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 ملخص
 

تناولت هذه الدراسة موضوع دور السیاسة النقدیة في مكافحة ظاهرة التضخم في الجزائر خلال الفترة 
تمارس دور التأثیر في حجم المعروض النقدي  10ـ90حیث أصبحت السیاسة النقدیة منذ قانون  2016ـ2000

بشكل خاص بهدف مكافحة وذلك وفق ما یتلاءم مع الظروف  الاقتصادیة السائدة بشكل عام وظاهرة التضخم 
  .هذه الأخیرة 

وقد توصلنا من خلال هذه الدراسة إلى الدور الكبیر الذي تمارسه السیاسة النقدیة للحد من التضخم بالاستناد 
على مجموعة من الأدوات المباشرة وغیر المباشرة والتي تمارس البعض منها في الجزائر بشكل یتناسب مع 

كون ذات فعالیة في مجتمعها ونذكر من هذه الأدوات معدل الاحتیاطي الإجباري طبیعة وخاصیة اقتصادها  و ت
ومعدل إعادة الخصم ، وقد تمكنت فعلا هذه السیاسة من التعامل مع هذه الظاهرة والتخفیف من خطورتها خلال 

 .2016-2000الفترة 

  :الكلمات المفتاحیة
 ئرالسیاسة النقدیة ، معدل إعادة الخصم ، التضخم، الجزا



Résumé 
 

Cette étude portait sur le rôle de la politique monétaire dans la lutte contre 
l'inflation en Algérie de 2000 à 2016. La politique monétaire depuis 9010 est 
désormais chargée d'influencer le volume de la masse monétaire en fonction des 
conditions économiques actuelles et de l'inflation en particulier afin de lutter contre 
ce dernier. 

Nous avons atteint par cette étude le rôle important joué par la politique 
monétaire pour réduire l’inflation sur la base d’un ensemble d’instruments directs et 
indirects, dont certains sont pratiqués en Algérie proportionnellement à la nature et au 
caractère de son économie et efficaces dans sa société. Nouvelle déduction, cette 
politique a effectivement été en mesure de faire face à ce phénomène et d’en atténuer 
la gravité au cours de la période  2000-2016  
Les mots clés : 
Politique monétaire, taux de remboursement, inflation, Algérie.  
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 مقدمة
 

  أ
 

تعد السیاسة النقدیة أحد أنواع السیاسة الاقتصادیة والتي تؤثر على مختلف المتغیرات الاقتصادیة الكلیة 
كالتضخم إذ تعمل هذه السیاسة على التحكم في هذا الأخیر من خلال التأثیر في حجم المعروض النقدي وذلك 

مكافحة الظاهر الاقتصادیة التي تهدد بالاستناد على مجموعة من الأدوات المباشرة وغیر المباشرة بهدف 
  .الاقتصاد بشكل عام والاقتصاد الوطني بشكل خاص

من خلال التطورات الاقتصادیة التي شهدها تاریخ الفكر الاقتصادي من جانب النقد قامت بإعطاء العدید من 
سیرها من عدة وجهات النظر حول السیاسة النقدیة و ظاهرة التضخم وذلك من خلال تحلیل الأخیرتین وتف

 .جوانب وكل ذلك في سبیل ایجاد تفسیر سلیم یساعد على التعامل مع ظاهرة التضخم بواسطة السیاسة النقدیة
 الناتجة الخارجیة الموجودات في ارتفاع بسبب إیجابیة تغیرات الجزائري الاقتصاد عرف 2000 سنة من وابتداءا

 السوق في كبیرة نقدیة فوائض تشكیل على انعكس ما وهذا المحروقات، من الصادرات إیرادات  ارتفاع عن
  .النقدیة
 تلعب حیث السوق، اقتصاد سیاق في مستقلة بصورة نقدیة سیاسة تطبیق الثالثة الألفیة بدایة مع ظهر

الإستقرار  وتحقیق الاقتصادي النمو الأسعار، كإستقرار الاقتصادیة، المتغیرات على التأثیر خلال من فعالا رادو 
  .الداخلي

   :ومن هنا یمكن صیاغة الاشكالیة التالیة 
    2016 ـ 2000خلال الفترة ما هو دور السیاسة النقدیة في مكافحة التضخم في الجزائر 

 :مجموعة من الأسئلة الفرعیة التي حاولنا الإجابة علیها من خلال دراستنا هذه وهي الإشكالیةویندرج تحت هذه 
  ظاهرة التضخم ؟فیما تتبلور وسائل مكافحة 
 ماهي أهم أدوات السیاسة النقدیة المستخدمة في الجزائر؟ 
 ما هي أهم أهداف السیاسة النقدیة الجزائریة في إطار مكافحة ظاهرة التضخم؟ 
  فرضیات الدراسة .1

  :لمناقشة الاشكالیة والإجابة على الأسئلة الفرعیة قمنا بوضع الفرضیات التالیة
في ثلاث زوایا أولها وسائل مكافحة التضخم باستخدام والسیاسة النقدیة وثانیها تتبلور وسائل مكافحة التضخم  -

 .سة المالیة وثالثها وسائل مختلفةباستخدام السیا
تحاول السیاسة النقدیة جاهدة  التحكم في ظاهرة التضخم في الجزائر وذلك بالاستناد على مجموعة من  -

 .الأدوات المباشرة وغیر المباشرة



 مقدمة
 

  ب
 

السیاسة النقدیة الجزائریة في إطار مكافحة ظاهرة التضخم إلى وضح مستوى معین من معدل التضخم تهدف  -
 .یتماشى مع المعدل المستهدف

  تحدید إطار الدراسة .2
بالنسبة للإطار المكاني قمنا بدراسة حالة الجزائر أما بالنسبة للإطار الزماني تعرضنا لدراسة   دور السیاسة 

  .2016واعتبارها سنة الأساس إلى غایة سنة  2000لتضخم خلال الفترة النقدیة في مكافحة ا
  أسباب اختیار الموضوع  .3
 تنمیة المعلومات حول السیاسة النقدیة وظاهرة التضخم. 
 ابراز تطبیقات السیاسة النقدیة في مكافحة الظاهرة في الاقتصاد الوطني. 
  نقود ومالیة( طبیعة التخصص الجامعي(. 
  أهمیة الدراسة  .4

والتعرف على  في الجزائر المطبقة النقدیة السیاسة حول وإثراء الدراسات  المساهمة في الدراسة هذه أهمیة تكمن
  .2016 ـ 2000دورها في مكافحة التضخم خلال الفترة 

  أهداف الدراسة  .5
  :نسعى من خلال هذه الدراسة التوصل إلى

المطروحة والتي تتمثل في إلى أي حد   الإشكالیةیعتبر الهدف الأساسي من هذه الدراسة في الإجابة على  -
یمكن أن تساهم السیاسة النقدیة في مكافحة التضخم وماذا عن واقع الجزائر في ظل هذه الظاهرة خلال الفترة 

 ؟ 2014ـ2000
 معرفة وتحلیل الكتلة النقدیة في الجزائر خلال الفترة محل الدراسة  -
  ي الدراسةالمنهج المتبع و الأدوات المستخدمة  ف .6

 :خلال من بدراسته قمنا أبعاده وتحلیل الموضوع جوانب بمختلف الإلمام بغیة
 وكذلك وأهدافها، وأدواتها النقدیة بالسیاسة المتعلقة التعاریف أهم بسرد خلاله من قمنا :التحلیلي الوصفي المنهج

 بتحلیل قمنا كما لظاهرة التضخم، لمفاهیميا للإطار بالتطرق وقمنا لها، المفسرة الاقتصادیة النظریات
النقدیة كما قمنا بتحلیل  السیاسة إلیها تسعى التي  وأهدافها ومقابلاتها النقدیة الكتلة لتطور تحلیل من المعطیات،

 .معدلات التضخم خلال الفترة محل الدراسة
  



 مقدمة
 

  ت
 

  دراسات سابقة .7
 الأمر تعلق سواء دراسات عدة المجال هذا في تناولت وقد للباحثین، بالنسبة كبیرا  اهتماما النقدیة السیاسة تشكل

  :المثال سبیل على نذكر الدراسات هذه بین ومن خاص، الجزائر بشكل حالة دراسة أو عام جانب من
  بهاء الدین طویل، دور السیاسات المالیة والنقدیة في تحقیق النمو الاقتصادي دراسة حالة الجزائر

 إشكالیة، أطروحة مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة، یبرز هذا الموضوع تحت 2010ـ1990
؟ حیث  2010ـ1990ي في الجزائر الدور الذي تلعبه السیاسات المالیة والنقدیة لتحقیق النمو الاقتصاد ماهر

تهدف هذه الدراسة إلى محاولة الإلمام بظاهرة النمو الاقتصادي والمناهج المفسرة لها من خلال السیاستین 
 .المالیة والنقدیة

  أسماء مخالیف، محددات التضخم مع مقاربة بدوال الاستهلاك ، أطروحة مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه ، یبرز
ت اشكالیة فیما تتمثل أهم العوامل المسببة للتضخم في الجزائر وكیف ساهمت هذه العوامل هذا الموضوع تح

، وتهدف هذه الدراسة إلى التعرف على ) 2014ـ1980(كل على حدى في تحدید اتجاه التضخم خلال الفترة 
 .مختلف المفاهیم والنظریات المفسرة لظاهرة التضخم

  صعوبات الدراسة .8
  :منها نذكر الصعوبات بعض الدراسة هذه إعداد إطار في واجهنا

  لآخر مصدر من الإحصائیة الأرقام بعض في لإختلافا

  الخطة وهیكل البحث .9
  :للإجابة على الاشكالیة المطروحة قمنا واختبار الفرضیات قمنا بتخصیص ثلاث فصول لهذا البحث كما یلي

للإطار النظري للسیاسة النقدیة حیث قمنا بوضع في المبحث الأول وهو یمثل  الفصل الأولخصصنا 
هذه السیاسة أما المبحث  إبلاغنظرة عامة لهذه السیاسة مختلف التعاریف الخاصة بها ووضع  أدوات وقنوات 

أخیرا المعاصر، الثاني فهو التحلیل الفكري للسیاسة النقدیة ونختص هنا بالتحلیل الكلاسیكي والتحلیل الكینزي و 
  .واتجاهاتها وأهدافهاوفیما یخص المبحث الثالث فهو یمثل شروط نجاح السیاسة النقدیة 

أما الفصل الثاني فقد خصصناه لظاهرة التضخم وذلك من خلال ثلاث مباحث یمثل المبحث الأول 
عه وطرق قیاسه نظرة عامة حول هذه الظاهرة یشمل هذا المبحث مختلف التعاریف الخاصة بالتضخم وأنوا

ویحتوي المبحث الثاني على التحلیل الفكري لظاهرة التضخم حیث یتفرع هذا المبحث إلى التحلیل الكلاسیكي 



 مقدمة
 

  ث
 

والكینزي والمعاصر أما المبحث الثالث فیحتوي على وسائل مكافحة ظاهرة التضخم عن طریق السیاسة النقدیة 
  .والسیاسة المالیة و عن طریق وسائل اخرى

قمنا من خلاله  التضخم،فصل الثالث لدراسة قیاسیة للعلاقة بین السیاسة النقدیة ومعدل وخصصنا ال
  بتوضیح 

 



 

 

 الفصل الأول
للسیاسة  الإطار النظري

  النقدیة
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  هیدمت
تشمل السیاسة النقدیة حیزا هاما و جزءا معتبرا من أجزاء السیاسة الاقتصادیة الكلیة وذلك بفضل تأثیر 
النقود على المتغیرات الاقتصادیة، كونها تحقق غایات مختلفة للسلطة النقدیة من خلال مجمل أدواتها وحسب 

على التحكم في عرض النقود أخذة بعین الاعتبار أهدافها و درجة تأثیرها في الدولة، إذ تعمل هذه السیاسة 
مسار النشاط الاقتصادي ودرجة ملائمة هذا الأخیر مع أدوات السیاسة النقدیة المختلفة، لذا سنحاول من خلال 

  :هذا الفصل التطرق إلى ثلاث مباحث تتضمن الآتي
  نظرة عامة حول السیاسة النقدیة : المبحث الأول

تقدیم مختلف التعاریف الخاصة بالسیاسة النقدیة وتطورها إضافة إلى تقدیم أدوات ویتعرض هذا المبحث إلى 
  .السیاسة النقدیة المتنوعة وقنوات إبلاغ هذه السیاسة

  التحلیل الفكري للسیاسة النقدیة: المبحث الثاني
  .ویتضمن التحلیل الكلاسیكي و الكینزي و تحلیل فریدمان لهذه السیاسة

  أساسیات السیاسة النقدیة  :المبحث الثالث
  . ویتضمن أهداف السیاسة النقدیة و اتجاهاتها و مجمل الشروط الواجبة لنجاحها
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  نظرة عامة حول السیاسة النقدیة : المبحث الأول
تشكل السیاسة النقدیة منظومة للاستقرار الاقتصادي ودعما للاقتصاد الكلي في تحقیق مستوى متوازن 

  .ي للبلاد وبالتالي  المساعدة في تحقیق التنمیة الاقتصادیة المرجوةفي الجانب النقد
  تعریف السیاسة النقدیة وتطورها : المطلب الأول

تعتبر السیاسة النقدیة إحدى مجالات السیاسة الاقتصادیة المؤثرة في النشاط الاقتصادي وذلك لما لها من دور 
  .في الجهة النقدیة الخاصة بالدولة

  تعریف السیاسة النقدیة : أولا
الإستراتیجیة المثلى أو دلیل العمل الذي تنتهجه السلطات النقدیة من : تعرف السیاسة النقدیة على أنها 

أجل المشاركة الفعالة في توجیه مسار الوحدات الاقتصادیة نحو تحقیق النمو الذاتي المتوازن عن طریق زیادة 
للدولة الوصول إلى حالة من الاستقرار النسبي لأسعار السلع والخدمات  الناتج القومي بالقدر الذي یضمن

وذلك طبعا في إطار توفیر السیولة المناسبة للاقتصاد القومي حتى  –صرف العملة الوطنیة  - وأسعار الفائدة 
   1.تتفادى الضغط على الأرصدة النقدیة للدولة 

القواعد والأسالیب و الإجراءات  و التدابیر التي تقوم مجموعة من : كما عرفت السیاسة النقدیة بأنها 
بها السلطة النقدیة للتأثیر أو التحكم في عرض النقود بما یتلاءم مع النشاط الاقتصادي لتحقیق أهداف 

  2.اقتصادیة معینة ، خلال فترة زمنیة معینة 
والتي لها تأثیر في عرض  المصرفي،تلك السیاسة التي لها علاقة بین النقود والجهاز  :أیضاوتعرف 

  3.النقود من اجل التحكم في القدرة الشرائیة للمجتمع
الإجراءات المعتمدة للحكومة أو السلطات النقدیة لإدارة عرض النقود وسعر الفائدة، وذلك بهدف : وأیضا

  .4تحقیق أو المحافظة على التوظیف الكامل دون تضخم
ومنه یمكن استنتاج تعریف شامل للسیاسة النقدیة یتضح في أنها مسار عملي تقوم به السلطات النقدیة 
بهدف  التأثیر في الجانب النقدي للبلاد وذلك بغیة مساعدة السیاسة الاقتصادیة في ضمان وتحقیق تنمیة 

                                                           
، أطروحة مقدمة لنیل شهادة دكتوراه الطور الثالث في العلوم الاقتصادیة، تخصص أثر السیاسة المالیة على أداء سوق الأوراق المالیةمناصریة خولة،  1

  . 65، ص2015،2016اقتصادیات النقود والبنوك والأسواق المالیة، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة محمد خیضر بسكرة، 
، أطروحة مقدمة لنیل شهادة  تنمیة الاستثمارات الأجنبیة المباشرة في ظل الإصلاحات الاقتصادیةتحلیل أثر السیاسات الاقتصادیة على بن سمینة دلال،  2

  .128، ص  2012،2013الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر ، جامعة محمد خیضر بسكرة ، 
، أطروحة مقدمة لنیل شهادة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة ، كلیة العلوم  الموازنة العامة للدولة سیاسة المیزانیة في علاج عجزلحسن دردوري ،  3

  . 24، ص2013،2014الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر ، جامعة محمد خیضر بسكرة ، 
 65، ص2010رات الهیئة العامة السوریة للكتاب ، دمشق ، ، منشو  السیاسة المالیة والنقدیة ودورها التنموي في الاقتصاد السوريهیفاء غدیر غدیر ، 4 
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التالي تحقیق مستوى نقدي اقتصادیة شاملة للاقتصاد ككل من خلال التحكم في كمیة النقود المعروضة وب
  .متوازن للدولة 

  تطور السیاسة النقدیة : ثانیا
یعتبر مصطلح السیاسة النقدیة حدیثا نسبیا، فقد ظهر في القرن التاسع عشر، إلا أن الذین كتبوا عن 

دیة هي السیاسة النقدیة كانوا كثیرین، وكان هذا التطور یعود إلى تطور الفكر الاقتصادي وان الأحداث الاقتصا
المحرك في ذلك ، و قد كان التضخم الذي انتشر في فرنسا واسبانیا في القرن السادس عشر سببا في ظهور 
أبحاث عن السیاسة النقدیة ، كما أن المشاكل المالیة التي ظهرت في بریطانیا والتضارب بین النقود الورقیة 

السابع عشر من الدوافع الأخرى لبعث دور السیاسة والمعدنیة في الولایات المتحدة الأمریكیة في نهایة القرن 
النقدیة في تلك البلاد، أما في القرن التاسع عشر فإن التضخم والمشاكل النقدیة الأخرى من العوامل الهامة التي 
أدت إلى ظهور الدراسة المنتظمة لمسائل السیاسة النقدیة، وفي القرن العشرین أصبحت دراسة السیاسة النقدیة 

  1. یتجزأ من السیاسة الاقتصادیة للدولة جزأ لا
  أدوات السیاسة النقدیة : المطلب الثاني

تقوم السیاسة النقدیة بالتحكم في المعروض النقدي عن طریق مجمل أدواتها المختلفة التي تخدم أهداف 
  .الدولة
  :یلي أدوات السیاسة النقدیة في ما وتتنوع

  )ات التقلیدیةالأدو (الأدوات الكمیة للسیاسة النقدیة  - 1
تهدف هذه الأدوات إلى التأثیر في حجم الائتمان الذي تمنحه البنوك و هذا بغض النظر عن كیفیة 
استعمال هذا الائتمان ، فأداة السیاسة النقدیة هنا تسعى إلى التأثیر على حجم الائتمان المصرفي المقدم من قبل 

المقدم للوحدات الاقتصادیة ، و أبرز الأدوات الكمیة المستخدمة البنوك التجاریة دون الاهتمام بنوعیة الائتمان 
 :لأداء هذا الغرض هي

  :سعر إعادة الخصم 1- 1
یقصد بسعر إعادة الخصم الفائدة التي یحصل علیها البنك المركزي نظیر إعادة خصمه الأوراق 

تجاریة باعتباره الملجأ الأخیر التجاریة التي تقدمها البنوك التجاریة، وكذلك نظیر تقدیم القروض للبنوك ال
  .للإقراض

                                                           
، أطروحة مقدمة لنیل  آثار السیاسة المالیة في دعم الاستثمارات العمومیة المنتجة في الجزائر في ظل التطورات الاقتصادیة الراهنةفوزیة خلوط ،  2

  .33، ص 2013،2014شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة ، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر ، جامعة محمد خیضر بسكرة ، 
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تعتبر سیاسة إعادة الخصم من أقدم الأدوات التي استعملتها البنوك المركزیة لرقابة الائتمان، حیث 
ثم الاحتیاطي  ،1857عام فرنسا بنك ذلك في تلاه و ،1839عام مرة لأول الأداة هذه إنجلترااستخدم بنك 

  .1972لتستعمل لأول مرة في الجزائر عام  ،1913عام  FEDالفدرالي الأمریكي 
بالرغم من إمكانیة وجود بعض الاختلافات في قائمة الأوراق المالیة التي یقبلها البنك المركزي في عملیة  إعادة 

  :الخصم إلا أنها عموما تتكون مما یلي
 السندات التجاریة وسندات الخزینة -
 سندات  ممثلة لقروض متوسطة الأجل -
 .لسلف على الخارج ذات أجل متوسط وطویلسندات محركة  -
یظهر تأثیر سعر إعادة الخصم من خلال العلاقة الوثیقة الموجودة بین سعر الخصم و أسعار الفائدة في  -

الأسواق حیث أن هذه العلاقة موجبة ، أي أن زیادة سعر الخصم یؤدي إلى زیادة أسعار الفائدة في الأسواق 
سعر الخصم وأسعار الفائدة في الأسواق محور التأثیر في أسواق الائتمان  والعكس صحیح، وتعد العلاقة بین

یلجأ البنك المركزي إلى تخفیض معدل الخصم إذا أرادت .إذ تعطي للبنك المركزي القدرة على التأثیر
 السلطات النقدیة التوسع في منح القروض أو الائتمان المقدم من طرف البنوك التجاریة لعملائها ، أما إذا
أرادت السلطات النقدیة تقیید حجم الائتمان فإنها تلجأ إلى رفع معدل الخصم ومن ثم فإن هذه الأداة تؤدي 

 .إلى التأثیر في المقدرة الإقراضیة للبنوك إما بالزیادة أو بالنقصان
إذا أراد البنك المركزي خفض مستوى عرض النقود نتیجة وصول هذا الأخیر إلى مستوى غیر مرغوب فیه 

سبب التوسع المفرط في منح الائتمان ، فإنه سیتبع سیاسة نقدیة انكماشیة تهدف إلى تقلیص الكمیة الإجمالیة ب
للنقود المتداولة ، وسیسعى البنك المركزي إلى تنفیذ هذه السیاسة عبر رفع سعر إعادة الخصم وبالتالي رفع 

فعها إلى خفض اقتراضها من البنك المركزي تكلفة القروض والسیولة التي تمنحها البنوك التجاریة، مما ید
  .وبالتالي تقلیص الائتمان أو القروض الممنوحة

إن قیام البنك المركزي برفع سعر إعادة الخصم سیقابله في نفس الوقت قیام البنوك الجاریة برفع سعر الخصم 
الأوراق التجاریة أو  أي سعر الفائدة المقررة في السوق النقدیة على القروض التي تقدمها عن طریق خصم

یؤدي قیام .المالیة ، أي البنوك التجاریة تقوم بتحویل تكلفة اقتراضها من البنك المركزي إلى الأفراد والمؤسسات 
المصارف التجاریة برفع تكلفة القروض الممنوحة لعملائها إلى انخفاض طلب الائتمان لأن العائد المتوقع من 

أقل عما كان علیه في السابق ، وبالتالي سیضع هذا الإجراء حدا للتوسع في  استثمار الأموال المقترضة سیكون
منح الائتمان ، ما من شأنه تخفیض الإنفاق النقدي والحد من شدة الضغوط التضخمیة، أما إذا رأت السلطات 
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یث یلجأ إلى النقدیة بأن هناك شح في كمیة النقد المتداول فإن البنك المركزي سیتبع سیاسة نقدیة توسعیة ، ح
تخفیض سعر أعادة الخصم الأمر الذي سیشجع البنوك التجاریة على التوجه نحو البنك المركزي للحصول على 
المزید على السیولة ، وهذا عبر تحویل جزء من أصولها المالیة إلى نقود قانونیة وبالتالي ستزداد احتیاطاتها 

  . 1النقدیة وقدرتها على خلق الائتمان
  :السوق المفتوحةعملیات  2- 1

یقصد بعملیات السوق المفتوحة تدخل البنك المركزي في سوق الأوراق المالیة بائعا أو مشتریا للأوراق 
المالیة والتجاریة، بصفة عامة و الأوراق المالیة الحكومیة بصفة خاصة، وذلك بهدف التأثیر على حجم الائتمان 

وقد یمتد نشاط البنك المركزي في هذا المجال إلى . سائدةوالعرض الكلي للنقود حسب الظروف الاقتصادیة ال
التعامل في كافة أنواع الأوراق التجاریة والمالیة والذهب والعملات الأجنبیة، مستندا في ذلك إلى ما یحتفظ به 

  .من أسهم وسندات في محفظته المالیة
مركزي یتدخل مشتریا للأوراق وعند شیوع حالة من الانكماش الاقتصادي غیر المرغوب فیه فإن البنك ال

المالیة ، مما یؤدي إلى زیادة حجم الأرصدة النقدیة لدى البنوك التجاریة و من ثم قدرتها على منح الائتمان، 
وهو ما یتسبب في انتعاش النشاط الاقتصادي للدولة، ویحدث العكس عندما یهدف البنك المركزي إلى إتباع 

  .ه إلى الحد من الائتمان سیاسة نقدیة انكماشیة،أو عند حاجت
ومما یمیز عملیات السوق المفتوحة عن غیرها من الأدوات أنها تكون في ید البنك المركزي، أي لا تتوقف هذه 
العملیات على مدى تجاوب البنوك التجاریة، بالإضافة إلى قدرته على عملیة إعادة الشراء مرة أخرى بأسعار 

 Repurchasصیر من الوقت، و ذلك بموجب اتفاقیات إعادة الشراء ثابتة وفي تواریخ محددة خلال فترة ق

Agreements (RPs) 2.، و هذا ما یجعله یتمتع بمرونة كبیرة في التحكم في المعروض النقدي  
  3:نسبة الاحتیاطي الإجباري 3- 1

