص، 2713 لبنان، بتَوت،ية للتًجمة، الطبعة الأولى، الدنظمة العالد ،ترجمة لزمد ىيثم احمد الغزاوي، مقدمة في التحليل الاقتصادي، فونوني فارد جتَارد 2
 .08، ص 1181الجزائر،، دار البحث، قسنطينة، ب.ط ،النظريات النقديةعطون،  مروان 3
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التضخم بأنو )الارتفاع الدستمر المحسوس في الدستوى العام للأسعار أو معدل  أكلي كاردينرو يعرف  .4
 1الأسعار(.

كتعريف شامل يعرف التضخم بأنو: ظاىرة نقدية سعرية تعتٍ الارتفاع الدتواصل في الدستوى العام للأسعار الناتج و 
 الأسواق. السلع الدوجودة فيلالات بتُ كمية النقد الدتداول وحجم الإنتاج و عن الاخت

 .: أنواع التضخمالفرع الثاني

 التي تؤثر في قطاعات الاقتصاد الدختلفة، وىي:و يقسم التضخم إلى لرموعة من الأنواع، 

بالارتفاع الدستمر في الاسعار والاجور  يتميز ىذا النوع من التضخم )الظاهر(: التضخم الطليق .1
ىذا دون أي تدخل او عرقلة من قبل السلطات الحكومية رى التي تتصف حركتها بالدرونة، و النفقات الاخو 

فيها او وقفها وذلك استجابة لفائض الطلب الكلي والعرض الكلي،  التأثتَللحد من ىذه الارتفاعات او 
ىو ما يدفع الدشتًين الى التخلص من الطفاض القدرة الشرائية للنقود و يتًتب على ىذا النوع من التضخم و 

احتكار من جهة اخرى، م لفقدان قيمتها كوسيط للتبادل ولسزن للقيمة ىذا من جهة و النقود التي بحوزته
ت غتَ الانتاجية  الحصول في مقابلها على نقود يلجؤون الى توظيف الاموال في العملياالبائعتُ للسلع و 

الطفاض معدلات ا يتًتب عليو نقص في الددخرات و الدعادن النفيسة لاكتنازىا لشكشراء الاراضي و 
 2الاستثمار.

في ىذا النوع من التضخم لا يظهر التضخم في صورة ارتفاع في الاسعار حيث التضخم المكبوت:  .2
تتدخل الدولة بواسطة وسائل معينة في الاسعار من الظهور عن طريق تثبيت الاسعار بوسائل ادارية خاصة 

لارتفاع في منع اارباحهم و بالنسبة للسلع الاساسية او عن طريق منح اعانات للمنتجتُ لتعويضهم عن 
على الرغم من عدم ظهور ارتفاع الاسعار في ىذا النوع من التضخم الا ان التضخم الاسعار من الظهور، و 

 الدكبوت يكون واضحا في عدة مظاىر اخرى من العها: 
 ار الثابتة من الاسواق الرسمية وظهور السوق السوداء؛اختفاء السلع ذات الاسع 
 عرض السلع بالسعر الدثبت؛تهلكتُ امام منافذ التوزيع الرسمية التي تظهور طوابتَ الدس 

                                                           
 .214،ص 2778امعة للنشر، الاسكندرية، مصر، مؤسسة شباب الج، ب.ط ،البنوك المركزية المؤسسة النقدية البنوك التجارية الاقتصاد النقديضياء لريد،  1
 .335 ب.س، صدار المحمدية العامة، الجزائر، ، ب،ط ،الامين في الاقتصاد، بوشاشي بوعلام 2
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  الطفاض جودتها مع بيعها بنفس السعر الدثبت.الطفاض وزن عبوات السلع و 

التضخم لشا  يعتبر ىذا النوع من التضخم من اخطر الانواع لأنو يؤدي الى العال علاج السبب الحقيقي لحدوثو  
 1بية داخل الاقتصاد.السل يؤدي الى تفاقم اثاره

خلال ارتفاعات  الذي يتحقق منلؽثل النوع الدتطرف من التضخم، و ىو الذي و التضخم الجامح:  .3
 بصورةحادة في الاسعار، بحيث ان قيمة النقود تنخفض بدرجة كبتَة، اذ تكاد تفقد قوتها الشرائية سريعة و 
في مثل ىذا النوع من التضخم، وعدم  لذلك يتم التخلي عن النقودخلال فتًات زمنية قصتَة، و مهمة و 

ا بأسرع ما تهذلك عن طريق إنفاقاو الحاد، فاض في قوتها الشرائية السريع و الاحتفاظ بها حتى يتم تلافي الالط
كمثال على ذلك ما تحقق الدانيا خلال لنقود، وكما حصل في بعض الدول، و لؽكن بالأصول الاخرى غتَ ا

 2الحرب العالدية الثانية.
، ولكن يستمر لفتًة زمنية طويلة للأسعارفي الدستوى العام  بطيءىو ارتفاع و م الزاحف: التضخ .4
 3يتًتب عليو الطفاض مستمر في قيمة العملة.و 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .264 ص ،2000ب.ط، الدار الجامعية، الاسكندرية، مصر،  ،النظرية الاقتصادية الكلية وأخرون، ،احمد رمضان نعمة الله 1
  .173 ، ص2006لنشر والتوزيع، الاردن، الطبعة الاولى، عالم الكتب الحديثة لالبنوك، النقود و فليح حسن خلق،  2
 .317 ، ص2014 مصر، ونية للنشر، الاسكندرية،الطبعة الاولى، مكتبة الوفاء القان ،اقتصاديات البنوكالنقود والاسواق المالية و علي عبد الوىاب لصا،  3



التضخم وسياسة استهدافه                                                          الفصل الثاني:   
 

 
38 

 توضيح التضخم الجامح والزاحف في الشكل التالي:ولؽكن 
 : التضخم الجامح والتضخم الزاحف(2.2)الشكل رقم

 

الطبعة الاولى، مكتبة الوفاء القانونية للنشر، اقتصاديات النقود والبنوك والاسواق المالية، علي عبد الوىاب لصا،  المصدر:
 .314، ص 2714 مصر، الاسكندرية،

 بالإضافة الى ذلك يوجد انواع اخرى للتضخم وىي:

امية، والتي تستورد معظم النمن التضخم في البلدان الصغتَة و  النوعيظهر ىذا و التضخم المستورد:  .1
الخدمات من الخارج، فنتيجة لارتفاع الاسعار في الدول الدصنعة ترتفع ىذه الاسعار في الدول السلع و 

 1الدستوردة.
ع يعبر عن زيادة قيمة سلالذي لػصل في قطاع الاستثمار، و  ىو التضخمالتضخم الرسمالي:  .2

 2الاستثمار.في كلا من قطاعي الاستهلاك و بالتالي تحدث ارباح كبتَة ر على نفقة انتاجها، و الاستثما
على الدستوى الطبيعي في فتًات الركود الاقتصادي ينخفض حجم الطلب الكلي التضخم الركودي:  .3

لػسب العلاقة الالغابية بينهما تزداد معدلات بشكل واضح وملموس، وفيو ينخفض مستوى التشغيل و 

                                                           
 ص ،1999 الاردن، ، عمان،والتوزيع الطبعة الاولى، دار وائل للنشر، مفاهيم اساسية في علم الاقتصاداسماعيل عبد الرحمان، حربي لزمد موسى عريقات،   1

152. 
، ص 2013/2014معة العربي بن مهيدي، ام البواقي، الجزائر، في العلوم الاقتصادية، جا مذكرة ماستً ،دور السياسة النقدية في مكافحة التضخم، عمران وليد 2

57. 

377 
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المستوى العام  

 للأسعار
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بسبب الحالة ، لا يوجد ىناك ما يشتَ الى تخفيض اسعار بيعها لزتكرةالبطالة، وفي ظل وجود مؤسسات 
معدلات البطالة، بسبب قيام الشركات المحتكرة و  الأسعارالاقتصادية السائدة وىو ما يعتٍ ارتفاع كلا من 

 1جراء تخفيض مستوى التشغيل لديها.
ا وتزداد فيو سرعة تداول ترتفع فيو الاسعار بمعدلات عالية جدىو التضخم الذي و  المفرط: التضخم .4

يؤدي الى انهيار استمر ذلك الوضع فانو  فإذاتتوقف فيو النقود على العمل كمستودع للقيمة، النقود، و 
دة النقدية كما حدث في الدانيا وىذه الحالة اقتًنت بالحروب والثروات ينهار معو قيمة الوحالنظام النقدي و 

 2السياسي.اعي و الاجتمالاستقرار الاقتصادي و  وعدم

 .ي: اثار التضخم و معايير قياسهالمطلب الثان

يرجع القلق الشديد من تواجد التضخم من الاثار الاقتصادية  والاجتماعية التي تأثر على مستَة التنمية 
فالتضخم بالدعتٌ الاقتصادي ىو ضعف  لؼتلف كل اثر عن الاخر،حيث  ،على الدوازنة الدالية وتأثتَه الاقتصادية

القوة الشرائية، فالأشياء ترتفع اسعارىا فبذلك تقل قيمة النقود ولذلك ىناك معايتَ يقاس بها لدعرفة مستوى 
 التضخم والعمل على تفاديو والحد منو. 

ىم معايتَ او  للتضخم ومنو من خلال ىذا الدطلب سنتطرق الى معرفة اىم الاثار الاقتصادية والاجتماعية
 و.قياس

 .: اثار التضخمالفرع الاول

 3لؽكن الغاز ىذه الاثار فيما يلي: 

اضعاف الحافز على الادخار فاذا اتجهت قيمة م اضعاف ثقة الافراد في العملة و يتًتب على التضخ .1
على ىذا يزيد التفضيل السلعي فقدان وظيفتها كمستودع للقيمة، و النقود الى التدىور الدستمر تبدا في 

ما ستهلاك الحاضر وينخفض ميلهم للادخار و التفضيل النقدي، فيزيد ميلهم الى انفاق النقود على الا

                                                           
 .198 ، ص2013دار صفاء للنشر والتوزيع، عمان، الاردن،  الاولى، الطبعة ،اساسيات الاقتصاد الكلياياد عبد النسور،  1
 .163 ،ص2014الطبعة الاولى، دار البداية ناشرون وموزعون، عمان، الاردن،  ،الكلي مبادئ الاقتصادحربي لزمد موسى عريقات،  2
 .331 مرجع سبق ذكره، ص ،حربي لزمد موسى عريقات3
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دة يتجهون الى تحويلها الى ذىب وعملات اجنبية مستقرة القيمة والى شراء سلع يتبقى لديهم من ارص
 عقارات؛معمرة و 

ذلك لزيادة الطلب الى خلق عجز بو و فوعات بالاتجاه يتًتب على التضخم اختلالات في ميزان الدد .2
بالتالي الدخول النقدية ة التضخمية في الانفاق الحكومي و على الاستتَاد والطفاض حجم الصادرات فالزياد

يتًتب عليها زيادة في الطلب ليس فقط على السلع الدنتجة لزليا بل على الدستوردة ايضا، ان التضخم لؽيل 
 ىا التنافسي في الاسواق الخارجية؛ير لشا يضعف من مركز الى رفع تكاليف انتاج سلع التصد

يؤدي التضخم الى توجيو رؤوس الاموال الى فروع النشاط الاقتصادي التي لا تفيد عملية التنمية في  .3
 يطلبها اصحاب ىي عادة السلع التًفيهية التيسلع التي ترتفع اسعار باستمرار و مراحلها الاولى الى انتاج ال

الى بناء الدنازل الاستتَاد والدضاربة التجارية و كذلك يتجو قسم ىام من الاموال الى تجارة ة و الدخول العالي
 الفاخرة؛

استحالة تحديد تكاليف انشاء تباك في تنفيذ مشروعات التنمية و يتًتب على استمرار تصاعد الاسعار ار  .4
ذ الدشروعات الامر الذي يؤدي معو الدشروعات بصورة نهائية التي ترتفع مدخلاتها باستمرار خلال فتًة تنفي

 ول على الدوارد لإتدام مشروعاتها؛عجز بعض القطاعات في الحص
الذين لدخول الثابتة كأرباب الدعاشات وحملة السندات و يتًتب على التضخم ظلم اجتماعي لأصحاب ا .5

تَة من تجار اصحاب الدخول الدتغتختلف دخولذم النقدية عن اللحاق بتصاعد الاسعار على حتُ يستفيد 
 منتجتُ؛و 
 التذمر الاجتماعي؛تضخم التفاوت في توزيع الدخول والثروات ولؼلق موجة من التوتر و يعمق ال .6
يطرتو على قرارات الاقتصادية بفعل سكل كبتَ على الحياة الاجتماعية والسياسية و التضخم يؤثر بش .7

 رجال الحكم.رجال الاعمال وسلوك العمال و 

 .التضخم قياسمعايير : الفرع الثاني

من خلال السلوك العام لسعر العام، القياس من الدنبع، و معدل حساب ا 1يقاس التضخم بثلاثة وسائل:
 للمجتمع.

                                                           
 .47-38 ص ، ص2011لنشر والتوزيع، الاردن، الطبعة الاولى، مؤسسة الوراق لالكساد، التضخم و حستُ بن سالم جابر الزبيدي،  1
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 :معدل حساب السعر العام .1

تؤخذ اسعار لرموعة من البضائع الدنوعة، منها على سبيل الدثال في لرال الصناعة او التجارة او الزراعة او 
 غتَىا من العروض التجارية.الكهرباء و  لخدمات، من الذاتف اوا

قيمة الشراء  منمة شراء ىذه البضائع في كل شهر وفي اماكن عرضها وبيعها للجمهور، و ذلك بحساب قيو 
اشهر(، فان كان ىناك انزياح للأسعار لضو الزيادة بمقدار  3التي عادة تكون شهرا، او فصلا)للفتًات الدختلفة و 

 تٍ ان ىناك تضخما، بهذا الدقدار لكن ىذه الطريقة لا تفي بالغرض.نصف في الدائة، فان ذلك يع

  :القياس من المنبع .2

عر الذي لػدده الدنتج تسعتَىا من الدنتج الاول، أي مقدار السوىو اخذ عينات من اسعار البضائع و 
لػدث ان تنخفض خط الاسعار بالصعود او الذبوط، و من ىذه الاسعار الاجمالية لؽكن معرفة اتجاه لبضاعتو، و 

قيمة بعض السلع، فلا يعتٍ ذلك الطفاض في التضخم، لأنو في الوقت نفسو ترتفع اسعار بعض البضائع الاخرى، 
 لكن يكون عاملا مهما لدعرفة سبب التضخم او الغلاء.سلعة واحدة لا يؤخذ بالحسبان، و  لذا فان معدل

ياسية لنفقات الدعيشة ىي انسب وسيلة لقياس كما ان الاقتصاديتُ اليوم يرون ان استعمال الارقام الق
 مع ذلك يذكرون عدم دقتها حيث يقولون:تقلبات القوة الشرائية للنقود، و 

 لذلك يرد ي لمجموعة لستارة من الدفردات، و الارقام القياسية للأسعار ليست سوى متوسط احصائ
 لى تركيب الدتوسطات او استعمالذا؛عليها ما يرد ع

  بي في كانت طريقة تركيبها، الا عن نتائج تقريبية على التغتَ النس  أيالا تدل الارقام القياسية للأسعار
 مستوى الاسعار لزمل القياس؛

  ان الارقام القياسية لنفقات الدعيشة ادق ما تكون في التعبتَ عن تقلبات نفقات الدعيشة بالنسبة
الخدمات التي تشق ىذه ناف السلع و يقوم اختيار اصلجمهور طبقة معينة من طبقات الدستهلكتُ اذ 

الارقام من اسعارىا، كما ينبغي ترجيح ىذه الاصناف طبقا لألعيتها النسبية في الانفاق على اساس 
 ميزانية الاسرة النموذجية،  او الاسرة العادية في ىذه الطبقة من طبقات الدستهلكتُ.
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لقياسية لنفقات الدعيشة لررد الاشارة الى التغيتَ النسبي في نفقات بناءا على ىذا، لا تتعدى دلالة الارقام او 
لكميات النسبية نفسها من السلع الدعيشة، لو ان الاسرة النموذجية من ىذه الطبقة الدعينة قد استمرت على شراء ا

 الخدمات التي افتًضنا شرائها لذا في سنة الاساس.و 

 :س من خلال السلوك العام للمجتمعالقيا .3

المحلي، ففي الآونة الاختَة لوحظ ها البارزة على الصعيد الدولي، و ذلك من موضوع التنمية بمختلف مفاىيمو 
ذلك بعد ان كان دامة للوصول الى مستقبل مستدام و متزايدا موجها لضو الحاجة الى التنمية الدست  اىتماما دوليا
لسططو التنمية يعرفون السياسيون و ملة، فالاقتصاديون و لبيئية المحتالضو لرموعة من الكوارث البشرية و العالم يتجو 

استدامة الزيادة السنوية في الناتج القومي الاجمالي بنسبة درة الاقتصاد القومي على توليد و التنمية الاقتصادية بق
افة يأخذونو بمعدل لظو نصيب الفرد من الدخل او الناتج المحلي الاجمالي، اضاو اكثر، و  % 7و % 5تتًاوح بتُ 

 1.الى قدرة الدولة على توسيع انتاجها بمعدلات اسرع من معدل النمو السكاني كمؤشر على التنمية

 .المطلب الثالث: اسباب التضخم ووسائل علاجه

 حلقات من حلقة يكون ما ومنها داخلية، اقتصادية لأسباب يرجع ما منها منوعة، عديدة التضخم اسباب
العالدي، فهناك تباين عميق في تحديد الاسباب التي تحكم ظاىرة التضخم، او العوامل الدؤيدة   الاقتصادي الارتباط

 لذا. 

 تحدد التي والالية التضخم اسباب معرفةولؽكن اعتبار النظرية الكمية في النقود اولى النظريات التي حاولت 
والتقلبات التي تحدث على ىذا الدستوى. ومنو تعمل الدول ذات الاقتصاد الحر والقوي  للأسعار العام الدستوى

 على متابعة مؤشرات الاسعار لدعرفة التضخم ومقداره، ومن ىنا يبدا العلاج.

 ومنو من خلال ىذا الدطلب سنتطرق الى ابراز اىم اسباب التضخم و وسائل علاجو.

 

 

                                                           
 .47صحستُ بن سالم جابر الزبيدي، مرجع سبق ذكره،  1
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 .اسباب التضخم: الفرع الاول

ان لػدث التضخم من الصعب ايقافو، فعلى سبيل الدثال اذا ارتفعت الاسعار سوف يطلب العمال  بمجرد
 بزيادة الاجور، لشا يؤدي الى الدخول في دوامة الاجور والاسعار.

 ما يلي: وامل لستلفة من ابرز ىذه الاسبابينشا التضخم بفعل عومنو 

زيادة حجم الطلب الكلي، لا تقابلو زيادة  ينشا ىذا النوع من التضخم عنتضخم ناشئ عن الطلب:  .1
 1لشاثلة في العرض الكلي، لشا يؤدي الى ارتفاع الاسعار.

ينشا ىذا النوع من  تضخم ناشئ عن اصدار النقود بكميات تفوق متطلبات الاقتصاد الوطني: .2
لمجتمع، ىذا الخدمات الدتاحة في الدى الافراد مع ثبات حجم السلع و التضخم نتيجة لزيادة حجم النقود 

لعل اىم الاسباب الدؤدية الى الى ارتفاع الاسعار بشكل مستمر ومتزايد لشا لؼلق تضخما ملموسا و يؤدي 
 2فعل الايرادات الحكومية ينشا العجز الدالي. 

ينشا ىذا النوع من التضخم بسبب ارتفاع تكاليف الاستغلال في  تضخم ناشئ عن التكاليف: .3
 3بب مطالبة العاملتُ برفع الاجور.الذي يأتي بساجور ومرتبات العاملتُ، و لدؤسسات الاقتصادية، كرفع ا

 .وسائل علاج التضخم: الفرع الثاني

لؽكن  ، لذا، فان لو اسباب عديدة لؼتلف كل سبب عن الاخرالنظريات الدفسرة لوالتضخم و  لأسبابوفقا 
الدوضحة   ولؽكن تجميع ذلك في اربعة فئات  ألتضخماستخلاص اىم النقاط التي تؤدي الى علاج مشكلة 

 4:كالتالي

فكما تم التقدنً في الفتًات السابقة فسرت النظرية الكمية  ألنقدي:عن طريف مكافحة زيادة العرض  .1
عليو لؽكن التضخم بزيادة الدعروض النقدي والعلاقة الطردية بتُ التضخم وكمية النقود. و  للنقود اسباب

                                                           
 .31 ، ص2014الجزائر،  ،ب.ط ،القانونالاقتصاد والمناجمنت  و  وأخرون، احمد لذيبات، 1
في العلوم الاقتصادية، جامعة  ( مذكرة ماستً 2014-2002الفترة)  دراسة حالة الجزائر خلال  تقييم البنك المركزي في معالجة التضخمدليلة عامر،  2

 .24 ، ص2014/2015الجزائر، الشهيد حمة لخضر، الوادي، 
 مرجع سبق ذكره، نفس الصفحة.وأخرون،  احمد لذيبات، 3
 تشرين، جامعة، الاقتصادية العلوم فيرسالة ماجيستتَ  ،تطبيقه في سورية نامية وامكانية استهداف التضخم في الدول الاستخدام اسلوب  ميس توفيق مسلم، 4

 .34ص، 2014/2015 سوريا،
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بكمية الدعروض النقدي عن طريق التحكم  للأسعارمكافحة التضخم او الارتفاع الدستمر في الدستوى العام 
الدالية الدناسبة لذذا خلال استخدام الادوات النقدية و  امتصاص الفائض منها في حالات التضخم منو 

 الغرض؛
التشغيل الكامل تؤدي  عن طريق مكافحة الطلب الكلي: فكل زيادة في العرض النقدي عند مستوى .2

نتيجة عدم القدرة على اشباع الفجوة  للأسعارالى زيادة الطلب الكلي الذي يقابلو ارتفاع في الدستوى العام 
عن الديل لضو الانفاق تحويلها الى قنوات استثمارية عوضا يكون الحل بامتصاص فائض النقود و التضخمية، و 
 الاستهلاكي؛

بالتالي  تخفيض نفقات الانتاج من جهة، وامتصاص القوة الشرائية و اليبالتالعمل عن تخفيض الاجور و  .3
 الانفاق الاستهلاكي من جهة اخرى؛ الحد من

تخفيف الضغوط قتصادية خاصة في الدول النامية و تصحيح الاختلالات الذيكلية في البنية الا .4
 التضخمية.

 .استهداف التضخم سياسةالمبحث الثاني: 

قد ية عرف بسياسة استهداف التضخم، و تبتٍ خيار جديد لاطار السياسة النقداتجهت بعض الدول الى 
جاءت ىذه السياسة خيارا بديلا عن خيار الاستهداف النقدي، حيث تتمثل ىذه السياسة في تحقيق مستويات 

 ىذا ما سنتطرق اليو خلال ىذا الدبحث.التضخم خلال فتًة زمنية لزددة، و لزددة لدعدلات 

 .نشأتهاظروف استهداف التضخم و  سياسةالمطلب الاول: مفهوم 

 .نشأتهاالظروف التي ادت الى استهداف التضخم و من خلال ىذا الدطلب سنتطرق الى مفهوم سياسة 

 .استهداف التضخم سياسة: مفهوم الفرع الاول

السياسة النقدية،  لإدارةتعرف سياسة استهداف التضخم: " بانها اداة وسيطة تستخدمها البنوك الدركزية  .1
د، وذلك من السياسة متضمنة تحقيق معدل تضخم مستهدف في اطار قيد زمتٍ لزد بإصدارحيث تقوم 

 وان السياسات وضع في كاملة استقلالية الدركزي البنك يعطي ان على النقدية، السياسةخلال اليات 
 المحققة. النتائج عن مسئولا تكون
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يشتَ الواقع العلمي الى وجود عاملتُ رئيسيتُ لؽيزان نظام استهداف التضخم من الانظمة الاخرى، يتمثل الاول و 
لالتزام بتحقيقو في فتًة لزددة ار بإعلان معدل التضخم الدستهدف و الذي يطبق ىذا الاطافي قيام البنك الدركزي 

يقو، اما الثاني فيتمثل في ان البنك الدركزي يراقب يكون مسئولا من قبل السلطات في حالة عدم تدكنو من تحقو 
عمل تنبؤات زمنية للتضخم، لذلك يسمى ىذا النظام ستقبلي بدلا من التضخم الحالي ويقوم بتطوير و التضخم الد

بالتالي ئ، حيث يتم توضيح تلك التنبؤات والارقام الدستهدفة وعكس الالضرافات، و احيانا استهداف التضخم الدتنب
بقية الاىداف كالتوظيف الكامل او استقرار سعر الصرف تعتبر التضخم الوحيد للسياسة النقدية و استهداف  يعتبر

 1ثانوية".

ان استهداف التضخم "ىو نظام للسياسة النقدية يتميز بالإعلان العام عن الذدف  Eser Tutarكما يعرف  .2

او اكثر مع الاعتًاف بان تخفيض او ىدف كمي رقمي لدعدل التضخم لفتًة زمنية واحدة  الرسمي لمجلات 
 2استقرار التضخم في الددى الطويل ىو الذدف الاولي للسياسة النقدية.و 
يعرف الاستاذ اسماعيل احمد الشناوي استهداف التضخم بانو" من الدفاىيم الحديثة نسبيا لتطور و  .3

لػدد لتًكيز بوضوح على معدل التضخم، و زية للسياسة النقدية من خلال ااسلوب ادارة البنوك الدرك
لدعدل التضخم في  استهداف التضخم في اعلان السلطات النقدية عن ىدف رقمي لزدد او مدى لزدد

 3تحقيق استقراره في الاجل الطويل، لؽثل الذدف الاساس للسياسة النقدية. الاجل القصتَ و 
 لإدارةار جديد سياسة استهداف التضخم على انها اط Miskin et Bernankeكما يعرفان  .4

يرتكز على الاعلان الرسمي لقيمة او مدى لزدد لدعدل التضخم يتم استهدافو  يوالذ السياسة النقدية،
 4لفتًة زمنية معينة او عدة فتًات.

 

                                                           
تصدرىا الادارة العامة  لرلة مصرفية اقتصادية، ،تجارب التطبيقارة السياسة النقدية المتطلبات و نظام استهداف التضخم كاطار لإديوسف عثمان ادريس،  1

 .18 ، ص2008سبتمبر، 49 العدد  السودان، ي،الاحصاء، بنك السودان الدركز للبحوث و 
المجلد الدراسات، جامعة القدس الدفتوحة للأبحاث و  لرلة ،متطلبات تطبيق استراتيجية التضخم كاطار حديث لإدارة السياسة النقدية في الجزائر  ،وليد بشيشي 2

 .106ص 2015 ، الجزائر،قالدة، 1945 ماي 08 جامعة، 41العدد ، 02
جامعة  ،  10العدد ، 03المجلد  ،والاقتصاد الادارة لرلة ،تقييم سياسة استهداف التضخم في اسواق مختارةقياس و وأخرون، ، صفاء عبد الجبار الدوسوي 3

 .31 ص، 2014كربلاء، العراق، 
 ص، 2016ديسمبر الجزائر، جامعة سطيف، ،20 العدد، وادارية اقتصادية ابحاث ،التضخم في الدول الناميةاختيار فعالية سياسة استهداف ساعد مرابط،  4

130. 
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 .استهداف التضخم وتطورها سياسة نشأةوف ظر : الفرع الثاني

واجهت البنوك الدركزية الدركزية في الدول الصناعية منذ منتصف الثمانينات مشكلة تعثر سياسة استخدام 
لكن استخدام ىذه السياسة لم تحقق الاىداف الدنشودة فظهرت الوسيطة، للحد من حدة التضخم  و  الدتغتَات

 .ى ما تسمى بسياسة استهداف التضخمسياسة اخر 

 .استهداف التضخم سياسةنشأة  اولا:

السياسة النقدية في عدد متزايد من الدول الدتقدمة، بدا  لإدارةاول تجارب استهداف التضخم كنظام  بدأت
دول ، ثم تلتها باقي ال1992، ثم في الدملكة الدتحدة في 1991فيفريثم في كندا في ، 1989ديسمبرفي نيوزيلاندا في 

 .1993السويد في الصناعية الاخرى كأستًاليا و 

ى تبتٍ ىذه مستقرة للتضخم شجع عددا من الدول النامية علقيق ىذه الدول لدعدلات منخفضة و ان تح
الدكسيك ، ىنغاريا، اسلندا و 2000جنوب افريقيا في ، كولومبيا، كوريا و 1999بولندا في السياسة مثل الشيلي و 

 1ايضا. 2002البتَو في ، واختَا الفلبتُ و 2002في 

 .سياسة التضخم استهداف تطور ثانيا:

الوسيطية في  ان تحقيق اىداف السياسة النقدية يرتبط بمدى العلاقة التي تربط الذدف النهائي بالاستهدافات
الدرحلة التي سبقت في فتًة الثمانينيات حيث كان الاعتقاد السائد بصحة الفرضية القائمة على قدرة البنوك الدركزية 

 بتُ الاىداف النهائية.ىناك علاقة وثيقة بينها و  أنالوسيطية و  على التحكم في الاستهدافات

الوسيطية  غتَ فعالة في الاستهدافاتالسبعينيات جعل اسعار الصرف  أوائلوودز في   ان انهيار النظام بروتن
تعكس بصفة جديدة الذدف النهائي خاصة مع هدافات وسيطة لؽكن التحكم فيها و فظهرت المجاميع النقدية كاست

بتُ  بالتناقضالنقوديتُ في تلك الفتًة، ويوجد سببان لتعثر الاستهدافات الكمية يتعلق بأفكار الاتجاه الدتصاعد 
لسبب الثاني يتعلق ااولوية الاىداف الدراد تحقيقها و اىداف السياسة النقدية، لشا لؼلق عدم ثقة لدى الجمهور في 

الاستهدافات على الذدف النهائي للسياسة النقدية خاصة في ظل ظروف عدم استقرار  تاثتَالارتباط و  بضعف قوة

                                                           
في العلوم  رسالة ماجستتَ(،  2014-1220 )دراسة قياسية لحالة الجزائر خلال الفترة  السياسة النقدية وسياسة استهداف التضخم، وجدي جميلة 1

 .95ص، 2015/2016الجزائر،  بلقايد، تلمسان،الاقتصادية، جامعة ابو بكر 
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تقلالية كبتَة للبنوك الدركزية عدم اعطاء اسالدستحدثة في الاسواق الدالية و  دالة الطلب على النقد نتيجة للابتكارات
تحقيق الاستقرار في الاسعار في وسيطية و  افاتىذا ما سمح بالانتقال الى استهدافات لدعدل التضخم كاستهدو 

نستخلص من ذلك ان الاستهداف الوسيط انتقل منذ نهاية الحرب العالدية الثانية الى نهائي. الددى الطويل كهدف 
 1بداية التسعينات من استهداف سعر الصرف الى الاستهداف النقدي ثم الى استهداف التضخم.

 استهداف التضخم لاستراتيجية: تاريخ اعتماد بعض الدول (2.2)رقم الجدول

 البلد تاريخ الاعتماد البلد تاريخ الاعتماد

 نيوزيلندا 1990 كوريا 2001

 كندا 1991 المكسيك 2001

 المملكة المتحدة 1992 ايسلندا 2001

 السويد 1993 النرويج 2001

 استراليا 1993 هنغاريا 2001

 جمهورية التشيك 1997 بيرو 2002

 اسرائيل 1997 الفلبين 2002

 بولندا 1998 غواتيمالا 2005

 البرازيل 1999 اندونيسيا 2005

 تشيلي 1999 رومانيا 2005

 كولومبيا 1999 تركيا 2006

                                                           
، .سالعراق، د الابحاث، البنك الدركزي العراقي،و  للإحصاءالدديرية العامة  ،بلدان نامية في السياسة النقدية دراسة لتجارب  استهداف التضخمندر، رجاء عزيز ب 1

 .4ص
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 جنوب افريقيا 2000 صربيا 2006

 تايلند 2000 غانا 2007

 (،صندوق النقد الدولي2003رسالتمويل والتنمية)ما: من اعداد الطالبتان بالاعتماد على لرلة المصدر

 .متطلبات تطبيقهااستهداف التضخم و  سياسة  المطلب الثاني: انواع

 متطلبات تطبيقها.لى انواع سياسة استهداف التضخم و من خلال ىذا الدطلب سنتطرق ا

 استهداف التضخم سياسة: انواع الفرع الاول

 1التضخم تتمثل في:توجد ثلاثة انواع رئيسية لاستهداف 

انتشارا عن باقي الانواع الأخرى، حيث يعتبر ىذا النوع الاكثر شهرة و استهداف التضخم الكامل:  .1
يطبق ىذا النوع في الدول التي يتًاوح فيها مستوى الدصداقية من متوسط الى أعلى مع التزام واضح من 

اضفاء الطابع للسياسة النقدية، و الذدف الاولي صانعي السياسة النقدية ان استهداف التضخم ىو 
 الدؤسسي لذذا الالتزام في شكل اطار نقدي شفاف يعزز مساءلة البنك الدركزي حول الاىداف الدسطرة.

عروفة بالدربع السحري تعتمد البلدان ىذا النوع بغرض التخفيف من مشكلة تضارب اىداف السياسة النقدية الد
احدى عشر دولة من بلدان الاسواق النظام لتبعها سبع دول صناعية و   ىذاتعتبر نيوزيلندا اول من تبتٌلكالدور، و 

 .2003الناشئة سنة 

يطبق ىذا النوع عادة في البلدان التي تدتلك مستوى عال من الدصداقية،  استهداف التضخم الانتقائي: .2
الشفافية  توافر مستوى منخفض منمستقرة للتضخم مع ا من الحفاظ على معدلات منخفضة و والتي تدكنه

توفر درجة عالية من الاستقرار التضخم، ان الطفاض معدل التضخم و الدساءلة الكاملة بالنسبة لذدف و 
ر فضلا عن ذلك الدالي يساعد ىذه الدول على تحقيق اىداف ثانوية اخرى مثل الاستقرار في الأسعا

                                                           
العدد الدالية، لرلة الدراسات الاقتصادية و ، ئةالاسواق الناشفي دول الاقتصاديات النامية و خم تقييم تجربة استراتيجية التض، عياش زبتَ،  خلف الله زكرياء 1

 .250-249صص ، 2017 الجزائر، جامعة الشهيد حمو لخضر، الوادي،، 01، الجزء 10
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، منها البنك تدارس ىذا النظاملقد تم تصنيف خمسة بنوك مركزية في البلدان الدتقدمة استقرار الأسعار و 
 يات الدتحدة الامريكية.الولاالدركزي الأوروبي و 

تعلن الدول التي تعتمد ىذا النوع عن استهداف التضخم بدرجة  استهداف التضخم الجزئي: .3
منخفضة من الدصداقية في تحقيق الذدف، لشا لغعل البنك الدركزي غتَ قادر على تحقيق استقرار الاسعار  

كهدف اولي للسياسة النقدية، كما ان الطفاض الدصداقية في ىذه الدول تعكس سرعة تأثرىا للصدمات 
 كذا ضعف الاطار الدؤسسي القائم على السياسة النقدية.ة، وعدم الاستقرار الدالي، و ة الكبتَ الاقتصادي

 .استهداف التضخم سياسة تجسيد: متطلبات الفرع الثاني

اذا كانت فعالية السياسة النقدية التقليدية في الحد من التضخم تنصرف الى الكيفية التي تستطيع السلطة 
النشاط الاقتصادي لتحقيق ىدف استقرار الاسعار، فان فعالية سياسة استهداف  مستوىفي  التأثتَالنقدية 

ياسة التضخم تتعلق بمدى امكانية السلطة النقدية للتحكم في الدعدل او الددى الدستهدف كهدف اساسي للس
 لرموعة من الشروط العها: لسياسة لغب توفرلضمان فعالية ىذه االنقدية في الددى الطويل، و 

 المركزي.استقلالية البنك  اولا:

ان استقلالية البنوك الدركزية تعتبر احدى الدسائل الذامة في اطار البحث عن الاطار الدؤسسي الذي يساعد 
تعتٍ الاستقلالية ا الدتدنية في الاجلتُ الدتوسط والطويل، و السياسة النقدية في ابقاء معدلات التضخم عند مستوياته

تنفيذ سياستو النقدية دون الخضوع للاعتبارات او التدخلات السياسية، ولا تعتٍ م و ي في رسحرية البنك الدركز 
انفراد البنك في تحديد الاىداف نفصال التام بتُ البنك الدركزي والحكومة، و الاستقلالية باي حال من الاحوال، الا

فان البنك يبحث عن عليو ما، و النهائية للسياسة النقدية، حيث لؽكن الاتفاق على ىذه الاىداف بينه
على الوسيطة وفي انتهاج الادوات الدناسبة لبلوغ تلك الاىداف مع ضرورة الحفاظ الاستقلالية في تحديد الاىداف 

 السياسة الدالية.اكبر قدر لشكن من الانسجام والتناغم بتُ السياسة النقدية و 

لا وىي تدثل ركيزة اساسية  الدركزي، كيف وتعتبر مسالة الدصداقية من القضايا الدتًابطة مع استقلالية البنك
مة ويقصد بالدصداقية التزام البنك الدركزي باتخاذ الاجراءات اللاز  ،لأىدافهاتساعد في تحقيق السياسة النقدية 
 تتأثرولشا لاشك فيو ،ان اكتساب البنك الدركزي للمصداقية لغعل الفعاليات التي  ،لتحقيق اىداف السياسة النقدية
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كما ان استقلالية البنك الدركزي تعتبر ركيزة ،  تستَ بالاتجاه الدطلوب بشكل اسرع الدصرفي مثلا(از )الجه بقراراتو
 1الامر الذي يعزز من مصداقيتو. ،فعالية وتسرع في تحقيق الاىدافىامة لتنفيذ سياسة نقدية اكثر 

ية اداء اىداف السياسة النقدية من مصداقالدركزي و عموما لؽكن تحقيق التًابط الوثيق بتُ استقلالية البنك و 
 2خلال:

  اللوائح بطريقة تتميز بالشفافية بدلا من التعتيم، بما يسمح لأعوان الاقتصاديتُ من وضع القوانتُ و
 معلومات دقيقة وواضحة حول المحيط؛اتخاذ قرارات بطريقة مثلى، لأنها تستند الى 

 تخفيضا لحالة عدم السياسة النقدية بأكثر شفافية و  الالتزام الكامل للبنك الدركزي في تجسيد اىداف
 اليقتُ.

  البنك الدركزي على الددى الطويل؛ اتساق النتائج المحققة من طرفتداسك و 
  كذا البنك الدركزي ووزير الدالية، و الدساءلة من خلال اعتماد مشاورات منتظمة بتُ لزافظ  بمبدأالالتزام

الطارئة في اسعار التغتَات ياسة النقدية والتضخم، و رير دورية حول السالعمل على نشر تقا
 الفائدة....الخ؛

  سة النقدية من قبل البنك الجمهور عن اي قرار او تنفيذ للسياتقدنً تبريرات للحكومة والبرلدان و
 الدركزي.

 .البنية التحتية المتطورة ثانيا:

قدرة على ، الى جانب توفر البالأسعاريقصد بالبنية التحتية الدتطورة ىي القدرة على جمع البيانات الدرتبطة 
عموما فان البنية التحتية لدعطيات الدستقبلية من خلالذا، و توظيفها، مع امكانية التنبؤ بااستعمال تلك البيانات و 

ية، كما تضمن نشر تلك البيانات واعلانها لدى وضاع التضخمالدتطورة تضمن تقدير التوقعات الدستقبلية بشان الا
نك الدركزي لمجموعة من الوسائل من خلال امتلاك البمن مدى توفر البنية التحتية الدتطورة  التأكدلؽكن الجمهور، و 

                                                           
 3-2 سوريا، العالدية،و  مؤتدر مستجدات العمل الدصرفي في سورية في ضوء التجارب العربية ،مركزية في ارساء السياسة النقديةدور البنوك الامينة طوقان،  1

 .3ص، 2005تدوز
 الجزائر، في العلوم الاقتصادية، جامعة ام البواقي، ماستًمذكرة ، ي تحقيق الاستقرار العام للأسعارمساهمة سياسة استهداف التضخم ف فلة شايب عينو،  2

 .41ص، 2014/2015
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بالتطورات ؤ تحليلها، بهدف التنبعلى جمع البيانات حول الاسعار و  التي تساعدتطورة و الانظمة الدعلوماتية الدو 
 1النقدية.على تطور الدعطيات الاقتصادية و  ضبط الدعدل الدستهدف بناءالدستقبلية للتضخم و 

 .ثالثا: استقرار الاقتصاد الكلي

حيث تفرض على فاعلية سياسة استهدف التضخم، ة للتشكيك في ايشكل عدم استقرار الاقتصاد الكلي اد
البنك الدركزي من خلال ىذا الوضع الاىداف الدتضاربة. حيث يتطلب التطبيق الفعال لسياسة استهداف 

الدوازنة العامة للدول، كما لغب التقليل من امكانية التمويل النقدي تخضع السياسة النقدية لقيود  إلاالتضخم 
يمة للحكومة اداة فاعلة لتعزيز مصداقية سياسة استهداف تعتبر الوضعية الدالية السلو  لتغطية العجز الحكومي،

 2التضخم.