نسبة الاحتیاطي الإجباري هي تلك النسبة من النقود التي یجب على البنوك التجاریة أن تحتفظ بها لدى 
البنك المركزي، والتي هي من حجم الودائع التي تصب في تلك البنوك، إذ یلتزم كل بنك تجاري بالاحتفاظ بجزء 

مركزي، وعلى البنك المركزي أن یطلب من أو نسبة من أصوله النقدیة وودائعه في شكل رصید دائم لدى البنك ال
البنوك المرخصة إیداع احتیاطي نقدي إلزامي لدیه بنسبة أو بنسب معینة من ودائعها المختلفة على أن لا تقل 

                                                           
  53، 51، ص 2016، مؤسسة الثقافة الجامعیة، الإسكندریة،نظریة نقدیة و أسواق رأس المال و المصارففائزة لعراف،   1
،المكتب العربي للمعارف ، الطبعة الأولى أغسطس  العلاقة التبادلیة بین معدلات الدولرة و فاعلیة السیاسة النقدیةأحمد رمزي محمد عبد العال،   2

  72-71، ص 2013
  . 270،ص 2012مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندریة،.، اقتصادیات النقود والبنوكضیاء مجید،  3
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منها، إذ یقوم المصرف المركزي بتغییر هذه النسبة بالزیادة أو النقصان  %35ولا تزید عن  %5هذه النسبة عن 
ادیة السائدة، فتغیر هذه النسبة یغیر بدوره من قدرة المصارف التجاریة على منح الائتمان تبعا للأوضاع الاقتص

لینتشر بعد ذلك  1933وتعتبر الولایات المتحدة الأمریكیة أول دولة في العالم تطبق هذه الأداة منذ . المصرفي 
  .استعمالها في باقي دول العالم

  :لإجباریة في الحالتینیستخدم البنك المركزي تقنیة الاحتیاطات ا
یقوم البنك المركزي بتخفیض نسبة الاحتیاطي الإجباري المفروض على المصارف التجاریة في أثناء أوقات 
الركود والكساد الاقتصادي، بهدف تشجیعها على منح المزید من الائتمان المصرفي، أي دعم سیولة الجهاز 

الائتمانیة،وبالتالي التمكن من الزیادة في قروضها وبذلك تنمیة المصرفي، وتعزیز مقدرته على خلق النقود 
  .المشروعات وإنعاش حركة النشاط الاقتصادي

أما إذا أراد البنك المركزي تخفیض حجم الائتمان وذلك أثناء أوقات التضخم الاقتصادي فإنه یعمد إلى زیادة هذه 
قتصاد، أي تجمید جزء كبیر من احتیاطات البنك النسبة وبالتالي تخفیض كمیة وسائل الدفع المتاحة في الا

  .التجاري مما یؤدي غلى التقلیل من قدرته على خلق النقود الائتمانیة وبالتالي حدوث انكماش في الاقتصاد
  :الأدوات الكیفیة للسیاسة النقدیة - 2

الكلي ونجد من هذه یأتي استخدام الأدوات الكیفیة أو النوعیة للتأثیر على اتجاه الائتمان، و لیس حجمه 
  :الأدوات

  :سیاسة تأطیر القروض 1- 2
تهدف هذه السیاسة إلى تحدید نمو المصدر الأساسي لخلق النقود بشكل قانوني، وهي القروض الموزعة من 

  .طرف البنوك والمؤسسات المالیة، و تسمى أیضا تخصیص الائتمان
 ولم إنجلترا، بنك قبل من الائتمان على للسیطرة كأداة عشر، الثامن القرن أواخر في الأسلوب هذا استخدم قدو 

 سواء القروض بعض تقیید أیضا یمكنها بل فقط، للقرض طالبٍ  لكل المتاح المبلغ تحدید الأداة هذه تشمل
 لإعادة الصالحة التجاریة للأوراق الزمنیة الفترة تقلیص وكذا الأجل، طویلة أو متوسطة أو الأجل قصیرة قروض
  .الخصم

 في سببا تكن لم والتي الأولویة، ذات القطاعات الائتمان حسب بمنح المركزي البنك یقوم التضخم ظروف ففي
 إجباریة، قروض تأطیر سیاسة صیاغة على تقدم الدولة فإن بحدة التضخم ینتشر عندما أما التضخم؛ إحداث
 نمو معدل تحدید أو البنوك، طرف من الممنوحة القروض لحجم الأقصى الحد بتحدید المركزي البنك فیقوم

 النفقات من كالتقلیل النقدیة، للكتلة استقرار ببرامج مرفقة  القرض تأطیر سیاسة تكون ما وعادة القروض،
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 وقد الفائضة؛ النقدیة الكتلة بتخفیض الكفیلة الوسائل بكل والقیام السندات إصدار الادخارات، تشجیع العمومیة،
  1.م1948فرنسا سنة  في خاص بشكلٍ  للتضخم مضاد كإجراء مرة لأول الأسلوب هذا استخدم

  :التنظیم الانتقائي للقروض 2- 2
 أحیانا، توزیعها مراقبة أو القروض من خاصة أنواع على الحصول تسهیل إلى الانتقائیة الإجراءات هذه تهدف
 التأثیر هو الإجراءات هذه من والهدف معینة لأهداف مخصصة سقوف شكل في القروض هذه تكون ما عادة
 الاقتصادیة السیاسة وأهداف تتماشى والتي تحفیزها أو بها النهوض المراد المجالات نحو القروض اتجاه على

  :2بعض الإجراءات اتخاذ یمكن ولهذا للدولة،
 تحدید إلى بالإضافة المقترضین، من معین عدد إلى تمنحه أن التجاریة للبنوك یسمح الذي القرض مبلغ كتحدید
 الممنوعة القروض بأنواع التعریف یجب كما الخاصة، للاستعمالات الموجهة القروض استحقاق وتاریخ مبالغ
 بعض في الأسعار ارتفاع إلى تؤدي قد الانتقائیة الإجراءات هذه استعمال أن الإشارة من لابد إطلاقا، التقدیم

 تقوم الفئة كأن الإداریة، المشاكل بعض ظهور إلى بالإضافة هذا تضخمیة حالة وجود و بالتالي القطاعات
 ومراقبة متابعة یتطلب الذي الأمر أهمیة أقل نشاطات إلى أموالهم رؤوس بتحویل المقترضین من المحددة
  .صارمة

  النقدیة أدوات أخرى للسیاسة-3
النقدیة وتتمثل في تلك الأدوات التي تستخدمها السلطات النقدیة كأحد المكملات المصنفة تحت أدوات السیاسة   

  .ویكون هذا الاستخدام حسب أوضاع و ظروف الدولة
  3:الإقناع الأدبي 3-1

 نم به یتمتع ولما يدوالنق فير المص امظالن في يز كر الم كالبن یمتلكها التي الخاصة للمكانة اظر ن
 إلى یهادیس التي صیاتهو ت فان ،فوالضع ةو الق ثحی نم الأوضاع الاقتصادیة میو لتق هلهؤ ت اتر وخب إمكانات

 في ددر تت التجاریة كو البن فان كذل على فضلا الائتمانیة، سیاستهاذ تنفی دعن ركبی باهتمام ىظتح التجاریة كو البن
  .یلهاو تم إعادة ضفر ب رالأخی مدیق أن خشیة يز كر الم كالبن رهادیص التي جیهاتو الت نع وجر الخ

                                                           
  310، ص2013، الدار الجامعیة ، الطبعة الأولى ، الإسكندریة ، اقتصادیات النقود والبنوك و الأسواق المالیةمحمود حامد محمود عبد الرزاق،  1
  125،126، ص2006مكتبة الریام، الطبعة الأولى، الجزائر،  ،علاقة البنوك الإسلامیة بالبنوك المركزیةسلیمان ناصر،  2
  .159بیروت،ص دار النهضة العربیة، ،النقود و البنوك ة،صبحي تادرس قریض 3
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 على نفیر المش شخصیة وعلى يز كر الم كالبن زكر وم هیبة على فقو تت إنما الأدبي، الإقناع سیاسة نجاح إن
 نو مضم قیطر ك الإعلام ةطبواس السیاسة الائتمانیة اتجاهات نع الإفصاح قیطر  نع كذل زز و یتع  إدارته،
 .فیةر المص اتدحو ال نم مدالمق للائتمان بالنسبة فیها بو غر الم السیاسات نع رللتعبی

 ي،ز كر الم كالبن لقب نم ةدالمعتم ىر الأخ لسائو لل لمكم بو كأسل امهاداستخ نیمك الأدبي الإقناع وسیلة إن
  .عنها یلادب هادع نیمك لا نولك
  1النشر و الإعلان 2- 3

 بنشر المركزي البنك قیام في وتتمثل النقدیة، السیاسة أدوات من أداة أخرى والإعلان النشر یعتبر
 شهریة، أو أسبوعیة دوریة، بصفة وخصوم البنوك التجاریة أصول تطور تظهر التي التجاریة البنوك میزانیات

 عرض :مثل والاقتصادیة، النقدیَة المتغیراتِ  بعض عن إحصائیة بیانات بنشر المركزي البنك قیام مع موازاة
 وضع بمثابة تعتبر الطریقة وهذه الخ،...وحجم الإنتاج  التوظیف ومعدلات والأجور، الأسعار ومستویات النقود،
 یتبعها التي بالسیاسات درایة معرفة و  على الجمهور جعل هو منها والهدف التجاریة، البنوك على أدبي ضغط
  .التجاریة والبنوك المركزي البنك

  الرقابة والتفتیش 3- 3
 دوري فحص بإجراء موظفیه طریق عن المركزي البنك یقوم حیث المیداني، بالأسلوب أیضا وتدعى

  : 2بهدف وذلك عملیاتها، ومراقبة كشوفاتها، و التجاریة البنوك لسجلات ومیداني
 وأنها تعكس المركزي، البنك إلى التجاریة البنوك من تقدم التي الدوریة البیانات سلامة مدى من التحقق - 

 .سجلاتها في القائمة الأرصدة
 القروض من عینة بفحص التجاریة للبنوك الائتمانیة السیاسة على والتعرف و إجراءات العمل، نظام فحص - 

 .المدینین العملاء وملفَّات
 المصرفي بالعمل للقیام وصلاحیتهم التجاریة البنوك إدارة على القائمین كفاءة مدى من التحقق - 
 خاصة والمدینة، الدائنة  الفائدة أسعار وكذا المصرفیة، الخدمات بأسعار التجاریة البنوك التزام مدى التحقق - 

 .المركزي البنك طرف من تحدیدها یتم كان عندما
  

                                                           
  .206،207، ص 2011، الشروق للنشر و التوزیع، الطبعة الأولى، عمان، اقتصادیات النقود والبنوكمحمد سعید السمهوري،  1
،عالم الكتب الحدیث للنشر والتوزیع، الطبعة الأولى، إربد السیاسة النقدیة ونظریة النقود في الاقتصاد الإسلامينجاح عبد العلیم عبد الوهاب أبو الفتوح،  2

  .198، ص2015ـالأردن،
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  أهداف أدوات السیاسة النقدیة
یحتاج البنك المركزي إلى أدوات السیاسة النقدیة في مهامه الإشرافیة على وحدات الجهاز المصرفي، والتي    

سیقوم باستخدامها من اجل التكیف التتابعي مع توجهاته المستقبلیة، و ارتباطاته العامة والخاصة، و بالتالي فان 
ها محددات تحتاجها، و ضوابط تتوخاها، وقیود تحاذر لكل أداه من هذه الأدوات استخدامات تتطلبها، كما أن ل

أن تقترب منها،و أخطار تحاذر أن تقع فیها خاصة أن تفاعلات البنك المركزي نحو استخدام هذه الأدوات مؤثرة 
و متأثرة وهو ما یعني ضرورة تحلیل بیانات إضافیة أخرى، قائمة على فهم العلاقات التبادلیة التأثیریة المتطورة 

وق، و تفاعلاته، وعلاقتها بالجو والمناخ العام المحیط بهذه الأدوات، و بصناعة التوازنات المتفاعلة وهي للس
توازنات فارضة لذاتها، و محققة لأهدافها، ویتم استخدامها بفاعلیة للوصول إلى هذه الأهداف خاصة معالجة 

  :1كل من
فلات الأسعار نتیجة للإفراط في التوسع النقدي، الاختلالات التي تصیب الجهاز المصرفي، كما یحدث من ان - 

وطباعة النقود بدون تناسب مع الغطاء من الإنتاج، أو من الأداء الاقتصادي الكلي للاقتصاد وهو ما یؤدي 
الى سیادة حالة من التضخم الجامح، الذي یضر الاقتصاد، ویعمل على تهمیش و تكمیش القوى الاقتصادیة 

 .روب والأزمات الكارثیةتمویل الح خاصة في وقت
الاعتلالات التي تصیب الجهاز المصرفي، نتیجة الانكماش والركود الحادث في الأسواق، و ما أدى عطالة  - 

و بطالة عوامل الإنتاج، وركود في المعاملات والتعاملات في الأسواق خاصة ما یحدث من إفلاس كبار 
اضها من لهم وضیاع حقوق العملاء وتعثر الباقي وهروب الآخرین إلى الخارج وضیاع الأموال التي تم إقر 

 . البنوك التي أقرضت هذه الأموال
الفجوات التي تحدث في الجهاز المصرفي، نتیجة غیاب عدد من البنوك، أو إفلاسها، أو اختفائها أو حدوث  - 

أزمة كارثیة لها أدت التي توقفها عن العمل، وعدم قدرتها على استكمال تقدیم خدماتها في السوق المصرفي، 
الذي یدفع إلى عدم الارتیاح لتقلب السوق المصرفي، وإلى ضیاع وفقد الودائع لد البنوك التي  و بالشكل

  .توقفت عن العمل ، وأعلن إفلاسها
  
  
  

                                                           
- 243، ص2016اتراك للطباعة والنشر ، الطبعة الأولى، القاهرة، ،البنوك المركزیة فاعلیة الإشراف على البنوك في عالم متغیرمحسن أحمد الخضیري،  1

244  
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  قنوات إبلاغ السیاسة النقدیة: المطلب الثالث
 إن آلیة انتقال أثر السیاسة النقدیة هو التعبیر الأكثر شیوعا للطرق التي تؤثر من خلالها تغیرات
السیاسة النقدیة للبنك المركزي بما فیها التغیر في العرض النقدي على الناتج والأسعار، و یعتبر العرض النقدي 

  1.قناة هامة قد تؤثر من خلالها السیاسة النقدیة على الأسعار والناتج إلى جانب عدد آخر من القنوات
  2 قناة سعر الفائدة .1

 تعمل عندما التقلیدیة النقدیة السیاسة أن ذلك النمو، هدف إلى النقدیة السیاسة أثر لانتقال تقلیدیة قناة وهي
 یؤدي ما وهذا رأسمال، تكلفة ارتفاع ومنه الحقیقي، سعرها ارتفاع على یعمل ما الاسمیة، الفائدة أسعار رفع على
 في الاستثمار إلى المعمرة،والتحول السلع على العائلات طلب یضعف كما ،الاستثمار على الطلب تقلیص إلى

  .النمو ومنه الكلي، الطلب انخفاض إلى النهایة في یؤدي مما العقار،
  3 قناة سعر الصرف .2

 تؤدي حیث الاقتصادي، النشاط على النقدیة السیاسة تأثیر انتقال قنوات أهم أحد الصرف سعر قناة تعتبر
 مع العالمي، الفائدة سعر مع مقارنة المحلیة الحقیقیة الفائدة معدلات انخفاض إلى التوسعیة النقدیة السیاسة

المحلیة و  العملة على الطلب وانخفاض الخارج، إلى الأموال رؤوس تدفق إلى یؤدي مما الأخرى، العوامل ثبات
  .الصرف سعر وارتفاع قیمتها انخفاض بالتالي

 المحلیة، التي العملة شراء مقابل الأجنبي النقد ببیع المركزي البنك یتدخل الثابت الصرف سعر نظام ظل ففي  
 إلى ورجوعه تدریجیا الصرف انخفاض سعر إلى تؤدي عكسیة أثارا وتحدث تدریجیا، الارتفاع في قیمتها تبدأ

 البنك یتدخل فلا المرن غیر الصرف سعر نظام ظل في أما مستمر، غیر النقدیة السیاسة فأثر .مستواه
تكلفة  انخفاض بسبب الصادرات على إیجابا سیؤثر الذي المحلیة العملة قیمة انخفاض یستمر بل المركزي،
 ارتفاع بسبب الواردات على سلبیا التأثیر هذا سیكون حین في الأجنبیة، المنتجات مع مقارنة المحلیة المنتجات
 الناتج نمو معدل ارتفاع ثم ومن المحلي، الإنتاج على الطلب یشجع ما وهو المحلیة، بالعملة مقومة أسعارها
  4.انكماشیة نقدیة سیاسة إتباع حالة في الوطني،والعكس الاقتصاد وانتعاش الإجمالي المحلي

                                                           
  .90، ص 2006، دار المناهج للنشر والتوزیع، الطبعة الأولى، عمان ، طار الفكرین الإسلامي و الغربيالنقد و السیاسة النقدیة في إرحیم حسین ،  1
، أطروحة مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة، تخصص دور السیاسات المالیة و النقدیة في تحقیق النمو الاقتصاديبهاء الدین طویل،  2

  .70، ص 2016ـ2015لاقتصادیة و التجاریة و علوم التسییر، جامعة الحاج لخضر، باتنة، اقتصاد مالي، كلیة العلوم ا
، أطروحة مقدمة لنیل شهادة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة، كلیة العلوم العلاقة السببیة بین كمیة النقود والناتج المحلي الإجمالي في الجزائروردة شیبان،  3

  .100م، ص 2016ـ-2015،  1لتسییر، جامعة باتنةالاقتصادیة و التجاریة وعلوم ا
، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات شهادة الماجستیر في علوم الاقتصاد، تخصص السیاسة النقدیة ودورها في ضبط العرض النقدي في الجزائراكن لونیس،  4

  .121،122م، ص 2011ـ2010ـ ، 3نقود و بنوك، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة و علوم التسییر، جامعة الجزائر ـ



 الإطار النظري للسیاسیة النقدیة
 لتوقعات تبعا وذلك الأصول هذه من 

  الحقیقیة والأصول )والسندات
 Topin، ویمكن توضیح آلیة انتقال السیاسة النقدیة عبر هذه القناة من خلال نظریة الاستثمار لـ

، و التي تبحث في العلاقة بین التغیرات التي 
على أنه النسبة بین القیمة السوقیة للمؤسسة 
مرتفعا فهذا یعني القیمة السوقیة للمؤسسة تكون مرتفعة مقارنة بتكلفة 
الاستبدال والاستثمارات الجدیدة المنتجة هي أقل تكلفة مقارنة بالقیمة السوقیة للمؤسسة، ما یشجع على زیادة 

من خلال تأثیرها على  فإن أثر السیاسة النقدیة على الاقتصاد یكون
و ) i(إلى انخفاض في سعر الفائدة ) زیادة عرض النقود

) I(و بذلك یزید الاستثمار  q، ما ینتج عنه ارتفاع المعامل 

للاستثمار هناك قناة أخرى عن طریقها ینتقل أثر السیاسة النقدیة إلى 
Modigliani  ،من خلال نموذجه لدورة الحیاة

والذي یرى بأن الفرد یجب أن یحصل على استهلاك مستقر لیس فقط لفترة زمنیة محددة وإنما طیلة سنوات 
حیاته، فالفرد یحصل على تیار من الدخل یكون منخفضا نسبیا في بدایة و أواخر سنوات حیاته، في حین یكون 
ل أكبر من الاستهلاك في هذه المرحلة، أما بعد ذلك فإن الفرد لن یكون 

  .له مصدر لتمویل استهلاكه سوى عن طریق السحب من مدخراته السابقة

 ، أطروحة مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة، تخصص
  .124،  123، 122 ،صم، ص
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  1قناة أسعار الأصول
 للعوائد المستقبلیة للتدفقات الحالیة القیمة عن 
والسندات الأسهم(المالیة الأصول :الأصول هذه وتشمل الاقتصادیین

، ویمكن توضیح آلیة انتقال السیاسة النقدیة عبر هذه القناة من خلال نظریة الاستثمار لـ
  ).Modigliani )1971، و أثر الثروة على الاستهلاك لـ 

  :Topinنظریة الاستثمار لـ 

، و التي تبحث في العلاقة بین التغیرات التي Topinلـ  qتعرف هذه النظریة كذلك بنظریة المعامل 
على أنه النسبة بین القیمة السوقیة للمؤسسة  qتحدث في أسعار الأسهم والتغیر في الاستثمار، ویعرف المعامل 

مرتفعا فهذا یعني القیمة السوقیة للمؤسسة تكون مرتفعة مقارنة بتكلفة  qوتكلفة استبدال رأسمال، فإذا كان 
الاستبدال والاستثمارات الجدیدة المنتجة هي أقل تكلفة مقارنة بالقیمة السوقیة للمؤسسة، ما یشجع على زیادة 

فإن أثر السیاسة النقدیة على الاقتصاد یكون  Topinلـ qوحسب نظریة المعامل 
زیادة عرض النقود( قیمة الأسهم، حیث تؤدي السیاسة النقدیة التوسعیة 

، ما ینتج عنه ارتفاع المعامل Pa)(بالتالي ارتفاع في الأسعار السوقیة للأسهم 
 .yحجم الإنتاج  فیرتفع الطلب الكلي ومنه ارتفاع في 

                     أثر الثروة على الاستهلاك
للاستثمار هناك قناة أخرى عن طریقها ینتقل أثر السیاسة النقدیة إلى   Topinقناة إلى

Modigliani الاقتصاد وهي أثر الثروة على الاستهلاك، والتي قام بتوضیحها

والذي یرى بأن الفرد یجب أن یحصل على استهلاك مستقر لیس فقط لفترة زمنیة محددة وإنما طیلة سنوات 
حیاته، فالفرد یحصل على تیار من الدخل یكون منخفضا نسبیا في بدایة و أواخر سنوات حیاته، في حین یكون 

ل أكبر من الاستهلاك في هذه المرحلة، أما بعد ذلك فإن الفرد لن یكون مرتفعا في مرحلة شبابه بهذا یكون الدخ
له مصدر لتمویل استهلاكه سوى عن طریق السحب من مدخراته السابقة

                                        
، أطروحة مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة، تخصصدور السیاسات النقدیة في تعزیز التكامل الاقتصادي المغاربي
م، ص2017ـ-2016،، اقتصاد التنمیة، كلیة العلوم الاقتصادیة و التجاریة وعلوم التسییر، جامعة باتنة

:                     الفصل الأول
 

 

قناة أسعار الأصول .3
 الأصول أسعار تعبر

الاقتصادیین المتعاملین
، ویمكن توضیح آلیة انتقال السیاسة النقدیة عبر هذه القناة من خلال نظریة الاستثمار لـ)العقارات( 
، و أثر الثروة على الاستهلاك لـ )1969(
نظریة الاستثمار لـ  1- 3

تعرف هذه النظریة كذلك بنظریة المعامل 
تحدث في أسعار الأسهم والتغیر في الاستثمار، ویعرف المعامل 

وتكلفة استبدال رأسمال، فإذا كان 
الاستبدال والاستثمارات الجدیدة المنتجة هي أقل تكلفة مقارنة بالقیمة السوقیة للمؤسسة، ما یشجع على زیادة 

  .الاستثمار
وحسب نظریة المعامل      

قیمة الأسهم، حیث تؤدي السیاسة النقدیة التوسعیة 
بالتالي ارتفاع في الأسعار السوقیة للأسهم 

فیرتفع الطلب الكلي ومنه ارتفاع في 
 
  
أثر الثروة على الاستهلاك 2- 3

إلى بالإضافة
الاقتصاد وهي أثر الثروة على الاستهلاك، والتي قام بتوضیحها

والذي یرى بأن الفرد یجب أن یحصل على استهلاك مستقر لیس فقط لفترة زمنیة محددة وإنما طیلة سنوات 
حیاته، فالفرد یحصل على تیار من الدخل یكون منخفضا نسبیا في بدایة و أواخر سنوات حیاته، في حین یكون 

مرتفعا في مرحلة شبابه بهذا یكون الدخ
له مصدر لتمویل استهلاكه سوى عن طریق السحب من مدخراته السابقة

                                                           
دور السیاسات النقدیة في تعزیز التكامل الاقتصادي المغاربيمنیرة النوري،  1

اقتصاد التنمیة، كلیة العلوم الاقتصادیة و التجاریة وعلوم التسییر، جامعة باتنة



 الإطار النظري للسیاسیة النقدیة
  Modiglianiإذا وفق هذه النظریة فإن الاستهلاك یتوقف على القیمة الحالیة لثروة الفرد، من هنا استطاع

زیادة الاستهلاك من خلال تأثیر الثروة على الاستهلاك حیث یبین بأن السیاسة 
 )W(فتزید بذلك ) Pa(النقدیة التوسعیة ستؤدي إلى زیادة الطلب على الأسهم العادیة و بالتالي ارتفاع أسعارها 

ا أن الاستهلاك هو ثروات الأفراد أصحاب هذه الأسهم الذین سیرفعون من استهلاكهم من السلع والخدمات، وبم
 .)y(أحد مكونات الطلب الكلي فإن زیادة هذا الأخیر ستؤدي إلى زیادة الإنتاج 

 المتغیرات على تؤثر أن المصرفي الائتمان
 أو نقص فرضیة إلى القناة هذه إلى اللجوء
 المالیة الأوراق أو
 محافظ في كاملة كبدائل إلیها النظر عدم