 .تطور القطاع المالياستقرار و : رابعا

لػتاج البنك الدركزي في اطار ادارة السياسة النقدية الى استقرار القطاع الدالي، فازدياد نسبة التعثر في القروض 
كما ان ضعف العملة المحلية امام العملات الاجنبية يدفع البنك الدمنوحة تقيد من الاستقرار في الدركز الدالي للبنوك،  

بالتالي فان ذلك يضيق الخيارات امام البنك الدركزي في تفعيل ة مركز العملة. و الدركزي بالتوجو الدستمر من اجل حماي
 3اسعار الفائدة. خاصةادوات السياسة النقدية 

 .خمعيوب سياسة استهداف التضالمطلب الثالث: مزايا و 

قد تتمثل العيوب في بعض الاثار الضارة او السلبية سياسة اقتصادية معينة مزاياىا وعيوبها، و  لا شك ان لكل
 صعوبةىذه السياسة في الوقت الدناسب و  التي لؽكن ان تنجم عن ىذه السياسة، او في صعوبة تنفيذ اجراءات

 .اختيار الاجراءات الاكثر فعالية

 
                                                           

لرلة في العلوم  (،2012-2000 )خلال الفترةالسياسة النقدية في الجزائر  لإدارةسياسة استهداف التضخم كبديل احمد صديقي، حستُ بن العارية،  1
 .92ص، 2018 جامعة ادرار، الجزائر، ، 02العدد ، 21 المجلد، الاقتصادية والتسيتَ والتجارة

لرلة رؤى  ،السياسة النقدية مع الاشارة الى تجارب البرازيل، وشيلي ،وتركيا  لإدارةسياسة  استهداف التضخم كاطار  العوادي،  ، حمزةشوقي جبار 2
، 2014اكتوبرجامعة ام البواقي، الجزائر،، 08 العدد، 03 المجلدوث الاستًاتيجية، استًاتيجية، لرلة دورية علمية فصلية لزكمة يصدرىا مركز الامرات للدراسات والبح

 .79ص
 .92صاحمد صديقي، حستُ بن العارية، مرجع سبق ذكره،  3
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 .استهداف التضخم سياسة: مزايا الفرع الاول

 1التي تتمثل فيما يلي:دت مزايا سياسة استهداف التضخم و توجد عدة دراسات حد

مستقرة من التضخم في الددى الطويل لشا يؤدي امكانية الوصول والابقاء على نسب منخفضة و  .1
 أثتَات مهمة على النمو الاقتصادي؛لإحداث ت

العمالة ساعده على دعم النمو الاقتصادي و الطويل، لشا يالحفاظ على استقرار الاسعار في الددى  .2
بشكل ملحوظ مقارنة بعدم تطبيق سياسة استهداف التضخم، فبالرغم من الطفاض معدل النمو 

ان ىذا الدعدل يرتفع في الددى  إلاالاقتصادي في الددى القصتَ نتيجة تبتٍ سياسة نقدية انكماشية، 
بطالة تخفيض معدلات المن امكانية زيادة الدخل الوطتٍ و ضخم الطويل، كما يسمح استخدام مدى الت

 اكثر من استهداف معدل لزدد؛
تزايد الثقة في تساعد سياسة استهداف التضخم على تفادي التقلبات الكبتَة في الدخل القومي نتيجة ل .3

منفعة  عملاء السوق لدعدل التضخم في الدستقبل لذا اعتبار استهداف التضخم ذاتوقعات الجمهور و 
 يقلل من تقلبات في الدخل؛د الحقيقي بحيث لػفز على النمو و للاقتصا

الاجور في الدستقبل في ظل الاستقرار رار العلاقة بتُ مستوى الاسعار و تزيد درجة التأكد بالنسبة لاستق .4
يؤدي الاقتصادي على الددى الطويل اكثر منو في حالة استهداف المجتمعات النقدية او سعر الصرف، لشا 

 تصاد صدمات الطلب او العرض الكلي؛لغنب الاق جعل التوقعات التضخمية منسقة واكثر دقة و الى
ض الكليتُ في النشاط العر ات التي يتعرض لذا كل من الطلب و تستطيع السلطة النقدية مواجهة الصدم .5

مستوى التشغيل لان استهداف صادية الحقيقية مثل معدل النمو و التًكيز على الدتغتَات الاقتالاقتصادي و 
التضخم يتيح حرية اكثر للسلطة النقدية في مواجهة التقلبات الدورية في النشاط الاقتصادي لا تتوفر في 

 استهدافات وسيطة للسياسة النقدية؛ظل استهداف العرض النقدي او سعر الصرف ك
تقدير لرال ىام لتطبيق عطي نظام استهداف التضخم تعديلات دورية افضل للاقتصاد لأنو يتًك ي .6

ة في التعامل مع الصدمات العرض لؽكن البنك الدركزي من ان يكون اكثر مروناتجاىات السياسة النقدية و 
 الطلب؛و 

                                                           
 .47-46صفلة شايب عينو،  مرجع سبق ذكره،  ص  1
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لا لػتاج ىذا الاسلوب في ادارة السياسة النقدية الى تعديل متكرر لاستهداف الوسيط باعتباره يركز  .7
لة استهداف المجتمعات النقدية  قد تحتاج الى تعديل في حارة على ىدف كمي او مدى للتضخم، و مباش

ىدف العلاقة بتُ لظو العرض النقدي و  دوري نتيجة تغتَات دالة الطلب على النقد ينتج عنها تغتَات في
 تَ جيدة من اداء السياسة النقدية؛استقرار لشا لغعل ىذه الاستهدافات تعطي مؤشرات غ

اف سعر الصرف او المجتمعات النقدية مرونة ىذه الدتغتَات في يقابل عدم استقرار العلاقة بتُ استهد .8
ظل استهداف التضخم، لذا تستطيع السياسة النقدية التكيف مع الارتفاع الدؤقت في معدل التضخم و 

خدام كل الدتغتَات الذي لا يؤثر في تحقيق الدعدل الدستهدف، كذلك فان السلطة النقدية تستطيع است
واحد فقط لتحديد افضل اداء السياسة النقدية فعلى سبيل الدثال لصد كندا قد حققت ليس متغتَ الدتاحة و 

 12 افضل اداء على مستوى جميع الدول الصناعية، حيث سجلت ادنى خروج عن النطاق الدسموح ب:
 ثلاثي؛ 46مرة من 

قدر اكبر من يعتبر استهداف التضخم الاطار المحفز على احداث تغتَ مؤسساتي بإعطاء البنك الدركزي  .9
الاستقلالية من خلال تخفيض الضغوط السياسية عليو لشا لؽكنو من تحقيق ىدف استقرار الاسعار بالتًكيز 

م تداخل مهام عدخم، يؤدي ىذا الاسلوب الى وضوح واستقلال و على معدل او مدى واضح للتض
 السلطة النقدية؛السلطة التنفيذية و 

كافة عملاء السوق لتوجهات السياسة النقدية لشا يؤدي في   تفهم اكبر لدىخلق الشفافية واليقتُ و  .10
قد تحصلت  نيوزيلنداقدرتو على الوفاء بالتزاماتو حيث لصد ان لق الدصداقية في البنك الدركزي و النهاية لخ

على الدرتبة الاولى على مستوى درجة الشفافية التي يتمتع بها البنك الدركزي، بينما اخذت الدرتبة الخامسة 
حوصلة الدراسة تشتَ تضخم الفعلي مقارنة بالدستهدف، و من حيث قيمة الالضراف الدتوسط الدطلق لدعدل ال

ضخم، فضلا على ان ىذه الدعلومات تبتُ ان الاداء من حيث التوجود علاقة ضعيفة بتُ الشفافية و الى 
لصاح تطبيق سياسة استهداف التضخم يرتبط بتحقيق جملة الشروط اللازمة بشكل متكامل لا الاعتماد 

 منعزل؛على شرط واحد بشكل 
الزمنية للسياسة  يعطي ىذا النظام القدرة على تخفيض وقوع البنك الدركزي في مشكلة التباطؤات .11

 توسع في العرض النقدي. ؟النقدية لإحداث
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 استهداف التضخم. سياسة: عيوب تطبيق الفرع الثاني

 1ستهداف التضخم ندرجها في ما يلي:بالرغم من الدزايا السابقة الا انو يوجد عيوب لا

استهداف التضخم قدرة السياسة النقدية على رفع اسعار الفائدة عند الحاجة الى  سياسةيتطلب تطبيق  .1
 في الدول خلال فتًة تخفيض التضخم؛ذلك، الا ان ىذا لؽثل ضغوطا على معدل لظو الناتج 

قد لػد ذلك من حرية التصرف رمة على صانعي السياسة النقدية و قد يؤدي كذلك الى فرض قواعد صا .2
 الدتوقعة التي قد تواجو الاقتصاد؛تجاه الظروف غتَ 

ترجع ىذه الصعوبة على ستهدافو في حالة الدول النامية و صعوبة التحكم في التضخم تؤدي الى صعوبة ا .3
 لنقدية في ىذه المجموعة من الدول؛طوال فتًات الابطاء التي تحد منو كفاءة اليات انتقال السياسة ا

 تؤدى على الطفاض مصداقية النظام؛ الذروب التي سوفاضعاف مساءلة البنك الدركزي ووجود فتًات  .4
صعوبة التحكم في التضخم في حالة الدول النامية وىو وجود نسبة كبتَة من الاسعار الدنظمة في  .5

التضخم الخام حيث ان التحكم في مثل ىذه الاسعار لؼرج عن نطاق سيطرة السلطات النقدية لشا لغعل 
ضمن الظلم لقدرة امرا يترافات في معدل التضخم عن معدلو الدستهدف مساءلة السياسة النقدية عن الالض

 السياسة النقدية؛
دم الاستقرار في في سعر الصرف الى احداث نوع من ع السياسةقد تؤدي الدرونة التي تتطلبها ىذه  .6

 من ناحية تدخل البنك الدركزي في سوق الصرف الاجنبي قد لؼلق مشاكل اخرى من نوعالنظام الدالي و 
 اخر.

 ض الدول.بة استهداف التضخم في بعتقييم تجر  المبحث الثالث:

باعتبار انها تشكل  الأسعارلتحقيق الاستقرار في  كأداةاستهداف التضخم   سياسةالعديد من الدول تبنت 
 .قعات الخاصة بالتضخم من جهة اخرىعلى التو  للتأثتَكيزة اسمية ر جهزة البنوك الدركزية من جهة، و التزام من ا

 المطلب الاول: تطبيق سياسة استهداف التضخم في الدول الصناعية

 .من خلال ىذا الدطلب سنقوم بعرض بعض الدول الصناعية التي طبقت سياسة استهداف التضخم

                                                           
 .294-293 ص ص مصر، الطبعة الاولى، دار الجامعية للنشر، الاسكندرية، ،نقدية واستقلالية البنك المركزيالسياسة الد، عبد الدطلب عبد الحمي 1
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 .في استهداف التضخم الصناعيةالفرع الاول: دراسة بعض تجارب الدول 

 دول رائدة في لرال استهداف التضخم واستخلاص اىم السمات الدشتًكة بينهم. 5التًكيز على سنحاول 

 : نتائج سياسة استهداف التضخم في بعض الدول الصناعية(2.3)رقم الجدول

معدل التضخم الفعلي 
  % 2015لسنة 

 

معدل التضخم قبل 
 % الاعتماد

 

 البلدان الاعتماد سنة

 نيوزيلندا 1990 3.3 0.8
 كندا 1991 6.9 0.3
 المملكة المتحدة 1992 4.0 2.2

 السويد 1993 1.8 0.3-
 استراليا 1993 2.0 1.9

 .47صندوق النقد الدولي، ص من اعداد الطالبتان بالاعتماد على لرلة التمويل والتنمية، :المصدر

لصحت الكثتَ من الدول الصناعية التي اعتمدت سياسة استهداف التضخم مع مطلع التسعينات من  لقد
الحفاظ على ثباتها لفتًة طويلة نسبيا. فمثلا في نيوزلندا الطفض معدل الداضي في تخفيض معدلات التضخم و القرن 

 % 6.9التضخم من  ، في كندا الطفض معدل2009في سنة  % 0.8الى  1990سنة  % 3.3من التضخم 
 % 4مقابل  2009سنة % 2.2، اما بريطانيا فقد سجل معدل التضخم 2009سنة  % 0.3الى  1991سنة 
 .1992سنة 

الدستهدفة من طرف الدول الصناعية في الى ان معدلات التضخم الدعلنة و  كما اشارت دراسات اخرى
من  % 68ىذا بنسبة و  الدول، سجلت في ىذهلستلف الفتًات الزمنية متقاربة جدا مع معدلات التضخم التي 

ير،  من الحالات على اكثر تقد % 10الحالات، بينما الالضرافات الدطلقة التي زادت عن نقطتتُ فلم تدثل سوى 
 كما ىو موضح في الشكل التالي:
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انحرافات معدل التضخم الحقيقي مقارنة بمعدل التضخم المستهدف في الدول  : توزيع(2.3)رقم الشكل
 الصناعية

 

 .Idem, p23من اعداد الطالبتان بالاعتماد على :المصدر

درة البنوك الدركزية في من جهة اخرى فان تطبيق سياسة استهداف التضخم في الدول الصناعية عزز من ق
شبو كاملة في ادارة النتيجة منحهم استقلالية كبتَة و ىذه و العرض، على مواجهة صدمات الطلب و  ىذه الدول

ية على الناتج المحلي الاجمالي السياسة النقدية. في الدقابل فان سياسة استهداف التضخم كانت لذا اثار سلب
في الزوال  تبدأالعمالة في بداية التطبيق نتيجة اتباع سياسة نقدية انكماشية في الاجل القصتَ، لكن ىذه الاثار و 

 تدرلغيا بعد ذلك.
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 .لدول المتقدمة في استهداف التضخمالمميزة لتجارب ا الفرع الثاني: السمات

لؽكن استخلاص عدة نتائج مهمة من تجارب ىذه الدول التي طبقت استهداف التضخم لددة اكثر من 
تتميز ىذه التجارب في بعض السمات كندا، لأستًاليا و اقل بكثتَ بالنسبة سة عشر سنة بالنسبة لنيوزيلندا و خم

 1الدشتًكة تتمثل اساسا فيما يلي:

بعد ان تم تخفيض معدلات التضخم الدرتفعة في ىذه الدول  إلالم يتم تبتٍ سياسة استهداف التضخم  .1
 الرقم الواحد مع بداية التسعينات؛خلال فتًة الثمانينات الى معدلات منخفضة ذات 

جل الطويل الذدف الاساسي للسياسة النقدية مع اعتماد التخفيض لؽثل استقرار الاسعار في الا .2
 ي لدعدلات التضخم؛التدرلغ

تتميز اسعار الصرف بالدرونة في الاقتصاديات التي استهدفت التضخم، حيث ان نيوزيلندا تراجعت عن  .3
 ؛1999تثبيت اسعار صرف عملتها في 

ا في الددى الطويل ىدف اولي يسبق مرحلة استقرارىمعدلات التضخم في الددى القصتَ و يعتبر تخفيض  .4
 لي كهدف ثانوي للسياسة النقدية؛تخفيض التقلبات في الناتج المح

العمالة في بداية التطبيق نتيجة لاتباع سياسة التضخم اثار سلبية على الناتج و  تحدث سياسة استهداف .5
  الاجل القصتَ ثم يتحسن بعد ذلك؛نقدية انكماشية في

 الاخرى؛صرامة كبتَة في تطبيق سياسة استهداف التضخم تقابلها مرونة عالية في بعض التجارب  .6
الاستقلالية الكاملة في ادارة  بإعطائوالعرض ي قادر على مواجهة صدمات الطلب و جعل البنك الدركز  .7

 زيد من مسؤوليتو في تحقيق اىدافو؛يالنقدية لشا يعزز من الدصداقية و السياسة 
استفادة ىذه الدول من تجارب بعضها البعض فيما لؼص كيفية التعامل مع الصدمات مثلما حصل  .8

 لنيوزيلندا؛
للسياسة النقدية في تحقيق الذدف  كأداةالاعتماد على سعر الفائدة قصتَة الاجل اكثر من سعر الصرف   .9

 تضخم.الل اثر الادوات الى الطلب الكلي و من خلال تفعيل الاسواق الدالية لانتقا

                                                           
في العلوم  ماجستتَرسالة (، 2003-1224 )ة حالة الجزائر للفترةدراس حديث للسياسة النقدية كأسلوبسياسة استهداف التضخم  طيبة عبد العزيز،  1

 .131ص، 2004/2005 الجزائر، الاقتصادية، جامعة حسيبة بن بوعلي، شلف،
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تعد تجارب الدول الدتقدمة في استهداف التضخم كافية بالنسبة للدول النامية لاستخلاص الدروس بما يلائم 
 وضعها في تطبيق سياسة استهداف التضخم.

 .EMDEsالنامية تهداف التضخم في الدول الناشئة و الثاني : تطبيق سياسة اسالمطلب 

 .التي طبقت سياسة استهداف التضخم الناميةالناشئة و من خلال ىذا الدطلب سنقوم بعرض بعض الدول 

 .النامية في استهداف التضخمدراسة بعض تجارب الدول الناشئة و الفرع الاول: 

التضخم في تخفيض معدلات التضخم بعد لصاح الكثتَ من الدول الدتقدمة التي طبقت سياسة استهداف 
الدول الناشئة على تطبيق ىذه  رأسهاشجع ىذا الامر الكثتَ من الدول النامية على  الأسعارتحقيق استقرار و 

 السياسة، ومن ىذا الدنطلق سنحاول عرض اىم الدول التي اعتمدت ىذه السياسة لتخفيض معدلات التضخم.

 الناميةتهداف التضخم في الدول الناشئة و : نتائج سياسة اس(2.4)رقم الجدول

الانحراف عن 
 ق المستهدفالنطا

التضخم الفعلي 
 % 2015لسنة

 

معدل التضخم 
 عند تاريخ الاعتماد

% 
 

 البلد تاريخ الاعتماد

 تشيلي 1991 21.8 4.3 0.3
 بولندا 1999 7.3 -1 -2.05

 كولومبيا 1999 10.9 5 1
 البرازيل 1999 4.9 9 2.5
 التايلند 2000 1.6 -0.9 -1.9
 المجر 2001 9.2 -0.1 -2.1
 بيرو 2002 0.2 3.6 0.6
 الفلبين 2002 2.7 1.4 -1.6
 غواتيمالا 2005 9.1 2.4 -0.6
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 اندونيسيا 2005 10.5 6.4 1.4
 رومانيا 2005 9 -0.6 -2.6
 تركيا 2006 9.6 7.7 0.7
 غانا 2007 10.7 17.1 7.1
 البانيا 2009 2.3 1.9 -0.1

 جورجيا 2009 1.7 4 -1
 مولدوفا 2010 7.4 9.7 3.2
 البارغواي 2013 2.7 3.1 -1.4

 روسيا 2014 7.8 15.5 11.5
 الهند 2015 / 5.8 -2.1

 : من اعداد الطالبتتُ بالاعتماد علىالمصدر

world bank group data bank, wold development indicators. 

ا من دول العينة استطاعت تحقيق لصاح % 16دول فقط اي ما يعادل  04من خلال الجدول، نلاحظ ان 
ذلك لانها استطاعت ان تحقق معدلات تضخم لم تخرج عن المجال الدستهدف مع كبتَا في بلوغ الذدف الدسطر، و 

من الدول الدعتمدة لذذه السياسة  28%دول اي ما يقارب  07نطاق السماح بالتقلب، في حتُ توجد 
استطاعت ان تخفض فجوة الالضراف لدعدل التضخم الفعلي عن الدستهدف زائد نطاق التغتَ الدسموح بو بشكل 

) شيلي، كولومبيا، ىذا لؼص كل من دولو  1%جيد، لم يتجاوز الالضراف في ىذه الدول النقطة الدئوية الواحدة 
جورجيا(، حيث يعتبر ىذا الالصاز اداء جيد لسياسة استهداف التضخم في تخفيض ا و و، غواتيمالا، تركيا، البانيبتَ 

من دول العينة بعيدة كل البعد  56%تبقى و مقارنة مع السنوات التي سبقتها،  2015معدلات التضخم لسنة 
معدل لضراف بتُ على تحقيق الاستقرار في الاسعار، حيث عرفت معظم ىذه الدول تباعد كبتَ في فجوة الا

روسيا كل من رومانيا، مولدوفا، غانا و   حيث بلغ الالضراف على سبيل الدثال في الدستهدف،الفعلي و  التضخم
ف التضخم، ىذا يدل على عدم لصاح سياسة استهداعلى التوالي، و  (11.5و) (،7.1(، )3.2(، )-2.6)حوالي 
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على عواقب وخيمة تتعرض لذا ىذه  ينبأالتضخم، لشا السياسة النقدية و عدم وجود علاقة متغتَة بتُ ادوات و 
 الدول لم تقم بتسختَ ادوات سياسة نقدية فعالة تتناسب مع وضعها الاقتصادي.

 : توزيع انحراف التضخم الفعلي مقارنة بالمستهدف في الدول الناشئة(2.4)الشكل رقم

 

 من اعداد الطالبتان بالاعتماد على :المصدر

Revue de la banque du canada, hiver 2007-2008,p21 

 .EMDEsنجاح استراتيجية استهداف التضخم في دول  الفرع الثاني: معوقات

كاسب لبعض دول الاسواق الناشئة مان فعالية السياسة النقدية الحديثة الدستهدفة للتضخم اظهرت 
 الدول فشلت في تحقيق ىذاالاقتصاديات النامية في تخفيض تقلبات معدلات التضخم، الا ان اغلبية ىذه و 

 1التي نذكر منها:الذدف بسبب العديد من العوامل و 

تدني مستوى التنمية: ان ضعف الاطار الدؤسسي في البنوك الدركزية للدول ضعف الاطار الدؤسسي و  .1
كذا تدني مستوى التنمية يعتبران من بتُ اىم العوامل التي ض، و منها ذات الدخل الدنخف خاصةالنامية 

                                                           
 .259ص، مرجع سبق ذكره، عياش زبتَ، الله خلفزكرياء  1
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الدتحددة اساسا في الداعمة لنجاح استهداف التضخم، و تعيق السلطات النقدية على توفتَ الشروط 
 الاسواق الدالية الدتطورة؛ية الاجرائية، القدرات التقنية و الاستقلال

العديد من دول الاسواق الناشئة السياسة النقدية في  لإجراءاتعدم استجابة التضخم المحلي  .2
في البلدان ذات الدخل الدنخفض، وىذا راجع لضعف الاسواق الدالية ة لا سيما الاقتصاديات الناميو 
 صائص الذيكلية؛خلوىا بعض الخو 

بكفاءة منخفضة ومرونة، لشا لغعل  EMDEsالخدمات في دول غالبا ما تتصف اسواق السلع و  .3
 السياسة النقدية؛ لإجراءاتالتضخم المحلي اقل استجابة 

بصدمات اسعار السلع الاساسية، بسبب  تأثتَااكثر عرضة و  EMDEsمعدل التضخم في بلدان  .4
 لذي يقيس بشكل اوسع اسعار الغذاء؛اعتماده البلدان على مؤشر اسعار الاستهلاك وا

حيث تنعكس  EMDEsوفي الاختَ فان تقلب اسعار الصرف يكون مرتفع جدا على مستوى دول  .5
ع لدعاملات تحويل اثر تخفيض قيمة العملة على صدماتو بدرجة اكبر على معدلات التضخم، وىذا راج

 التضخم.

 .الانتقادات الموجهة اليهافع تطبيق سياسة استهداف التضخم و المطلب الثالث: دوا

 الاكيد ان لكل سياسة انتقادات موجهة لذا.لكل سياسة مهما كانت اسباب ودوافع لتطبيقها و 

 .دوافع تطبيق سياسة استهداف التضخم: الفرع الاول

يثار في ىذا السياق ىو: لداذا يتزايد اقبال الدول على تطبيق سياسة استهدف التضخم؟ ان ىناك سؤال 
جنيها جراء تطبيق سياسة استهداف التضخم، الدكاسب التي السؤال تقودنا الى سرد الدوافع و الاجابة عن ىذا 

 1انتشارىا الى الاسباب الاتية:مي تطبيق سياسة استهداف التضخم و حيث ارجع الكثتَ من الدختصتُ سبب تنا

التجارة العالدية في دفع تغتَات نظم السياسة النقدية بشكل متزايد، ام التكامل في الاسواق الدالية و اسه .1
رن بدلا من نظام بالإضافة الى التحول الكبتَ الذي مس معظم الدول والدتمثل في تبتٍ نظام الصرف الد

                                                           
ة الجزائر وبعض دراسة مقارنة بين تجرب ديثة للسياسة النقدية في الجزائر سياسة استهداف التضخمالتوجهات الح، بحري جمال،  عبد المجيد  اوصيف 1

 .33-31ص ، ص2016/2017الجزائر، في العلوم الاقتصادية، جامعة لزمد بوضياف، الدسيلة، ماستً  مذكرة ،التجارب الدولية
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التحول في طياتو من تزايد امكانات ارتفاع معدلات التضخم نتيجة لدا لػملو ىذا الصرف الثابت، و 
 ون مواكبة لذذه التغتَات الحاسمة؛الخارجي، بات من الدناسب اعتماد سياسة لاستهداف التضخم تك

ة تحرير حساب راس الدال، الامر الذي انعكس سلبا على طبيعالدالية و الابتكارات تنامي الابداعات و  .2
، اكد الدختصون طغيان 2008العالدية الاقتصاد الحقيقي، ابان الازمة الدالية الدالي و العلاقة بتُ الاقتصاد 

الاقتصاد الدالي مقارنة بالحقيقي، حيث نشا ما يعرف بالذرم الدقلوب، فقد اصبحت الكتلة التجارية الدضافة 
 ة مع حجم الثروة الحقيقية للدولة؛في علاقة غتَ تناسبي

ا تؤثر تأثتَا سلبيا في النمو وعدالة طورة ارتفاع معدلات التضخم، كونهلقد ساد اتفاق عالدي على خ .3
تحقيق نتائج م من الدرتقب تحجيم ىذا الخطر، و من خلال تبتٍ سياسة استهداف التضختوزيع الدخل، و 

هداف التضخم في في ىذا المجال اعتبرت تجربة استستُ الاداء الاقتصادي للدولة، و تحضخم و جيدة للت
دت الى تحقيق معدلات تضخم مرونة كبتَة، حيث ااعية والناشئة ناجحة وذات مصداقية و الدول الصن
 منخفضة؛

لات لظو جيدة علاوة على ما سبق، فان تطبيق سياسة استهداف التضخم لذا بالغ التأثتَ في تحقيق معد .4
الامر ذاتو لؽكن اسقاطو على اسعار الفائدة، ما يعزز فرص الاستثمار في تتميز بالاستقرار وقليلة التقلب، و 

 معدل التضخم و كذلك معدلات النمو؛ظل الاستقرار النسبي لأسعار الفائدة و 
يبدو ان البلدان الدستهدفة للتضخم استطاعت التقليل من حدة الدوجة التضخمية الناشئة عن تزايد  .5

فاض النمو في معظم الطدمة الاسعار الى ارتفاع التضخم و ادت ص، اذ 2007اسعار السلع خلال عام 
تتوافق ىذه النتيجة مع الفكرة القائلة بان توقعات التضخم تعد متًسخة بصورة افضل في دول العالم، و 

 ز اكبر للحيلولة دون جموح التضخم؛البلدان الدستهدفة للتضخم، كما تعمل السلطات النقدية على تركي
هداف التضخم النواة الاساسية لخفض عجز الدوازنة، فكثتَ من الدول التي تعمل على يعتبر اطار است .6

ما ىي الحال تطبيق سياسة استهداف التضخم، تدكنت من تقليص عجز الدوازنة بل انها حققت فائض ك
 الدكسيك.البرازيل و بالنسبة الى تركيا و 

 .خم: الانتقادات الموجهة الى سياسة استهداف التضالفرع الثاني

لكن في الحقيقة عكس ذلك، لأنها لم تقادات لسياسة استهداف التضخم، و يظن البعض انو لم توجو اي ان
 تخضع للتجربة الكافية التي تتيح امكانية الحكم عليها بمصداقية اكبر.
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 1عموما لؽكن الغاز العها فيما يلي:و 

نقدية تؤثر في معدل التضخم ىناك شك كبتَ لػوم حول مقدرة السلطة النقدية على تطبيق سياسة  .1
تضخم بالفاعلية الدطلوبة، اذ يتوقع مصممو السياسة النقدية ان تكون عملية الوصول الى معدل ال

ما او التحكم  صعبة التجسيد مقارنة بتثبيت سعر الصرف او تحقيق معدل لظوالدستهدف لزفوفة بالدخاطر و 
 في الدعروض النقدي؛

ف التضخم عادة في اعتبارىا احتمالية حدوث تأختَات زمنية لشتدة تأخذ عملية تطبيق سياسة استهدا .2
تأثتَاتها في التضخم، لذا لغب السماح بمرور فتًة زمنية كافية قبل يا بتُ تغتَات السياسة النقدية و نسب

 عديل اللازم حول السياسة الدتبعة؛التأكد من مدى تحقق الاىداف او اجراء الت
لى ارتفاع الاسعار بشكل جوىري، سياسة استهداف التضخم عينصب اىتمام البنك ضمن اطار  .3

ى الدستوي ما لغعل جتٍ الاثار الالغابية للسياسة عل الأسعارالدؤقتة في ويتجاىل  كل التقلبات الطارئة و 
 الجزئي بعيد الدنال؛

الاسعار ،  فمن البديهي ارتفاع في حالة الصدمات الخارجية مثل ارتفاع اسعار مواد الطاقة  مثلا .4
طرف البنك الدركزي  فمن الدتوقع ل  انتهاج سياسة استهداف التضخم من في  ظوالطفاض الناتج المحلي، و 

 زيادة الضغوط على الناتج المحلي؛ ما يؤدي الى يض معدل لظو  القاعدة  النقدية، تخف
لدستمر على الرغم من النجاحات الباىرة التي حققتها سياسة استهداف التضخم في التخفيض ا .5

ة على ىذه الالصازات في لدعدلات التضخم، فان الاسواق لا تزال تشكك في  مدى امكانية المحافظ
 الدستقبل؛

استهداف  التضخم تجلب بعض الشكوك في عملية صناعة القرار  لإطاران الطبيعة الدستقبلية  .6
د استهداف سعر السياسي، حيث يسمح بالدزيد من حرية التصرف من جانب  البنك الدركزي من لرر 

ىذه السلطة التقديرية لواضعي السياسات بمتابعة السياسات الصرف او الدعروض النقدي، لذلك قد تسمح 
 التوسعية بشكل مفرط.

 

 
                                                           

 .83-82ص ص ي، مرجع سبق ذكره،دشوقي جبار، حمزة العوا1
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 :خلاصة الفصل

سياسة استهدافو من الناحية النظرية، كون التضخم لؽثل دورا ىاما في م و التضختناولنا في ىذا الفصل مفهوم 
انها تشتَ  إلاقد تعددت التعاريف التي تناولت ظاىرة التضخم، اقتصاديات البلدان النامية والدتقدمة، و على  التأثتَ

تدىور في القوة الشرائية لوحدة العملة ية في مستويات الاسعار المحلية و في لرملها الى حدوث ارتفاعات متوال
او من تجة عن الطلب او عن التكاليف الوطنية، وللتضخم عدة انواع لكل نوع سبب في حدوثو وقد تكون نا

 الاجتماعية.خلال الذياكل الاقتصادية و 

ضاء عليها باستعمال عدة اساليب القمن حدة اثارىا السلبية و  التخفيفكما ان معظم الدول سعت الى 
التي تعتبر بديل من بدائل ادارة السياسة  التضخمطرق وسياسات، من بتُ ىذه الاساليب، سياسة استهداف و 

حيث تتميز ىذه السياسة بعدة مزايا العها زيادة قدرة السياسة  الأسعارالنقدية التي من خلالذا تحقق الاستقرار في 
النقدية على المحافظة على استقرار الاسعار في الددى الطويل، ومن ىذا الدنطلق اتبعت العديد من الدول سياسة 

حيث لصحت العديد  أخرىمع بداية التسعينات بدءا من نيوزلندا ثم استًاليا وكندا لتليها دولا  التضخم استهداف
وصول الى معدل التضخم من الدول الدتقدمة في تطبيق ىذه السياسة نتيجة لتوافر الشروط التي ساعدت على ال

في تبتٍ ىذه السياسة خاصة وان بعض الدرجو تحقيقو، بينما مازالت الدول النامية تسعى للنجاح الدستهدف و 
  الدول النامية لصحت في تحقيق نتائج جيدة في ىذا المجال على غرار التشيلي وتركيا.
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 :تمهيد

سياسة استهداف التضخم تعتبر من اىم البدائل الاساسية لإدارة السياسة النقدية، فهي تسعى الى التحكم 
في معدلات التضخم، من خلال الاعلان الصريح عن معدل بؿدد خلال فتًة زمنية معينة، مع ضرورة توفر بعض 

لى امكانية تطبيق ىذه السياسة في ، وبالتالي من خلال ىذا الفصل نقوم بالتعرف علإبقاحهاالشروط اللازمة 
 ابعزائر.

حيث تعتبر السياسة النقدية من احدى السياسات التي تساىم في ابغد من ظاىرة التضخم، اذ تعتبر ابعزائر 
 من بتُ الدول التي تعالٍ من ىذه الظاىرة.

لية بتُ ابؼتغتَات التي استهداف التضخم لا بد من القيام بدراسة برلية العلاقة بتُ السياسة النقدية و وبؼعرف
 اختًناىا في دراستنا.

ومن ىذا ابؼنطلق يتم خلال ىذا الفصل التطرق الى الاطار التطبيقي لتقييم سياسة استهداف التضخم في 
 ابعزائر من خلال ابؼباحث التالية:

 .ول: فعالية السياسة النقدية في استهداف التضخمابؼبحث الا

 في ابعزائر. لتضخمابؼبحث الثالٍ: بذربة استهداف ا

 .2016 -1997خلال الفتًة  لاستهداف التضخم في ابعزائر التطبيقيةابؼبحث الثالث: الدراسة 
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 .ث الاول: فعالية السياسة النقدية في استهداف التضخمالمبح

اصلاحات ا بعدة ذلك من خلال قيامهل على استًجاع سيادتها النقدية وابؼالية، و تعمل ابعزائر منذ الاستقلا
الاداء في النظام ابؼصرفي، ادى بها الى التفكتَ في تبتٍ ة لوجود خلل على مستوى التنظيم و نتيجلضبط الاقتصاد، و 

 .1990ذلك بناءا على اصلاح عام ادي جديد يرتكز على قوى السوق، و نظام اقتص

 .تطور الجهاز المصرفي الجزائري المطلب الاول:

تي تقوم بها العمليات البنكية، وقد عرف عدة اصلاحات كافة النشاطات الالنظام ابؼصرفي ابعزائري يشمل  
 تطورات بدا من تكوينو منذ الاستقلال.و 

 .الجهاز المصرفي الجزائري نشأةالفرع الاول: 

البنك  بإنشاءقامت السلطات ابعزائرية بكل ما في وسعها لاستًجاع كل حقوقها بعد الاستقلال، فباشرت 
كما   بنك ابعزائر نشأةبؽذا سنتطرق الى لمحة عن ، و 1964الدينار ابعزائري سنة و  1963ابؼركزي ابعزائري سنة 

 1يلي:

 .البنك المركزي الجزائري نشأةاولا: 

ذلك بدوجب القانون ية تتمتع بالشخصية ابؼعنوية والاستقلال ابؼالي و على شكل مؤسسة عمومية وطن انشا
 .1962 ديسمبر13في  التأسيسيابؼصادق عليو من قبل المجلس  411-62رقم 

ر ابؼهمة ابؼسندة بؽذه ابؽيئات وقد تم تبرير ىذا الاختيار بالرغبة في تلبية غرض مزدوج ضروري من منضو 
 ابؼتمثل في:و 

اعطاء ابغكومة امكانية عمليات ابؼسموحة للبنك ابؼركزي و يتمثل الغرض الاول في وجوب تنظيم ال  .1
 قبة اللازمة؛ابؼرا

                                                           
ماجيستتَ في العلوم  رسالة (، 2014-1990 )دراسة قياسية لحالة الجزائر خلال الفترة  النقدية وسياسة استهداف التضخمالسياسة ، بصيلة وجدي 1

 .105 ص ،2015/2016 ابعزائر، ،تلمسانالاقتصادية، جامعة ابو بكر بلقايد، 
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الاستقلالية اللازمتُ بؼمارسة ب بستع ادارة البنك بالاستقرار و بينما يتمثل الغرض الثالٍ في وجو   .2
 صلاحياتها.

بنك قد تم تنصيبو  ، بقد ان ىذا ال411-62بدوجب ابؼهام ابؼسندة للبنك ابؼركزي ابعزائر في اطار القانون و 
ام باي عملية مع ابػواص الا في حالة الاستثناء التي تقتضيها ابؼصلحة بالتالي تم منعو من القيكبنك للبنوك، و 

 الوطنية.

يتمثل قد اظهرت خللا على مستوى تنظيم واداء النظام البنكي ابعزائري، و  1986الا ان الفتًة السابقة لعام 
لأليات والشروط تتحدد اصلا اولويتها وذلك وفقا ئم بتُ اعتبارات بسويل التنمية و اصلا ىذا ابػلل في التعارض القا

اىداف التنمية ذاتها، وبتُ اعتبارات البنك كمؤسسة بذارية يلزمها ما يلزم ابؼؤسسة للعمل من اجل باليات و 
 تطويرىا.

 .: البنوك التجاريةثانيا

وال العملاء ، اذ بوصل البنك التجاري على امؤسسة التي بسارس عملية الائتمانيقصد بالبنك التجاري ابؼ
تعتبر ق الاجل، كما يقدم بؽم القروض، و يتعهد بتسديد مبالغها عند الطلب او عند استحقافيفتح بؽم ودائعهم و 

 1ي البنوك التجارية ثلاثة مهام:وتؤد ،عملية خلق الودائع اىم وظيفة تقوم بها البنوك التجارية في الوقت ابغاضر

 مهمة البنوك التجارية العمومية؛  .1
 مراقبة التبادلات؛ مهمة  .2
 مهمة اساسية تتمثل في عملية الائتمان.  .3

 وقد اسست ابعزائر بعد الاستقلال بطسة بنوك بذارية وىي: 

 ؛BNAالبنك الوطتٍ ابعزائري   .1
 ؛CPAالقرض الشعبي ابعزائري   .2
 ؛BEAالبنك ابػارجي ابعزائري   .3

                                                           
 .106بصيلة وجدي، مرجع سبق ذكره، ص  1
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 ؛BADRالتنمية الريفية بنك الفلاحة و   .4
 .BDLبنك التنمية المحلية  .5

 .الفرع الثاني: الاصلاحات التي مست الجهاز المصرفي الجزائري

بإصلاحات السبعينات لقد شهد النظام ابؼصرفي ابعزائري عدة اصلاحات عقب الاستقلال، بداية       
 الثمانينات الى اصلاحات التسعينات.و 

 .اولا: اصلاحات السبعينات

مركزيتها، والتي تستجيب عمليات التمويل و  بزطيطليكرس منطق  1971لقد جاء الاصلاح ابؼالي لعام 
 1لثلاثة اعتبارات اساسية:

 لفلسفة العامة للتنظيم الاقتصادي؛الانسجام مع اضرورة التوافق و   .1
 (؛1973-1970) طط الرباعي الاولت الاستثمار مباشرة مع بداية ابؼختعاظم مركزية قرارا  .2
بالاعتماد  نظام بسويل يناسب برقيق ىذه الاىدافىذا استوجب تكييف تعاظم اىداف الاستثمار و   .3

 مراقبة التدفقات النقدية.على مركزية التمويل و 

ادارة صرفيتتُ تتكفلان بتسيتَ البنوك ومراقبة و وبساشيا مع ىذه الاصلاحات، اسست الدولة ابعزائرية ىيئتتُ م
 ابؼصرفية. للمنشآتاللجنة التقنية بؼالية مباشرة وىي: بؾلس القرض و تعملان برت وصية وزارة االقروض و 

 لو مهام عديدة من ابنها:  أسندتبؾلس القرض:   .1
  القرض في اطار ابؼخططات التنموية؛ابؼلاحظات ابؼتعلقة بالنقد و ابداء الآراء و 
  ار ابؼتوقعة على الاقتصاد الوطتٍ؛الاثزير ابؼالية، تتضمن حالة النقد والائتمان و رفع تقارير دورية الى و 
 .اقتًاح التدابتَ لتسيتَ ىذه ابغالات 
 بؽا ىي ايضا مهام عديدة منها: أسندتابؼصرفية:  للمنشآتاللجنة التقنية   .2

                                                           
 .178-177، ص ص 2005ولى، ديوان ابؼطبوعات ابعامعية، ابعزائر، الطبعة الاتقنيات البنوك، الطاىر لطرش،  1
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  صرفية، وكل التوصيات ذات الطبيعة ابؼوابؼلاحظات و  الآراءرفع التقارير الى وزير ابؼالية تتضمن كل
 ابؼهن التي ترتبط بها؛

 بفعالية؛فيذ البرامج الاستثمارية بسرعة و اقتًاح طرق تن 
  منح القروض.بصع ابؼعطيات او حتى في دراسة و  كيفيةالعمل المحاسبية والادارية و توحيد طرق 

 ثانيا: اصلاحات الثمانينات

 1شمل الاصلاحات التالية:      

القرض الشعبي ة كل من البنك الوطتٍ ابعزائري و : اعادة ىيكل1985-1982الاصلاح النقدي لعام  .1
 بؼزيد من التخصص في بؾال نشاطهما؛ابعزائري من اجل اضفاء ا

: حيث سجل الشروع في بلورة النظام ابؼصرفي ابعزائري بتوصية البنوك 1986الاصلاح النقدي لعام  .2
التدابتَ اللازمة بؼتابعة القروض ابؼمنوحة، وبالتالي وجوب ضمان النظام ابؼصرفي بؼتابعة استخدام  بأخذ

لتقليل ابزاذ بصيع التدابتَ الضرورية لبعة الوضعية ابؼالية للمؤسسات، و قروض التي بينحها الى جانب متاال
 من خطر عدم استًجاع القرض؛

 كالتالي:: العناصر الرئيسية التي جاء بها ىذا القانون  1988الاصلاح النقدي لعام  .3
 التوازنبدا الاستقلالية ابؼالية و ضع بؼبدوجب ىذا القانون يعتبر البنك شخصية معنوية بذارية بز 

 المحاسبي؛
  بيكن للمؤسسات ابؼالية غتَ البنكية ان تقوم بعمليات التوظيف ابؼالي كابغصول على اسهم او

سندات صادرة عن مؤسسات تعمل داخل التًاب الوطتٍ او خارجو. بيكن ايضا بؼؤسسات القرض ان 
 الطويل، كما بيكنها ان تلجا الى طلب ديون خارجية.تلجا الى ابعمهور من اجل الاقتًاض على ابؼدى 

 

 

 
                                                           

 .112-110ص ص، مرجع سبق ذكره، وجدي بصيلة 1
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 .1990ثالثا: الاصلاح النقدي لعام 

 1من خلال النقاط التالية: 1990 للإصلاحاتنلخص ابعوانب الرئيسية 

 التسليف؛وانشاء بؾلس النقد و توقف ادارة التدخل في النظام ابؼالي،   .1
لنقد لم تتمكن من ، غتَ ان تقنية استهداف االنقديقدية ابغد من بمو ابؼعروض ارادت السلطات الن  .2

 البنوك التجارية؛لى الاختلافات بتُ بنك ابعزائر و يرجع ذلك ابرقيق ىدفها، و 
قد توجهت ل ضمان التوازن ابؼالي ابػارجي و ينص القانون على برستُ ادارة العملة الوطنية من اج  .3

 .يرادات العادية في العام ابؼاضيمن الا %10قدرة ابؼساعدات ابؼمنوحة للدولة بحد اقصى 

 .مسار السياسة النقدية تطورالمطلب الثاني: 

 بالسياسة النقدية باعتبارىا احد السياسات الفعالة في ابغد من التضخم.اىتمت السلطات ابعزائرية 

 .1994-1990الفرع الاول: معالم السياسة النقدية خلال الفترة 

ابؼتعلق  10-90القانون  ابؼالي ابعزائري، حيث اعادجذرية في النظام النقدي و ة برول نقط 1990تعتبر سنة 
القرض الاعتبار للبنك ابؼركزي مع اعطاء بؾلس النقد والقرض مهمة بؾلس ادارة البنك ابؼركزي وكسلطة بالنقد و 

الانتقال اسة النقدية و للبنك ابؼركزي في تسيتَ النقد والائتمان وادارة السي نقدية، كما اعاد ابؼهام التقليدية
 على الكتلة النقدية. التأثتَلاستخدام الادوات غتَ ابؼباشرة في 

، وبىول لو 10-90من القانون  44القرض السلطة النقدية حسب ما نصت عليو ابؼادة بيثل بؾلس النقد و 
بينت ان برديد  القرض التيابؼتعلق بالنقد و  11-03من الامر  62القيام بعدة مهام حسب ما نصت علو ابؼادة 

تعتبر من مهام المجلس، كما بردد ىذه السلطة الاىداف  وتقييمها السياسة النقدية والاشراف عليها ومتابعتها
على رد الاعتبار للسياسة النقدية اذ  10-90بؾاميع القروض، عمل القانون دية ابؼتصلة بالمجاميع النقدية و النق

دية كما اعطى استقلالية للبنك ابؼركزي عن ابػزينة مع اجبارىا على اعادة ارجع القرارات النقدية مع الدائرة النق
 استًجاع الديون التي عليها للبنك ابؼركزي.