 تماثل عدم بسبب متقدم مالي سوق ظل
 المقرضین لجوء بسبب التمویل المقدم تكلفة

الأخیرة  هذه لدى تتوفر إذ التجاریة، البنوك
 .المحلیة

 بدائل وجدت أو الوحید البدیل كان سواء 

 توفر ظل في إلا الاقتصادي النشاط على

 یكون لا أن أي مشاریعهم تمویل أجل

، أطروحة مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة، تخصص علوم 
  . 121،122 ،صم، ص2016
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إذا وفق هذه النظریة فإن الاستهلاك یتوقف على القیمة الحالیة لثروة الفرد، من هنا استطاع
زیادة الاستهلاك من خلال تأثیر الثروة على الاستهلاك حیث یبین بأن السیاسة الربط بین السیاسة النقدیة و 

النقدیة التوسعیة ستؤدي إلى زیادة الطلب على الأسهم العادیة و بالتالي ارتفاع أسعارها 
ثروات الأفراد أصحاب هذه الأسهم الذین سیرفعون من استهلاكهم من السلع والخدمات، وبم

أحد مكونات الطلب الكلي فإن زیادة هذا الأخیر ستؤدي إلى زیادة الإنتاج 

   

الائتمان قناة على اعتمادها حالة في النقدیة للسیاسة
اللجوء یستند و الإجمالي، المحلي الناتج على ثم من
أو السندات و المصرفي الائتمان تكافؤ عدم أي المالي
عدم إلى بالإضافة المقترضین، لبعض بالنسبة تمویل

ظل في قروض على الحصول في صعوبة المقترضین
تكلفة من یرفع أن شأنه من ما المقرضین، و المقترضین
 .المقترضین هؤلاء على الاستقصاء

البنوك إلى التمویل في مشاكل یواجهون الذین المقترضون
المحلیة العمل أوساط مع لعلاقتها نتیجة المقترضین حول
 للمقترضین التمویل توفیر في المصرفي الائتمان أهمیة

على للتأثیر المصرفي الائتمان قناة على تعتمد أن النقدیة

أجل من أولى بدرجة البنكي الائتمان على المؤسسات
 .الاقتصاد في ممكنة بدائل

                                        
، أطروحة مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة، تخصص علوم دور السیاسة النقدیة في معالجة الأزمات المالیة

2016ـ-2015بسكرة،  اقتصادیة، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة محمد خیضر،

:                     الفصل الأول
 

 

إذا وفق هذه النظریة فإن الاستهلاك یتوقف على القیمة الحالیة لثروة الفرد، من هنا استطاع
الربط بین السیاسة النقدیة و 

النقدیة التوسعیة ستؤدي إلى زیادة الطلب على الأسهم العادیة و بالتالي ارتفاع أسعارها 
ثروات الأفراد أصحاب هذه الأسهم الذین سیرفعون من استهلاكهم من السلع والخدمات، وبم 

أحد مكونات الطلب الكلي فإن زیادة هذا الأخیر ستؤدي إلى زیادة الإنتاج 
 

  
  1قناة الائتمان . 4

للسیاسة یمكن
من و الكلیة الاقتصادیة

المالي السوق كمال عدم
تمویل كمصدر الأخرى

   .البنوك التجاریة
المقترضین بعض یجد قد

المقترضین لدى المعلومات
الاستقصاء و التحري إلى
المقترضون هؤلاء یتجه قد

حول الكافیة المعلومات
أهمیة سبق مما تتضح
 .أخرى

النقدیة للسیاسة یمكن لا
  :هي معینة شروط

المؤسسات تعتمد أن یجب - 
بدائل البنكي للائتمان

                                                           
دور السیاسة النقدیة في معالجة الأزمات المالیةمحمد الأمین ولید طالب ،  1

اقتصادیة، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة محمد خیضر،
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هذه القناة تنقل  بأن عموما القول یمكن و الائتمان، منح على البنوك قدرة في النقدیة السیاسة تتحكم أن یجب - 
 Bank Landingالأثر على توفر الائتمان المصرفي : أثر السیاسة النقدیة عبر قناتان أساسیتان هما 

Channel و الأثر على المراكز المالیة للوحدات الاقتصادیة المختلفة ،Balance sheet Channel.  
  ثر توفر الائتمان المصرفيأ 1- 4

زیادة  بالتاليو  التجاریة البنوك لدى والاحتیاطات الودائع حجم زیادة إلى توسعیة نقدیة سیاسة إتباع یؤدي
 الناتج زیادة النهایة في و الاستثمارات زیادة و البنكي الائتمان زیادة بین طردیة علاقة هناك أي البنكي الائتمان
 .الإجمالي

 من نحو البنوك التوجه على مجبرة تكون التي الحدیثة أو الصغیرة المؤسسات على أولى بدرجة القناة هذه تؤثر
  .أخرى تمویل مصادر على توفرها لعدم نظرا الائتمان على الحصول أجل

  :ةالمختلف الاقتصادیة للوحدات المراكز المالیة أثر 2- 4
 و الأعمال قطاع شركات من كل ثروات صافي أي المالي المركز تحسین إلى توسعیة نقدیة سیاسة إتباع یؤدي

  .العائلات و للشركات النقدیة التدفقات ازدیاد یقابلها التي الفائدة أسعار انخفاض بسبب هذا و القطاع العائلي،
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



 الإطار النظري للسیاسیة النقدیة
النظریات والأفكار التي اهتمت بهذه الأخیرة وناقشتها من عدة 

في بدایة القرن العشرین كانت الفكرة السائدة هي فكرة حیادیة النقود للمفكر الاقتصادي جون باتیست 
اي وقانونه القائل بأن العرض یخلق الطلب المساوي له، وأن النقود هي مجرد أداة للمبادلات لا أثر لها على 
و مع تطور الفكر الكلاسیكي بدأت تظهر أهمیة السیاسة النقدیة في المحافظة على ثبات 

 في المتاحة والخدمات السلع كمیة وبین
 التوسع وإن النقود المعروضة، كمیة في

استمرار  توقعات مع تلقائیا سیتكیف الاقتصادیة
 التشغیل مستوى عند هذا الأخیر كون 

 محایدة سیاسة النقدیة السیاسة أن هذا الفكر
 الفائدة، وأسعار الحقیقة الأجور حتى 

 :ویمكننا توضیح هذا كله من خلال الرسم التالي

    

، مذكرة مقدمة لنیل شهادة الماجستیر في العلوم الاقتصادیة ، تخصص اقتصادیات المالیة والبنوك، 
  .101م، ص

، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نیل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة ، تخصص 
  .111م، ص 2015ـ2014اقتصادیات النقود والبنوك و الأسواق المالیة ، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة محمد خیضر ، بسكرة ، 

، مذكرة مقدمة لنیل شهادة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة ، كلیة العلوم 
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  التحلیل الفكري للسیاسة النقدیة 
النظریات والأفكار التي اهتمت بهذه الأخیرة وناقشتها من عدة تستند السیاسة النقدیة إلى مجموعة من 

  .جوانب أین وضعت هذه الأفكار التحلیل الفكري لهذه السیاسة
  التحلیل الكلاسیكي للسیاسة النقدیة

في بدایة القرن العشرین كانت الفكرة السائدة هي فكرة حیادیة النقود للمفكر الاقتصادي جون باتیست 
اي وقانونه القائل بأن العرض یخلق الطلب المساوي له، وأن النقود هي مجرد أداة للمبادلات لا أثر لها على 
و مع تطور الفكر الكلاسیكي بدأت تظهر أهمیة السیاسة النقدیة في المحافظة على ثبات 

وبین المعروضة النقود كمیة بین بالربط وذلك 1.المستوى العام للأسعار
في بالتغیرات فقط یتأثر للأسعار العام المستوى فإن 

الاقتصادیة الوحدات سلوك أن باعتبار التضخم التراكمي
 الإنتاج حجم زیادة في الإنتاجي الجهاز مرونة عدم

هذا الفكر اعتبر لهذا 2الكلاسیك افترضه ما بحسب الاقتصادیة
 أو الإنتاج أو التشغیل مستوى على الصور من 

ویمكننا توضیح هذا كله من خلال الرسم التالي .3المعاملات لإجراء اللازمة النقود خلق
  علاقة النقود بالمستوى العام للأسعار

  

  

                                        
، مذكرة مقدمة لنیل شهادة الماجستیر في العلوم الاقتصادیة ، تخصص اقتصادیات المالیة والبنوك، السیاسة النقدیة والنمو الاقتصادي

م، ص2009ـ-2008كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة أمحمد  بوقرة ، بومرداس، 
، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نیل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة ، تخصص أثر الصیرفة الالكترونیة على السیاسة النقدیة

اقتصادیات النقود والبنوك و الأسواق المالیة ، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة محمد خیضر ، بسكرة ، 
، مذكرة مقدمة لنیل شهادة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة ، كلیة العلوم السیاسة المالیة  و دورها في تحقیق التوازن الاقتصادي

  .239، ص 2006-ـ2005الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة الجزائر ،

:                     الفصل الأول
 

 

التحلیل الفكري للسیاسة النقدیة  :المبحث الثاني
تستند السیاسة النقدیة إلى مجموعة من 

جوانب أین وضعت هذه الأفكار التحلیل الفكري لهذه السیاسة
التحلیل الكلاسیكي للسیاسة النقدیة :الأولالمطلب 

في بدایة القرن العشرین كانت الفكرة السائدة هي فكرة حیادیة النقود للمفكر الاقتصادي جون باتیست 
اي وقانونه القائل بأن العرض یخلق الطلب المساوي له، وأن النقود هي مجرد أداة للمبادلات لا أثر لها على س

و مع تطور الفكر الكلاسیكي بدأت تظهر أهمیة السیاسة النقدیة في المحافظة على ثبات . النشاط الاقتصادي
المستوى العام للأسعار

 ذلك وبموجب السوق،
التضخم التراكمي إلى سیقود النقدي

عدم ظل وفي التضخم،
الاقتصادیة للموارد الكامل

من صورة بأي تؤثر ولا
خلق دورها في ویقتصر
علاقة النقود بالمستوى العام للأسعار)  1(الشكل 

  
 
 
 
 
 
 

 

                                                           
السیاسة النقدیة والنمو الاقتصاديبناني فتیحة ،   1

كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة أمحمد  بوقرة ، بومرداس، 
أثر الصیرفة الالكترونیة على السیاسة النقدیةادة، بلعایش می 2

اقتصادیات النقود والبنوك و الأسواق المالیة ، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة محمد خیضر ، بسكرة ، 
السیاسة المالیة  و دورها في تحقیق التوازن الاقتصاديدرواسي مسعود،   3

الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة الجزائر ،



 الإطار النظري للسیاسیة النقدیة
 سوف تؤدي إلى ارتفاع مستوى الأسعار من 
تبرز أهمیة التحكم بكمیة النقود المعروضة من قبل السلطات النقدیة للحفاظ على الاستقرار 
الاقتصادي ویتضح أیضا أن العلاقة بین المستوى العام للأسعار و كمیة النقود المعروضة هي علاقة طردیة 
المستوى العام للأسعار و متغیرها المستقل هو كمیة النقود المعروضة، وبذلك فان التحلیل 
في داخل اقتصاد عیني تتبادل فیه المنتجات و 

ة النقود المهمة في كونها ، أي أن الكلاسیكیین ینكرون وظیف
مخزنا للقیمة و أداة للادخار لذا فإنهم یرون أن كامل الادخارات الوطنیة توجه إلى الاستثمار بحكم فعالیة سعر 
الفائدة الذي یتحدد كسائر الأسعار النسبیة للسلع والخدمات المختلفة عن طریق عرضا و طلبها، و بما أن حجم 
حدد بعرض النقود والطلب علیها فان الادخار سوف یتحول بصورة تلقائیة إلى 

نتیجة ) r0( ویوضح ذلك من خلال الرسم التالي، والذي یبین أن سعر الفائدة یتحدد عن المستوى 
خار مع یتساوى فیها حجم الاد B، وعند النقطة 

فیترتب على ذلك زیادة الادخار في الاستثمار 

  r    

ویتضح من الرسم أیضا أن سعر الفائدة یتناسب عكسیا مع حجم الاستثمار بینما یتناسب طردیا مع حجم 
الادخار، مما یضمن تقاطع المنحنیین، و بذلك فان سیاسة الاستقرار الاقتصادي وتوجیه الاقتصاد الوطني نحو 
بالسیاسة المالیة،و السیاسة النقدیة ـ كما 
یرى الكلاسیكیون ـ لوحدها یمكنها معالجة الاختلالات خاصة في فترة الكساد الاقتصادي من خلال اللجوء إلى 

أما أثناء .زیادة كمیة النقود التي بدورها تؤدي إلى تنشیط الوضع الاقتصادي من خلال تحسن مستویات الأسعار
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سوف تؤدي إلى ارتفاع مستوى الأسعار من  M3إلى  M2ویتضح من الرسم أن زیادة كمیة النقود من 
تبرز أهمیة التحكم بكمیة النقود المعروضة من قبل السلطات النقدیة للحفاظ على الاستقرار 
الاقتصادي ویتضح أیضا أن العلاقة بین المستوى العام للأسعار و كمیة النقود المعروضة هي علاقة طردیة 
المستوى العام للأسعار و متغیرها المستقل هو كمیة النقود المعروضة، وبذلك فان التحلیل 

في داخل اقتصاد عیني تتبادل فیه المنتجات و " وسیط للتبادل"الكلاسیكي یرسم وظیفة واحدة للنقود هي وظیفة 
، أي أن الكلاسیكیین ینكرون وظیف"أو منتج"النقود حسب التحلیل، هي سلعة أیضا 

مخزنا للقیمة و أداة للادخار لذا فإنهم یرون أن كامل الادخارات الوطنیة توجه إلى الاستثمار بحكم فعالیة سعر 
الفائدة الذي یتحدد كسائر الأسعار النسبیة للسلع والخدمات المختلفة عن طریق عرضا و طلبها، و بما أن حجم 

حدد بعرض النقود والطلب علیها فان الادخار سوف یتحول بصورة تلقائیة إلى الطلب ثابت و سعر الفائدة یت

ویوضح ذلك من خلال الرسم التالي، والذي یبین أن سعر الفائدة یتحدد عن المستوى 
، وعند النقطة )A(تقاطع منحنى الادخار مع منحنى الاستثمار في النقطة 

فیترتب على ذلك زیادة الادخار في الاستثمار ) S1(إلى ) S(حجم الاستثمار، و عندما یرتفع حجم الادخار 
  ).Cإلى النقطة 

  تحدید سعر الفائدة بتقاطع منحنى الإدخار مع الإستثمار

ویتضح من الرسم أیضا أن سعر الفائدة یتناسب عكسیا مع حجم الاستثمار بینما یتناسب طردیا مع حجم 
الادخار، مما یضمن تقاطع المنحنیین، و بذلك فان سیاسة الاستقرار الاقتصادي وتوجیه الاقتصاد الوطني نحو 

بالسیاسة المالیة،و السیاسة النقدیة ـ كما النمو یعتمد بالدرجة الأولى على السیاسة النقدیة دون الاهتمام مطلقا 
یرى الكلاسیكیون ـ لوحدها یمكنها معالجة الاختلالات خاصة في فترة الكساد الاقتصادي من خلال اللجوء إلى 

زیادة كمیة النقود التي بدورها تؤدي إلى تنشیط الوضع الاقتصادي من خلال تحسن مستویات الأسعار

:                     الفصل الأول
 

 

ویتضح من الرسم أن زیادة كمیة النقود من 
P2  إلىP3تبرز أهمیة التحكم بكمیة النقود المعروضة من قبل السلطات النقدیة للحفاظ على الاستقرار  ، لذا

الاقتصادي ویتضح أیضا أن العلاقة بین المستوى العام للأسعار و كمیة النقود المعروضة هي علاقة طردیة 
المستوى العام للأسعار و متغیرها المستقل هو كمیة النقود المعروضة، وبذلك فان التحلیل متغیرها التابع هو 

الكلاسیكي یرسم وظیفة واحدة للنقود هي وظیفة 
النقود حسب التحلیل، هي سلعة أیضا 

مخزنا للقیمة و أداة للادخار لذا فإنهم یرون أن كامل الادخارات الوطنیة توجه إلى الاستثمار بحكم فعالیة سعر 
الفائدة الذي یتحدد كسائر الأسعار النسبیة للسلع والخدمات المختلفة عن طریق عرضا و طلبها، و بما أن حجم 

الطلب ثابت و سعر الفائدة یت
  .الاستثمار

ویوضح ذلك من خلال الرسم التالي، والذي یبین أن سعر الفائدة یتحدد عن المستوى 
تقاطع منحنى الادخار مع منحنى الاستثمار في النقطة 

حجم الاستثمار، و عندما یرتفع حجم الادخار 
إلى النقطة Bمن النقطة (أیضا 
تحدید سعر الفائدة بتقاطع منحنى الإدخار مع الإستثمار) 2(الشكل 

 
 
  

 
 

ویتضح من الرسم أیضا أن سعر الفائدة یتناسب عكسیا مع حجم الاستثمار بینما یتناسب طردیا مع حجم 
الادخار، مما یضمن تقاطع المنحنیین، و بذلك فان سیاسة الاستقرار الاقتصادي وتوجیه الاقتصاد الوطني نحو 

النمو یعتمد بالدرجة الأولى على السیاسة النقدیة دون الاهتمام مطلقا 
یرى الكلاسیكیون ـ لوحدها یمكنها معالجة الاختلالات خاصة في فترة الكساد الاقتصادي من خلال اللجوء إلى 

زیادة كمیة النقود التي بدورها تؤدي إلى تنشیط الوضع الاقتصادي من خلال تحسن مستویات الأسعار
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قتصادي وحدوث ارتفاعات كبیرة في الأسعار یتم اللجوء الى تقلیل كمیة النقود المعروضة فترات التضخم الا
  1.مقابل حجم الإنتاج الموجود، و بالتالي الضغط على المستوى العام للأسعار بالانخفاض

  التحلیل الكینزي للسیاسة النقدیة: المطلب الثاني 
التحلیل التقلیدي بعد عجز تحلیله عن إیجاد حل إلى انهیار ) 1933- 1929(أدت أزمة الكساد الكبیر 

لهذه الأزمة، لذلك تحول الاهتمام من دراسة التغیر في الأسعار العامة التي اهتمت به النظریة التقلیدیة إلى 
أساس تحلیل كلي شامل للمتغیرات  ىدراسة سلوك النقود و أثرها على مجمل النشاط الاقتصادي وعل

مدرسة الكینزیة أفكارها في العدید من الأنشطة ، وقد ادعى جانب كبیر منهم إلى حیث كانت لل 2الاقتصادیة
تفضیل السیاسة المالیة علیها في تحقیق الاستقرار الاقتصادي، وتنظر لیل من فعالیة السیاسة النقدیة و التق

ثیر هام على مستوى النظریة الكینزیة إلى التغیرات في المكونات المختلفة للطلب الكلي على أساس أنها ذات تأ
  3.النشاط الاقتصادي، ویتجهون إلى تفضیل السیاسة المالیة علیها على حساب السیاسة النقدیة

یجب أن نمیز في الفكر الكینزي بین تأثیر سیاسة نقدیة توسعیة و سیاسة نقدیة مقیدة على الاستثمار، و 
اك تقیید للطلب في مرحلة التوسع و إجراءات یختلف أثر الإجراءات النقدیة في مراحل الظروف الاقتصادیة فهن

  .لتنشیط الطلب في مرحلة الركود
  :  تأثیر السیاسة النقدیة التوسعیة على الاستثمار: أولا

وبتفاعل ( یؤدي إلى زیادة العرض النقدي الحقیقي،) مع ثبات الأسعار(یرى الكینزیون أن زیادة العرض النقدي 
وعند ( لفائدة، فیزید الإنفاق الاستثماري فیزید الإنتاج الكلي المطلوب ینخفض سعر ا) سوق النقد والسندات
ویمكن توضیح ذلك  4یخلق طلب زائد على السلع مما یؤدي إلى ارتفاع مستوى الأسعار) مستوى الأسعار نفسه

              :من خلال الأشكال التالیة
  
  
  

       
                                                           

م، ص 2010، دار الیازوري العلمیة للنشر والتوزیع، الأردن، والبنوك والمصارف المركزیة النقودسعید سامي الحلاق، محمد محمود العجلوني، 1
240،241،242.  

  .45، ص2010مكتب حسین العصریة للطباعة والنشر والتوزیع، بیروت، ،سیاسة الصرف الأجنبي و علاقتها بالسیاسة النقدیةلحلو موسى بوخاري،  2
   15مداخلة علمیة، جامعة باتنة، ص ،  و أدوات تحقیق نجاح التنمیة والاستقرار في إطار النظام الإسلاميالسیاسات الاقتصادیة عمر شریف ،  3
  .119م، ص 2006، دار الخلدونیة للنشر والتوزیع، الجزائر، السیاسة النقدیة في النظامین الإسلامي و الوضعيجمال بن دعاس ،  4



 الإطار النظري للسیاسیة النقدیة
  یوضح الشكل علاقة سعر الفائدة بعرض النقود

وفي هذا المجال تقوم السلطة النقدیة بالدخول إلى السوق المفتوحة مشتریة السندات لزیادة عرض النقود من 
یزداد عرض النقود، و لذلك یحاول ) أ(في الشكل 

الأفراد شراء السندات وغیرها من الأصول المالیة طالما توفرت لدیهم السیولة، ویترتب على هذا انخفاض سعر 
، و بالتالي حسب كینز إن الاستثمار )

ى زیادة الدخل بقدر أكبر من هذه الزیادة المحققة في الطلب من خلال عمل المضاعف، 
ولكن عمل المضاعف یتطلب وقتا حتى یمارس آثاره، وهذه هي عملیة انتقال السیاسة النقدیة على النشاط 

جانب الحقیقي للنشاط الاقتصادي عند الكنزیین الذین یرون أن میكانیزم انتقال أثر التغیر في كمیة النقود إلى  ال
  .الاقتصادي سوف یفشل، وبالتالي تفشل معه السیاسة النقدیة أو تقل فعالیتها

مما یجدر الانتباه إلیه هو أن ارتفاع معدلات الفائدة لا یعتبر عاملا أساسیا لتقیید الطلب الكلي، وهذا 
الإنفاق الاستثماري بالنسبة لمعدل الفائدة، بل أن ارتفاع تكلفة النقد تطرح عوائق و قیود، 
فارتفاع معدلات الفائدة من الممكن یتسبب في تدفق رؤوس الأموال الأجنبیة نحو الداخل و هذا یمكن أن یحدث 

ریاتها تتقلص إیرادات التضخم، وعندما تكون القیود على الإقراض عامة وقطاع العائلات في تخفیض مشت
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یوضح الشكل علاقة سعر الفائدة بعرض النقود           یوضح علاقة الإستثمار بالفائدة        

وفي هذا المجال تقوم السلطة النقدیة بالدخول إلى السوق المفتوحة مشتریة السندات لزیادة عرض النقود من 
في الشكل   )i2(إلى ) i1(وعند انخفاض سعر الفائدة الأول 

الأفراد شراء السندات وغیرها من الأصول المالیة طالما توفرت لدیهم السیولة، ویترتب على هذا انخفاض سعر 
)ب(في شكل )I2) I إلىI1الفائدة، و لكن الاستثمار سوف یرتفع من 

ى زیادة الدخل بقدر أكبر من هذه الزیادة المحققة في الطلب من خلال عمل المضاعف، الجدید سوف یعمل عل
ولكن عمل المضاعف یتطلب وقتا حتى یمارس آثاره، وهذه هي عملیة انتقال السیاسة النقدیة على النشاط 

الاقتصادي عند الكنزیین الذین یرون أن میكانیزم انتقال أثر التغیر في كمیة النقود إلى  ال
الاقتصادي سوف یفشل، وبالتالي تفشل معه السیاسة النقدیة أو تقل فعالیتها

  :تأثیر السیاسة النقدیة المقیدة على الاستثمار
مما یجدر الانتباه إلیه هو أن ارتفاع معدلات الفائدة لا یعتبر عاملا أساسیا لتقیید الطلب الكلي، وهذا 
الإنفاق الاستثماري بالنسبة لمعدل الفائدة، بل أن ارتفاع تكلفة النقد تطرح عوائق و قیود، 
فارتفاع معدلات الفائدة من الممكن یتسبب في تدفق رؤوس الأموال الأجنبیة نحو الداخل و هذا یمكن أن یحدث 

التضخم، وعندما تكون القیود على الإقراض عامة وقطاع العائلات في تخفیض مشت
  .المؤسسات و تنخفض مبیعاتها

:                     الفصل الأول
 

 

یوضح علاقة الإستثمار بالفائدة        ) 3(الشكل 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

  
 
 
 

   

وفي هذا المجال تقوم السلطة النقدیة بالدخول إلى السوق المفتوحة مشتریة السندات لزیادة عرض النقود من 
M1 إلىM2  وعند انخفاض سعر الفائدة الأول

الأفراد شراء السندات وغیرها من الأصول المالیة طالما توفرت لدیهم السیولة، ویترتب على هذا انخفاض سعر 
الفائدة، و لكن الاستثمار سوف یرتفع من 

الجدید سوف یعمل عل
ولكن عمل المضاعف یتطلب وقتا حتى یمارس آثاره، وهذه هي عملیة انتقال السیاسة النقدیة على النشاط 

الاقتصادي عند الكنزیین الذین یرون أن میكانیزم انتقال أثر التغیر في كمیة النقود إلى  ال
الاقتصادي سوف یفشل، وبالتالي تفشل معه السیاسة النقدیة أو تقل فعالیتها