                                                           
 .113-112ص ص  ،ذكره سبق مرجع ،وجدي بصيلة 1
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سواء من  القرض الى برديد افضل معالم السياسة النقديةالبنك ابؼركزي في تسيتَ النقد و  بظح رد الاعتبار لدور
من القانون  55ابؼادة ل البنك ابؼركزي مثل ما نصت عليو حيث الاىداف او الاىداف الوسيطية او ادوات تدخ

 بالأىدافمن نفس القانون فيما يتعلق  44ابؼادة بالأىداف النهائية للسياسة النقدية و بدا يتعلق  90-10
 ادوات السياسة النقدية غتَ ابؼباشرة القائمة على اعتبارات السوق.و  الوسيطية

تعكس مباشرة توجو السياسة النقدية، فيمكن التفريق بتُ  1990حصلت عدة تطورات نقدية منذ سنة 
جو ثلاثة توجهات بـتلفة، تتمثل الاولى في السنوات التي سبقت تطبيق برامج الاصلاح الاقتصادي اين كان تو 

احتياجات الائتمان لدى نية الضخمة و تهدف بصفة عامة الى بسويل عجز ابؼيزاالسياسة النقدية بكو التوسع و 
العامة، اذ ان التًاجع عن سياسة التشدد ابؼالي التي انتهجتها ابغكومة في السابق باعتماد برنامج  ابؼؤسسات

مع مؤسسات النقد الدولي التي كانت  1991و 1989ابؼنعقدتتُ الاستعداد الائتمالٍ من خلال الاتفاقيتتُ 
التطورات النقدية بسبب اصدار النقد  تهدف الى مراقبة توسع الكتلة النقدية بابغد من التدفق النقدي، اثرت على

يكلة ابؼؤسسات العامة، م الذي انشئ خصيصا لتمويل اعادة ىلتغطية العجز ابؼوازلٍ وبسويل صندوق اعادة التقيي
التوجو بكو تطبيق سياسة نقدية توسعية بفا نتج عنو ارتفاع في  1994-1990يظهر ابؼسح النقدي للفتًة و 

 1ىذه الفتًة. خلال للأسعارابؼستوى العام 

 .2004-1994الفرع الثاني: توجهات السياسة النقدية خلال الفترة 

على عكس الفتًة السابقة تم تغيتَ توجو السياسة النقدية خلال فتًة تطبيق برنامج الاصلاح الاقتصادي 
بهدف بزفيض معدل التضخم الذي بلغ  1994من  حيث تم اتباع سياسة نقدية انكماشية صارمة ابتداءا

مستويات اعلى خلال الفتًة السابقة نتيجة التوسع النقدي ابؼفرط، تزامن تقييد السياسة النقدية مع تطبيق برامج 
والذي نص على برقيق عدة اىداف  1995ماي  21غاية  الى 1994ماي  22التثبيت الاقتصادي ابؼمتد من 

، 1994سنة  %14الى  1993 سنة%21.5بتخفيضها من  M2الكتلة النقدية  من بينها ابغد من توسع
اين بلغ معدل بمو الكتلة النقدية نسبة  2000حيث بستد ابؼرحلة الثانية لتوجو السياسة النقدية الى غاية سنة 

13% .2 

                                                           

 .118، ص بصيلة وجدي، مرجع سبق ذكره1 
 .119صنفس ابؼرجع،  2 
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 .المطلب الثالث: تقييم فعالية السياسة النقدية

يتطلب في البداية برديد الاىداف  2004-1994خلال الفتًة ان فعالية السياسة النقدية في ابعزائر 
 .النهائية ثم برليل مدى برقيقها من قبل السلطات النقدية

 .الفرع الاول: الاهداف النهائية للسياسة النقدية في الجزائر

القرض الاىداف للسياسة النقدية، حيث تعددت ابؼتعلق بالنقد و  10-90القانون  من 55حددت ابؼادة 
ه الاىداف حسب نفس ابؼادة لتشمل ىدف يتمثل في برقيق معدل بمو اقتصادي منتظم في ابؼقام الاول الى ىذ

ابغفاظ على استقرار العملة خارجيا جعل في ابؼقام كامل، اما ىدف استقرار الاسعار و جانب برقيق التشغيل ال
 .الثالٍ

 1بابػصائص التالية: 10-90تتميز اىداف السياسة النقدية حسب ىذه ابؼادة من القانون 

 لاىداف النهائية للسياسة النقدية؛تعدد في ا .1
 التشغيل مع استقرار الاسعار؛الاىداف كهدف النمو الاقتصادي و  تضار بهذه .2
 عدم اعطاء الاولوية بؽدف استقرار الاسعار كهدف اساسي للسياسة النقدية. .3

بفا ادى الى ارتفاع مؤشر اسعار الاستهلاك الى  للأسعاربررير واسع  1997-1989عرفت الفتًة 
30.99% 

في نفس السنة التي فرض فيها  %29.04معلنا بذلك عن وجود نسبة تضخم عالية بلغت  1994سنة 
صندوق النقد الدولي على ابعزائر رفع الدعم على الاسعار بصفة تدربهية. لذا كان من ابؼفروض ان يكون برقيق 

، كما ان تبتٍ سياسة نقدية 1990ىو ابؽدف الاساسي للسياسة النقدية ابتداءا من سنة الاستقرار في الاسعار 
انكماشية صارمة دليل على ان ىدف استقرار الاسعار ىو ابؽاجس الذي يشغل بال السلطة النقدية اكثر من 

-2001لفتًة في حالة تطبيق سياسة نقدية انكماشية، كما ان ا معدلاتوىدف النمو الاقتصادي الذي تتًاجع 
التي طبقت فيها السلطة النقدية سياسة نقدية توسعية لا تستوجب ان يبقى ابؽدف الاساسي للسياسة  2004

                                                           
بؾلة  مع التركيز على سياسة استهداف التضخم، ( 2004-1994 )للسياسة النقدية خلال الفترةتقييم اداء بنك الجزائر بلعزوز بن علي، طيبة عبد العزيز، 1

 .5ص، 2005 ابعزائر، كلية التجارة للبحوث العلمية، جامعة الشلف،
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ث عن بمو الاقتصاد بصفة النقدية ىو النمو الاقتصادي وابما في ظل انعدام الاستقرار في الاسعار لا بيكن ابغدي
ابقيا على نفس مهمة البنك ابؼركزي من  10-90 للقانون مستمرة، بقد ان الامرين الرئاسيتُ ابؼعدلتُمستقرة و 

التي اكدت ثانية ان ىدف النمو الاقتصادي ىو ابؽدف الاساسي للسياسة  11-03من الامر  35خلال ابؼادة 
 النقدية.

 .الفرع الثاني: اهداف السياسة النقدية في الجزائر

 1تتمثل اىداف السياسة النقدية في ابعزائر فيما يلي:

ابؽدف الاساسي للسياسة النقدية  ىوباعتبار ان معدل النمو الاقتصادي  ىدف النمو الاقتصادي:  .1
فقد حدث تذبذب في تلك ابؼعدلات خلال ىذه الفتًة، فبالرغم من ان بمو حجم القروض ابؼقدمة 

سجيل معدل سالب خلال ىذه الا انو تم ت 1994سنة  %38.8للمؤسسات الانتاجية زاد بنسبة 
لا يقابلها زيادة في حجم السلع ، بفا يعتٍ ان حجم القروض التي سابنت في زيادة التوسع النقدي السنة

 ابػدمات نظرا لعجز جهازىا الانتاجي من برستُ انتاجيتو.و 

من اربعة نقاط، لكن ىذه النتائج لا  بأكثربمو منتظم للاقتصاد الذي ارتفع  2004-2001وعرفت الفتًة 
تبرر ان ىدف النمو الاقتصادي ىو ابؽدف الاساسي للسياسة النقدية، فاذا تم البحث عن مصدر ىذا النمو من 

سنة   % 3.7مقابل  2003سنة  %8.8ابؼمكن ابهاده بؿصورا في قطاع المحروقات الذي بلغ معدل بموه 
مقابل معدل بمو قدر ب  2002سنة  % -1.3و سالب قدر ب قطاع الفلاحة ايضا حقق معدل بم، و 2002
 على التًتيب. 2003و 2001سنتي   %17و 13.2%

ويرتبط ىدف التشغيل الذي بيثل ابؽدف الثالٍ للسياسة النقدية بهدف برقيق بمو ىدف التشغيل:   .2
السياسة النقدية اقتصادي، لذا فان عدم برقيق ابؽدف الاختَ ينعكس سلبا على ىدف التشغيل بفا بومل 

لتًتفع الى  1994سنة   %24.8انتكاسا اخرا يظهر من خلال تزايد معدلات البطالة التي وصلت الى 
منطقي  شيء، بعد ارتفاع ىذه ابؼعدلات %29.5بدعدل  2000لتبلغ ذروتها سنة  1995سنة   28%

                                                           
ميد بن الاقتصادية، جامعة عبد ابغالعلوم استً في م مذكرة، (2004-1990 )دراسة لحالة الجزائر دور السياسة النقدية في معالجة التضخم ، عبيد حسان 1

 .130ص، 2017/2018 ابعزائر، باديس، مستغالً،
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على الطلب الكلي والاستثمار ا ينعكس سلبا بف 2000اذ تبرره السياسة الانكماشية ابؼطبقة الى غاية سنة 
 معدل النمو الاقتصادي ابؼتذبذب.تفاوت بتُ معدل النمو السكالٍ و  العمالة الى جانب وجودو 

التي تزامنت مع بدء تطبيق برنامج دعم و  2001 التًاجع ابتداءا من سنة معدلات البطالة في بدأتلقد 
طريق تنشيط الطلب فكري في حل مشكلة البطالة عن الانعاش الاقتصادي حيث بسثل النظرية الكينزية ابؼرجع ال

يتطلب ذلك تنشيط الاستثمار عم طريق بزفيض معدلات الفائدة للاقتًاب من حالة العمالة الكلي الفعال و 
 1الكاملة.

-90ىدف التوازن ابػارجي: يعد برقيق ىدف التوازن ابػارجي من الاىداف التي نص عليها قانون   .3
وضعية ميزان  على فعالية السياسة النقدية في بلوغ ىذا ابؽدف من خلال برستُ، اذ بيكن ان بككم 10

 من خلال استقرار اسعار الصرف من جهة اخرى.ابؼدفوعات من جهة و 

مع برقيق مستويات ملائمة من وضع برنامج التعديل ابؽيكلي ىدف استعادة قوة ميزان ابؼدفوعات 
 احتياطات النقد الاجنبي.

 1999-1998مليار دولار ليشهد عجزا سنتي  0.3قدره  1997عات فائضا سنة عرف ميزان ابؼدفو 
يستقر عند مليار دولار ل 7.6فقد سجل  2000بسبب تدىور اسعار البتًول في الاسواق الدولية، فائضا سنة 

 2003يعود سبب ىذا التحسن في ميزان ابؼدفوعات الى ارتفاع اسعار البتًول سنة و  2003نفس مستواه سنة 
 دولار امريكي للبرميل. 28.5لى ا

في مارس   %50عرف سعر الصرف تدىورا مستمرا خاصة مع التخفيض الكبتَ للدينار ابعزائري بحوالي و 
 دينار لكل دولار. 42.9دينار لكل دولار امريكي ثم يرتفع في نهاية السنة الى  36ليصل  1994افريل و 

، نستنتج ان السياسة النقدية لم 2003ليعرف برسن سنة  2000من سنة  استقر سعر الصرف ابتداءا
 تتمكن من برقيق ىدف استقرار العملة خارجيا.

                                                           
 .132-131ص ، صحسان عبيد، مرجع سبق ذكره 1



تقييم سياسة استهداف التضخم في الجزائر                                       :الفصل الثالث  
 

 
75 

استقرار الاسعار كهدف للسياسة النقدية: يعتبر ىدف استقرار الاسعار احدى اىداف السياسة   .4
 1989الاسعار الذي كان سنة  النقدية في ابعزائر، فقد تطلبت مرحلة الانتقال الى اقتصاد السوق بررير

سنة  %9.3، لذا بقد ان معدل التضخم ارتفع من 1998-1994ليعرف برريرا واسعا خلال الفتًة 
، كما ركز برنامج التثبيت الاقتصادي على برقيق استقرار مالي 1995سنة  %29.78الى  1989

 .%10بتخفيض معدل التضخم الى اقل من 

معابعة الاسباب الاختَة طاعة السياسة النقدية م في ابعزائر، لكن باستسباب التضخعلى الرغم من تعدد ا
على حجم القروض في الاقتصاد، اذ نلاحظ  التأثتَالاسباب الاخرى بطريقة غتَ مباشرة من خلال مباشرة و 

ابلفاض معدلات التضخم خلال فتًة تطبيق برنامج الاصلاح الاقتصادي مع مؤسسات النقد الدولية نتيجة 
التخلي عن دة، تقليص بمو الكتلة النقدية، و ابؼتخذة في ىذا البرنامج كتحرير الاسعار، رفع اسعار الفائ راءاتللإج

ية للتحكم في حجم الاصدار النقدي في بسويل العجز ابؼوازلٍ، بست ىذه الاجراءات في اطار سياسة نقدية انكماش
 الاعوان الاقتصاديتُ.التالي ابغد من الطلب على النقد من قبل الطلب الكلي، و 

ليستمر ابلفاضو الى  1998سنة  %5حقق ىذا البرنامج نتائج ابهابية حيث قلص معدل التضخم الى 
الى برقيق معدلات فائدة حقيقية  1997، كما ادى ابلفاض معدل التضخم خلال سنة 2000سنة  0.3%

 برقيق معدلات بمو مقبولة، ولا يعد التحكم في بالتاليخرات ابؼالية لتمويل الاستثمار و موجبة بفا يسمح بتعبئة ابؼد
الاسباب النقدية ابؼنشاة للتضخم كافيا لتحقيق استقرار دائم في الاسعار على مستوى الاقتصاد الكلي ما لم يتم 
القضاء على الاسباب الاخرى التي تبقى بسثل تهديدا على الاستقرار، لذا يتطلب احداث اصلاحات ىيكلية في 

 خدمات.دي مادام انو يؤدي الى خلق سلع و الكلي بفا يسمح بتبرير اي توسع نق مستوى العرض

الوحيد  ابؽدفما بيكن استنتاجو ان السياسة النقدية تعتبر فعالة في برقيق استقرار الاسعار، لذا يعد ىذا 
اسة النقدية  الذي حققتو السياسة النقدية على عكي الاىداف الاخرى، اما ابصالا فلا بيكن ان نقول ان السي

في  كانت فعالة في برقيق كل اىدافها، فان بسكتُ السياسة النقدية من برقيق ىدف واحد من شانو ان يزيد
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السياسة النقدية تتقلص كلما تعدت الى برقيق فعاليتها وىو ىدف استقرار الاسعار، وبالتالي نستنتج ان فعالية 
 1نت بسر بدرحلة انتقالية.اىداف اخرى غتَ ىدف التحكم في التضخم خاصة اذا كا

 .في الجزائر استهداف التضخم: تجربة الثاني المبحث

الا ان ذلك كان حديثا مقارنة  ،بكو استهداف التضخم على الرغم من توجو السلطة النقدية في ابعزائر
 .بالدول النامية الاخرى التي اعتمدت تلك السياسة منذ سنوات

 السياسةالالتزام بالوصول اليها ىو الذي بودد مدى بقاح الاىداف و لرغم من ذلك فان برقيق وعلى ا
 ابؼعتمدة من طرف السلطات النقدية. 

 .معايير تصميمهاالتضخم و المطلب الاول: عوامل ظهور سياسة استهداف 

 ىناك عدة اسباب ادت الى ظهور سياسة استهداف التضخم في الاقتصاد ابعزائري.

 .سياسة استهداف التضخمالفرع الاول: عوامل ظهور 

 2ىناك عدة عوامل ساعدت على ظهور ىذه السياسة نذكر ابنها:

 بزفيض ابؼوارد الاقتصادية؛ علىاثر عكسيا على النمو الاقتصادي و ارتفاع التضخم   .1
التضخم خلق مشكلة لسياسة نقدية تستهدف المجمعات العلاقة بتُ المجمعات النقدية و  عدم استقرار  .2

 عنو لصالح سياسة استهداف التضخم؛ التخلينتج عن التقليل من قيمتو و ة بفا النقدي
وسيطية، ان ابهاد حل  ىناك مشكلة في التحديد الاحصائي الدقيق للمجمعات النقدية كاستهدافات  .3

بؽذه ابؼشكلة اصبح مستعصيا في بؿيط يتميز باتساع الابتكارات ابؼالية ابؼستحدثة في الاسواق ابؼالية، الى 
 المجمع الاكثر دلالة على التضخم؛ عدم الاتفاق حولجانب 

فات بودد البنك ابؼركزي معدل او بؾال للتضخم في فتًة بؿددة حتى يتفادى مشكلة تضارب الاستهدا  .4
(، ان برديد ىذه ابؼعدلات من شانها ان تضع قيودا امام ف سعر الصرف او المجمعات النقديةاستهدا)

                                                           
 .134-133ص،  حسان عبيد، مرجع سبق ذكره 1
 .10ص، 2004بؾلة كلية التجارة للبحوث العلمية، جامعة عتُ الشمس، الدول النامية، استهداف التضخم و ابظاعيل ابضد الشناوي،  2
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الطويل دون استهداف البنك ابؼركزي في ادارة السياسة النقدية بدا بىلق ىدف استقرار الاسعار في ابؼدى 
 متغتَات اخرى؛

تغتَات في الاقتصادية نتيجة  للأعوانتطرح سياسة استهدافات المجمعات النقدية مشكلة المحافظ ابؼالية   .5
الضيقة كيلة المجمعات النقدية الواسعة و الاختلاف في تشطويلة الاجل بفا يؤدي الى اسعار الفائدة قصتَة و 

من حيث ابغجم، ان ىذا الاختلاف في تطور المجمعات النقدية نتيجة لصدمات معينة لا يعطي فعالية 
 استقرار الاسعار في ابؼدى الطويل؛وسيطية تعكس جيدا  اكبر بؽا بان تكون استهدافات

 تأخرمعدل التضخم بيكن ملاحظتها عادة خلال فتًات سياسة الاستهداف النقدي على  تأثتَان   .6
كذلك نتيجة لطبيعة الوسيطية للسياسة النقدية و  زمنية تكون غتَ بؿددة نتيجة لعدم استقرار الاستهدافات

 العرض الكلي في النشاط الاقتصادي.ض بؽا الطلب الكلي و الصدمات التي يتعر 

  .التضخممعايير تصميم سياسة استهداف  :الفرع الثاني

لغرض تقييم سياسة استهداف ، بشأنهاابزاذ القرارات البدائل و تقوم السلطة النقدية بدراسة عدد كبتَ من 
 1يلي: التضخم وىذا يشمل ما

من ابعمهور  مألوفابؼستهلك اذا انو  لأسعارمؤشر الرقم القياسي م، برديد ابؼقياس ابؼناسب للتضخ  .1
 ؛وقت مناسباسس شهرية في  وعادة ما يتوفر وفق

ة الاجل الاكتفاء بالتقلبات قصتَ ختيار بتُ استهداف كل التحركات والتقلبات في معدل التضخم و الا  .2
 ؛طارئة بهب استبعادىاالتي بيكن عدىا خارجية و 

  ،الطلب الكللا من ناحيتي العرض و مقبو هدف للتضخم على ان يكون معتدلا و اقرار ابؼستوى ابؼست  .3
 ؛قت البدء بتطبيق سياسة الاستهدافكما يكون مقبولا بابؼقارنة مع معدل التضخم و 

 ؛ادلٌ والاختيار بتُ استهداف معدل بؿدد للتضخم او استهداف مدى معتُ بحد اقصي ا  .4
عندما  ،اختيار مدى السياسة الذي بهب ان تكون عليو سرعة الابلفاض للوصول الى الرقم ابؼستهدف  .5

 ؛معدل التضخم ابؼستهدف كبتَ معدل التضخم الفعلي و الفجوة بتُتكون 

                                                           
جامعة كربلاء، ، 10العدد ، 03المجلد الاقتصاد، بؾلة الادارة و تقييم سياسة استهداف التضخم في اسواق مختارة، قياس و ، وأخرون صفاء عبد ابعبار ابؼوسوي، 1

 .35-33، ص ص 2014العراق، 
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ان طبيعة نظام استهداف التضخم الذي يعتمد على التوقعات بصفة الية في ، برديد توقعات التضخم .6
دلات برديد ابؼعدل ابؼستهدف يقتضي اجراء تغتَات دورية في الادوات السياسة النقدية لتحديد مع

 ؛التضخم ابؼتوقعة وابؼستهدفة
يشتًط ان يكون لدى البنك ابؼركزي معلومات كافية عن مدى اقتًاب ، مدى برقيق ابؽدف قياس .7

حتى يتمكن من معرفة مدى اتساع الفجوة بينهما وبالتالي تفعيل  ،ابؼعدل ابؼتنبا بو عن ابؼعدل ابؼستهدف
 ؛ادوات السياسة النقدية لردم الفجوة و برقيق ابؼعدل ابؼستهدف

تعلن للجمهور للتغتَات ابغاصلة بح السياسة النقدية اكثر فعالية عندما تص ،ابؼصداقيةالشفافية و  .8
فعندما يتفهم كافة العملاء في السوق اىدافها وشكل  ،الاسباب ابؼؤدية الى تلك التغتَات في سياستهاو 

 ،وابذاه العلاقة بتُ الادوات ابؼستخدمة وتلك الاىداف تصبح نسبة بقاح سياسة استهداف التضخم كبتَة
تشكيل توقعات ابؼساءلة و  مفتاح تسهيل لأنهافالشفافية تقع في صميم استهداف معدل التضخم 

 التضخم.

  .: متطلبات تطبيق سياسة استهداف التضخم في الجزائرالثاني المطلب

ثم تتعلق  ،ان ابغكم على مدى فعالية استهداف التضخم مرتبطة اولا بددى توفر شروط تطبيق ىذه السياسة
 .دية في ابؼعدل او ابؼدى ابؼستهدفبددى امكانية بركم السلطة النق

 .ع الاول: الشروط العامةالفر 

ذه السياسة منها الشروط ويوجد نوعتُ من الشروط التي بهب على السلطة النقدية في ابعزائر توفتَىا لتبتٍ ى
 1الشروط الاولية.العامة و 

برديد السلطات بؽدف رقمي او مدى بؿدد بؼعدل التضخم لفتًة زمنية بؿددة في ابؼستقبل يعتبر الشرط  .1
-90فلا القانون رقم) ىو ما لم يلتزم بو السلطات النقدية بغد الان،تطبيق ىذه السياسية و  لإمكانيةالاول 

 ؛لى ذلكنصت ع ابعزائرأي تعليمة صدرت عن بنك  ولا الامران ابؼعدلان لو ولا (10

                                                           
جامعة تلمسان،  ،19العدد  ،14المجلد ، اقتصاديات شمال افريقيا بؾلة (،2016-2000 )دراسة قياسية للفترة النقدية في الجزائر دور السياسة، بظاحي ابضد 1

 .162ص، 2018ابعزائر، 
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حيث  النقدية في ابؼدى الطويل، للسياسةالالتزام ابؼؤسساتي بأن استقرار الأسعار ىو ابؽدف الاساسي  .2
الاسعار وىو شرط غتَ قائم في الاقتصاد  استقرارحصل القانون النقد والقرض عدة أىداف منها ىدف 

 ؛لسلطات من تطبيق سياسة الاستهدافابعزائري حتى تتمكن ا
صد معدل التضخم على ابؼدى للمعلومات بوتوي على معطيات عن ابؼتغتَات بسكنو من ر توفتَ بنك  .3

متابعة كل ابؼتغتَات ذات الصلة بالتضخم مع التحلي بالشفافية وإخضاع واستعمال التنبؤات و  ،البعيد
و السلطة البنك ابؼركزي للمسائلة مع تواصل ىذا الاختَ مع كل اعوان الاقتصاديتُ لشرح أىدافو ابػاصة وأن

 الاولى ابػولة بتطبيق سياسة الاستهداف.

بيكن أن تعتمد السلطة  التضخم غتَ بؿققة بفا بهعلنا نستنتج أنو لا لاستهدافتعتبر أغلب شروط العامة 
 %5-0 النقدية على سياسة التضخم في ابؼدى القريب رغم أن معدلات التضخم المحققة في ابعزائر تتًاوح بتُ

من قبل السلطة النقدية إذ إقتًنت بإرادة قوية  مناسبة جدا لتطبيق ىذا الاطار للإدارة السياسةتعتبر ىذه ابغدود 
 .خم في ابؼستقبلالنقدية في تبتٍ سياسة استهداف التض

 .: الشروط الاوليةالفرع الثاني

ميزانية إعطاء استقلالية كاملة للبنك ابؼركزي بتوجيو الادوات النقدية بشكل فعال بعدم بسويلو لعجز  .1
بتبتٍ استهداف وحيد متمثل في معدل رقمي أو مدى مستهدف والتخلي عن باقي  ابغكومة،

بودث تعارض  وذلك حتى لا مستوى التشغيل أو سعر الصرف، ،ركالأجو ستهدافات الابظية الاخرى  الا
 ؛استقرار الاسعار في ابؼدى الطويلبتُ الاستهدافات بفا يؤدي إلى عدم برقيق 

وجود علاقة مستقرة بتُ أدوات السياسة النقدية على معدل التضخم حيث بهب على السلطة النقدية  .2
أي أن  وتشكل لو بموذجا حركيا لتقديره، ابكرافوالتحكم في أدواتها ابؼتاحة للتأثتَ على التضخم في حالة 

 .تكون قادرة على التنبأ بدعدلو في ابؼستقبل

ويلة لتأثتَ ادوات السياسة النقدية على معدل التضخم من التحديات التي الزمنية ط التأختَاتتعد مشكلة 
تواجو بنك ابعزائر خاصة في ابؼرحلة الانتقالية التي بيوبؽا الاقتصاد الوطتٍ بفا بهعل تأثتَ ىذه الادوات غتَ فعالة 

 قيق أىدافها.كبتَة لو بفا يفقد مصداقية السلطة النقدية في بر  ابكرافاتعلى معدل التضخم إذا حدثت 
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في حالة ما إذا استوفت السلطات الشروط العامة بصفة كاملة والشروط الاولية بصفة جزئية أو حتى كاملة بيكنها 
1لتضخم.تطبيق سياسة استهداف ا  

 .التضخم لاستهداف الجزائر في النقدية للسلطة الاستراتيجية والخيارات التحديات: الثالث المطلب

 .اعتمدتها ابعزائر لتطبيق ىذه السياسة ابػيارات التيو  التحدياتسنتطرق الى اىم 

 .الفرع الاول: تحديات سياسة استهداف التضخم في الجزائر

لا بد من الاشارة الى اىم التحديات التي تواجو ابعزائر في التطبيق الكامل لسياسة استهداف التضخم، 
 2بيكن ابصابؽا عموما في النقاط التالية:

بوول دون تبتٍ عودة التضخم الى الارتفاع بؾددا بسبب السياسة التوسعية التي تنتهجها ابغكومة  .1
 مصداقيتها؛بود من السلطات النقدية و 

ابػدمات عندما يستهدف بنك ابعزائر التضخم امر جد حساس، ان ارتفاع الدعم ابغكومي للسلع و  .2
لذلك يفضل عدم استهداف التضخم ابؼقاس بالرقم و  بأكملهاحيث ان اي تغيتَ في ذلك يهدم العملية 

 الغذاء؛ختَ يشمل سلعا مدعومة كالطاقة و كون ىذا الا  cpi للأسعارالقياسي 
لا بد من استبدال مقياس التضخم ابغالي بدقياس اخر تم اعتماده في عدد من الدول يسمى بالتضخم  .3

سلع ابؼوبظية وايضا ابؼستوردة من سلة السلع الكافة السلع ابؼدعومة من الدول و   الاساسي يتم فيو استبعاد
 م؛اسعار الاستهلاك وابؽدف من ذلك ىو الوصول الى معدل حقيقي للتضخ مؤشرابؼكونة 

في تقدير مؤشرات التضخم، اضافة الى عدم تعميمها على كافة التًاب عدم دقتها قلة البيانات ابؼتوفرة و  .4
الواجب ان توكل الى ىيئة تسمح بتطبيق ىذه السياسة و ها لا الوطتٍ وتضاربها في كثتَ من الاحيان كل

دورية  بإحصائياتحيث تكون لو فروع تغطي كل التًاب الوطتٍ  للإحصائياتوحيدة مثل الديوان الوطتٍ 
 وجد حديثة؛

                                                           
 .162ي، مرجع سبق ذكره، ص ابضد بظاح 1
 .25ص، 2010 ابعزائر، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة،، 08بؾلة الباحث، العدد الاقتصاد الكلي: رؤية قياسية مستقبلية، ابظاعيل بن قانة،  2
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النماذج الاقتصادية لتطبيق استهداف التضخم، الا انو خلال الفتًات على الرغم من ابنية التنبؤات و  .5
 لقدرة على الاعتماد على التنبؤات؛ون ابؼعلمات عادة غتَ مستقرة بفا بود من االانتقالية تك

لك نظرا لضعف ابؼؤسسات القائمة ضعف قدرة ابغكومة في تنفيذ الاصلاحات ابؽيكلية اللازمة، وذ .6
ابؼعوقات البتَوقراطية، بفا يعكس ذلك ترتيب ابعزائر في ابؼؤشر الدولي لتقدير درجة الفساد الصادر عن و 

 منظمة الشفافية الدولية.

 .لاستهداف التضخم: الخيارات الاستراتيجية للسلطة النقدية في الجزائر فرع الثانيال

ام بيكن القول ان بذربة استهداف التضخم في ابعزائر قد مرت بدرحلتتُ اساسيتتُ بسثلت الاولى في القي
. وقد عمدت فيها الاستهداف الصريح للتضخمتم اما ابؼرحلة الثانية فقد  ،باستهداف الضمتٍ بؼعدل التضخم

 1:يلي ث قامت بداحي ،يارات الاساسية لاستهداف التضخمالسلطات النقدية الى برديد ابػ

: يتم مراقبة الاسعار في ابعزائر استنادا على مؤشر اسعار اختيار مؤشر اسعار مناسب للتضخم .1
 ؛بعة القراءة الواضحة لدى ابعمهورباعتباره ابؼؤشر الذي يتمتع بسهولة كبتَة للمتا cpiابؼستهلك 

مت : فحسب ىذا ابػيار فان السلطة النقدية في ابعزائر قاعن معدل التضخم ابؼستهدف الاعلان .2
 ؛بتحديد ىدف ضمتٍ بؼعدل التضخم

: وقد عزز بنك ابعزائر التوقعات ذات الاجل القصتَ بؼعدل اء توقعات مستقبلية بؼعدل التضخمبن .3
 .ARIMA نوعالتضخم بواسطة بموذج من 

 يلي : وبيكن شرح ابؼراحل الزمنية التي تم من خلال تنفيذ ىذه ابػيارات كما

  2010 2002: ىالمرحلة الاول

ة باختيار ابؼؤشر فقد  قامت السلطات النقدي ،ا ضمنيا بؼعدل التضخم في ابعزائرعرفت ىذه ابؼرحلة استهداف
( حيث اعتمدت لبناء ىذا ابؼؤشر ادراج CPIوالذي استند الى مؤشر اسعار ابؼستهلكتُ) ،ابؼناسب للتضخم

 04-03 ابؼنتجات الاطار بتحديد ىدف ضمتٍ بؼعدل التضخم تم برديدهمادة من ابؼواد الغذائية و  261ر اسعا

                                                           
، (2016-2000 )فعالية السياسة النقدية لبنك الجزائر في ظل التوجه نحو استراتيجية استهداف التضخم للفترة  ، عبد الوحيد صرارمة،زكرياء خلف الله، 1

 .13ص، 2017 ابعزائر، بؾلة العلوم الانسانية، جامعة ام البواقي،
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ومع توجو الوضع النقدي  ،2010 2009خلال الفتًة  %04ب  حدد. ثم 2008 2007خلال فتًة %
ن توجهت السلطات النقدية في ابعزائر الى الاعلا ، السلع الى الدول ابؼستوردة بؽاالعابؼي بكو تصدير التضخم عبر

 .بتلك الاوضاع لتأثرا فيالصريح عن معدل التضخم ابؼستهدف لتلا

  2011: ابتداء من سنة المرحلة الثانية

ابؼتمم ابؼعدل و  04-10لت في صدور الامر والتي بسث 2010عقب الاصلاحات النقدية التي اجريت سنة 
صريح على استقرار الاسعار كهدف اولي و بهدف التًكيز  الذي صدرابؼتعلق بالنقد والقرض و  11-03 للأمر

 %04الذي حدد بنسبة . و عن معدل التضخم ابؼستهدف الإعلانبالقرض . قام بؾلس النقد و النقديةللسياسة 
. ويعتبر ذلك اول ابذاه بكو (%01 -)+/ السنوات ابؼالية بؽا مع السماح بهامش برركو  2011ابتداء من سنة 

كما ارسى بنك ابعزائر لنفس الغرض بموذج كمي لتقدير التوقعات . تهداف التضخم بصفة مباشرة وصربوةاس
 حول معدل التضخم في الاجل القصتَ.

 .2016-1997خلال الفترة  لاستهداف التضخم في الجزائر التطبيقيةالثالث: الدراسة  المبحث

ابؼتغتَات الاقتصادية على التضخم ابؼستهدف تم اختيار بصلة من ابؼتغتَات التي  تأثتَمن اجل القيام بدراسة 
يات وفي حدود توفر ابؼعط الدراسات السابقةعتمادا على النظرية الاقتصادية و على التضخم ابؼستهدف ا تأثتَبؽا 

 . الاحصائية حول ىذه ابؼتغتَات

  .لتطبيق سياسة استهداف التضخم على حالة الجزائر المسبقة: اسقاط المتطلبات المطلب الاول

استهداف التضخم في  سياسةسنحاول من خلال ىذا ابؼطلب التطرق الى  بعض الشروط ابؼتبعة لتطبيق 
 ابعزائر 

 .المتطلباتاسقاط : الفرع الاول

 .11 /3درجة استقلالية السلطة النقدية بعد صدور الامر اولا: 

اجتمعت العديد من الدراسات التي اجريت لتحديد مدى استقلالية البنوك ابؼركزية على بؾموعة من ابؼعايتَ 
 : في كل منوتتمثل ىذه ابؼعايتَ ،بزضع كل واحدة منها لوزن ترجيحي
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 ؛المحافظ  
 ؛السياسة النقدية صياغة 
 ؛اىداف البنك ابؼركزي 
 نك ابؼركزي بتمويل العجز ابغكوميومع مدى التزام الب. 

حيث ان الواحد طبيعي  0.46بقياس درجة استقلالية بنك ابعزائر  وبناء على ابؼعايتَ السابقة قام بلعزوز
ادة بعض صلاحيات بنك ابعزائر عمل ابؼ 03 – 11بيثل الاستقلالية الكلية للسلطة النقدية وىو ما بتُ الامر 

عامة اعطى قانون النقد  الى ابلفاض درجة استقلالية السلطة النقدية وبصفة 01- 01بعدما ادى صدور الامر 
 1.ر بالرغم من التفاوتات في درجتهاالامران ابؼعدلان لو درجة استقلالية معتبرة لبنك ابعزائوالقرض و 

  .للسياسة النقدية في الجزائرتحديد الاهداف النهائية  :ثانيا

ىداف النهائية الا 10-90والقرض  ابؼتمم لقانون النقدابؼعدل و  11- 03من الامر  35ادة حددت ابؼ
اما ابغفاظ على استقرار  ،الاقتصادي منظم في ابؼقام الاول ابؼتمثلة اساسا في برقيق معدل النموللسياسة النقدية و 

اولوية لاستقرار الاسعار كهدف اولي للسياسة بفا يدل على عدم اعطاء ابنية و  العملة فجعل في ابؼقام الثالٍ
 11-03 للأمرابؼتمم ابؼعدل و  04-10 بالأمرالنقدية مقابل ذلك اعطت الاحكام التشريعية ابعديدة ابؼتعلقة 

الاىداف الاخرى اولي للسياسة النقدية في حتُ ابقى ىذا الامر على ر الاسعار كهدف صريح و اابنية كبتَة لاستقر 
حيث اصبح  ،القرضية مع تسيتَ مرن لسعر الصرف الابظيالاقتصادي وتطور المجاميع النقدية و في بؾال النمو 

 .نقدي الكمي ابؼسمى بابؽدف الوسيطالتضخم بؿددا مقارنة بابؽدف ال

النقدية في ابعزائر وبفا سبق يتضح ان ىدف استقرار الاسعار حتى و ان كان في ابؼقام الاول بالنسبة للسياسة 
وبالرغم  ،توجد ىناك اىداف كمية اخرى تسعى السلطة النقدية للوصول اليها لأنوالا انو لا يعتبر ىدف وحيد 

من ان ىذه الاىداف تتناغم مع استقرار الاسعار بحكم عدم وجود ىدف العمالة الا انو يتطلب من سلطة 
 .النقدية ان بستلك ىدف وحيد واولي يتمثل في استقرار الاسعار في ظل التوجو بكو سياسة استهداف التضخم

 

                                                           
 .10صمرجع سبق ذكره،  ، خلف الله، عبد الوحيد صرارمة زكرياء 1
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  .ل التضخممعدالنقدية لبنك الجزائر و  العلاقة بين ادوات السياسة ثالثا:

التي تم استحداثها خلال فتًة الدراسة الى بسكن بنك السياسة النقدية غتَ ابؼباشرة و  ادى التنسيق بتُ ادوات
ابعزائر من بفارسة سياسة نقدية انكماشية استطاع من خلابؽا التحكم في الفائض ابؽيكلي للسيولة ابؼصرفية وىذا 

ولكن بالرغم من ذلك الا ان العلاقة  2004سنة  %11.5ية الىما ادى الى ابلفاض معدل بمو المجاميع النقد
. وىو ما رة خلال اغلب سنوات فتًة الدراسةمستقمعدل التضخم لم تكن قوية و بتُ معدل بمو المجاميع النقدية و 
 ابؼتمثل فيعن ابؽدف الوسيط ابؼلائم لتحويل اثر السياسة النقدية للهدف النهائي  يوحى بان ىذه المجاميع لا تعبر

 1.للأسعاراستقرار ابؼستوى العام 

 .: التعريف بمتغيرات الدراسةالثاني الفرع

 .التي سندرسها من خلال ىذا الفصل اىم ابؼتغتَات بإبرازبرت ىذا العنوان سنقوم 

  .اولا: المتغير التابع

 .الاستهلاك لأسعاريتمثل في التضخم ابؼستهدف معبر عنو بابؼستوى العام 

 .ابػدمات الفرديةكي على السلع و اسعار الاستهلاك )) يضم بشانية بؾموعات من بنود الانفاق الاستهلا مؤشر 

 .: المتغيرات المستقلةثانيا

 :وتتمثل في

 M2rالكتلة النقدية  .1

ويقصد بالنقود ابؼتداولة ىنا كافة  معينة،تعرف بانها كمية النقود ابؼتداولة في بؾتمع ما خلال فتًة زمنية 
اشكابؽا بددى التطور الاقتصادي والاجتماعي اشكال النقود التي لا بووزىا الافراد او ابؼؤسسات ة التي بزتلف 

 2.ر العادات ابؼصرفية في المجتمعاتتطو و 

                                                           
 .11ص، زكرياء خلف الله، عبد ابغميد صرارمة، مرجع سبق ذكره 1
 .89ص، 2005 الاردن،  ، عمان،والتوزيع الطبعة الاولى، دار وائل للنشرالمصارف مدخل تحليلي و نظري، النقود و اكرم حداد، مشهور ىذلول،  2
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 PIBالناتج المحلي ابػام  .2

غض النظر عن ملكية وسائل الداخل بخدمات في خلال فتًة زمنية معينة من سلع و  ينتج ىو بؾموع ما
 .الانتاج

 1:ناتج المحلي ابػام وبوسب كالتاليوبيكن التوصل الى برديد مستوى ال ،(او الاجانب، )بفلوكة للمواطنتُ 

انتاج المواطنين في الخارج +انتاج غير المواطنين في  –الناتج المحلي الخام =الناتج الوطني الخام 
 الداخل  

 TRمعدل اعادة ابػصم  .3

صمو الاوراق التجارية اعادة خ مقبليعرف سعر اعادة ابػصم بانو سعر الفائدة الذي يتقاضاه البنك ابؼركزي 
للإقراض ويسمى ايضا سعر البنك، الاختَ التي تقدمها البنوك التجارية بػصمها، والاقتًاض منو باعتباره ابؼلاذ 

 2القروض.يرتبط برديد ىذا ابؼعدل بظروف سوق و 

 ROمعدل الاحتياطي الالزامي  .4

 شكل سائل لدى يقضي الاحتياطي الالزامي بالزام البنوك التجارية بالاحتفاظ بنسبة معينة من ودائعها في
في حجم الائتمان الذي تقدمو البنوك  التأثتَيستخدم تغيتَ معدل الاحتياطي الالزامي في البنك ابؼركزي، و 

 .التجارية

  .النتائج المتوصل اليهاراسة و تمثيل تطور متغيرات الدو  عرضالمطلب الثاني: 

-1997ك ابعزائر خلال الفتًة سنتطرق من خلال ىذا ابؼطلب الى دراسة بعض ابؼتغتَات الاقتصادية لبن
 ، وبسثيلها بيانيا وابراز اىم النتائج ابؼتوصل اليها من خلال برليل ابؼعطيات.2016

 
                                                           

 .21ص، 2009-2008ابعزء الاول، التطبيق، ل الاقتصادي الكلي بين النظرية و التحلي، بؿمد ابػطيب النمر، صديقي مسعود 1

، 2005الطبعة الثانية، ديوان ابؼطبوعات ابعامعية، الساحة ابؼركزية، ابعزائر، ة، يالمدخل الى السياسات الاقتصادية الكلية دراسة تحليلية تقييمعبد المجيد قدي،  2
 .87ص
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 .الدراسةالفرع الاول: تمثيل متغيرات 

 .مؤشر اسعار الاستهلاكاولا: 

 2016-1997ي الجزائر خلال الفترة تطور مؤشر اسعار الاستهلاك ف: (3.4)رقم الشكل

 
 ONSللإحصاء : من اعداد الطالبتان بالاعتماد على معطيات الديوان الوطتٍ المصدر

مستمر خلال فتًة الدراسة ويعود من خلال الشكل بقد ان مؤشر اسعار الاستهلاك قد ابذو للتزايد بشكل 
زائر ىذا الارتفاع الى تزايد كمية النقود ابؼتداولة في الاقتصاد الوطتٍ نتيجة التوسع النقدي وحسب تقارير بنك ابع

ابؼشروبات غتَ الكحولية اىم بؼؤشرات ابؼؤثرة فيو وترجع تلك الزيادات ابؼتتالية الى تزايد بعد بند ابؼواد الغذائية و 
رامية للحد من الضغوط السياسات ابؼتبعة والمحاولات الد تذبذبها الى تفاوت الاجراءات و التضخم التي يعو معدلات 

 التي بقحت في بعض السنوات و فشلت في الاخرى.التضخمية و 
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 .معدل التضخمثانيا: 

في السنة السابقة من ابؼستوى العام  للأسعارويتم ابغصول على ىذا ابؼتغتَ بطرح ابؼستوى السنوي العام 
 100مع ضرب ناتج القسمة في  ،للسنة السابقة للأسعارفي سنة ما مع قسمتها على ابؼستوى العام  للأسعار

ابػدمات ابؼستخدمة او بؾموعة السلع و  لأسعارعلى انو ابؼتوسط التًجيحي  للأسعارويعرف ابؼستوى العام 
 ابؼستهلكة في بلد ما.