تأثیر السیاسة النقدیة المقیدة على الاستثمار: ثانیا
مما یجدر الانتباه إلیه هو أن ارتفاع معدلات الفائدة لا یعتبر عاملا أساسیا لتقیید الطلب الكلي، وهذا 

الإنفاق الاستثماري بالنسبة لمعدل الفائدة، بل أن ارتفاع تكلفة النقد تطرح عوائق و قیود، لیس لضعف مرونة 
فارتفاع معدلات الفائدة من الممكن یتسبب في تدفق رؤوس الأموال الأجنبیة نحو الداخل و هذا یمكن أن یحدث 

التضخم، وعندما تكون القیود على الإقراض عامة وقطاع العائلات في تخفیض مشت
المؤسسات و تنخفض مبیعاتها



 الإطار النظري للسیاسیة النقدیة
كما ناقشت النظریة الكینزیة فعالیة السیاسة النقدیة عندما یكون الطلب على النقود مرنا مرونة تامة بالنسبة 

  .  لسعر الفائدة وهو ما افترضه الكینزیون، وعندما یكون سعر الفائدة غیر مرن تماما بالنسبة للاستثمار

إذا افترضنا أن السیاسة النقدیة تؤثر في الاقتصاد من خلال سعر الفائدة و الاستثمار و من ثم یتزاید 
الدخل ، ولكن كلما كان الطلب على النقود أكثر مرونة بالنسبة لسعر الفائدة ، كان الانخفاض في سعر الفائدة 
انت زیادة الاستثمار والدخل  اصغر، وكنتیجة لذلك تكون السیاسة النقدیة اقل فاعلیة و الشكل 

Y0(L 
     

سعر الفائدة و  Y0 و الدخل MS0  I0  في الشكل المبین أعلاه ، یكون عرض النقود بالقیمة الحقیقة 
مع فرض ثبات مستوى الأسعار فان عرض النقود 

i1 ندما یكون الطلب على النقود أكثر و ع
  .مرونة بالنسبة لسعر الفائدة فإن الانخفاض في سعر الفائدة یكون قلیل جدا
 ieوكان سعر الفائدة التوازني  Y0,i0(L0(بدلا من 

  i1بدلا من i2و مع الزیادة في عرض النقود بالقیمة الاسمیة و بالقیمة الحقیقیة فإن انخفاض سعر الفائدة سیكون
إن : ومع انخفاض سعر الفائدة بقلیل فإن الزیادة في الاستثمار والدخل ستكون أیضا قلیلة و بالتالي فالخلاصة

تثمار أي الجانب الحقیقي من النشاط الاقتصادي سوف 
تكون بطیئة جدا عندما یكون الطلب على النقد مرنا مرونة كبیرة بالنسبة لسعر الفائدة، وهذا الأخیر لا یستجیب 
للتغیرات في عرض النقود فإن السیاسة النقدیة تكون غیر فعالة وكان كینز هو الذي تكلم عن هذه الوضعیة في 
اد والتي تسمى بمصیدة السیولة و في هذه الحالة فإن السیاسة النقدیة تتوقف تماما عن العمل إذا كان 
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كما ناقشت النظریة الكینزیة فعالیة السیاسة النقدیة عندما یكون الطلب على النقود مرنا مرونة تامة بالنسبة 
لسعر الفائدة وهو ما افترضه الكینزیون، وعندما یكون سعر الفائدة غیر مرن تماما بالنسبة للاستثمار

  لى النقود بالنسبة لسعر الفائدةمرونة الطلب ع
إذا افترضنا أن السیاسة النقدیة تؤثر في الاقتصاد من خلال سعر الفائدة و الاستثمار و من ثم یتزاید 
الدخل ، ولكن كلما كان الطلب على النقود أكثر مرونة بالنسبة لسعر الفائدة ، كان الانخفاض في سعر الفائدة 
انت زیادة الاستثمار والدخل  اصغر، وكنتیجة لذلك تكون السیاسة النقدیة اقل فاعلیة و الشكل 

X,0(یكون  Y0التالي یوضح الفكرة عند منحنى الطلب على النقود للدخل 
  منحنى الطلب على النقود بالنسبة لسعر الفائدة

في الشكل المبین أعلاه ، یكون عرض النقود بالقیمة الحقیقة 
مع فرض ثبات مستوى الأسعار فان عرض النقود   MS1فإذا تم زیادة عرض النقود الاسمي إلى 

 1وینخفض سعر الفائدة إلى P0    MS1 بالقیمة الحقیقة سوف یرتفع إلى

مرونة بالنسبة لسعر الفائدة فإن الانخفاض في سعر الفائدة یكون قلیل جدا
بدلا من   Y0,i1(L1(ولنفترض أن منحنى الطلب على النقود هو

و مع الزیادة في عرض النقود بالقیمة الاسمیة و بالقیمة الحقیقیة فإن انخفاض سعر الفائدة سیكون
ومع انخفاض سعر الفائدة بقلیل فإن الزیادة في الاستثمار والدخل ستكون أیضا قلیلة و بالتالي فالخلاصة

تثمار أي الجانب الحقیقي من النشاط الاقتصادي سوف آلیة انتقال أثر السیاسة النقدیة في الاستهلاك والاس
تكون بطیئة جدا عندما یكون الطلب على النقد مرنا مرونة كبیرة بالنسبة لسعر الفائدة، وهذا الأخیر لا یستجیب 
للتغیرات في عرض النقود فإن السیاسة النقدیة تكون غیر فعالة وكان كینز هو الذي تكلم عن هذه الوضعیة في 
اد والتي تسمى بمصیدة السیولة و في هذه الحالة فإن السیاسة النقدیة تتوقف تماما عن العمل إذا كان 

  :الاقتصاد قد وصل إلى حالة مصیدة السیولة كما في الشكل التالي

:                     الفصل الأول
 

 

كما ناقشت النظریة الكینزیة فعالیة السیاسة النقدیة عندما یكون الطلب على النقود مرنا مرونة تامة بالنسبة 
لسعر الفائدة وهو ما افترضه الكینزیون، وعندما یكون سعر الفائدة غیر مرن تماما بالنسبة للاستثمار

مرونة الطلب ع :ثالثا
إذا افترضنا أن السیاسة النقدیة تؤثر في الاقتصاد من خلال سعر الفائدة و الاستثمار و من ثم یتزاید 
الدخل ، ولكن كلما كان الطلب على النقود أكثر مرونة بالنسبة لسعر الفائدة ، كان الانخفاض في سعر الفائدة 

انت زیادة الاستثمار والدخل  اصغر، وكنتیجة لذلك تكون السیاسة النقدیة اقل فاعلیة و الشكل أقل ، و من ثم ك
التالي یوضح الفكرة عند منحنى الطلب على النقود للدخل 

منحنى الطلب على النقود بالنسبة لسعر الفائدة
 
 
 
 
  

في الشكل المبین أعلاه ، یكون عرض النقود بالقیمة الحقیقة 
فإذا تم زیادة عرض النقود الاسمي إلى  i0التوازني هو 

بالقیمة الحقیقة سوف یرتفع إلى
مرونة بالنسبة لسعر الفائدة فإن الانخفاض في سعر الفائدة یكون قلیل جدا

ولنفترض أن منحنى الطلب على النقود هو
و مع الزیادة في عرض النقود بالقیمة الاسمیة و بالقیمة الحقیقیة فإن انخفاض سعر الفائدة سیكون

ومع انخفاض سعر الفائدة بقلیل فإن الزیادة في الاستثمار والدخل ستكون أیضا قلیلة و بالتالي فالخلاصة
آلیة انتقال أثر السیاسة النقدیة في الاستهلاك والاس

تكون بطیئة جدا عندما یكون الطلب على النقد مرنا مرونة كبیرة بالنسبة لسعر الفائدة، وهذا الأخیر لا یستجیب 
للتغیرات في عرض النقود فإن السیاسة النقدیة تكون غیر فعالة وكان كینز هو الذي تكلم عن هذه الوضعیة في 

اد والتي تسمى بمصیدة السیولة و في هذه الحالة فإن السیاسة النقدیة تتوقف تماما عن العمل إذا كان الاقتص
الاقتصاد قد وصل إلى حالة مصیدة السیولة كما في الشكل التالي
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الفعالیة تكون للسیاسة المالیة حسب كینز، وحسب حالة مصیدة السیولة فإنه لن یكون هناك تغیر 

اسة النقدیة تكون عدیمة إذا كانت التغیرات في سعر الفائدة لیس لها تأثیر على الاستثمار فإن السی
الفعالیة، بمعنى أن أي زیادة في عرض النقود لا تؤثر على مستوى الدخل بالرغم من انخفاض أسعار الفائدة، 
وهذا عندما یكون الاستثمار عدیم المرونة بالنسبة لتغیرات أسعار الفائدة، و لكن من وجهة نظر السیاسة النقدیة 
الاستثمار للتغیر في سعر الفائدة، لأن التغیر الكبیر في الاستثمار ینتج 
تغیرا أكبر في الدخل، حیث ترى النظریة الكینزیة أنه عندما یكون الاقتصاد في حالة الكساد وتسود حالة التشاؤم 

دة، إلا أن رجال بین المستثمرین بشدة حول آفاق الاستثمار، و رغم زیادة عرض النقود التي تخفض سعر الفائ
الأعمال قد یشعرون بالطلب على منتجاتهم لا یزال ضعیفا نتیجة للذعر الاقتصادي الذي یصاب به المجتمع 

في علاقتها مع سعر الفائدة، كما ) أو قریبة من المستوى الرأسي
 :الفائدة و هو ما یبینه الشكل التالي
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 السیاسة النقدیة ومصیدة السیولة

  السیاسة النقدیة و مصیدة السیولة
الفعالیة تكون للسیاسة المالیة حسب كینز، وحسب حالة مصیدة السیولة فإنه لن یكون هناك تغیر 

  .في سعر الفائدة ، وهكذا فإن الاستثمار لن یتغیر إلى الأفضل
  :مرونة الاستثمار بالنسبة لسعر الفائدة

إذا كانت التغیرات في سعر الفائدة لیس لها تأثیر على الاستثمار فإن السی
الفعالیة، بمعنى أن أي زیادة في عرض النقود لا تؤثر على مستوى الدخل بالرغم من انخفاض أسعار الفائدة، 
وهذا عندما یكون الاستثمار عدیم المرونة بالنسبة لتغیرات أسعار الفائدة، و لكن من وجهة نظر السیاسة النقدیة 

الاستثمار للتغیر في سعر الفائدة، لأن التغیر الكبیر في الاستثمار ینتج  یكون من الأفضل أن ترتفع استجابة
تغیرا أكبر في الدخل، حیث ترى النظریة الكینزیة أنه عندما یكون الاقتصاد في حالة الكساد وتسود حالة التشاؤم 

بین المستثمرین بشدة حول آفاق الاستثمار، و رغم زیادة عرض النقود التي تخفض سعر الفائ
الأعمال قد یشعرون بالطلب على منتجاتهم لا یزال ضعیفا نتیجة للذعر الاقتصادي الذي یصاب به المجتمع 

أو قریبة من المستوى الرأسي(في هذه الحالة، و تكون دالة الاستثمار رأسیة
الفائدة و هو ما یبینه الشكل التالي لتغیر سعر) غیر مرن(یكون الاستثمار غیر حساس 

:                     الفصل الأول
 

 

السیاسة النقدیة ومصیدة السیولة) 6(الشكل 
 
 
 
 
 
  

السیاسة النقدیة و مصیدة السیولة
الفعالیة تكون للسیاسة المالیة حسب كینز، وحسب حالة مصیدة السیولة فإنه لن یكون هناك تغیر و بالتالي فإن 

في سعر الفائدة ، وهكذا فإن الاستثمار لن یتغیر إلى الأفضل
مرونة الاستثمار بالنسبة لسعر الفائدة . ب

إذا كانت التغیرات في سعر الفائدة لیس لها تأثیر على الاستثمار فإن السی
الفعالیة، بمعنى أن أي زیادة في عرض النقود لا تؤثر على مستوى الدخل بالرغم من انخفاض أسعار الفائدة، 
وهذا عندما یكون الاستثمار عدیم المرونة بالنسبة لتغیرات أسعار الفائدة، و لكن من وجهة نظر السیاسة النقدیة 

یكون من الأفضل أن ترتفع استجابة
تغیرا أكبر في الدخل، حیث ترى النظریة الكینزیة أنه عندما یكون الاقتصاد في حالة الكساد وتسود حالة التشاؤم 

بین المستثمرین بشدة حول آفاق الاستثمار، و رغم زیادة عرض النقود التي تخفض سعر الفائ
الأعمال قد یشعرون بالطلب على منتجاتهم لا یزال ضعیفا نتیجة للذعر الاقتصادي الذي یصاب به المجتمع 

في هذه الحالة، و تكون دالة الاستثمار رأسیة
یكون الاستثمار غیر حساس 
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و إذا كان الاستثمار اقل استجابة لتغیرات أسعار الفائدة، فإن السیاسة النقدیة تكون أداة فعالة لزیادة 
خلافا لذلك تكون السیاسة المالیة أكثر فعالیة، إذا كان الاستثمار عدیم المرونة تماما بالنسبة 
لسعر الفائدة، و تكون السیاسة المالیة في قمة فعالیتها، و یحدث هذا إذا زادت أسعار الفائدة عندما یزید الإنفاق 
انخفاض في الاستثمار لیلغي الزیادة في 

  1.الإنفاق الحكومي، و من ثم لا یوجد شيء یخفض من فعالیة السیاسة المالیة

 الكلاسیكي،فإن لللتحلی الأساسیة والمبادئ
 رسةدم أصحاب ندل نم ةدع لانتقادات

، حیث قرر أنه من 2"ماندیر ف نو ملت" یكي
یستوجب أن ینمو الناتج الوطني الصافي بنفس المقدار من 
الزیادة في العرض النقدي إذ أن التغیرات في معدل نمو هذا الأخیر قد یسبب السلوك الدوري للاقتصاد، و من 

 زیادة تؤدي القصیر المدى ، ففي3ناحیة أخرى، فإن سلوك عرض النقود قد یكون نتیجة للسلوك الدوري لاقتصاد
 للأسعار، العام المستوى زیادة إلى فتؤدي
 معدل من حقیقیة بعوامل یتحدد

  .177ـ168م، ص 
، رسالة مقدمة لنیل شهادة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة ، 

  .67م،ص
549.  
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  منحنى الطلب على النقود بالنسبة لسعر الفائدة

  الاستثمار غیر مرن لتغییر سعر الفائدة 
و إذا كان الاستثمار اقل استجابة لتغیرات أسعار الفائدة، فإن السیاسة النقدیة تكون أداة فعالة لزیادة 
خلافا لذلك تكون السیاسة المالیة أكثر فعالیة، إذا كان الاستثمار عدیم المرونة تماما بالنسبة 
لسعر الفائدة، و تكون السیاسة المالیة في قمة فعالیتها، و یحدث هذا إذا زادت أسعار الفائدة عندما یزید الإنفاق 

انخفاض في الاستثمار لیلغي الزیادة في  الحكومي، و أن الاستثمار لن یتغیر، و نتیجة لذلك لن یكون هناك
الإنفاق الحكومي، و من ثم لا یوجد شيء یخفض من فعالیة السیاسة المالیة

  التحلیل الفكري النقدوي للسیاسة النقدیة
والمبادئ وضر للف ةدوبش معارضا لینتهي كلاسیكیا 

لانتقادات ىر الأخ هي تضر تع دق يز الكین لللتحلی الأساسیة
یكير الأم الاقتصادي عمهاز یت والتي"ویةدالنق" رسةدالم

یستوجب أن ینمو الناتج الوطني الصافي بنفس المقدار من أجل المحافظة على التشغیل الكامل دون التضخم 
الزیادة في العرض النقدي إذ أن التغیرات في معدل نمو هذا الأخیر قد یسبب السلوك الدوري للاقتصاد، و من 

ناحیة أخرى، فإن سلوك عرض النقود قد یكون نتیجة للسلوك الدوري لاقتصاد
فتؤدي الطویل المدى في أما والأسعار الناتج في الزیادة

یتحدد الناتج إلى بالنسبة الآجل طویل النمو معدل أن فریدمان

                                        
م، ص 2005ر الفجر للنشر و التوزیع، القاهرة ،مصر ، ، داالنقود والسیاسة النقدیة

، رسالة مقدمة لنیل شهادة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة ، السیاسات النقدیة في الاقتصاد الإسلامي كأداة لمعالجة التقلبات الاقتصادیة
م،ص2016-ـ2015معة محمد خیضر بسكرة، كلیة العلوم الاقتصادیة و التجاریة وعلوم التسییر ، جا

549م، ص 1999، دار المریخ للنشر، الریاض،"النظریة و السیاسة"الاقتصاد الكلي

:                     الفصل الأول
 

 

منحنى الطلب على النقود بالنسبة لسعر الفائدة) 7(الشكل 
 
 
 
 
 
 
 

الاستثمار غیر مرن لتغییر سعر الفائدة 
و إذا كان الاستثمار اقل استجابة لتغیرات أسعار الفائدة، فإن السیاسة النقدیة تكون أداة فعالة لزیادة 

خلافا لذلك تكون السیاسة المالیة أكثر فعالیة، إذا كان الاستثمار عدیم المرونة تماما بالنسبة الطلب الكلي، و 
لسعر الفائدة، و تكون السیاسة المالیة في قمة فعالیتها، و یحدث هذا إذا زادت أسعار الفائدة عندما یزید الإنفاق 

الحكومي، و أن الاستثمار لن یتغیر، و نتیجة لذلك لن یكون هناك
الإنفاق الحكومي، و من ثم لا یوجد شيء یخفض من فعالیة السیاسة المالیة

التحلیل الفكري النقدوي للسیاسة النقدیة: المطلب الثالث
 أفكاره زكین أدب مثلما

الأساسیة والمبادئ الأفكار
الم المسماة أو وشیكاغ

أجل المحافظة على التشغیل الكامل دون التضخم 
الزیادة في العرض النقدي إذ أن التغیرات في معدل نمو هذا الأخیر قد یسبب السلوك الدوري للاقتصاد، و من 

ناحیة أخرى، فإن سلوك عرض النقود قد یكون نتیجة للسلوك الدوري لاقتصاد
الزیادة إلى لنقديا العرض
فریدمان اعتبر وبالتالي

                                                           
النقود والسیاسة النقدیةصالح مفتاح ،  1
السیاسات النقدیة في الاقتصاد الإسلامي كأداة لمعالجة التقلبات الاقتصادیةعبد الرزاق نذیر،  2

كلیة العلوم الاقتصادیة و التجاریة وعلوم التسییر ، جا
الاقتصاد الكليمایكل ابد جمان،  3
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 معدل في ارتفاعا تسبب الآجل الطویل المدى في النقدي المعروض في الزیادة وأن الصناعة وهیكل الادخار،
 ومستقرة ثابتة بنسبة النقود عرض في التغیر ضبط الضروري من لذلك النمو، معدل في ارتفاعا ولیس التضخم

فإذا أخذنا بعین  1.السیاسة النقدیة دور هو وهذا نقدیا استقرارا یحقق بدوره والذي الاقتصادي النمو لمعدل تبعا
  :الاعتبار

 المستمر لسرعة دوران النقد من ناحیة الارتفاعالاتجاه  - 
 .النمو المتزاید و المستقر في القوى العاملة - 
 .التسمیات المستمرة في تكنولوجیا الإنتاج - 
  .إحلال رأس المال محل العمل من خلال الاستثمار الصافي - 

عدل یتساوى تقریبا مع بم Yفي كل سنة یمكن أن تؤدي إلى نمو الناتج  %2ـ1فإن زیادة المعروض النقدي بنسبة
معدل نمو الناتج الممكن عند مستوى عام ثابت للأسعار إلا أن استقرار النمو في المعروض النقدي هو أهم 
بكثیر من اختیار معدل النمو الجاري الصحیح لتحقیق ثبات و استقرار الأسعار و في حال وجود بعض التقلبات 

و خاصة من قبل السیاسیین لتصحیح المسار لأن أكثر تدخلاتهم وعدم الاستقرار، ینصح فریدمان بعدم التدخل 
هي محاولة لاستخدام التقلبات البسیطة عذرا لخلق شعور عام و خاطئ بالرفاهیة من خلال الزیادة المستمرة في 

  .المعروض النقدي
تزاحما مقداره بذلك لا یعترف فریدمان و أنصاره بوجود سیاسة مالیة، فالسیاسة المالیة تتضمن بالضرورة و 

مع عناصر الإنفاق الخاص الأخرى و تؤدي إلى حدوث التقلبات، أو الإصلاح المؤقت الذي لا یلبث  100%
  .بعد فترة أن یعود بالاقتصاد إلى عدم الاستقرار

و حسب ) بالارتفاع أو الانخفاض( ومن هنا یعتبر فریدمان تدخل المصرف المركزي للتأثیر على أسعار الفائدة 
ة التي یعاني منها الاقتصاد أمرا غیر مرغوب فیه لأن المصرف الذي یخضع في تصرفاته و قراراته لأوامر الحال

سیاسیة، یمكن أن یصدر النقود التي لا یحتاجها الاقتصاد أو یتوقف عن الإصدار بحجة سیطرة الكساد، و هنا 
فالبنك . لاستقرار في المعروض النقديیكون تدخله مسببا لحالة عدم الاستقرار العام الناتج عن حالة عدم ا

المركزي حسب وجهة نظر فریدمان لا یمكن أن یخلص في تدخله على الرغم من أن بعض البنوك قد تدخلت 
إن النقدویین یؤمنون بالرقابة المباشرة، و یسوقون مثالا على ذلك حالة الولایات المتحدة خلال الحرب . بإخلاص

ت الحكومة من خلال رقابتها على الإنتاج و الأسعار والأجور والتوزیع والمواد العالمیة الثانیة، فقد استطاع
                                                           

وعلوم التسییر، ، مطبوعة مقدمة لطلبة السنة الثانیة مالیة و محاسبة و علوم اقتصادیة و تجاریة محاضرات في الاقتصاد النقدي و أسواق رؤوس الأموال 1
  .87م، ص 2017ـ2016الحاج لخضر، 1جامعة باتنة
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الأولیة و المخزون السلعي و الصادرات و الواردات وتوظیف العمل و خلافه المحافظة على أسعار فائدة 
  1.منخفضة و لكن تكلفة ذلك هي إما تضخم غیر مقبول أو وجود درجة عالیة من الرقابة المباشرة

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 
 
  
  

                                                           
  .521،522،523،ص م،ص2012، دار المنهل اللبناني، بیروت،النقود و الصیرفة و  السیاسة النقدیةعلي كنعان ،  1
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  أساسیات السیاسة النقدیة: المبحث الثالث
تقوم السیاسة النقدیة على جملة من الأساسیات تتنوع بین اتجاهاتها وأهدافها وعوامل نجاحها حیث یمكننا بدایة 

  .الطرح باتجاهات السیاسة النقدیة
  اتجاهات السیاسة النقدیة: المطلب الأول

  :الدارسین الاقتصادیین السیاسة النقدیة إلى الأنواع التالیةیقسم علماء الاقتصاد و مجموع 
  السیاسة النقدیة التوسعیة: أولا

  :یتبع البنك المركزي سیاسة نقدیة توسعیة في أوقات الركود أو الكساد، وذلك من خلال
  .خفض سعر الخصم أو خفض نسبة الاحتیاطي الإلزامي أو دخول سوق الأوراق المالیة كمشتري

على ذلك زیادة الاحتیاطات النقدیة لدى البنوك التجاریة فتزید من قدرتها على منح الائتمان و خلق ویترتب 
الودائع فیزید العرض النقدي و هذا یؤدي إلى انخفاض سعر الفائدة فیزید الاستثمار و الطلب الكلي و الناتج 

  .1القومي و من ثم الدخل القومي و مستوى التوظیف
  قدیة الانكماشیةالسیاسة الن: ثانیا

و تتبعها الدول إذا مر اقتصادها بظاهرة التضخم و یكون الهدف من هذه السیاسة هو تخفیف حجم السیولة 
المتداولة في السوق من خلال إتباع إحدى أدوات السیاسة النقدیة، و بالتالي تلجأ الدولة إلى إحدى الإجراءات 

  :2التالیة
المركزي و بالتالي سوف یقل إقبال البنوك التجاریة على إعادة خصم رفع سعر إعادة الخصم من قبل البنك  - 

الأوراق التجاریة و بالتالي سوف تقوم البنوك التجاریة برفع سعر الخصم مما یؤدي إلى تقلیل القطاعات 
 .الاقتصادیة من خصم أوراقها التجاریة و هذا الإجراء یؤدي إلى تقلیل حجم السیولة المتداولة في السوق

دخول البنك المركزي بائعا في السوق المفتوحة، و بالتالي سوف یضخ المزید من حجم السیولة المتداولة في  - 
 .السوق

رفع نسبة الاحتیاطي الإلزامي، إذا رفع البنك المركزي من نسبة الاحتیاطي الإلزامي سوف تقل مقدار السیولة  - 
  .ها على الإقراضالمتوفرة لدى البنوك التجاریة و بالتالي سوف تقل مقدرت

  
  

                                                           
  95م، ص 2010،  الدار الجامعیة ، الإسكندریة، التجارة الخارجیة القصاص، النقود و البنوك  وجلال جویدة   1
  180م، ص 2012، دار المستقبل للنشر و التوزیع ، عمان النقود و البنوكأنس البكري، ولید الصافي،  2
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  1)المرن(  اسة النقدیة ذات الاتجاه المختلطالسی: ثالثا
یتفق أكثر علماء الاقتصاد على أن هذه السیاسة تناسب البلدان النامیة التي تعتمد في الغالب على 

حالة یتبع في هذه ال). أي الدول أحادیة المورد ( الزراعة الموسمیة، أو على تصدیر المواد الأولیة إلى الخارج 
في مرحلة بدء الزراعة ، و تمویل زراعة ) النقود( البنك المركزي سیاسة مرنة بحیث یزید من حجم وسائل الدفع 

  .المحاصیل، و یقلل من حجم وسائل الدفع في مرحلة بیع المحاصیل، في محاولة منه لحصر آثار التضخم

  شروط نجاح السیاسة النقدیة: المطلب الثاني
  :على مجموعة من الشروط لابد من مراعاة تحقیقها، و منهایتوقف نجاحها 

، و نوعیة و طبیعة الاختلال و تحدید معدل )فائض/ عجز( یوضح وضع المیزانیة : نظام معلومات فعال -
 .النمو الاقتصادي الحقیقي، نوعیة البطالة، القدرات الاقتصادیة و میزان المدفوعات

 .ظرا للتعارض الكثیر بین الأهداف المسطرةن: تحدید أهداف السیاسة النقدیة بدقة -
أي مكانة القطاع العام و الخاص، سیاسة الحكومة اتجاه المؤسسات الإنتاجیة، : هیكل النشاط الاقتصادي -

 2.حجم التجارة الخارجیة في الأسواق العالمیة و بالتالي حریة التجارة الخارجیة و مرونة الأسعار
 .التي تحدث على المتغیرات الاقتصادیة، لاسیما النقدیة منهامرونة الجهاز الإنتاجي للتغیرات  -
 .ـوجود نظام سعر صرف مرن -
 .درجة الوعي الادخاري و المصرفي لمختلف الأعوان الاقتصادیة -
 ).المناخ الملائم، التحفیزات المقدمة، تسهیل تدفق رؤوس الأموال الأجنبیة( سیاسة الاستثمار  -
 3.ة و متطورةتوفیر أسواق مالیة و نقدیة منظم -

 

 

 

                                                           
  .154م، ص 2002، دار الكندي للنشر و التوزیع، الأردن ،  اقتصادیات النقود والبنوكحسین بني هاني ،  1
، مذكرة مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة، تخصص اقتصادیات المدفوعاتدور السیاسة النقدیة في معالجة اختلال میزان حاجي سمیة،  2

  .100م، ص 2016ـ2015النقود و البنوك وأسواق المال، قسم العلوم الاقتصادیة ، جامعة محمد خیضر ، بسكرة، 
.67، ص 2007، الوادي، ، مطبعة مزوارمحاضرات في الاقتصاد النقدي و السیاسات النقدیةمفید عبد اللاوي ،   3  
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  أهداف السیاسة النقدیة : المطلب الثالث
تتعدد أهداف السیاسة النقدیة بین أهداف أولیة وأهداف وسیطیة و أهداف نهائیة حیث یمكننا استهلال هذا 

  :المبحث بالأهداف الأولیة التالیة
  الأهداف الأولیة للسیاسة النقدیة :أولا

في إستراتیجیة السیاسة النقدیة، وهي متغیرات یحاول البنك المركزي أن تمثل الأهداف الأولیة كحلقة بدایة  
یتحكم فیها للتأثیر على الأهداف الوسیطیة، فمثلا عندما یتقرر تغییر معدل نمو النقود الإجمالیة، فإنه یجب 

هذا الأهداف تبني متغیر احتیاطات البنوك و ظروف سوق النقد المتفقة مع إجمالي النقود في الأجل الطویل، و ل
  .الأولیة ماهي إلا صلة تربط بین أدوات السیاسة النقدیة و الأهداف الوسیطیة

وتتكون الأهداف الأولیة من مجموعتین من المتغیرات، المجموعة الأولى و هي مجمعات الاحتیاطات و تتضمن 
اطات غیر المقترضة و القاعدة النقدیة، و مجموع احتیاطات البنوك، و احتیاطات الودائع الخاصة و الاحتی

  1.غیرها أما المجموعة الثانیة فهي تتعلق بظروف سوق النقد
 النقدیة الاحتیاطات مجمعات -

 النقدیة نمو الكتلة في التحكم خلال من وذلك وجه، أكمل على النقدیة السیاسة ممارسة من الدول تتمكن حتى
 الكتلة أشكال مختلف حصر وجب وبالتالي الاقتصادي، المحیط في المتداولة النقود كمیة تحدید إلى بحاجة فإنها

 في الكتلة النقدیة مكونات تحدید إلى الوصول وبغیة النقدیة، بالمجامیع یسمى ما هو و مؤشرات وفق النقدیة
 .السیولة مبدأ على نعتمد فإننا متجانسة مجامیع

  :M1النقدي الاحتیاط مجمع 1-
 التبادل في الوسیط بوظیفة النقود قیام من مكوناته ویستمد الضیق بالمفهوم النقدیة الكتلة عن ویعبر

 عن وذلك والخدمات، السلع أسواق في آنیة دفع كوسیلة استعماله إمكانیة یوفر مما مطلقة بسیولة یتمتع كما
 :من كل النقدیة المتاحات وتشمل الكتابي، بالتسدید أو الیدوي التعامل طریق

  :المساعدة المعدنیة النقود و النقدیة الأوراق – أ
 غیر الأعوان حوزة في تكون أي المصرفي، الجهاز خارج وتتداول المركزي البنك طرف من تصدر التي وهي

 .المالیین
  

                                                           
  .143م، ص 2015ـ2014، جامعة محمد بوضیاف المسیلة،  محاضرات في النقود والسیاسة النقدیة، قسم العلوم الاقتصادیةسنوسي علي ،  1
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   :الطلب تحت الودائع مختلف – ب
 غیر الأعوان لفائدة البریدیة والمؤسسات العامة والخزینة التجاریة البنوك من كل لدى المفتوحة الودائع وهي

  .المالیین
  :النقدي الاحتیاطي مجمع. 2

 أشباه بإدخال لنا یسمح ما وهو لأجل، الودائع وكذا النقدیة المتاحات مجمع من كل المجمع هذا یشمل
 الأرباح تحقیق في الاقتصادیة رغبة الوحدات بین یمزج فهو وبالتالي المجموع، هذا مكونات ضمن النقود

  :من كل المجمع هذا ویضم نقدیة، سیولة على الحصول وبین والفوائد،
 M1 النقدیة المتاحات مجمع -أ

 :التالیة الودائع مجموع في ممثلة وهي: النقود أشباه -ب
 . والزبون البنك بین مسبقا محدد یكون الأجل وهذا  :محدد استحقاق أجل ذات الودائع
عملیة  تاریخ من زمنیة فترة قبل وذلك بالسحب طلب تقدیم تستوجب التي وهي :بإخطار أو بإشعار الودائع
  .السحب

  :المخصصة الودائع -ج
 دفع أو مساهمیها، أرباح دفع أجل من ما شركة تودعه ما مثل معینة، عملیة في استعمالها أجل من للبنك تقدم

 .الخ....عمالها أجور
  :الصندوق سندات -د

 السحب یمكن نقدي مبلغ بإیداع المكتب یقوم السندات هذه مقابل محدد، أجل بعد وتستحق البنوك تصدرها التي
 .الأجل هذا في منه
  : الدفتریة الودائع -ه
 استعمال بدون ولكن الطلب عند سحبها یمكن و فوائد علیها البنوك، لدى الموجودة الادخار بودائع یسمى ما أو

 ثم السحب بعملیة صاحبها قیام من لابد إذ الطلب، تحت الودائع مثل مباشرة للدفع یستعملها لا أي شیك،
 الخزینة لدى الموجودة الأجل قصیرة الودائع )الدفتریة( الودائع هذه إلى وتضاف المسحوب، المبلغ استعمال
 .العمومیة

 الودائع ماعدا الوقت نفس في الطلب عند لیس ولكن دفع كوسائل تستعمل الودائع هذه كل أن نلاحظ وهكذا
 .النقدیة المتاحات مجمع من سیولة أقل ثم ومن الطلب تحت الودائع سیولة من أقل سیولتها أن أي الدفتریة،
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  M3النقدي الاحتیاطي مجمع.3
 لدى قصیرة الأجل التوظیفات النقدي، المجمع جانب إلى یضم حیث توسعا النقدیة المجمعات أكبر من ویعتبر

 و والاحتیاط التوفیر صنادیق لدى الموجودة الودائع مجموع في ممثلة وتكون المصرفیة غیر المالیة المؤسسات
M المجمع إلى بالإضافة المالیة، غیر والمؤسسات الخواص طرف من المكتتبة العمومیة الخزینة سندات كذا 

   M2و M1النقدي
 دالنق سوق ظروف

 الحرة، الاحتیاطات على وتحتوي النقد سوق ضبط تسمى التي الأولیة الأهداف من الثانیة المجموعة وهي
 قویة، رقابة علیها المركزي البنك یمارس وإلا النقد سوق في الأخرى الفائدة وأسعار البنكیة الأرصدة ومعدل
 أو ارتفاع ومدى الائتمان نمو معدل في البطیئة أو السریعة ومواقفهم المقترضین قدرة عام، بشكل ویعني

 الأرصدة على الفائدة سعر هو البنكیة الأرصدة فائدة وسعر الأخرى، الإقراض وشروط الفائدة أسعار انخفاض
  .بین البنوك) یوم أو اثنین( لمدة قصیرة  المقترضة

  :الحرة الاحتیاطات .1
 من البنوك اقترضتها هذه التي الاحتیاطات منها مطروحا المركزي البنك لدى للبنوك الفائضة الاحتیاطات تمثل 

 أكبر الفائضة الاحتیاطات كانت إذا موجبة الحرة الاحتیاطات وتكون الاقتراض، صافي وتسمى المركزي البنك
  1.الاحتیاطات المقترضة من أقل الفائضة الاحتیاطات كانت إذا سالبة وتكون المقترضة، الاحتیاطات من

  الأهداف الوسیطیة للسیاسة النقدیة: ثانیا 
السلطات و المرتبطة بشكل ثابت ومقدر من الأهداف الوسیطیة هي المتغیرات النقدیة القابلة للمراقبة بواسطة   

  2.الأهداف النهائیة مثل مقدار النمو السنوي للكتلة النقدیة
  :و تستخدم السیاسة النقدیة الأهداف الوسیطیة نظرا للفوائد التالیة

المجمعات یمكن للبنوك المركزیة أن تؤثر في هذه المتغیرات و بإمكان السیاسة النقدیة أن تؤثر على تقلبات ى - 
 .النقدیة، على سعر الصرف، و على معدلات الفائدة

تعتبر الأهداف الوسیطة إعلان عن إستراتیجیة السیاسة النقدیة، فعندما یعلن البنك المركزي عن أهدافه  - 
 .ـ إعطاء الأعوان الاقتصادیین إطار مرجعیا لتركیز و توجیه توقعاتهم:الوسیطة فإنه یرید

                                                           
صص اقتصاد قیاسي بنكي ، مذكرة  مقدمة لنیل شهادة الماجستیر في العلوم الاقتصادیة، تخ السیاسة النقدیة وسیاسة استهداف التضخموجدي جمیلة،  1

  .21،22،23م، ص 2016ـ2015و مالي، جامعة أبي بكر بلقاید، تلمسان ، 
  .116، ص2003ـ2002، أطروحة مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة ، فرع النقود والمالیة،  النقود و السیاسة النقدیةصالح مفتاح ،  2
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 .ة عدم بلوغ هذه الأهداف الوسیطیةالالتزام بالتحرك في حال - 
عندما تنتشر الأهداف الوسیطیة فهي تمثل استقلالیة لعمل السیاسة النقدیة، كما تشترط أن یكون الهدف  - 

 .الوسیط یعكس الهدف النهائي المنشود، و تكون الأهداف واضحة و سهلة الاستیعاب بین المتعاملین
  .رف، المجمعات النقدیةمستوى المعدلات الأساسیة للفائدة، سعر الص - 

  :ویمكن تمییز ثلاث نماذج أساسیة للأهداف الوسیطیة
  :ـ سعر الفائدة كهدف وسیط1

إن المستثمرین والعائلات على حد سواء هم شدیدي الحساسیة لمعدلات الفائدة من ناحیة تكلفة قروضهم 
العامة أن تهتم بتقلبات و من ناحیة تلقي التعویضات عن توظیف مدخراتهم، و لذلك یجب على السلطات 

معدلات الفائدة، و لكن المشكل یكمن في تحدید المستوى الأفضل لهذه المعدلات ، وعلى السلطات في هذه 
الحالة أن تحافظ على أن تكون تغیرات مستوى معدلات الفائدة ضمن هوامش أو مجالات واسعة كثیرا و حول 

ل الواسع لتقلبات معدلات الفائدة یمكن أن یحدث تذبذبا في مستوى وسطي مقابل التوازن في الأسواق لأن المجا
الاستقرار الاقتصادي و أن عملیات متتالیة من عدم التوازن یتولد عنها حالات أیضا متوالیة من التضخم و 
الركود، و لهذا السبب تكون السلطات مضطرة أن تترك هامش لخلق كمیة من النقود أكبر أو اقل من تلك التي 

  1.المفروض تقییدها بالهدف الكمي بالنسبة للمجمعات النقدیةكان من 
ولا یعني أن تكون أسعار الفائدة المستقرة بالضرورة سیاسة صحیحة، ویكون سعر الفائدة سعرا یتحدد في أفق 

  2.سوق حرة و لابد أن یكون عند مستوى یساوي بین العرض والطلب على النقود
  3:ـ استقرار أسعار الصرف2

الأسعار ( یعتبر هدف تحقیق استقرار لأسعار الصرف مرتبط بهدف تحقیق استقرار الأسعار الداخلیة 
ولتوضیح هذا الارتباط نفترض أن الأسعار في دولة ما انخفضت، هذا الانخفاض سوف یؤدي إلى ) داخل الدولة

الأخرى سوف تنخفض و تشجع  نظرا لأن أسعار هذه الصادرات وهي بمثابة واردات الدول( زیادة في الصادرات 
و سوف تؤدي زیادة الصادرات إلى زیادة الطلب على عملة الدولة التي ). الدول الأخرى على مزید من الاستیراد

و زیادة الطلب على العملة سوف یؤدي إلى ارتفاع سعر صرفها مقابل العملات . انخفضت فیها الأسعار

                                                           
  11،12،13، مداخلة اقتصادیة ضمن موضوع السیاسة النقدیة، صالسیاسة النقدیةأسماء هادي نعمة،   1
  .482،ص 2002، دار المریخ للنشر ، الریاض، السعودیة، النقود والبنوك والاقتصادتوماس مایر وآخرون ،    2
  .188، ص 2006ان، الأردن، ، دار الیازوري للنشر و التوزیع، عم البنوك المركزیة والسیاسات النقدیةزكریا الدوري ، یسري السامرائي،   3
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فهذا یعني أن صادراتها سوف تنخفض و سوف ینخفض بالتالي  أما إذا ارتفعت الأسعار في دولة ما. الأخرى
  . الطلب على عملة تلك الدولة و من ثم سنخفض سعر صرفها مقابل العملات الأخرى

حیث أن تغیر . یلاحظ من ذلك أن الطلب على عملة دولة ما و من ثم تحدید سعر صرفها یعتبر طلب مشتق
في الطلب على عملة الدولة وحیث أن حجم الائتمان یلعب دورا الطلب على صادرات الدولة یلعب دورا هاما 

  .هاما في استقرار مستویات الأسعار، فإن السیاسة الائتمانیة تؤثر تأثیرا ملحوظا في استقرار سعر صرف العملة
  1ـ المجمعات النقدیة3

  :دة أنواعوهي ع Mب  لها ویرمز الواسع بمعناها النقود علیها یطلق كما النقود عرض بها ونقصد
M1 الطلب تحت الجاریة الودائع + البنوك خارج المتداولة النقود : عن لیعبر.  
M2  ویعبر عن :M1 +البنك النقود لدى أشباه شكل في الأخرى الودائع أنواع وجمیع الادخاریة الودائع 

  المتخصصة  البنوك عدا فیما الأخرى والبنوك المركزي
M3  ویعبر عن :M2+السیولة المحلیة علیه إجمالي ویطلق الحكومیة، الجاریة وغیر الجاریة لودائعا.  

 على النقدیةبالقاعدة النقدیة و هذا من خلال مضاعف النقود ، حیث تشمل القاعدة   M1،M2،M3وترتبط 
 الأساسي الهدف النقدیة هي المجامیع مراقبة أصبحت الثمانینات وخلال المصرفیة، والاحتیاطات النقود المتداولة

 . M3إلى   M1من بالانتقال المجامیع في هذه التوسع تم حیث النقدیة سلطاتلل
 و تهدف النقود M2  على تعتمد الدول من كبیرة فئة أن إلا ،أخرى إلى دولة من یختلف النقود عرض وتحدید

 .التضخمیة التوقعات وتخفیض والخدمات السلع على الطلب لتخفیض الثروة على التأثیر إلى
  الأهداف النهائیة للسیاسة النقدیة: ثالثا

عند التشغیل الكامل للموارد ) الناتج(تتمثل الأهداف النهائیة في تحقیق مستویات مرغوبة من الدخل 
أي ضمان زیادة الدخل و تحقیق معدلات مرتفعة من النمو الاقتصادي تكون عندها معدلات البطالة . الإنتاجیة

  2. في میزان المدفوعات و الوصول إلى التوظیف الكامل في أدناها إضافة إلى تحقیق التوازن
   :النقدي ـ الاستقرار1
 في سواء النقدي الاستقرار عدم یؤدي حیث النقدیة السیاسة أهداف أهم من النقدي الاستقرار تحقیق هدف یعتبر 

 .الوطني الاقتصاد في بالغة أضرار إلى انكماش أو تضخم شكل

                                                           
، مذكرة مقدمة ضمن نیل شهادة الماجستیر في العلوم فعالیة السیاسة النقدیة في تحقیق الاستقرار الاقتصادي في ظل الإصلاحات الراهنةماجدة مدوخ ،   1

  .9، ص2003ـ2002الاقتصادیة ، تخصص نقود وتمویل، قسم العلوم الاقتصادیة ، جامعة محمد خیضر بسكرة، 
  .188م، ص 2002، الطبعة الأولى ، صنعاء، مقدمة في الاقتصاد الكليمحمد أحمد الأفندي،   2
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 على الأعمال رجال و المنظمین و المدنیین لصالح الوطنیین الثروة و الدخل توزیع إعادة إلى التضخم فیؤدي
 .الثابتة الدخول وأصحاب الدائنین حساب

 الثابتة والدخول المرتبات وأصحاب الدائنین لصالح الوطنیین والدخل الثروة توزیع إعادة إلى فیؤدي الانكماش أما
 هو الأسعار واستقرار التضخم خفض على التركیز أن حیث ، الأعمال ورجال المنظمین طبقة حساب على

 ...)المضاربة وتشجیع الاقتصادیة المعطیات كتسویة(الاقتصاد  على التضخم یتركها التي السلبیة للآثار نتیجة
 مناخ إطار في یتم المتقدمة الدول في النقدیة السیاسة مجال في علیه الاقتصار أو لتضخم الأولویة إعطاء وإن

اقتصادیاتها بأنظمة صرف مرنة و نظام  وتتمتع ، المركزیة البنوك استقلالیة درجة بارتفاع یتسم اقتصادي
  .إعلامي ملائم

  : الكامل ـ التوظیف2
 من التشغیل من مرتفع مستوى أو الكامل التوظیف ضمان یكون أن على الاقتصادیین بین إجماع هناك

 النشاط تثبیت على النقدیة السلطات تحرص أن هو بذلك ویراد النقدیة السیاسة إلیها تسعى التي الأهداف بین
 جمیع اتخاذ النقدیة السلطات وعلى ، للمواد الطبیعیة والبشریة التوظیف من ممكن مستوى أعلى عند الاقتصادي
 في واضطرابات والدخل الإنتاج في انكماشیة عوامل من یرافقها وما البطالة الاقتصاد بتجنیب الكفیلة الإجراءات
لتشغیل الموارد الإنتاجیة  اللازم المستوى إلى الكلي الطلب حجم رفع الإجراءات هذه من ، الاجتماعیة العلاقات

  .غیر المستقلة 
  :ـ تحقیق التوازن في میزان المدفوعات3

 أو فائض من علیه یطرأ قد الذي الخلل المدفوعات ومعالجة میزان في التوازن تحقیق إلى النقدیة السیاسة تهدف
 الدول وخاصة فائض میزان  مدفوعاتها في حالة التي الدول في الفائدة معدلات تخفیض طریق عن وذلك عجز

  . المتخلفة
هذا  أن علما الأجنبیة الأموال رؤوس تدفق تشبع حتى الفائدة معدلات زیادة إلى الدولة تلجأ العجز حالة في أما

  .المدفوعات میزان في العجز حدة من التقلیل على یعمل الاقتصاد داخل إلى الأموال لرؤوس التحرك
  :مرتفعة اقتصاد نمو معدلات تحقیقـ 4

 العمل مع مرتفعة اقتصادي نمو معدلات تحقیق على العمل هو النقدیة للسیاسة الأساسي الهدف یعتبر
 الدول في الحكومات جمیع إلیه تسعى هدف هو الاقتصادي النمو تشجیع إن التضخمیة، الضغوط تقلیص على

  الناتج نمو معدل في وملائمة مستمرة زیادة تحقیق به ویراد والصناعیة النامیة
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 بغیة الهدف هذا بلوغ إلى الحكومات وتعمد الحقیقي الفرد دخل متوسط في للقطاعین الحقیقي الإجمالي المحلي
 من المزید على بالحصول المدفوعات میزان وضع وتحسین رفاهیتهم مستوى ورفع الأفراد حاجات إشباع

  .المحلیة الأسعار مستوى ارتفاع من والحد الأجنبیة العملات
  الاقتصادیة التقلبات عن الناتجة الصدمات استیعاب ـ5

 عادة تمر الرأسمالي الاقتصادي النظام تنتهج التي تلك وخصوصا الدول اقتصادیات أن المعروف من
 ومرحلة الانتعاش مرحلة مثل مختلفة مراحل خلالها الاقتصاد یشهد حیث الاقتصادیة التقلبات بدائرة یسمى بما

 وخصوصا الدول اقتصادیات على یؤثر الدول بهذه المراحل  اقتصادیات مرور أن فیه شك لا ومما الركود،
 دورا تلعب أن الائتمانیة للسیاسة یمكن التوظیف ومعدلات الاقتصادي الأداء على سلبا تؤثر التي الركود مرحلة
 أوقات في توسعیة ائتمانیة سیاسة انتهاج طریق عن الاقتصادیة التقلبات لدائرة السلبیة الآثار تخفیف في هاما

  1.مرتفعة تضخم معدلات عادة یصاحبها والتي الرواج ذروة في تقییدیة ائتمانیة وسیاسة الركود
لاخرى تبعا لحالتها الاقتصادیة و وكخلاصة نجد مجموع أهداف السیاسة النقدیة تختلف من دولة 

و قد تتناقض و تتعارض . لنظامها الاقتصادي و الاجتماعي و ما تمر به من ظروف وما تتطلبه من احتیاجات
هذه الأهداف فعلى الحكومة التعاون مع سلطاتها النقدیة و أن تضع أولویات تحقیق هذه الأهداف فالسیاسة 

  2.متبادلة بالزیادة أو النقصان بغیة تحقیق أهداف معینةالنقدیة تعنى بتغییر حجم النقود ال
  
  

  
  

  

                                                           
، 2016، مجلة البشائر الاقتصادیة ، جامعة جیلالي الیاس ، سیدي بلعباس، الجزائر ، )دور السیاسة النقدیة في معالجة التضخم(بن نافلة نصیرة ،   1

  .39،40،صص
، 1997، مكتبة الإشعاع للطباعة و النشر و التوزیع، الاسكندریة ، مصر، السیاسة المالیة و النقدیة في ظل الاقتصاد الإسلاميعوف محمود الكفراوي،   2

  . 161ص 
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  الفصل الأول خلاصة
تعمل السیاسة النقدیة على تحقیق غایات السلطة النقدیة ومقاصدها المختلفة والتي تسعى هي الأخرى       

على تنظیم عرض النقود والاهتمام بالجانب النقدي كونه یمثل أحد أهم الجوانب في الدولة ، وذلك من خلال 
وأدوات نوعیة إضافة إلى تلك القنوات التي الأدوات التي تختص بها هذه السیاسة و التي تتنوع بین أدوات كمیة 

  .تساعد على إبلاغ هذه السیاسة
باعتبار أن النقود هي الموضوع الرئیسي لهذه السیاسة فقد نالت اهتمام العدید من التحالیل والتفسیرات الخاصة و 

یل الكلاسیكي بالنظریات الاقتصادیة كما نالت هذه السیاسة جانب كبیر من مجمل هذه التحالیل ولعل التحل
  .والكنزي وتحلیل فریدمان كذلك من ابرز التحالیل التي ناقشت هذه السیاسة نظرا لأهمیتها البالغة في الاقتصاد

وقد كان من الطبیعي بعد استكمال أولیات السیاسة النقدیة التوصل إلى أساسیاتها التي توضح مختلف الأهداف 
هات التي تصنف السیاسة إلى اتجاه توسعي و اتجاه انكماشي واتجاه الأولیة و الوسیطیة و النهائیة لها والاتجا

مختلط و كل هذه الاتجاهات تطبق حسب حالة الاقتصاد العامة و بما یتناسب مع ظروفه،كما تذهب أساسیات 
هذه السیاسة إلى أبعد من هذا في توضیح شروط نجاحها الواجب توفرها والعمل بها لتحقیق المقاصد المرغوبة 