على ان اىداف  03/11و 90/10تهدف: تنص مبادئ القانون ابؼسالتضخم الفعلي و تطور معدل 
لتام للموارد وبمو سريع نسبة اسعار الصرف بالتوافق مع الاستعمال اتنحصر في استقرار الاسعار و السياسة النقدية 

 ،2001و 2000تي ك ابعزائر حول الوضعية النقدية والتضخم لسنوبالرجوع الى التقرير السنوي لبن ،للاقتصاد
وعليو يبقى ابؽدف الاساسي للسياسة  ،رسوى ىدف استقرار الاسعار بعتُ الاعتبا يأخذيتضح ان البنك لم 

 النقدية ىو ابغفاظ على استقرار الاسعار ومراقبة وتتَة التضخم.

 (2016-1997الجزائر خلال الفترة) المستهدف في : تطور معدل التضخم الفعلي و (3.5)رقم الجدول

 التضخم المستهدف التضخم الفعلي السنوات
 لم يتم تطبيق معدل مستهدف  5.73 1997
 لم يتم تطبيق معدل مستهدف 4.95 1998
 لم يتم تطبيق معدل مستهدف 2.65 1999
 لم يتم تطبيق معدل مستهدف 0.3 2000
 لم يتم تطبيق معدل مستهدف 4.23 2001
2002 1.42 3% 
2003 4.27 3% 
2004 3.96 3% 
2005 1.38 3% 
2006 2.31 3% 
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2007 3.67 3% - 4% 
2008 4.86 3%- 4% 
2009 5.73 4% 
2010 3.91 4% 
2011 4.52 4% 
2012 8.89 4% 
2013 3.25 4% 
2014 2.92 4% 
2015 4.78 4% 
2016 6.4 4% 
 : من اعداد الطالبتان بالاعتماد على معطيات البنك الدوليالمصدر

ثم حدد  ،%3بدعدل و  ،2002استهداف التضخم بدا منذ سنة من خلال ابعدول فان الشروع في سياسة 
ليستهدف بداية من سنة  ،بب ارتفاع وتتَة التضخم ابؼستوردبس 2008، 2007خلال سنتي  %4 -3المجال 

حققت وبالتالي فقد  ،وتزايد حجم الكتلة النقدية ،ة لارتفاع وتتَة التضخم ابؼستوردكنتيج  4%ابؼعدل  2009
 .2007 ،2006 ،2005 ،2002فعاليتها خلال السنوات 
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 (2016 -1997جزائر خلال الفترة ) : تطور معدل التضخم في ال(3.6)الشكل رقم

 
 : من اعداد الطالبتان بالاعتماد على معطيات البنك الدولي.المصدر

شهدت معدلات  2000 -1997نلاحظ ان معدل التضخم خلال الفتًة  ،بناءا على تقارير بنك ابعزائر
وىو ادلٌ معدل  ،2000سنة  %0.30الى ان وصلت الى  1997عام  %5.73التضخم ابلفاضا مهما من 

 بالإجراءاتوبيكن تفستَ ىذا الابلفاض في ىذه ابؼرحلة  ،عار عرفتو ابعزائر منذ الاستقلالتضخم بعد بررير الاس
ابغكومة في برنامج التعديل ابؽيكلي كالعمل على تقليص ابؼوازنة العامة والصرامة في ادارة الكتلة التي تتخذىا 

طى بشاره بخصوص التحكم في النقدية بالاعتماد على الادوات غتَ ابؼباشرة للسياسة النقدية والذي بدا يع
ابغياة الاقتصادية والراحة ابؼالية  زمنية بعودةفقد بسيزت ىذه الفتًة ال 2010-2001اما خلال الفتًة  ،التضخم

وتسجيل ابػزينة العمومية بؼوارد مالية  ،طلب العابؼي على ابؼواد الطاقويةكنتيجة موضوعية للزيادة في ال  ،للبلد
 ،بداية من ابؼخطط التنموي الاول ،رضخمة بعد ان تم ضخ جزء لا يستهان بو منها في قنوات الانتاج والاستثما

يفسر ىذا الارتفاع بزيادة بمو الكتلة  2001سنة  %4.23حيث عاد معدل التضخم لتَتفع قليلا بعد ذلك 
ناجم عن برستُ الاسعار بسبب زيادة الارصدة النقدية الصافية ال 2001سنة  %22.2الذي بلغ  M2النقدية 
حيث  ،ادة الانفاق العموميوكذا بسبب زي  الانطلاق في تنفيذ برنامج دعم الانعاش الاقتصاديالبتًول و 

 2000اصبحت ميزانية الدولة تسهم في تكوين الادخار الوطتٍ من خلال الفائض الذي حققتو بداية من سنة 
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بفضل  %1.42ابلفض معدل التضخم الى  2002وفي عام  ،1999و 1998سجل في سنتي بعد العجز ابؼ
وسعر الصرف  M2وىي التغتَ في عرض النقود  ،عارللأسالعوامل الاساسية التي تؤثر على تطور ابؼستوى العام 

فضائح فساد واختلاس مالي من  2003كما شهدت سنة   ،ت اسعار النفط العابؼية ابؼلائمةوبرركا ،الابظي الفعلي
 2004ورغم ان عام  %4.27البنك ابػارجي الصناعي( حيث بلغ معدل  ،عيار الثقيل) افلاس بنك ابػليفةال

لذلك  % 3.96ماسي الا ان حصيلتو كانت غتَ مرضية منها: وصول معدل التضخم الى بيثل نهاية ابؼخطط ابػ
ثم عرفت  ،صة مع التوسع في الانفاق العموميخا ،د دنيافمن الصعب القول ان معدل التضخم سيبقى في حدو 

مليار دولار  150كبتَ بزصيص غلاف مالي   2005قفزة نوعية حيث شهدت سنة  2009-2005الفتًة 
ظهرت  ،لكلي ابؼغذي لسياسة نقدية توسعيةادى الى عدم قدرة العرض الكلي على مواجهة الطلب ا ،النمولدعم 

وذلك رغم ان سنة  2008عام  %4.86و 2007عام  %3.67في شكل نزعة تضخمية بؿسومة ب 
  ،ذاتهادولار نهاية السنة  35حدود دولار ثم انهار الى  150وصل سعر البرميل من البتًول الى سقف  2008

وىذا الابكراف في وتتَة   %5.73بنسبة  2009كما عرف معدل التضخم ارتفاعا بلغ اوجو خلال سنة 
ليصل الى  2010لينخفض معدل التضخم سنة  ،نسبة النمو خارج المحروقاتالتضخم ىو نتيجة حتمية ل

لارتفاع الكتلة لسببتُ بنا النمو السريع   %4.52 الى حدود 2011ثم ارتفع بشكل طفيف عام   3.91%
في حتُ عرف التضخم  ،ابؼنتجات الفلاحية ابؼستوردة لأسعاراضافة الى ابؼستوى العالي  2011النقدية في عام 
 4.52اذ انتقلت من  ،عف تلك ابؼسجلة في السنة السابقةلتبلغ وتتَتو السنوية تقريبا ض 2012تزايد حادا في 

لى ارتفاع ابؼواد الغذائية وعلى وجو ابػصوص الى التهاب وىكذا وبؼرة اخرى  يرجع اساسا ا 8.89% الى  %
كمتوسط سنوي وتولد ىذه الفئة الاختَة   %21.4اسعار ابؼنتجات الفلاحية الطازجة والتي بلغت ذروة قدرىا 

 %3.25الى  2014و 2013لينخفض معدل التضخم سنتي  ،نقاط من التضخم %4.4لوحدىا 
تعلق خاصة ابؼ ،ابؼواد الغذائية لأسعاربذاه التنازلي عن الاداء ابعيد على التوالي حيث نتج ىذا الا %2.92و

عودة تسارع التضخم بعد سنتتُ متتاليتتُ  2016و  2015كما عرفت السنتتُ   ،بابؼنتجات الفلاحية الطازجة
وىذا راجعا سويا  2015سنة  %4.78حيث بلغ التضخم  2014و  2013من التًاجع ابؼعتبر للتضخم 

بفا ادى الى   %4.4كون كلا ابؼعدلان يفوقان   ،عملية و التضخم في اسعار ابػدماتعار ابؼواد ابؼلابكراف اس
 .%6.4معدل  2016ليبلغ خلال سنة   %4.78تضخم كلي بقدر 
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 .ثالثا: معدل اعادة الخصم

 (2016 -1997جزائر خلال الفترة ) : تغير معدل اعادة الخصم في ال(3.7)الشكل رقم

 
 من اعداد الطالبتان بالاعتماد على معطيات بنك ابعزائر. :المصدر

بميز في ابؼرحلة  ،ابػصممن خلال تتبع تطور ىذه معدلات بيكن التميز بتُ مرحلتتُ لتطور معدل اعادة 
سنة  %11ابلفاضا مستمرا بؼعدل اعادة ابػصم حيث تراجع من  2004و 1997ابؼمتدة بتُ سنتي و  الاولى

ويعتبر ىذا التًاجع عن رغبة السلطة النقدية في توسيع الائتمان من اجل توفتَ  ،2004سنة  %4الى  1997
 ،دل اعادة ابػصم في ابلفاض تدربهيكما بيكن تفستَ في ىذه ابؼرحلة ان مع  ،ابؼشاريع ابؼسطرة لإبقازاللازم 

ة ابؼالية ابعيدة بسبب ابغال 2002سنة   %5.5لينخفض الى  % 6بقدرة بنسبة  2000حيث كان في سنة 
مليار دج سنة  170.5من  ،ى اعادة بسويلها لدى بنك ابعزائرعلى مستوى البنوك التي خفضت من مستو 

 .2001مليار دج في جوان 102.9الى  2000

لكن ىذا الابلفاض في معدل اعادة ابػصم لم  ،وتتَة بمو الكتلة النقدية  وقد ساىم ىذا الوضع في كبح
استمر معدل  2002وفي سنة  ،لتعادلو مع معدل الفائدة ابؼدين ام ميدان الاستثماريشجع البنوك على اقتح

وما يؤكد  ،ل من طرف البنوك لدى بنك ابعزائراعادة ابػصم في الابلفاض حيث انعدم في ىذه السنة اعادة التموي
استمر ف 2004و 2003في سنة   الشيءكما حدث نفس   ،مليار دج 298.4تفاع ودائعها الى ذلك ىو ار 

 ،عبر عن التحسن في مستويات التضخمويعد ىذا مؤشرا جيدا ي %4و  %4.5 ابلفاض معدل اعادة ابػصم الى
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وانعدام اعادة التمويل لدى بنك ابعزائر التي اصبحت لا تلجا اليو البنوك التجارية بسبب السيولة الكبتَة التي بسيز 
 ىذه ابؼرحلة.

فقد استقر معدل اعادة ابػصم وبقي  ،2016الى غاية سبتمبر  2004ن سنة ابؼمتدة ماما ابؼرحلة الثانية و 
اضافة الى برستُ الوضعية ابؼالية للمصارف  ،عند ابؼستويات دنياوذلك لاستقرار معدل التضخم  %4ثابتا عند 

كما سجل ابلفاضو   ،ابعزائروظهور فائض سيولة لديها ادى بها الى الاحجام عن طلب اعادة التمويل لدى بنك 
 .%3.5الى غاية الان حيث وصل الى  2016بتداءا من سبتمبر ا

 .خامسا: الكتلة النقدية

 (2016 -1997لجزائر خلال الفترة ): تطور الكتلة النقدية في ا(3.8)الشكل رقم

 
 : من اعداد الطالبتان بالاعتماد على معطيات بنك ابعزائرالمصدر

لغ اين بلغ مب 2000 - 1997في فتًة  M2نلاحظ من خلال ابؼنحتٌ تباطؤ بمو العرض النقدي 
وتؤكد ىذه النتائج  1999مليون دينار سنة  1789.35ليصل الى  ،1997مليون دينار سنة  1081.52

ليبلغ  1999سنة  % 2.65فعليا التوجو ابعديد للسياسة النقدية بؼا حققتو من بزفيض معدلات التضخم الى 
مليار  2473.51ارتفاع في حجم الكتلة النقدية الى 2001كما شهدت سنة   ،2000سنة   %0.3ذروتو 
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ويرجع ذلك  %22.3اي بمو الكتلة النقدية بنسبة  2000مليار دينار سنة  2022.53دينار جزائري مقبل 
و  2001وانطلاق تنفيذ برنامج الانتعاش الاقتصادي في سنة   الى زيادة الارصدة النقدية ابػارجية الصافية

بسبب  2001مقارنة بسنة  17.3مليار دينار جزائري بزيادة قدرىا  2901.53قدية بلغت الكتلة الن 2002
بدعدل  2003مليار دج سنة  3354.40ارتفاع قيمة الارصدة ابػارجية الصافية ثم انتقلت الكتلة النقدية الى 

طاع ت قنتيجة التًاكم ابؼتزايد للادخار ابؼالي بعزء من عائدات صادرا 2002مقارنة بسنة   %15.6بمو 
مليار دج حيث سجلت معدل بمو  3644.3بلغت الكتلة النقدية قيمة  2004وفي سنة  ،المحروقات

فقد بلغت  2005اما سنة  ،2003و 2002سنتي فهو منخفض مقارنة بدعدل بمو  %  11.4يقدر
وىو معدل منخفض عن ابؼعدل الذي حدده  2004مقارنة بسنة  11.2مليار دج اي بنسبة بمو  4157.6

وىذا راجع الى الزيادة التي  2005وبالنسبة لسنة  %16.5و  %16.8الذي يتًاوح بتُ النقد والقرض و لس بؾ
مليار دج بنسبة  4933.7قيمة  2006سنة  M2وبلغت  ، قيمة الارصدة ابػارجية الصافيةسجلت في

نتيجة  2010الزيادة سنة وقد بدا النمو و  5994.6بلغ  2007وفي سنة  ،2005مقارنة بسنة  %18.7بمو
التي ارتفعت معها صافي الاصول ابػارجية حيث بلغ ارجية وارتفاع اسعار المحروقات و برسن الاوضاع الاقتصادية ابػ

M2  اما في الفتًة  ،2009مليار دج سنة  7173.05مقابل مليار دينار  8280.7مبلغ قدره  2010سنة
مبلغ قدره  2013لنقدي فقد بلغ سنة فكان ىناك بمو في حجم العرض ا 2013الى  2011ابؼمتدة من 

 مليار دج.  13816.3شهد ارتفاعا وصل الى  2016الى غاية سنة  2014وفي سنة  ،مليار دج 11941.5
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 .سادسا: الناتج المحلي الخام

 (2016 -1997: تطور الناتج المحلي الخام في الجزائر خلال الفترة ) (3.9)الشكل رقم

 
 زائر الطالبتان بالاعتماد على معطيات بنك ابع: من اعداد المصدر

بسبب الاوضاع السياسية  ،ذبذبا في معدل بمو الناتج الداخلت  2000- 1997عرفت الفتًة ابؼمتدة من 
اما خلال  2780.20قدر ب  1997والامنية ابؼتدىورة التي شهدتها ابعزائر حيث كان الناتج المحلي ابػام لسنة 

رامج التعديل في ىذه ابؼرحلة اخذ معدل بمو الناتج الداخلي في التحستُ بسبب ب 2005 -2000الفتًة من 
مليار  7564.6بلغ بررير التجارة ابػارجية حيث تصاد السوق و راءات الدخول الى اقاجابؽيكلي والاصلاح و 

ليشهد بعدىا  2008كما شهد الناتج الداخلي ابػام زيادة متسارعة الى غاية نهاية سنة   ،2005دينار سنة 
مليار ليعود بعد ىذه الفتًة الى الارتفاع الى غاية سنة  9968ما يقارب  2009ابلفاضا بؿسوسا حيث بلغ سنة 

اي بارتفاع قدره ب  ،2011مليار دينار في سنة  14588.6يث قدر ابصالي الناتج الداخلي ب ح 2014
نقطة مئوية واحدة مقارنة مع يعد معدل النمو ىذا في تراجع ب ، ابغجم مقارنة مع السنة ابؼاضيةفي 2.89%
بالنسبة لسنة فتميزت بزيادة ف 2014الي غاية  2012اما خلال سنة  ،بسبب ارتفاع الطلب الكلي ،2010
ابؼناخ العام للاستثمار وتطوره وقد استمرت ىذه  لأسبابمليار دينار وذلك راجع  16209.6حقق  2012

مليار دينار بينما حقق في سنة  17228.6اين اصبح الناتج الداخلي ابػام  2014الزيادة الى غاية سنة 
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 ذبذب في الناتج الداخلي الابصاليالتمليار دينار وىذا الابلفاض و  16702.1تدىورا ملحوظا ب  2015
 مليار دينار. 17406.8قدر ب  2016ليسجل مرة اخرى ارتفاع سنة  ،بسبب تراجع اداء قطاع المحروقات

 .معدل الاحتياطي الالزامي سابعا:

 (2016 -1997: تطور معدل الاحتياطي الالزامي في الجزائر خلال الفترة )(3.10)الشكل رقم

 
 الطالبتان بالاعتماد على معطيات بنك ابعزائر.: من اعداد المصدر

من خلال ابؼعطيات ابؼبنية اعلاه فانو يلاحظ ان  اول استخدام بؼعدل الاحتياطي الالزامي كان ابتداءا من 
وىذا يدل على رغبة بنك ابعزائر  ،ارتفاع مستم 2016الى  2001ن سنة اين سجل بداية م 2001سنة 

كما انو يعتبر   ،كافحة الانكماشبجعلها وسيلة ىامة للتحكم في سيولة البنوك واستخدامها للحد من التضخم او م
كما تم رفع ىذه   %3نسبة  2001تشديدا من جانب السلطة النقدية على ابنية ىذه الاداة اين سجل سنة 

 ،2002ق لدى ابؼصارف بداية من سنة را لفائض السيولة ابؼتحقوذلك نظ 2002سنة  %4.25النسبة الى 
استوجب رفع ىذا  2004الفائض الكبتَ من السيولة بداية من  بزفيفوقصد  %6.25الى  2003لتصل سنة 
حتى  2007واستقر عند ىذا ابؼعدل وبقي ثابت بؼدة ثلاثة سنوات الى غاية  2004سنة  %6.5ابؼعدل الى 

حيث تم رفعو بؾدد  ،تعلقة بنظام الاحتياطي الاجباريابؼ 2007ديسمبر  24في  13-07صدور التعليمة رقم 
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 2011وقد استقر عند ىذه النسبة سنة  %9الى   2010لتَفع ايضا سنة   %8ليبلغ نسبة  2008سنة 
,وقد ارتفعت مرة اخرى سنة 2012سنة  %11وذلك من اجل التحكم اكثر في فائض السيولة لتَتفع الى 

شهد ابلفاض في ىذا  2016بنفس ابؼعدل القائم, غتَ ان سنة  2015لتبقى حتى سنة  %12 الى 2013
 . %8ابؼعدل حيث سجل 

 .الفرع الثاني: عرض نتائج الدراسة

تَ ابؼستقل الاحتياطي الالزامي وابؼتغتَ من خلال الدراسة التحليلية لاحظنا وجود علاقة طردية قوية بتُ ابؼتغ
 .الثابت التضخم

بتُ ابؼتغتَ نلاحظ وجود علاقة عكسية بينهما و اما بخصوص كل من الكتلة النقدية، معدل اعادة ابػصم 
التابع )التضخم(، بينما بقد وجود علاقة عكسية ضعيفة بتُ معدل التضخم ومعدل الناتج المحلي الابصالي كما ان 

 تأثتَل في الاحتياطي الالزامي الذي لو ىناك عوامل مؤثرة بشكل كبتَ على التضخم ابؼستهدف في ابعزائر تتمث
معدل اعادة ابػصم تمثلة في معدل الكتلة النقدية والناتج المحلي الابصالي و معنوي سالب، اما باقي ابؼتغتَات ابؼ

 ليس بؽا تأثتَ على سياسة استهداف التضخم في ابعزائر.

ساعد على بقاح تطبيق سياسة استهداف وبالتالي من خلال تقييمنا تبتُ ان اغلب ابؼتطلبات ابؼسبقة التي ت
قرة بتُ ادوات مستمفادىا انو لا توجد علاقة قوية و ىذا ما يقودنا الى نتيجة ضخم اذ لم نقل عليها غتَ بؿققة و الت

 معدل التضخم.السياسة النقدية و 
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 .سياسة استهداف التضخم في الجزائرتطبيق معوقات المطلب الثالث: صعوبات و 

 يلي: تلخيصها من خلال مابيكن 

 .لسياسة استهداف التضخم في المستقبل الفعال التطبيقالفرع الاول: صعوبات 

توجد عدة اسباب بسنع السلطة النقدية اذا استهدفت التضخم من برقيقو بفعالية اكبر، الى جانب وجود 
 1ات تتعلق بطبيعة الاقتصاد الوطتٍ:صعوب

تعتبر استقلالية اكبر للسلطة النقدية اذا لم ينعكس ذلك على الواقع العملي بؽا، بقد ان بذربة ابعزائر حديثة 
نسبيا في ابؼمارسة ابؼيدانية للاستقلالية مقارنة بالعقود الثلاثة ابؼاضية التي ورثتها ابعزائر من تطبيق الاقتصاد ابؼوجو 

في علاقة السلطة النقدية بالسلطة التنفيذية، او في اداء النظام  بفا تركت سلوكات يصعب بؿوىا بسرعة سواء
 ابؼصرفي او ابعهاز الانتاجي.  

فة اكبر اذا ارادت السلطة النقدية في ابؼستقبل تطبيق سياسة استهداف التضخم عليها ان ترسخ بص
 ابؼمارسة ابؼيدانية.الاستقلالية القانونية و 

ثل في معدل رقمي او مدى مستهدف الشرط الثالٍ من الشروط يعد استخدام استهداف وسيط وحيد متم
فلا بيكن ان تستهدف السلطة النقدية استهدافات ابظية ابؼسبقة لنجاح سياسة استهداف التضخم،   الاولية

بفا يؤدي الى عدم برقيق استقرار الاسعار في  اخرى غتَ ىذا الاستهداف حتى لا بودث تعارض بتُ الاستهدافات
ابؼدى الطويل، لذا يتعتُ على السلطة النقدية في ابعزائر عدم استهداف سعر الصرف اذا ارادت ان تطبق بفعالية 

 تقوبيو.انها تعمل على بررير سعر الصرف و سياسة استهداف التضخم، اي 

بدعدل التضخم في ابؼستقبل من خلال تشكيل بموذج  بهب على السلطة النقدية ان تكون قادرة على التنبؤ
في ابؼعدل ابؼستهدف عند ابكرافو بواسطة ادواتها  التأثتَيربط ادواتها بدعدل التضخم، بفا يعطي بؽا القدرة على 

يما مسؤولة على برقيق ىذه ابؼعدلات في الفتًة التي اختارتها، وبهب على بنك ابعزائر ان يسد الثغرة ف لأنهاالنقدية 

                                                           
 ماجيستتَ رسالة، (2003-1994 )دراسة حالة الجزائر للفترة  حديث لاستهداف السياسة النقدية كأسلوبسياسة استهداف التضخم  طيبة عبد العزيز،  1

 . 187-185ص ، ص2004/2005ابعزائر، في العلوم الاقتصادية، جامعة حسيبة بن بوعلي، الشلف، 
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يتعلق بتشكيل بماذج اقتصادية معقدة بذمع عدة متغتَات اقتصادية حيث يعد انشاء بنك ابؼعلومات ضرورة 
 حتمية تساعد في برديد ابؼعدل ابؼستهدف.

ادوات السياسة النقدية على معدل التضخم من التحديات التي  لتأثتَالزمنية الطويلة  التأختَاتتعد مشكلة 
ىذه الادوات غتَ فعال على  تأثتَفي ابؼرحلة الانتقالية بيوبؽا الاقتصاد الوطتٍ بفا بهعل  تواجو بنك ابعزائر خاصة

 معدل التضخم اذا حدثت ابكرافات كبتَة لو بفا يفقد مصداقية السلطة النقدية في برقيق اىدافها.

صادراتها بفا معظم اضافة الى ذلك فان الاقتصاد ابعزائري يعتمد على انتاج الثروات الباطنية التي تشكل 
المحروقات في الاسواق العابؼية، حيث ان جهاز الانتاج خارج قطاع  لأسعاربهعل الناتج الابصالي المحلي بىضع 

ان ىو ما يؤثر على معدل التضخم في ابؼستقبل. تطيع استيعاب الصدمات ابػارجية و المحروقات غتَ مرن بفا لا يس
سلبي على معدل التضخم ابؼستهدف  تأثتَدم كفاءة النظام ابؼصرفي لو ععدم تطور الاسواق ابؼالية والنقدية و 

بتخصيص ابؼواد ابؼالية في القطاعات يقوم م بخلق الائتمان داخل الاقتصاد و باعتبار ان النظام ابؼصرفي ىو الذي يقو 
ابؼدخرات ابؼالية لتمويل الاستثمارات، فيتًتب عن عدم اداء ىذه ابؼهام  يعتٍذات ابؼردودية كما انو الاطار الذي 

بصفة جيدة زيادة مفرطة للتوسع النقدي غتَ ابؼرغوب فيو ابؼنشاة للفجوات التضخمية، كما ان النظام ابؼصرفي ىو 
 قيقية ومنو الى التضخم.ادوات السياسة النقدية من الدائرة ابؼالية الى الدائرة ابغ تأثتَالوسيط ابؼالي الذي ينقل 

استقلالية كبتَة للسلطة  بإعطاءمرتبطة بتقليل ىذه الصعوبات وذلك  التضخمان بقاح سياسة استهداف 
الاساسي للسياسة النقدية في ابؼدى الطويل من الاسعار باعتباره ابؽدف الوحيد و النقدية في برقيق ىدف استقرار 

من ناحية ابؼمارسة ابؼيدانية، كما يعد بناء لية من الناحية القانونية و ستقلاخلال اصدار التشريعات التي تعزز الا
السياسة  لإدارةالسياسة النقدية اىم خطوة لنجاح ىذا الاطار  بأدواتعلاقتو بماذج تنبئية بدعدل ىذا الاختَ و 

اتها اثر على السلطة النقدية عن طريق ادو  بإحداثالنقدية. ان احداث اصلاحات في ابؼنظومة ابؼصرفية كفيل 
 النشاط الاقتصادي.
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 .استهداف التضخم في الجزائر سياسةالفرع الثاني: معوقات 

 1ابؼختلفة التالية: للأسبابمن خلال ما تم دراستو نستخلص ان معوقات التضخم في ابعزائر تعود 

 ابؼنتهجة بفا يقلل من مصداقيتها؛ عودة ارتفاع التضخم بسبب السياسة التوسعية .1
توفر الشروط الاولية للاستهداف، حيث يعد تدخل السلطة التنفيذية في اعطاء توجهات للبنوك عدم  .2

 لتدخلها في ابؼهام التي بيارسها؛ العمومية اكبر مثال عن عدم استقلالية البنك ابؼركزي
عدم دقتها في تقدير مؤشرات التضخم، وعدم تعميمها على كافة التًاب الوطتٍ، كما قلة البيانات و  .3
الذي بهب ان تكون لو فروع على مستوى التًاب  للإحصاءب ان توكل الى ىيئة واحدة كالديوان الوطتٍ به

 مستمرة؛تٍ بدوريات احصائية جد حديثة و الوط
 الاصلاحات ابؽيكلية اللازمة؛ضعف ابؼؤسسات القائمة بفا يضعف من قدرة ابغكومة في تنفيذ  .4
 د من قدرة الاعتماد على التنبؤات؛الانتقالية بفا بوعدم استقرار ابؼتغتَات خصوصا خلال الفتًة  .5
في حالة الدول التي تقدم الدعم للسلع  للأسعاريفضل عدم استهداف التضخم ابؼقاس بالرقم القياسي  .6

، وابعزائر من بأكملهاحيث ان التغيتَ في ذلك يؤدي الى ىدم العملية وابػدمات وىذا بغساسية ابؼوضوع، 
الغذاء لذا بهب استبدال التضخم ابغالي بالتضخم الدعم لبعض السلع كالطاقة و تقدم بتُ الدول التي 

الاساسي، الذي يتم من خلالو استبعاد كافة السلع ابؼدعومة من الدول، السلع ابؼوبظية، والسلع ابؼستوردة 
 الوصول الى معدل التضخم ابغقيقي؛ ابؼكونة بؼؤشر اسعار ابؼستهلك بهدف

ج خارج قطاع المحروقات لاعتماد ابعزائر على الثروات الباطنية، الامر الذي بهعل عدم مرونة جهاز الانتا  .7
المحروقات في الاسواق العابؼية، ما يؤثر على معدلات التضخم في  لأسعارالناتج الداخلي ابػام بىضع 

 ابؼستقبل.

 

 

 

                                                           
 .212ص، 2014/2015ابعزائر، ماجستتَ في العلوم الاقتصادية، جامعة تلمسان،  رسالة التضخم بالجزائر،السياسة النقدية واستهداف ، دبات امينة 1
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 خلاصة الفصل:

فعاليتها في الكثتَ من الدول التي قامت تعد سياسة استهداف التضخم من السياسات ابغديثة التي اثبتت 
باعتمادىا، وبدا ان ابعزائر كباقي الدول حاولت تطبيق ىذه السياسة، والتي انتهجتها السلطات النقدية ابعزائرية 

ابؼتمثل في استقرار دائم للمؤشرات لك من اجل برقيق ابؽدف النهائي و بعد اتباعها لسياسة نقدية توسعية، وذ
 لية.الاقتصادية الك

ومنو تناولنا من خلال ىذا الفصل على ابعهاز ابؼصرفي الذي بوتل مكانة عالية في الادبيات الاقتصادية، 
تطرقنا ايضا الى مسار السياسة النقدية في ابعزائر من خلال اىم و حيث يعتبر وسيلة رئيسية لتمويل الاقتصاد. 

داف السياسة النقدية في ابعزائر، كما استخلصنا ان الادوات والاصلاحات التي قامت بها بالإضافة الى دراسة اى
 مؤسساتية.بما تنوعت ما بتُ اسباب ىيكلية و التضخم في ابعزائر لا يرجع لأسباب نقدية فقط وا

كانت النتيجة ان معظم الشروط روط استهداف التضخم في ابعزائر و وفي الاختَ قمنا بدراسة مدى توفر ش
المحافظة على المجال ابؼستهدف على الرغم من كل التعديلات والاجراءات التي قام بها غتَ بؿققة لأنها لم تنجح في 

البنك ابؼركزي، وىذا ما يبدو واضحا من خلال الدراسة، والسبب في ذلك ىو ان التضخم الذي تعانيو ابعزائر 
يل  النقدية في ابؼدى الطو تضخم مستورد كما ذكرنا سابقا، ولكن بإمكانها اعتماد ىذا الاسلوب في ادارة السياسة 

 اعطاء استقلالية اكبر لبنك ابعزائر.كهدف اساسي للسياسة النقدية و 
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  خاتمة:

شهد  0222قد عرف معدل التضخم في الجزائر عدة تطورات حسب الأوضاع الاقتصادية فابتداء من سنة 
وىذا راجع إلى ارتفاع أسعار السلع الدستوردة  0200معدل التضخم نوع من الاستقرار في حين شهد تزايدا سنة 

 في السوق الدولية. 

ومنها الجزائر إلى السياسة النقدية للحد من ارتفاع الأسعار  وقد لجأت معظم الدول التي عانت من التضخم 
وسع أو حيث تعتبر ىذه السياسة لرموعة من الإجراءات التي تستخدمها الدولة للتأثير في عرض النقود لإيجاد الت

 الانكماش في حجم القوة الشرائية للمجتمع بما يتفق وتحقيق لرموعة أىداف السياسة الاقتصادية.

وبداية التسعينات قامت العديد من الدول بتبني مقاربة مباشرة لدكافحة التضخم تعرف بسياسة استهداف 
لسياسة النقدية ستقوم باستهداف التضخم وتتمثل ىذه السياسة في إعلان صريح من قبل السلطات النقدية بان ا

مستوى لزدد لدعدل التضخم خلال مدة زمنية لزددة، بحيث يكون الذدف الأساسي لذذه السياسة ىو استقرار 
 الأسعار في الددى الطويل.

 اختبار الفرضيات:

حية التطبيقي فقد تم التحقيق من مدى صحة أو عدم صلاتم وبناءا على الجانبين النظري و اعتمادا على ما 
 الفرضيات الدصاغة وذلك على النحو التالي: 

السياسة النقدية تساىم بصورة فعالة في تحقيق الأىداف، من خلال تحقيق الاستقرار  الفرضية الأولى:  .0
، وبالتالي الفرضية الاقتصادي والنقدي على الرغم مما يقال عن عدم فعاليتها في مكافحة التضخم

 صحيحة.
فيف من حدة وتيرة ارتفاع الأسعار، الثانية:  تطبيق سياسة استهداف التضخم سمح بالتخ الفرضية  .0

 وبالتالي الفرضية صحيحة.
من الصعب تطبيق سياسة استهداف التضخم في الجزائر، حيث يمكننا القول ان تبني  الفرضية الثالثة:  .3

ولية، ونجد ان الجزائر اعتمدت ىذه ىذه السياسة يتطلب توفر ادنى شروط ىذه السياسة منها العامة والا
السياسة الا انها لم تنجح الى حد بعيد لذا يستوجب توفر بيئة مواتية لذا، كإعطاء استقلالية اكبر لبنك 
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الجزائر عن طريق التشريعات القانونية او من ناحية الدمارسة الديدانية لتوفي كل الشروط العامة، وبالتالي 
 الفرضية خاطئة.

 سة:نتائج الدرا

 من خلال ىذه الدراسة توصلنا إلى جملة من النتائج الدقدمة في النقاط التالية:        

ق استقرار تستخدم السياسة النقدية أدواتها بقصد تحقيق أىداف معينة، والتي تتمثل أساسا في تحقي  .0
 الدستوى العام للأسعار؛

السياسة النقدية على الدتغيرات الاقتصادية وتوجيو النشاط الاقتصادي وبالتالي تهدف للتحكم في  تأثر  .0
 الكساد؛و عرض النقود ومواجهة الظروف الاقتصادية غير الدرغوب فيها كالتضخم 

وإنما ظاىرة اقتصادية لا يمكن اعتبار التضخم ظاىرة نقدية كما ىو الشأن في الاقتصاديان الدتقدمة  .3
 الذيكل الاقتصادي للدول النامية؛ر في شكل اختلال العرض والطلب نتيجة لأسباب تتعلق بىيكلية تفس

دية إلى الأسباب الدؤ التغيرات الحاصلة و تصبح السياسة النقدية أكثر فعالية عندما تعلن للجمهور عن   .4
 ؛تلك التغيرات في سياستها

سياسة النقدية بالتًكيز على ىدف استقرار تدثل سياسة استهداف التضخم إطار جديد لإدارة ال  .5
 الطويل كهدف نهائي لذذه السياسة؛ الأسعار في الددى

فة اكبر إذا أرادت السلطة النقدية في الدستقبل تطبيق سياسة استهداف التضخم عليها أن ترسخ بص  .6
ه الاستقلالية اىتز وزنها خاصة إذا علمنا أن ىذ الانالدمارسة الديدانية عما ىي عليو الاستقلالية القانونية و 

 ؛ 00_23بعد صدور الأمر 
اتضح لنا في الجزء التطبيقي القدرة النسبية للسياسة النقدية في التحكم في معدلات التضخم وذلك   .7

عوامل اب ىيكلية كأثر السوق الدوازنة و لان التضخم في الجزائر ليس تضخم نقدي فقط وإنما راجع لأسب
 خارجية كالتضخم الدستورد؛

توفر الشروط في الوقت الحاضر لكن  لعدملا يمكن تطبيق سياسة استهداف التضخم في الجزائر   .8
بإمكانها اعتماد ىذا الأسلوب في إدارة السياسة النقدية في الدستقبل من خلال تبني السلطة النقدية لذدف 

 طويل كهدف أساسي للسياسة النقدية؛استقرار الأسعار في الددى ال
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يرجع ذلك املا نحو سياسة استهداف التضخم و ر التوجو للسياسة النقدية في الجزائر علا يمكن اعتبا  .9
إلى عدم التزام السلطات النقدية، فهناك بعض الأىداف الأخرى، والتي تؤدي إلى التوسع النقدي ومنها 

 م يجب أنإدراج ىدف معدل النمو الاقتصادي ضمن  أىداف السياسة النقدية فسياسة استهداف التضخ
 العام عن استهدافات كمية لدعدل التضخم خلال فتًات لزددة أو أكثر. تتسم بالإعلان الصريح و 

 : التوصيات

 يلي: من خلال ما سبق وتبعا للنتائج الدتوصل إليها من خلال الدراسة فإننا نوصي بما

السياسة الدالية مع السياسة النقدية، بحيث تأثر السياسة النقدية على النقود إما السياسة الدالية  إدراج .0
 يق فعالية اكبر للاستقرار النقدي؛على الإيرادات، وبالتالي تحق

 اشرة خاصة عمليات السوق الدفتوحة؛تفعيل أدوات السياسة النقدية غير الدب .0
ستهداف التضخم في الجزائر خاصة ما يتعلق منها بتحديد ضرورة توفير متطلبات تطبيق سياسة ا .3

 وجيو السياسات في نفس المجال؛الإعلان العام وتالأىداف و 
لزاولة الاستفادة من الدساعدات الفنية والدالية التي يقدمها صندوق النقدي الدولي والدنظمات الأخرى  .4

 الاستشارة الفنية؛الصلة بالخصوص في لرال التدريب و ذات 
توفر مستوى عال من الدصداقية لدى السلطة النقدية، وذلك باتخاذ الإجراءات اللازمة لتحقيق  يجب .5
 ىداف السياسة النقدية دون تقصير؛أ
 لدصرفي وفق القواعد الدتعامل بها؛ضرورة الإسراع إلى إصلاح النظام ا .6
 ها؛م مساءلتو عن الأىداف التي رسملا بد من توفر استقلالية للبنك الدركزي حتى يت .7
إجراء بحوث باستخدام نماذج قياسية تربط وتحدد طبيعة العلاقة بين معدل التضخم وأدوات السياسة  .8

في الدعدل الدستهدف  النقدية، للتنبؤ بمعدل التضخم في الدستقبل الأمر الذي يعفي لذا القدرة على التأثير
 عند انحرافو؛

ة التضخم في الجزائر من خلال جانب العرض اتخاذ إجراءات تتعلق بمعالجة الأسباب الذيكلية لظاىر  .9
 الإسراع في تطبيق برامج الخوصصة؛لا يزال لم يواكب الطلب الكلي و  الكلي الذي
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الفقراء لاك التي يستفيد منها الأغنياء و الدعم على الدواد الأساسية الدكونة لدؤشر أسعار الاستهالغاء  .02
 في الجزائر الذي يستهدفو البنك الدركزي.على حد سواء، لإعطاء صورة صادقة عن معدل التضخم 

 الدراسة: أفاق

بعد دراستنا لتقييم سياسة استهداف التضخم في الجزائر صادفنا الكثير من الدراسات التي تناولت ىذا 
 الدوضوع باعتباره من أىم الدواضيع في إدارة السياسة النقدية.

 ويمكننا اقتًاح مواضيع لدراسات أخرى كالتالي: 

 النقدي في الحد من ظاىرة التضخم؛ ياسة التعقيمدور س  .0
 ؛دات التضخم في الاقتصاد الجزائريدراسة قياسية لمحد  .0
 اثر استقلالية البنك الدركزي على فعالية استهداف التضخم.  .3
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ء، بنك السودان الدصرفي، لرلة مصرفية اقتصاديات تصدرها الادارة العامة للبحوث والاحصاالتطبيق، 
 .2008، السودان، سبتمبر 49العدد 

 :الملتقياتقائمة رابعا: 
مؤتمر مستجدات العمل الدصرفي في دور البنوك المركزية في ارساء السياسة النقدية، امينة طوقان،  .1

 .2005جويلية  3-2سوريا في ضوء التجارب العربية والعالدية، سوريا، 
الدديرية العامة للإحصاء والابحاث استهداف التضخم دراسة لتجارب بلدان نامية، رجاء عزيز بندر،  .2

 .ب.س البنك الدركزي العراقي، العراق،
 خامسا: قائمة المنشورات:

 قدرات تعزيز" مشروع منشورات عمالية، مقاربة الاقتصادية، السياسات ،الدولية العمل منظمة .1
 . 2014، "والقانونية والاجتماعية الاقتصادية العمالية المنظمات
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