  .لها



 

 

 الثانيالفصل 
 لظاهرة الإطار النظري
  التضخم
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 تمهید
یعتبر التضخم أحد المتغیرات الكلیة التي تعمل على تحقیق التوازن الاقتصادي والذي یعبر عن اختلال 
في التوازن النقدي وهذا ما أدى بالدول النامیة إلى تخفیض حدة التضخم بالبحث عن مختلف ألعوامل التي أدت 

  .باكتشاف أنواعه وطرق قیاسهإلى نشوءه و كذلك البحث عن مختلف الطرق التعامل معه وذلك 
ونظرا لانعكاسات التضخم الضارة بحث العدید من المفكرین الاقتصادیین عن تفسیر شامل لهذه الظاهرة وسبل 

  .مكافحته أو التقلیل من خطورته
  :وقصد الإلمام بجمیع عناصر ظاهرة التضخم تم تقسیم الفصل إلى ثلاث مباحث 

  .رة التضخم حیث یوضح  مختلف تعاریف التضخم وأنواعه و أسبابهالمبحث الأول یتضمن نظرة عامة ظاه
  .یتضمن التحلیل الفكري لظاهرة التضخم من خلال التحلیل الكلاسیكي و الكینزي و المعاصر: المبحث الثاني

  . المبحث الثالث یتضمن أدوات مكافحة ظاهرة التضخم من خلال السیاسة النقدیة والمالیة وأدوات اخرى
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  نظرة عامة حول ظاهرة التضخم: المبحث الأول
من الصعب تحدید تعریف موحد یقدم طرحا واضحا لظاهرة التضخم من حیث أنه یحضى بقبولا عاما 

  .واسعا لذلك من الضروري تدعیم  مختلف التعاریف الخاصة به بالاستعانة بأسبابه و أنواعه و طرق قیاسه

  التضخم و أنواعهتعریف ظاهرة : المطلب الأول
  تعریف التضخم: أولا

بالرغم من وجود عدة تعریفات لظاهرة التضخم إلا أن أكثرها شیوعا یتمثل في اعتبار التضخم ارتفاع مستمر في 
  .المستوى العام لأسعار السلع والخدمات داخل الاقتصاد القومي خلال فترة زمنیة معینة

  :همایتطلب هذا التعریف توافر شرطین أساسین  و
  ارتفاع أسعار معظم السلع والخدمات في المجتمع .1
    1. أن یكون الارتفاع في أسعار السلع والخدمات مستمرا على مدى فترة طویلة من الزمن  .2

ووفقا للتعریف الشائع كذلك له الذي یبین بأن التضخم یمثل ارتفاعا مستمرا للمستوى العام للأسعار حیث یوضح 
  :تضخم تظهر إذا عانت الدولة من هذا التعریف أن مشكلة ال

فخطورة مشكلة التضخم تأتي من أن ارتفاع الأسعار یكون مستمرا على مدى فترة  ارتفاع مستمر في الأسعار .1
زمنیة فالارتفاع المؤقت في الأسعار بسبب أیة ظروف طارئة أو عارضة قد لا یسبب مشكلة للدولة و لذلك 

د انتهاء هذه الظروف غیر الطبیعیة و التي قد تكون ظروف حرب لا یمكن اعتباره نوعا من التضخم فبمجر 
أو إضرابات عمالیة أو سوء الأحوال الجویة التي تضر بالمحاصیل الزراعیة تعود الأسعار إلى مستواها 

 .السابق و لذلك لا یمكن أن تطلق على هذا الارتفاع المؤقت في الأسعار تضخما
التضخم أن المستوى العام للأسعار یتعرض للارتفاع ، و لذلك فحدوث  یعني: ارتفاع المستوى العام للأسعار .2

ارتفاع في أسعار بعض السلع ،و انخفاض أسعار أخرى قد لا یقضي إلى ارتفاع المستوى العام للأسعار و 
 2.لذلك لا یعتبر تضخما 

  :وكذلك یعرف التضخم على أنه
 لأسعار العام القیاسي الرقم اعتماد على العادة جرت وقد للأسعار العام المستوى في النسبي التغیر

 توجد لكن  .المستوردة و محلیا منها المنتجة والخدمات السلع من المعروض تمثل المستهلك سلة لان المستهلك

                                                           
  .2015، دار التعلیم الجامعي، الاسكندریة، مبادئ الاقتصاد الكليمحمود فوزي أبو السعود و آخرون،  1

.2004- 2003 قسم الاقتصاد كلیة التجارة جامعة الاسكندریة، ،النظریة الاقتصادیة الكلیةأحمد محمد مندور و آخرون،   2  
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 من بها یستهان لا جوانب عن تكشف والقطاعي، الكلي المستوى على للأسعار، المقاییس من أخرى طائفة
 مدى جمیعا و تشخیص فیها النظر الاقتصادیة للسیاسات الكفء الإعداد ویقتضي والتكالیف التضخم ضغوط

  1.المستهلك لأسعار العام القیاس الرقم مع انسجامها
كل هذه التعاریف تؤكد على أن المقصود بالتضخم هو الارتفاع المستمر للأسعار ولیس الأسعار العالیة مشیرة 

العرض الكلي و الطلب الكلي عند مستوى الأسعار السائدة مما یؤدي إلى إلى وجود حالة من عدم التوازن بین 
  2.ارتفاع المستوى العام للأسعار

  :من خلال التعاریف السابقة یمكننا استخلاص تعریف واضح للتضخم یتمثل في و 
ارتفاعا  التضخم هو ظاهرة نقدیة تؤثر في الاقتصاد العام و ذلك كونها متغیر اقتصادي كلي یتمثل في تسجیل

  .ملحوظا للمستوى العام لأسعار السلع والخدمات الأساسیة
  أنواع التضخم: ثانیا

نظرا لتعدد تعاریف  التضخم وتعدد النظریات التي عالجت هذا الموضوع تعددت كذلك أنواعه ، لكن على الرغم 
وع من معین من التضخم من ذلك التعدد، فان هناك نوع من التداخل والتشابك بین تلك الأنواع إذ أن ظهور ن

  3.في نشاط معین قد یكون سببا لظهور نوع أو الأنواع الأخرى للتضخم
  :ومن هذه الأنواع نجد

 :حسب تحكم الدولة في جهاز الائتمان .1
 المكشوف(التضخم الطلیق:( 

للحد من یتسم هذا النوع من التضخم بارتفاع الأسعار والأجور ویكون دون أي تدخل من قبل السلطات الحكومیة 
الارتفاع ، مما یؤدي إلى تفشي هذه الظواهر التضخمیة فترتفع المستویات العامة للأسعار بنسبة أكبر من ازدیاد 

  .التداول النقدي 
  المقید( التضخم المكبوت:( 

  .و یتجلى هذا لنوع بالتداخل من قبل السلطات الحكومیة في سیر حركات الائتمان بالتحكم في جهاز الائتمان
  
  

                                                           
  .1، دراسة اقتصادیة، ص التضخم والسیاسة النقدیةاحمد ابریهي علي ،  1
  .215، ص2000، مؤسسة شباب الجامعة ، الجزائر، الاقتصاد النقديضیاء مجید ،  2

.184،ص2009، دار المسیرة للنشر والتوزیع، عمان،الاقتصاد الكليمحمود حسین الوادي ، أحمد عارف العساف،   3  
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 التضخم الكامش : 
یتسم بارتفاع ملحوظ في الدخول النقدیة دون أن تجد لها منفذا للإنفاق بفضل تدخل الدولة ، كما أنه یمكن تدخل 

  .عوامل اقتصادیة تجبر الدولة على الحد من ظهور الظواهر التضخمیة
 : حسب تعدد القطاعات الاقتصادیة .2
 التضخم السلعي: 

  .اع الاستهلاك حیث یعبر عن زیادة نفقة إنتاج السلع الاستثماریةهو ذلك التضخم الذي یحصل في قط
 التضخم الربعي: 

عن زیادة الاستثمار على الادخار بصفة عامة بحیث تتحقق أرباح في قطاعي صناعات السلع  یعبر
  .الاستهلاكیة والاستثمار

 التضخم الداخلي: 
  1.ویحصل نتیجة ارتفاع نفقات الإنتاج

 :التضخميحسب مدى حدة الضغط  .3
 التضخم الجامح: 

 م بالإصلاح و تعمیر الاقتصاد بعدعندما ظهرت الحاجة إلى القیا 1921بدا التضخم الجامح في ألمانیا في 
  2.الحرب العالمیة الأولى،و الذي نجم عنه أن زادت النفقات الحكومیة عن الإیرادات لدرجة كبیرة

 د حیث تتوالى الارتفاعات للأسعارو أضرارا على الاقتصا ویعتبر هذا النوع من التضخم من أشد الأنواع آثارا
و بالتالي تفقد النقود قوتها الشرائیة وقیمتها كوسیط للتبادل و بالتالي استغلال النقود في . دون أي توقف

  .قطاعات غیر إنتاجیة مبددة للثروة و انخفاض في المدخرات القومیة
 :حسب الظواهر الجغرافیة و الطبیعیة .4
  الطبیعيالتضخم: 

  .غیر اعتیادي ینشأ نتیجة ظروف طبیعیة فاصلة نتیجة الزلازل، فهي حافز لظهور التضخم
  
  

                                                           
البكالوریوس في الإدارة والاقتصاد، كلیة الإدارة ، بحث مقدم لنیل شهادة دور السیاسة النقدیة في معالجة ظاهرة التضخم  في العراق كرار صبر نوح ، 1

  2017والاقتصاد ، جامعة القادسیة،
  1998، مؤسسة شباب الجامعة الاسكندریة، الناقة نظریة النقود و البنوك و الأسواق المالیةأحمد أبو الفتوح  2
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 التضخم الحركي: 
 1.هو سمة من سمات النظام الرأسمالي فیعبر عن حركات الظواهر الرأسمالیة كالأزمات الاقتصادیة المتجددة

  أسباب التضخم وآثاره:المطلب الثاني
  أسباب التضخم: أولا

فهناك من یرى أن تلك العوامل تكمن وراء الطلب ، وهناك . تتعدد الآراء حول العوامل المسببة للتضخم  
. من یرى أن تكمن وراء العرض، بینما یرى فریق ثالث أن السبب الرئیسي یرجع إلى الهیكل الاقتصادي القائم

  2:العواملوفیما یلي نتناول كل من هذه 
 وء التضخملنش)المحلیة(العوامل الداخلیة .1

  :ویمكن العوامل الداخلیة فیما یلي
 العوامل النقدیة لنشوء التضخم .1.1
 :)ارفنج فیشر(النظریة الكمیة للنقود - 

  لي الإجمالي مقوم بالأسعار یساويوضع ارفنج فیشر معادلة بسیطة لشرح نشوء التضخم مفادها أن الناتج المح
  يثبات سرعة تدال النقود و ثبات حجم الناتج المحلكمیة النقود مضروبة في سرعة تداول النقود و في حالة 

  ادالإجمالي فإن المستوى العام للأسعار سوف یرتفع أو ینخفض بحسب زیادة أو نقصان الكمیة في الاقتص
  .الوطني

  میة النقود، فالزیادات في الأجوروتستبعد هذه النظریة جمیع الأسباب الأخرى للتضخم غیر الزیادات في ك
  ها على الهیكل و لیس على المستوىالزیادات الكبیرة في أسعار المواد الخام و الطاقة لها تأثیر  والمرتبات أو

  .العام للأسعار
 :تحلیل كینز لسبب ظهور التضخم - 

یرى كینز أن زیادة كمیة النقود تقود إلى انخفاض في أسعار الفائدة، مما ینتج عنه زیادة الطلب على القروض 
فإذا كانت . و بسبب كثرة الاستثمار یرتفع حجم الطلب بصورة مضاعفة. المصرفیة و التوسع في الاستثمارات
إلى ارتفاع حجم الأسعار و بالتالي نشوء  موظفة بالكامل فإن ذلك یؤدي. عناصر الإنتاج في الاقتصاد الوطني

و بین ) الطلب النقدي(و طلك بسبب اختلال العلاقة بین معدلات الزیادة في الأجور النقدیة . ظاهرة التضخم

                                                           
.المرجع السابقنفس   1  
.255،ص 2003،منشورات الحلبي الحقوقیة ،لنقدي والمصرفيأساسیات الاقتصاد ازینب عوض االله، أسامة محمد الفولي،   2  
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أضف غلى ذلك سیاسات التسعیر في بعض الأسواق ذات ).العرض السلعي(معدلات الزیادة في الإنتاجیة 
  .لك أن كینز یرجع أسباب التضخم أسواق السلع وأسواق عناصر الإنتاجیستنتج من ذ. الصبغة الاحتكاریة

  للتضخم )السوقیة/السلعیة( العوامل الحقیقیة .2.1
و . المقصود بالعوامل الحقیقة لنشوء التضخم هي العوامل المؤثرة في قوى السوق أي عوامل العرض و الطلب

  :على هذا الأساس یمكن تقسیم التضخم إلى نوعین اثنین
  التضخم بسبب عوامل الطلب - 

  :عناصر الطلب ثلاثة وهي
 طلب القطاع العام -1
 طلب القطاع الخاص  -2
 طلب خارجي على السلع المحلیة -3

  :وأهم أنواع التضخم بسبب عوامل الطلب مما یلي
  :الكبیر/تضخم بسبب الطلب المتزاید

الزیادات الحقیقة في الناتج المحلي في حالة زیادة حجم الطلب بأنواعه الثلاثة المذكورة أعلاه بدرجة تفوق    
و قد یكون من الأسباب . فسوف تنشأ فجوة في العرض، من نتائجها ارتفاع الأسعار )العرض(الإجمالي 

، أو الرغبة في الاستثمار )تقلیص حجم الاكتناز( الحقیقیة لزیادة طلب القطاع الخاص زیادة المدخرات الخاصة 
كما یرجع السبب في زیادة الطلب الخارجي إلى درجات النمو الكبیر في . تقبلبسبب التوقعات الإیجابیة في المس

أما سبب زیادة طلب القطاع العام فقد یكون بسبب زیادة الموارد المالیة للدولة أو . الاقتصادیات الأجنبیة
  .الحصول على قروض محلیة و أجنبیة

  التضخم بسبب عوامل العرض - 
و عدم السماح للأسعار بالتقلب حسب قوى السوق، وقیام في حالة انعدام المنافسة الحرة   

الاحتكارات بتحدید و إخفاء الكمیات المعروضة للبیع، ورفع هامش الربح فإن ذلك یؤدي إلى زیادة في الأسعار 
ونتیجة لتضخم الأرباح قفزت الدخول النقدیة للقطاع الخاص و زادت مدخراته وودائعه الجاریة .و نشوء التضخم

  .بإمكان الجهاز المصرفي أن یخلق الودائع المشتقة بصورة اكبرو أصبح 
  التضخم بسبب زیادة نفقات الإنتاج  - 

بنسب ) وغیرها....الأجور والمرتبات، أسعار الأراضي ( ینشا تضخم النفقات في حالة زیادة نفقات الإنتاج 
  .عار البیعطر إلى رفع أسضمئویة عالیة لا تتناسب مع نمو المعدلات الإنتاجیة، مما ی
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تحادات بالمطالبة برفع الأجور وبسبب ارتفاع الأسعار وانخفاض الدخل الحقیقي للعاملین تقوم النقابات والا
وهكذا تنشا . ، وهذا ما یدفع أصحاب المشاریع إلى رفع أسعار البیع مرة ثانیة)أي زیادة نفقات الإنتاج(المرتبات و 

  .اللولبیة بین الأسعار و الأجور/علیها مصطلح العلاقة الحلزونیةعلاقة بین الأسعار والأجور والأسعار یطلق 
  لنشوء التضخم) الهیكلیة( العوامل البنیویة . 3.1

بعض الدراسات الاقتصادیة ترجع سبب التضخم إلى الخلل الهیكلي الموجود في البنیان الاقتصادي   
  :والاجتماعي للدول النامیة، والذي یتمثل في النقاط التالیة

وهكذا فإن الآثار التضخمیة ).الموارد الطبیعیة( ص الدول النامیة في إنتاج وتصدیر الموارد الأولیة تخص -
 .تظهر على اقتصادیاتها بسرعة في حالة زیادة حجم الصادرات أو عائداتها

مما یستدعي اللجوء إلى ) الضرائب المباشرة( عجز وجمود الجهاز المالي في تحصیل و جبایة الضرائب  -
 ).أي عجز المیزانیة العامة للدولة( ة التمویل بالعجز طریق

 .الإنفاق العام موجه لأغراض استهلاكیة أو دعائیة بالدرجة الأولى ، و لیس بهدف زیادة الطاقات الإنتاجیة  -
الخلل التي تحدثه عملیة التنمیة الاقتصادیة والاجتماعیة وبخاصة في ما بین الإنفاق النقدي وحجم العروض  -

 .لع والخدماتمن الس
لإنتاجیة من أجل زیادة مرونة العرض منخفضة جدا إضافة إلى ضعف القدرة على زیادة الإنتاج وا -

  .الصادرات
  العوامل الخارجیة لنشوء التضخم  .2

یمكن حصرها في عاملین أساسین ) أجنبیة(تنشا ظاهرة التضخم في الاقتصاد الوطني بسبب عوامل خارجیة 
  1:هما

  2المستوردالتضخم .1.2
المقصود بالتضخم المستورد هو نقل عدوى التضخم من الاقتصاد الأجنبي إلى الاقتصاد الوطني، عن   

  .طریق استیراد السلع والخدمات من الخارج بأسعار عالیة جدا 
اد فالسیاسات النقدیة المتبعة في العدید من الدول النامیة أنتجت زیادات كبیرة في أسعار السلع والخدمات المر 

تصدیره إلى الدول النامیة كما أن هوامش الربح العالیة التي تحققها لشركات الاحتكاریة الكبرى جعلت عملیة 
  :ویتفرع هذا النوع إلى نوعین هما.استیراد المشاریع الإنتاجیة والخدمیة ذات تكالیف مرتفعة

                                                           
. 273-268، ص 2013،دار زهران للنشر والتوزیع، الموجز في النظریة الاقتصادیةجیمس بلاكورد،   1  
.10، ص رجع سابقمبن نافلة نصیرة،    2  
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  التضخم المستورد المباشر - 
والمعدات أو ارتفاع أسعار المواد الخام و الطاقة المستوردة من الخارج، في حالة ارتفاع أسعار المشاریع والآلات 

والمستوردون ینقلون العبء إلى المستهلكین بصورة مباشرة . نجد أن نفقات المستوردین سترتفع هي الأخرى
  .ومعها ترتفع الأسعار بصورة أكثر شمولیة

  التضخم المستورد غیر المباشر - 
التضخم بین دول العالم، یحدث نوع خاص من أنواع التضخم یطلق علیه اسم التضخم في حالة تباین معدلات 

فإذا كانت الأسعار المحلیة منخفضة نسبیا مقارنة بالأسعار الخارجیة فإن ذلك یدفع إلى . المستورد غیر المباشر
حجم المعروض  زیادة حجم الصادرات للخارج، ولكن المشكلة تكمن في أن زیادة الصادرات تؤدي إلى تقلیص

من السلع في الداخل من جهة ، إضافة إلى زیادة الطلب المحلي على السلع والخدمات التي یحدثها عادة كثرة 
  .وهكذا ترتفع الأسعار المحلیة. الصادرات من جهة أخرى

  1تحویلات المغتربین.2.2
بعض الدول الغربیة فقد  بسبب الطلب المتزاید على العمالة في اغلب الدول العربیة النفطیة وكذلك في  

تحولت أفواج من العمالة من الدول العربیة غیر النفطیة إلى تلك الدول و أخذت هذه القوى بتحویل مدخراتها من 
وكانت هذه التحویلات تمتاز بالضخامة بحیث لأصبحت تشكل لبعض الدول العربیة احد . البلد الأمالنقد إلى 

  .أهم مكونات الدخل القومي
حویلات المغتربین هذه تكون عادة بالعملات الدولیة فیجب تحویلها لدى المصارف المركزیة والتجاریة وبما ان ت

إلى عملات محلیة مما یزید من كمیة النقود المتداولة في الاقتصاد الوطني ، والتي بدورها تؤثر على الأسعار 
  .وتدفعها إلى الأعلى

ت السیولة النقدیة المحلیة لا یخضع لسیطرة السلطة النقدیة أضف إلى ذلك فإن جانبا لا یستهان به من مكونا
في البلاد فالعملات الأجنبیة التي یجلبها لمغتربون و المتداولة في السوق الموازیة، وكذلك ما ینفقه السیاح 

 كل هذه العوامل تزید من السیولة النقدیة ومن. الأجانب من عملات یستبدلونها خارج الجهاز المصرفي المحلي
في الاقتصاد الوطني، وتخفض سعر صرف العملة المحلیة بحیث تنعدم الثقة ) سرعة تداول النقود(دورة النقود

  :بها ، مما یكون له أثر سلبي على المستوى العام للأسعار كما أنها تعمل على ما یلي 
 زیادة المضاربة على الأراضي والعقارات  -

                                                           
.مرجع سابقجیمس بلاكورد ،  1  
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 .ما یقود إلى اتجاهات جدیدة في الإنفاق الاستهلاكيالتفاوت الكبیر في توزیع الدخل والثروة، ب -
 .النمو الملحوظ في قطاع الخدمات على حساب القطاعات الإنتاجیة -

  آثار التضخم: ثانیا
في حال احتواء معدل التضخم على مستویات مقبولة فإن الاقتصاد لن یعاني من المشاكل لأن   

قتصادي من خلال التأثیر على قرارات المستهلكین  المستویات المعتدلة للتضخم لا تؤثر في النشاط الا
في حین   یترتب على الارتفاع المستمر للأسعار  1والمستثمرین كما أنها لا تحد من القدرة التنافسیة للاقتصاد

آثار كثیرة تمس مستوى معیشة فئات المجتمع المختلفة كما تؤثر على جمیع أوجه النشاط الاقتصادي ) التضخم(
  :2داخل المجتمع وفیما یلي نعطي أمثلة مختلفة عن هذه الآثار

 تأثیر التضخم على الدخل - 1
فالفئات . تضخم كبیرا تتأثر بعض فئات المجتمع بینما یستفید البعض الآخرفي الفترات التي یكون فیها معدل ال

التي ترتفع دخولها بمعدل أكبر من معدل ارتفاع الأسعار تستفید نتیجة لارتفاع دخولها الحقیقة، بنما الفئات التي 
وعادة تكون  .ترتفع دخولها بمستوى أقل من مستوى ارتفاع الأسعار تعاني من انخفاض في دخولها الحقیقة

الفئات الأولى هي الفئات التي یكون مصدر دخلها من الأرباح ینما أصحاب الدخول الثابتة والتي قد تمثل نسبة 
  .كبیرة من أفراد المجتمع هي التي تعاني كثیرا من التضخم

 تأثیر التضخم على الدائن والمدین - 2
لأن المدین یقترض مبالغ محددة یلتزم بتسدیدها بدون زیادة أو . في أوقات التضخم یستفید المدین ویضارا لدائن

إلا أن القیمة الحقیقة للدین تنخفض مع ارتفاع ) إلا في الحالات الربویة كالتعامل مع البنوك الربویة(نقصان، 
تزاید فیها الأسعار وقمت بتسدیدها بعد سنة من فمثلا لو اقترضت ألف دولار من شخص في فترة ت. الأسعار

الآن فإن قیمتها الحقیقة، أي ما یمكن أن تشتریه الألف دولار من سلع و خدمات، تقل نتیجة لارتفاع المستوى 
وینطبق ذلك أیضا على مدخرات الأفراد حیث تنخفض القیمة الحقیقة لهذه المدخرات في أوقات . العام للأسعار

  . التضخم
  
  

                                                           
  .136، ص 2015، زهران للنشر، عمان ، الأردن،  التدقیق في القطاع العامالمحاسبة الحكومیة و آلیات سوسن زهیر المهتدي،  1
، مجلة كلیة بغداد للعلوم الاقتصادیة، 2011ـ1996دور السیاسة المالیة في معالجة ظاهرة التضخم في الاقتصاد العراقي للمدة سیماء محسن علاوي،  2

  2016، الجامعة العراقیة ،48العدد
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 تأثیر التضخم على أسعار الصادرات  - 3
یمثل التضخم خطرات على أسعار الصادرات، حیث تجد الدول التي تعاني من التضخم نفسها في موقف غیر 
تنافسي مع دول العالم الخارجي خاصة إذا كانت أسعار منتجاتها تتزاید بمعدل مرتفع عن بقیة أسعار السلع 

  .الخارجیة
ع الوطنیة مرتفعة مقارنة بأسعار السلع الأجنبیة المشابهة فیرتفع بالتالي حجم هذا الوضع یجعل أسعار السل

الواردات وینخفض حجم الصادرات ویحدث نتیجة لذلك عجز في المیزان التجاري الذي یصور التعاملات 
من ویتزاید خطر هذا الوضع إذا كان التضخم ناتجا . المقیمین داخل دولة معینة وبین دول العالم الخارجي

الزیادة في الطلب على  السلع و الخدمات ، حیث تترجم هذه الزیادة في الطلب إلى طلب على  السلع والخدمات 
  .الأجنبیة أي الواردات

 تأثیر التضخم على النمو الاقتصادي  - 4
ثیر فهناك فریق یرى بأن التضخم له تأ. اختلفت آراء الاقتصادیون بالنسبة لتأثیر التضخم على النمو الاقتصادي

سلبي على النمو الاقتصادي، حیث تنشأ في المجتمع حالة تتسم عدم التأكد في الأوضاع الاقتصادیة في 
كما تتأثر أیضا قرارات المدخرین . المستقبل فیؤثر ذلك على قرارات الاستثمار ومن ثم یقل حجم الاستثمار

. مة الحقیقیة للمدخرات كما أشرنا سابقاخاصة عندما یتوقعون استمرار الزیادة في الأسعار نظرا لانخفاض القی
ویرى أنصار هذا الرأي أیضا أن أصحاب الدخول التي تتمثل في الأجور أي العمل یقل حماسهم للعمل بسبب 

  .انخفاض دخولهم الحقیقیة مع ارتفاع الأسعار
أو المیل للعمل  أما الفریق الآخر فیرى بأن الشواهد التاریخیة لا تدل على وجود انخفاض في حجم المدخرات

یقل بل العكس یرون بأن التضخم یمكن أن یكون دافعا قویا للنمو الاقتصادي، فتخلق معدل الأجور لفترة معینة 
عن ملاحقة الزیادة في الأسعار سیعمل على زیادة الأرباح مما یشجع على زیادة الاستثمار، وهذا بدوره یؤدي 

ویرتفع حجم الناتج القومي خاصة عندما یكون الاقتصاد عند إلى خلق فرص عمل جدیدة  فینخفض مع البطالة 
  .مستوى أقل من مستوى التوظف الكامل لعناصر الإنتاج

كما یلاحظ من الآراء السابقة أن كل فریق یسوق من المبررات التي تؤید وجهة نظره إلا أن صحة أي منهما 
لتضخم وهل هو من النوع المتزاید بسرعة أم انه یعتمد على كثیر من العوامل المترابطة التي من أهمها طبیعة ا

من النوع الذي  یتزاید ببطء، فالنوع الأول ضار بعملیة النمو الاقتصادي نظرا لما یحدثه من اضطرابات سیاسیة 
بینما في حالة النوع الثاني فمع سیاسات . واجتماعیة  ویخلق حالة عجم الثقة في الأحوال الاقتصادیة للمجتمع
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حكیمة تتمثل في إجراءات علاجیة یكون التضخم دافعا للنمو الاقتصادي عن طریق التأثیر على اقتصادیة 
  1.قرارات الاستثمار والادخار و الأجور وغیرها من تكالیف الإنتاج بصفة عامة

  طرق قیاس التضخم: المطلب الثالث
قیاس مدى التضخم وحجمه بالرغم من الشعور بالآثار التضخمیة إلا أنه لابد من اللجوء إلى أسلوب ل  

لتقدیر آثاره المختلفة وتقییم مشاكله بناءا على حسابات صحیحة ولیس فقط الشعور بالتضخم، وقیاس هذا 
الأخیر هو عبارة عن تشخیص للوضع الاقتصادي وبقدر ما یكون التشخیص صحیحا ودقیقا بقدر ما یكون 

  .الحل و العلاج صحیحا أیضا
  لأسعارالأرقام القیاسیة ل: أولا 

 من والمقصود للأسعار، وزمنیة نسبیة مقارنة متوسطات عن عبارة بأنها  للأسعار القیاسیة الأرقام تعرف
 استخدام على وتقوم معین، لشيء بالنسبة والأسعار النقود في التطور مدى تبین انهأ هو نسبیة، متوسطات انهأ

 ویعتمد اختیار الأساس، بسنة والأسعار النقود في التطورات مقارنة یتم حیث الأساس، سنة یسمى للمقارنة أساس
 زمنیة أرقام هي القیاسیة الأرقام أن كما2. السنة تلك في الأسعار لمستوى النسبي الثبات مدى على الأساس سنة
 إجراء في علیها الاعتماد یتم معینة، زمنیة فترة خلال الأسعار مستویات في التغیرات تعكس انهلكو  نظرًا

  .الفترة تلك خلال الأسعار تطورات حول مقارنات
القیاسیة  الأرقام إحصائیا علیها یطلق مقاییس عدة استخدام یمكن للأسعار، العام المستوى في التغیر لقیاس و 

  :و أهمها
 :المحلي الناتج لأسعار الضمني المخفض - أ 
 الناتج حساب في الداخلیة الخدمات و السلع جمیع أسعار في التغیر معدل قیاس في یستخدم قیاسي رقم هو و

 بالطریقة حسابه یتم و الواحدة، السنة في التضخم لمعدلات عام مقیاس یعتبر فهو لذلك و الإجمالي المحلي
   :التالیة

  
  
  

                                                           
. 330ـ328،ص2014، دار المنهل اللبناني، الاقتصاد الكليرزق،  بسام الحجار، عبد االله  1  
  226،ص2000، دار المسیرة للنشر و التوزیع و الطباعة ، مبادئ الاقتصاد الكليمصطفى سلمان وآخرون،   2
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  )nفي السنة (الناتج المحلي الإسمي                                               
  *100= المخفض الضمني لأسعار

  الناتج المحلي الحقیقي في نفس السنة                                الناتج المحلي  
  
 :المستهلك لأسعار القیاسي الرقم -ب
 للمستهلك الشرائیة القدرة على السعریة التغیرات تأثیر على خاص بشكل الاهتمام ینصب الحالات من كثیر في
 الذي و المستهلك لأسعار القیاسي الرقم یستخدم الغرض لهذا .الأسعار لارتفاع العام المعدل قیاس من بدلا

 :یلي ما أهمها طرق بعدة حسابه یمكن
 :البسیط القیاسي الرقم - 
 سنة في أسعارها إلى الجاریة السنة في الاستهلاكیة الخدمات و السلع أسعار مجموع نسبة عن عبارة هو و

  :التالیة بالعلاقة احتسابه یتم حیث .الأساس  بسنة تسمى و سابقة،
  مجموع أسعار السنة الجاریة                                              

  *100=الرقم القیاسي البسیط
  مجموع أسعار سنة الأساس                                              

 الاستهلاكیة للسلع النسبیة الأهمیة الاعتبار بعین یأخذ لا البسیط القیاسي الرقم بأن العلاقة هذه من یلاحظ و
 دخله من بالمائة 25 علیها ینفق التي فالسلعة له، الشرائیة القدرة على تؤثر بالتأكید التي المستهلك میزانیة في

 السبب لهذا .دخله من بالمائة 01 علیها ینفق التي السلعة من أكثر الشرائیة قدرته في تؤثر مثلا الغذائیة كالمواد
  المرجح القیاسي الرقم استخدام إلى الإحصائیین و الاقتصادیین من الكثیر یلجأ

 على الجاریة السنة في الاستهلاكیة الخدمات و للسلع المرجحة الأسعار مجموع بقسمة یحتسب و
  :التالیة المعادلة وفق الأساس سنة في الخدمات و السلع لنفس المرجحة الأسعار مجموع

  الجاریة)الأوزان الترجیحیة*الأسعار ( مجموع                                               
  *100=الرقم القیاسي المرجح

  سنة الأساس)الأوزان الترجیحیة* الأسعار(  مجموع                                              
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 :المستهلك لأسعار العام القیاسي الرقم-ج
 الاستهلاك یسمى و الجاریة السنة بأسعار الكلي الاستهلاكي الإنفاق من كل نستخدم الرقم، هذا ولحساب
یسمى  و الأساس سنة أسعار على محسوبا لكن و نفسه الكلي الاستهلاكي الإنفاق على مقسوما الاسمي،
  :التالیة العلاقة بموجب الحقیقي بالإنفاق

  الإنفاق الاستهلاكي الاسمي                                              
  * 100= الرقم القیاسي العام

  الإنفاق الاستهلاكي الحقیقي                                              
 والتي للعمال الحقیقیة الأجور حساب في یستخدم ما غالبا لأنه خاصة أهمیة المستهلك لأسعار القیاسي للرقم و

   :1أن حیث العمل، أرباب مع العمالیة النقابات بین المفاوضات تقوم أساسها على
  الأجور الاسمیة                              

  = الأجور الحقیقة
  CPIالرقم القیاسي العام للمستهلك                             

  2الفجوة التضخمیة: ثانیا
المحلي الإجمالي الحقیقي، وتقیس هذه النسبة هو عبارة عن قیمة فائض الطلب الكلي مقسوما على قیمة الناتج 

حجم الضغط الحقیقي الناتج عن الزیادة في الطلب الكلي على السلع والخدمات في المجتمع، مما ینعكس في 
  :صورة ارتفاع مستمر في المستوى العام للأسعار، وذلك وفقا للمعادلة التالیة

  لفجوة التضخمیةا                                              
  * 100=مسبة الفجوة التضخمیة

  الناتج المحلي الإجمالي الحقیقي                                             
  
  
  
  

                                                           
الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة ، كلیة العلوم )2012ـ1988(أثر الإنفاق الحكومي على  معدلي البطالة والتضخم في الجزائر  مقراني حمید، 1

  30،31،ص2015ـ2014بومرداس، الجزائر، 
  .254، ص2008،الدار الجامعیة، الاسكندریة، مصر، النظریة الاقتصادیة الكلیةمحمد سریتي، علي عبد الوهاب نجا،  2
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  التحلیل الفكري لظاهرة التضخم: نيالمبحث الثا
تضم ظاهرة التضخم عدة تفسیرات تتناول فیها هذه الظاهرة حسب الأوضاع الاقتصادیة السائدة في أزمان   

  .مختلفة وفیما یلي نتطرق إلى أهم التحالیل التي تحاول أن توضحه بأنواعه المختلفة

  التحلیل الكلاسیكي لظاهرة التضخم: المطلب الأول
التي حاولت تفسیر تحدید المستوى العام للأسعار و ما یحدث فیه من تعتبر هذه النظریة من أولى النظریات   

تقلبات ، إذ أن في إطار معادلة التبادل التي صاغها ارفنج فیشر للتعبیر عنها یتناسب المستوى العام للأسعار 
  1.ادلتناسبا عكسیا مع كمیة النقود على أساس تحقق عدد من الافتراضات الضمنیة و الظاهرة في معادلة التب

وقد حاولت هذه النظریة تحلیل هذه النظریة عن طریق الكیفیة التي یتم بموجبها تحدید المستوى العام للأسعار 
والتقلبات التي تطرأ علیه ووفقا لافتراضات النظریة فإنه إذا كانت سرعة تداول النقود ثابتة و كذلك إذا كان حجم 

سیتغیر بتغیر كمیة النقود المعروضة في المجتمع و بمعنى آخر المعاملات ثابتا فإن المستوى العام للأسعار 
یرتفع المستوى العام للأسعار أو ینخفض تبعا لارتفاع أو انخفاض كمیة النقود المعروضة في ظل ثبات سرعة 

  :تداول النقود و ثبات حجم المبادلات و كما یتضح ذلك في الشكل الآتي
  المستوى العام للأسعاریوضح ) 9(الشكل 

  
 P1   

 P   
 P2   

 M2 M M1 كمیة النقود المعروضة  
ومن الرسم التوضیحي یظهر أن الاختلاف في الوضع الاقتصادي ینشأ عن التغیرات فیما بین كمیة النقود   

إذ أم المستوى العام للأسعار یمثل . المتداولة من جهة  والحجم المتاح من السلع والخدمات من جهة أخرى 
ود المعروضة فإن أي تغیر سواء بالزیادة عاملا سلبیا كونه عنصرا ثابتا للعنصر المستقل المتمثل في كمیة النق

 Pأو النقصان في كمیة النقود المعروضة سیترك أثره بنفس القدر في المستوى العام للأسعار لذا نلاحظ ارتفاع 
   2.نتیجة تغیر الطلب على النقود  P1إلى 

                                                           
.385، ص2003ـ2002الدار الجامعیة، الإسكندریة، ،  النقود وأعمال البنوك و الأسواق المالیةمحمود یونس ، عبد النعیم مبارك،    1  

  .35،36، منشورات جامعة الزعیم الأزهري،  ص النقود والبنوكعایدة  محمد اسماعیل،  2
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  التحلیل الكینزي لظاهرة التضخم: المطلب الثاني
 ارتفاع في دورا یلعب العمل سوق أن أشار إلى حیث التضخم لتفسیر الطلب ركز التحلیل الكینزي على جانب

 قوى إلى الوقت نفس في یحتاج والذي والخدمات السلع على الطلب مستوى ارتفاع خلال من الأسعار مستوى
 حدي معدل لدیها عمالة لدى الأجور وتوفر العمالة تشغیل عند وبالتالي .والخدمات السلع هذه لإنتاج عاملة

 أعلى إلى التضخم مستوى یدفع سوف هذا فإن مرتفع للاستهلاك حدي معدل الوقت نفس وفي منخفض للادخار
 مثل والخدمات السلع على الطلب مستوى زیادة في تساعد عوامل أیضا هناك أن إلى أشار هذا التحلیل كما

طاقته  بكامل یعمل الاقتصاد كان إذا خصوصا الأسعار مستوى زیادة على یساعد مما والحروب الكوارث
 الطلب من یزید مما المنتجة لشركات أرباح تحقیق وبالتالي الأسعار رفع إلى الوضع ذلك یؤدي حیث التشغیلیة

 1.في الاقتصاد التضخم مستوى زیادة وبالتالي أخرى مره الزیادة إلى الطلب مستوى یدفع مما العمالة على
 الدخل مستوى تحدد التي العوامل دراسة على للأسعار العام المستوى في للتقلبات تحلیله في كینز كما اعتمد
 وذلك والاستثماري، الاستهلاكي بنوعیه الوطني  الإنفاق في تحدث التي التقلبات على استند كما الوطني،
 تحلیلیة اقتصادیة بأدوات مستعینا ، التوظیف و للأسعار العام المستوى على التأثیر في هاما عاملا باعتباره

 العام المستوى في تحدث التي للتغیرات تفسیره في الكینزي التحلیل یعتمد بالتالي المعجل، و كالمضاعف
 بلوغ قبل ما حالة بین ما التفریق خلال من ، الكلي الطلب وقوى الكلي العرض قوى بین التفاعل على للأسعار
 الكامل التشغیل مرحلة بلوغ الاقتصاد بعد ما وحالة العامة، بالحالة وتسمى الكامل التشغیل مرحلة الاقتصاد
  :یلي فیما ذلك ونوضح بالحالة الاستثنائیة، وتعرف
 العامة الحالة: الأولى المرحلة

 موارد هناك أن و الكامل التشغیل مستوى دون الاقتصاد یوجد ما غالبا الحالة هذه في أنه كینز یرى
 زیادة أو مكوناته أحد زیادة نتیجة )الكلي الطلب( الكلي الإنفاق زیادة فإن بالتاي و بعد، تستغل لم عاطلة إنتاجیة

 كما .الحقیقي الدخل یزید وبذلك  والخدمات السلع من الكلي العرض حجم زیادة إلى یؤدي سوف النقود، كمیة
 تكلفة زیادة یؤدي إلى مما متتالي بشكل علیها الطلب زیادة نتیجة تدریجا، بل فورا ترتفع لن الإنتاج عناصر أن

 وقد .بحتة نقدیة ظاهرة بالضرورة لیس التضخم بأن القول یمكن هنا و الأسعار، زیادة على ذلك وینعكس الإنتاج
 :هو وسببه "الجزئي التضخم" اسم كینز علیه أطلق

 .الكلي الطلب زیادة مع الإنتاجي الجهاز جمود -
                                                           

ودي، ، ورقة مقدمة للقاء السنوي السابع عشر لجمعیة الاقتصاد السع محددات التضخم في دول مجلس التعاون الخلیجي العربيحسن بن رفدان الهجهوج،  1
  .6،ص2009الریاض المملكة العربیة السعودیة، 
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 .الأجور لرفع الأعمال أصحاب على العمالیة النقابات تمارسها التي الضغوطات -
 یؤدي الذي الكلي الطلب لزیادة الكاملة الاستجابة من یقلل مما الأسواق تسود التي المختلفة الجمود حالات -

 .للأسعار العام المستوى في ارتفاع إلى
 وتقوم الأرباح، ارتفاع بسبب الإنتاج زیادة على یحفز لأنه المخاوف، یثیر لا التضخم هذا أن كینز اعتبر

 .التوظیف من أكبر قدر تحقیق أجل من الكساد حالات في بخلقه النقدیة السلطات
 استثنائیة حالة :الثانیة المرحلة2-

 فان ،)الإنتاج عوامل مرونة انخفاض( الكامل التشغیل مستوى عند یكون الاقتصاد أن الحالة هذه في یفترض
 معه یتعذر مما القصوى طاقته إلى وصل الإنتاج لأن الأسعار في الزیادة إلى ستؤدي الكلي الطلب في الزیادة
 وأسواق السلع أسواق بین ما الاختلال هذا ، حقیقي تضخم إلى یؤدي و والخدمات السلع من الكلي العرض زیادة

 التضخم هذا ،كینز یسمي و ، الطلب فائض نتیجة " تضخمیة فجوات" حدوث إلى یؤدي سوف الإنتاج عناصر
  .البحت التضخمب
 الكلي الطلب بین ما التوازن اختلال حالات لتحلیل الجدیدة المفاهیم بعض كینز أدخل الإطار هذا في و

  .علیها والتي سبق التعرف التضخمیة الفجوة بینها ومن الكلي، والعرض
 فإن وبالتالي الحكومة، وسیاسة المجتمع في السائدة النقدیة العادات على یعتمد الأسعار مستوى أن على أكد كما

 من یتحدد بذلك وهو الكلیة الطلب فوائض في استیعاب الإنتاجیة الطاقات ضعف على یدل مؤشر هو التضخم
 : عوامل ثلاثة خلال

 : الایجابیة الكلیة الطلب ـ فوائض1
 . الكلي العرض عن الكلي الطلب زیادة في الفرق عن تعبر

 :السلبیة الكلي العرض فوائض ـ2
 السلع بین ما مرونة عدم أي(المرتفع الكلي الطلب مواجهة في الكلي العرض مرونة عدم عن تعبر وهي

 .)المتزاید الكلي الإنفاق بین وما المستهلكة
 :المحققة والتشغیل العمالة مستویات ـ 3

  1  .الاكتمال إلى أقرب ظروف في كان التشغیل كلما المرتفعة، التضخم مستویات عن تعبر وهي
  

                                                           
، مذكرة مقدمة لنیل شهادة الماجستیر  في العلوم الاقتصادیة، تخصص الاقتصاد القیاسي البنكي والمالي، السیاسة النقدیة واستهداف التضخمدبات أمینة،  1

  .34ـ30، ص 2015ـ2014جامعة ابي بكر بلقاید، 
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  المعاصر لظاهرة التضخمالتحلیل : المطلب الثالث
عقب ظهور النظریة الكمیة النظریة الكینزیة ظهرت نظریات أخرى إما لتعزیز الأفكار السابقة، أو تقدیم 

  1:تفسیرات أخرى للتضخم تختلف باختلاف العوامل التي تراها مسببة له، ومن بین هذه النظریات نجد
  النظریة النقدیة الحدیثة

 على التضخم تفسر كانت والتي النقود، كمیة نظریة إلى وجهت التي الانتقادات حدة من الرغم على
 إلى یؤدي مما والخدمات، السلع على الطلب في إفراطًا یولد والذي النقود، عرض في الإفراط عن ناتجًا اعتباره
 شیكاغو مدرسة وتعتبر النظریة، هذه أفكار جدید من تبنوا الاقتصادیین أن إلا .للأسعار العام المستوى ارتفاع
 النقود، كمیة نظریة جدید من تبنت التي المعاصرة الاتجاهات أكثر من روادها من فریدمان میلتون یعد والذي
 كینز أفكار فقدت أن بعد وخاصة .التضخم ظاهرة تفسیر حاولت التي النظریات أصلح أنها اعتبار على وذلك

 في فریدمان الغربیة، ویرى الدول في الاقتصادیة للسیاسات بالنسبة المرشد بمثابة تعتبر كانت لمعانها والتي
 كمیة في الزیادة نتیجة أي الإنتاج، وحجم النقد كمیة بین المتوازن غیر للنمو نتیجة باعتباره للتضخم تفسیره

 .الأسعار مستویات ارتفاع إلى بدوره یؤدي والذي الإنتاج، حجم في الزیادة من أكبر النقود بنسبةٍ 
 الظواهر بعض تفسیر عن الكینزیة الأفكار عجز إثر على الانتشار في تأخذ شیكاغو مدرسة أفكار بدأت ولقد

الركودي و التي تتناقض في تحلیلها مع منحنى فیلیبس الذي اعتمد  التضخم ظاهرة وخاصة  الجدیدة لاقتصادیة
 البطالة، ومعدل التضخم كلا من معدلعلى الأفكار الكینزیة، ویوضح هذا المنحنى وجود علاقة عكسیة  بین 

 مصحوبًا یكون ذلك فإن البطالة، معدل انخفاض أي التوظیف، معدل ارتفاع ما اقتصاد ساد في  إذا أنه بمعنى
 بانخفاض مصحوبًا یكون فإنه البطالة، معدلات ارتفاع الشيء إذ ساد في الاقتصاد ونفس مرتفع، تضخم بمعدل

 أن إلا الماضي، القرن من الستینیات في منحنى فیلیبس شهده الذي الرواج من الرغم التضخم ، وعلى معدلات
 تضمنها التي الأفكار تدهور على عملت الرأسمالیة الدول في البطالة معدلات وارتفاع والأجور الأسعار تطور
 ارتفاع الوقت نفس وفي الأسعار مستویات في ارتفاعا الغربیة الدول اقتصادیات شهدت حیث فیلیبس، منحن

 التدهور لذلك ونتیجة .م 1958 عام نشرها التي فیلیبس أفكار مع یتناقض الذي الأمر وهو البطالة، معدلات
 على علاقة وجود بعدم أوضحت والتي شیكاغو مدرسة بها جاءت التي الأفكار فإن الكینزیة، بالأفكار لحق الذي

 عن ناجمة بحتة، نقدیة مشكلة التضخم أن اعتبار على وذلك والبطالة، التضخم من كلا بین الطویل المدى
 النمو نتیجة هو المدرسة لهذه وفقًا فالتضخم .نحوها أو الأجور جمود بظاهرة ترتبط ولا النقود، عرض في الإفراط

                                                           
، أطروحة مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه ، شعبة اقتصاد مالي، جامعة الحاج تضخم في الجزائر مع مقاربة بدوال الاستهلاكمحددات الأسماء مخالیف ،  1

  .58،ص2017ـ2016لخضر ، باتنة، 
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 .كمیة الإنتاج في النمو من أكبر بسرعةٍ  النقود لنمو نظرًا الإنتاج، وكمیة النقود كمیة من كلا بین المتوازن غیر
 یرونها على التي و الأفضلیة المستهلكین أذواق إلى بالإضافة یتوقف النقود على الطلب بأن فریدمان ویرى

 :الآتیة الاعتبارات
على  الطلب أن فریدمان یرى حیث ،*النقود على الطلب في أساسیًا عنصرًا باعتبارها الأفراد ثروة أو دخل ـ1

 الدخل أن باعتبار فریدمان، انتقدها الثروة و لیس على الدخل الجاري حسب آراء كینز و التي  على یعتمد النقود
 الذي للدخل تحدیده في فریدمان اعتمد حیث الطویل، أو القصیر الأجلین في ثابت وغیر ضیق مفهوم الجاري

 على تحدیده في یعتمد والذي أو المستمر الثابت الدخل معدل على النقود على الطلب دالة في كمتغیر یستخدمه
 على للثروة تحدیده في فریدمان مفهوم یقتصر ولم المستقبل، عن والتوقعات الحاضر وواقع الماضي تجارب
للسكان ویرى أنه  البشریة القدرات في تتمثل والتي الثروة البشریة أیضا، على اشتملت بل فحسب، المادیة الثروة

 الركود ظل في خاصًة النقود، على الطلب زاد كلما الثروات، إجمالي في كلما زادت نسبة الثروة البشریة
 أن حین في نقدیة، صورةٍ  إلى تحویلها یمكن البشریة غیر الثروة أن باعتبار البطالة، معدلات وارتفاع الاقتصادي

 .البطالة فترات في خاصة الدخل، تولید في استخدامها أي تحویلها یصعب البشریة الثروة
 التي العوائد مختلف بین المقارنة إجراء خلال من وذلك بالثروة، للاحتفاظ المختلفة البدائل من المحققة ـ العوائد2
 أو والسندات الأسهم في استثمارها أو نقدیة، صورةٍ  في بها الاحتفاظ تم سواء بالثروة، الاحتفاظ نتیجة تتحقق قد

 .والعقارات كالسیارات العینیة الأصول اقتناء خلال من عینیة صورةٍ  في بها الاحتفاظ
 في استثمارها وعدم النقدیة صورتها في بالنقود الاحتفاظ نتیجة المفقود بالعائد بالنقود الاحتفاظ تكلفة وتتحدد

 فریدمان ویفرق النقد، لوحدة الشرائیة القوة في النقص تعوض مرتفعة عوائد تحقق التي الاستثماریة المجالات أحد
 وبالتالي استثمارها وعدم النقدیة صورتها في بها الاحتفاظ نتیجة بالنقود الاحتفاظ تكلفة بین الخصوص هذا في

القیمة  في النقص وبین السوق، في السائدة الفائدة بمعدلات مقارنة بها الاحتفاظ من عائد أي على الحصول عدم
  1.للأسعار العام المستوى في الارتفاع نتیجة للنقود الحقیقیة

  
  
  
  

                                                           
ستیر في علوم التسییر، ، رسالة مقدمة لنیل شهادة الماجدور السیاسات النقدیة والمالیة في مكافحة التضخم في البلدان النامیةأحمد محمد صالح جلال،  1

  .45،46، ص2006ـ2005تخص نقود و مالیة، جامعة الجزائر، 
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  وسائل مكافحة ظاهرة التضخم: الثالثالمبحث 
تعد ظاهرة التضخم إحدى أهم المشكلات التي تواجهها كافة الاقتصادیات في العالم ، حیث تأتي في 

وهناك شبه اتفاق على وجود عدد من الآثار السلبیة لهذه . مقدمة الاختلالات التي تعاني منها هذه الاقتصادیات
سواء كانت اقتصادیة أو اجتماعیة أو غیرها، خاصة في الدول النامیة التي الظاهرة على كافة نواحي الحیاة 

  .تعاني من هذه الظاهرة بدرجة أكثر حدة من نظیرتها المتقدمة
ومن أنواع التضخم وأسبابه یمكن تحدید العلاج و الوسائل أو الأدوات التي یجب استخدامها للحد منه أو التقلیل 

  .لاقتصادیةمن آثاره الضارة على الحیاة ا

  ضخمأدوات السیاسة النقدیة في مكافحة ظاهرة الت: المطلب الأول
تركز هذه السیاسة على ضرورة ضبط معدلات الزیادة في العرض النقدي بما یتناسب مع معدل النمو 

حیث تتفق العدید من وجهات النظر في أن التضخم یعتبر ظاهرة نقدیة ، فالإفراط في . في الناتج الحقیقي
العرض النقدي یعتبر السبب الحقیقي  لظهور التضخم ذلك أن زیادة العرض النقدي هي التي تدفع الأجور إلى 

  .الارتفاع وتزید من حدة التضخم داخل الدولة
ولبیان أهمیة أدوات السیاسة النقدیة في مكافحة هذه الظاهرة ینبغي أن نتعرض إلى الوسائل الكمیة لهذه   

  :السیاسة 
  سعر الخصمـ سیاسة 1
من الملاحظ أن الدول المتخلفة لا تستخدم الأوراق التجاریة إلا في نطاق محدود وعلى ذلك یكون مجال   

تطبیق سیاسة إعادة الخصم ضیقا ، وعلى ذلك فحدود سیاسة سعر الخصم تتمثل في الواقع من أن النظام 
بعوامل مختلفة منها اعتماد البنوك على المصرفي لا یلجأ إلى البنك المركزي إلا في نطاق ضیق وهذا یفسر 

مراكزها الرئیسیة في الخارج ومنها ضیق الائتمان في الاقتصاد المتخلف واقتصارها على أنواع معینة من النشاط 
الاقتصادي مثل تمویل حركة المحاصیل الزراعیة ، وحركة التجارة الخارجیة مما یترك للبنوك أرصدة نقدیة كبیرة 

  .1راض من البنك المركزيتغنیها عن الاقت
وعلى ذلك فإن البنوك المركزیة للدول المتخلفة تلجأ إلى سیاسة سعر الخصم للتأثیر في سوق الائتمان بل العادة 
أن تبقي على سعر الخم ثابتا لمدة طویلة ومن هنا لا یتوقع لعملیة إعادة الخصم أي أهمیة یعتد بها كأداة للرقابة 

  .ثم كوسیلة لمكافحة التضخم على النقد و الائتمان ومن
                                                           

  255، ص2015، دار التعلیم الجامعي ،مبادئ الاقتصاد الكليمحمدي فوزي أبو السعود و آخرون،   1
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  ـ عملیات السوق المفتوحة2
إن عملیات السوق المفتوحة مجالها إما السوق النقدیة وإما السوق المالیة والبلاد المتخلفة إما لا تملك مثل هذه   

ة في الأسواق أو إما أن ما لدیها منه ضیق إلى درجة تجعل أي تدخل في البیع أو الشراء یؤدي إلى تقلبات كبیر 
الأسعار و ضیق السوق النقدیة یفسر بأن الأوراق التجاریة قلیلة الاستخدام نسبیا ولا تتمتع بسوق منظمة تدر 
علیها سیولة تشجع على التعامل فیها ، هذا فضلا على أن أذون الخزانة لا تزال في البلاد المتخلفة في أولى 

ى مختلف المؤسسات الائتمانیة أو الأفراد وأما ضیق خطواتها ، ولم تتغلغل بعد في عادات توظیف الأموال لد
السوق المالیة فیرجع إلى ضعف الهیكل الإنتاجي الرأسمالي وعدم انتشار الشركات المساهمة ، هذا إلى جانب 
المستثمر في البلد المتخلف یفضل عادة توظیف أمواله في العقارات ، وفي اكتناز المعادن النفیسة، وفي السعي 

أرباح عاجلة تدرها المضاربة التجاریة كتخزین سلعة والإفادة من الاتجاه التضخمي الممیز لأغلب  إلى تحقیق
  .1دول العالم المتخلف

وهذا كله یجعل من المتعذر انتهاج البنك المركزي سیاسة فعالة تؤثر في أحوال الائتمان عن طریق البیع أو 
عملیات السوق المفتوحة في التأثیر على حجم الائتمان في الشراء في السوق المالیة، ومن هنا فلا جدوى من 

  .الدول المتخلفة
  ـ تعدیل نسبة الاحتیاطي القانوني3

فهي . تعتبر هذه الوسیلة من أفضل وسائل البنك المركزي في الرقابة على الائتمان في الدول المتخلفة     
ة النقدیة وقد ذهب رأي في هذا الشأن إلى أن وسیلة مباشرة لا سبیل إلى تجنب آثارها و إلا بزیادة الأرصد

الاقتصاد المتخلف یخضع عادة لحركة موسمیة واضحة تجعل من سیاسة الاحتیاطي أداة جامدة غیر مرنة 
بمعنى أنه في موسم المحاصیل الرئیسة تحتاج الأسواق إلى موارد مالیة كثیرة لتسویق المنتجات ، وعلى ذلك 

سة تعدیل الاحتیاطي القانوني للحد من الموجات التضخمیة بصورة فعالة ، بشرط فإنه من الممكن استخدام سیا
الأخذ بالاعتبار وجود الحركة الموسمیة ، فیمكن زیادة النسبة في غیر موسم المحصول مع التخفیف منها عند 

  .2ظهور الحاجة إلى توسیع عملیات الائتمان الخاصة بتسویق المحصول

                                                           
  282،ص2015العلمیة، جدة، ، خوارزمدراسات متقدمة في النظریة  الاقتصادیة الكلیةفاروق صالح الخطیب، عبد العزیز أحمد دیاب،  1
  317، ص2004ـ2003، قسم الاقتصاد، الاسكندریة، مقدمة في النظریة الاقتصادیة الكلیةأحمد محمد مندور و آخرون،  2
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یفیة یذهب البعض إلى أنها تهیأ للبنك المركزي تدخلا فعالا یتیح له السیطرة على وفیما یتعلق بالرقابة الك
وتحویله إلى الائتمان بما یوجهه إلى فروع النشاط الاقتصادي التي تساهم في دعم الجهاز الإنتاجي في الدولة 

  .1فروع أخرى أقل أهمیة
الدول المتخلفة نظرا للصعوبات الهیكلیة  و نستخلص أن دور السیاسة النقدیة محدود في مكافحة التضخم في

المعقدة وضعف الجهاز المصرفي و ضیق الأسواق المالیة والنقدیة و من هنا تبرز أهمیة الدور الهام الذي 
  . یمكن أن تقوم به وسائل السیاسة المالیة لمكافحة التضخم في هذه البلاد

  التضخم أدوات السیاسة المالیة في مكافحة ظاهرة: المطلب الثاني
تعنى السیاسة المالیة استخدام المیزانیة من ضرائب  و قروض و نفقات عامة، من أجل تحقیق الأهداف 
الاقتصادیة وعلى رأسها التوازن و الاستقرار الداخلي للاقتصاد القومي حیث أن أدوات  هذه السیاسة هما 

للحكومة یمكن أن تساهم في السیطرة على التضخم الإیرادات الحكومیة و الإنفاق الحكومي، و السیاسة المالیة 
إما عن طریق خفض الإنفاق الخاص بزیادة الضرائب على القطاع الخاص عن طریق إنقاص الإنفاق الحكومي 
أو مزج كلا العنصرین فإن كان الإنفاق الخاص یمیل لأن یكون زائدا فإن الحكومة تستطیع أن تلطف من حدة 

ولكن خفض أو تأجیل الإنفاق الحكومي في الأیام الحدیثة لیس مهمة . اقها هيالضغط التضخمي بتخفیض إنف
سهلة فقد تكون هناك مشروعات تحت تشیید بالفعل ، وهذه من الواضح أنه لا یمكن أن تأجل ، وبالمثل الأنواع 

د ذلك قد یكون الأخرى من الإنفاق قد تكون ضروریة لمقابلة المتطلبات العادیة للاستهلاك الجماعي للمجتمع بع
إلخ ، التي یكون من الصعب خفضها نظرا للآثار السیاسیة ...هناك نفقات اجتماعیة على التعلیم ، الصحة 

لسیاسة المالیة في أوقات التضخم یكون على خفض الإنفاق لیها لذلك فإن التأكید الرئیسي غیر المرغوب ف
  2.الخاص عن طریق زیادة الضرائب

إن الزیادة في الضرائب تمیل لأن تخفض الإنفاق الخاص فإذا ارتفعت أسعار الضرائب المباشرة على الدخول و 
الأرباح فإن الدخل الممكن التصرف فیه الخاص یخفض وهذا سیمیل لأن یخفض الإنفاق الاستهلاكي الخاص 

ى الاستهلاك سیكون مباشرا وإذا زیدت أسعار الضرائب على السلع أو فرضت ضرائب جدیدة فإن الأثر عل
فزیادة في أسعار الضریبة على إحدى السلع ستخفض الإنفاق علیها مباشرة عن طریق رفع تكلفة . لصورة أكبر

                                                           
، ص 2002، دار غریب للنشر والتوزیع و الطباعة، القاهرة، مصر،  علاج التضخم والركود الاقتصادي في الإسلاممجدي عبد الفتاح سلیمان ،  1

  131ـ127
  289،290، ص 2000، الدار الجامعیة للنشر والتوزیع و الطباعة ، الإسكندریة، مصر، مبادئ الاقتصاد الكليكامل بكري و آخرون ،  2
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المشتریات وهكذا ففي فترات التضخم ینبغي على الحكومة أن تكبح إنفاقها هي و ان تزید أسعار الضرائب 
  .1ط لتحقیق فائض المیزانیة أثناء فترات التضخمبخفض الإنفاق الخاص، إنه من المناسب أن تخط

وهكذا فالإجراءات المالیة تتألف من خفض الإنفاق الحكومي و فرض الضرائب جدیدة أو زیادة الضرائب   
النقدیة لتقلیل حجم الدخل الممكن التصرف فیه في أیدي الناس و لخفض مقدار الفجوات التضخمیة إضافة إلى 

  .ل مشروعات للادخار الإجباري و إدارة الدین العام بحیث تخفض عرض النقودتشجیع الادخار أو إدخا

  التضخم لمكافحة ظاهرةأدوات أخرى : المطلب الثالث
  2سیاسة مكافحة التضخم في أطار إسلامي: أولا 

عند تطبیق نظام إسلامي سیصبح ضروریا ولازما القضاء على جمیع أسباب فساد المناخ السیاسي و 
محاربة جمیع العوامل المرتبطة بهذا الفساد و التي تعوق بشكل مباشر الاستخدام الكفء للموارد  الاجتماعي و

  .المتاحة وتنمیة النشاط الإنتاجي الحقیقي و بالتالي تیسیر العلاج الهیكلي للتضخم و التعجیل بنجاحه
ائم على المشاركة في الربح أو والقضیة الأهم من وجهة النظر الإسلامیة هي تنمیة أسالیب حدیثة للتمویل الق 
التي یمكن بها السیطرة على تدفقات هذا النوع من التمویل وذلك عند  خسارة و دراسة الوسائل و الآلیاتال

  .الحاجة للحد من التضخم
  3سیاسة إدارة سعر الصرف الأجنبي: ثانیا

رف الأجنبي هو سعر عملة بصیغة عملة أخرى أو مقابل العملات الأخرى إن الحكومة صإن سعر ال
إما عبر سیاسة سعر الفائدة أو عبر شراء و بیع عملتها فإذا رفعت الحكومة . تؤثر في سعر العملات الأخرى 

ى إیراد أعلى معدلات الفائدة فإن هذا یعني أن أولئك الذین یستثمرون في بلد تلك الحكومة سوف یحصلون عل
و المستثمرون ربما یكون ضمنهم بنوك وشركات متعددة الجنسیة الذین لدیهم تدفق نقدي بعدد من . على نقودهم

كما أن الاستثمار یمكن أن لا یكون طویلا أو أطول أو یكون قصیرا وكلما ارتفعت معدلات الفائدة  .العملات
معدلات الفائدة لأنه علیهم أن یستعملوا عملة ذلك البلد فإن  المستثمرین سوف یشترون عملة البلد الذي رفع 

و هذه العملیة تزید الطلب على عملة . عندما یریدون وضع أموالهم في ودائع أو استثمارها في مشروعات أعمال
  . ذلك البلد مما یتسبب في ارتفاع سعر صرف عملتها

                                                           
  2006، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندریة، التضخم الماليغازي حسین عنایة ،  1
  .87،88، ص 2000، كلیة التجارة الإسكندریة ،  مصر ، دراسات اقتصادیة إسلامیة النقود و الفوائد والبنوكعبد الرحمن یسري أحمد ،  2
  .320،321، ص 2009، اثراء للنشر و التوزیع، الأردن، اقتصادیات النقود والبنوك و المؤسسات المالیةمحمد صالح القریشي ،  3
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لیهم أن یتخلوا عن كمیة أكبر من ونتیجة لذلك فإن صادرات ذلك البلد تصبح غالیة لأن الأجانب ع
بینما إیرادات ذلك البلد ستكون أرخص لأن عملته یمكنها أن تشتري كمیة أكثر . عملتهم لشراء عملة ذلك البلد

إن هذا سوف یساعد في المحافظة على . من العملة الأجنبیة و لذلك من السلع و الخدمات و المواد الخام
  . التضخم عند معدلات اقل
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  خلاصة الفصل الثاني
یتضح مما سبق أن التضخم ظاهرة اقتصادیة غیر مرغوب فیها في الحیاة الاقتصادیة والاجتماعیة إذ أنه ینجم   

عن مختلف أنواعه العدید من الآثار السلبیة الضارة بهذه الحیاة وهذا ما أدى إلى تضارب الآراء المفسرة له 
دى كذلك إلى البحث عن سبل مكافحة هذه لمختلف المفكرین الاقتصادیین واختلاف وجهات نظرهم حوله و أ

الضارة بشتى الطرق والأسالیب عن طریق مختلف السیاسات النقدیة والمالیة وسیاسات أخرى إذ یكمن في هذه 
السبل أنجع الأفكار المحاولة لحل هذه المشكلة الاقتصادیة وبالتالي تحقیق استقرار أحد المتغیرات الكلیة 

  .صادي الذي یسعى اقتصاد أي دولة الوصول إلیهوالوصول إلى التوازن الاقت



 

 

 الثالثالفصل 
  السیاسة النقدیة

  والتضخم
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  تمهید
 اجتماعیة و اقتصادیة آثار من لها لما النامیة الدول منها تعاني التي المشكلات أكبر من التضخم یعتبر

 النقدیة السیاسة على التركیز الضرورة استدعت حیث ، هذا زماننا في خاصة الجزائر بالذكر نخص و سیاسیة و
 معدلات في التخفیض الى الإمكان قدر تسعى بالتالي و الظاهرة هذه على القضاء في مهمة جد تعتبر التي

التضخمیة وبالتالي سنحاول في هذه الفصل دراسة وتحلیل معدلات الكتلة النقدیة  الفجوة من التقلیص و التضخم
إلى دراسة وتحلیل معدلات التضخم خلال  إضافةومقابلاتها و كذلك دراسة وتحلیل أهم أهداف السیاسة النقدیة  

  .ة دون تجاوز آثار ظاهرة التضخم على المجتمع الجزائريالفترة محل الدراس
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  2016-2000مسار السیاسة النقدیة في الجزائر في الفترة : المبحث الأول
تبذل الجزائر جهودا مستمرة في حسن سیر و إدارة السیاسة النقدیة خلال عدة فترات من أجل مكافحة 

النقدي ولهذا عملت على إجراء عدة إصلاحات في النظام النقدي الجزائري بالاستناد كل ما قد یمس بالاستقرار 
على مختلف القوانین الخاصة بالنقد والقرض وتبني كذلك عدة أنظمة اقتصادیة ، كل ذلك في سبیل ارساء 

  .وضعیة نقدیة ناجعة 

  2016ـ2000الوضعیة النقدیة في الجزائر في الفترة : المطلب الأول
وعدة تحولات جذریة كانت من شأنها  2000دة تغیرات في الوضعیة النقدیة الجزائریة منذ بدایة لوحظ ع

  .أن تؤثر على هذه الوضعیة مما یؤثر بالتبعیة على الكتلة النقدیة ومجموع مقابلاتها 
  تطور الكتلة النقدیة : أولا

د معین ، ونجد لها مفهومین أساسین یمكن تعریف الكتلة النقدیة على أنها كمیة النقد المتداول في اقتصا
  1:لتكوینها مفهوم ضیق ومفهوم واسع وتتكون الكتلة النقدیة في الجزائر على أنها

 المكونات من تعتبر و نقدیة، قطع و بنكنوت من الورقیة النقود تداول في تتمثل التي و :الورقیة النقودأـ 
 .الجزائر في النقدیة للكتلة الأساسیة

 الجاري الحساب مراكز ودائع و التجاریة البنوك لدى الطلب تحت الودائع في تتمثل :الكتابیة النقود -ب
 إلى بنك حساب من الكتابة طریق عن تتداول التي و الخزینة، لدى المودعة الخاصة والأموال التوفیر وصنادیق

 .آخر بنك حساب
 مؤسسات قبل من المسیرة الخاصة الودائع و التجاریة، البنوك لدى لأجل الودائع تشمل و :النقود أشباه -ج

  .M2بالسیولة المحلیة  یسمى ما تشكل فهي الاقتصادیة، للأعوان الموظفة الأموال تمثل التي و القرض،
ویلاحظ عدة تطورات شهدتها الكتلة النقدیة في فترة الدراسة نتیجة عدة أسباب أثرت علیها ، والجدول التالي 

  :یوضح ذلك
  

   

                                                           
، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات شهادة الماجستیر ، كلیة 2009ـ2000السیاسة النقدیة ودورها في ضبط العرض النقدي خلال الفترة اكن لونیس ،   1

  .100، ص 2010،2011العلوم الاقتصادیة ،فرع نقود وبنوك ، جامعة الجزائر، 
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 .2016ـ2000تطور الكتلة النقدیة في الجزائر خلال الفترة ): 1(الجدول رقم 
  ).ملیار دینار:(الوحدة  

الكتلة النقدیة   أشباه النقود   M1النقود  نقود كتابیة  نقود ورقیة  السنوات
M2  

2000  484.9  556.4  1048.8  974.3  2022.5  
2001  577.3  658.3  1238.5  1235.0  2472.5  
2002  664.6  751.7  1416.3  1485.2  2901.5  
2003  781.4  862.1  1631.0  1723.9  3354.9  
2004  874.3  1291.3  2165.6  1478.7  3644.3  
2005  921.0  1516.5  2437.5  1632.9  4070.4  
2006  1081.4  2096.4  3177.8  1649.8  4827.6  
2007  1284.5  2942.1  4233.6  1761.0  5994.6  
2008  1540.0  3424.9  4964.9  1991.0  6955.9  
2009  1829.4  3114.8  4966.2  2228.9  7173.1  
2010  2098.6  3539.9  5638.5  2524.3  8162.8  
2011  2571.5  4570.2  7141.7  2787.6  9929.2  
2012  2952.2  4729.2  7681.8  3333.6  11105.1  
2013  3204.0  5045.8  8249.8  3691.7  11941.5  
2014  3658.9  5944.1  9603.0  4082.7  13686.7  
2015     9261.2  4443.3  13704.5  
2016      10000  4000  14000  

  2004، 2008، 2011،  2016التقاریر السنویة لبنك الجزائر في السنوات : المصدر
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  .2016ـ2000تطور الكتلة النقدیة خلال الفترة :  )9(رقم الشكل 
  ).ملیار دینار(الوحدة                                                                          

  

  .من اعداد الطالبة اعتمادا على معطیات الجدول: المصدر

نلاحظ من الجدول اعلاه بأن الكتلة النقدیة قد تضاعفت بسبع مرات خلال الفترة محل الدراسة ،حیث 
  .و هو ما یبینه الشكل اعلاه 2000سنة  2022.5مقابل  2016ینار سنة ملیار د 14000بلغت

وهذا یرجع لعاملین  2472.5حیث قدرت الكتلة النقدیة بـ  2001سجل نمو الكتلة النقدیة ارتفاعا ملحوظا سنة 
من  والذي2001یتمثل العامل الأول في برنامج الانعاش الاقتصادي  الذي تبنته الدولة في أفریل : أساسیین 

شأنه أن یساهم في انفراج مالي للاقتصاد ككل و تنشیطه، أما العامل الثاني فیكمن في ارتفاع الأرصدة النقدیة 
على  2901.5،3354.9حیث بلغ  2003و  2002الصافیة الخارجیة،وقد واصل نمو الكتلة النقدیة لسنة 

واصل برنامج الانعاش الاقتصادي المقرر التوالي ویرجع ذلك الى تواصل ارتفاع الارصدة الصافیة الخارجیة وت
أین بلغ  2009ة إلى غایة ی،واستمر ارتفاع الكتلة النقد2003إلى أفریل 2001على  سنوات من أفریل 

ملیار دینار وهذا راجع إلى توسع الشبكة النقدیة من جهة وانشاء برنامج دعم النمو من جهة اخرى و  7173.1
وقد ساهم في السعي نحو مواصلة الانفاق العمومي والانفراج المالي  2009إلى غایة  2004الذي قرر من 

إلا أن هذا الارتفاع كان یستمر بوتیرة متباطئة ویخص ذلك سنتي  2010واصل ارتفاع الكتلة النقدیة بعد سنة.
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سجل مقر الكتلة النقدیة في . وذلك لتباطؤ وتیرة التوسع النقدي 2015و  2014و كذلك سنتي  2012،2013
  .ملیار دینار وهو یعتبر ارتفاع واضح للكتلة النقدیة 14000ایة الفترة محل الدراسة نه

  تطور مقابلات الكتلة النقدیة: ثانیا 
تغطى الكتلة النقدیة بمجموعة من القروض تقابلها في میزانیة النظام المصرفي حیث كل تغیر یحصل 

النقدیة وذلك باعتبار تغطیة نقدیة لهذه الكتلة و الجدول على مستوى هذه المقابلات من شأنه أن یؤثر في الكتلة 
  :التالي یوضح تطور مقابلات الكتلة النقدیة خلال فترة محل الدراسة
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  2016ـ2000تطور مقابلات الكتلة النقدیة خلال الفترة ):2(الجدول رقم
  )  ملیار دینار(الوحدة 

  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  السنوات

الأصول 
  الخارجیة

775.9  3110.8  1755.7  2342.6  3119.2  4179.7  5515  7415.5  

قروض 
  الدولة

506.6  569.7  576.7  423.4  20.6-  933.2-  1304.1-  2193.1-  

قروض 
  للاقتصاد

776.2  1078.4  1266.8  1380.2  1535  1779  1905.4  2205.2  

  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  2008  السنوات

أصول 
  خارجیة

10246.9  10886  11997  13922.41  1494.0  15225.2  15330.6  15000  

قروض 
  للدولة

3627.3-  3483.3-  3510.9-  3406.6-  3116.6-  3235.4-  2673.7-  500  

قروض 
  للإقتصاد

2615.5  3086.5  3268.1  3727.5  4287.6  5156.3  5314  7000  

  2016  السنوات

أصول 
  خارجیة

13000  

قروض 
  للدولة

2000  

قروض 
  للإقتصاد

8000  

  2016-2012- 2008- 2004التقریر السنوي لبنك الجزائر في السنوات  :المصدر
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  2016-2000تطور مقابلات الكتلة النقدیة خلال الفترة ): 10(الشكل رقم 

  

  من اعداد الطالبة اعتمادا على معطیات الجدول: المصدر 

  :ـ الأصول الخارجیة الصافیة1
الأصول الخارجیة لأي دولة من مجوعة مصادر تتمثل في صادرات الدولة من سلع وخدمات و تتشكل 

تحویلات الموجودین في الخارج إلى الداخل اضافة إلى الدخول الصافیة لرؤوس الأموال، حیث تبین هذه 
  .الأصول القدرة الاستیرادیة للدولة وتعمل على سد العجز في میزان المدفوعات

دولة الجزائر فإن معظم الأصول الخارجیة الصافیة مصدرها ایرادات قطاع المحروقات أما بالنسبة ل
بالمئة  من مجموع الایرادات وهذا ما یجعل احتیاطات الصرف التي یحوزها بنك  98والتي تشكل ما یقارب 

  .الجزائر تشكل المصدر الأول للتوسع النقدي
ن الأصول الخارجیة الصافیة في ارتفاع مستمر ومما یوضحه الجدول اعلاه ویكمله الشكل اعلاه فا

وقد استمر هذه  2001ملیار دینار سنة  3110.8لتنتقل إلى  2000ملیار دینار سنة  775.9حیث بلغت 
، لتبلغ مایعادل بالتتتابع 2005، 2002،2003،2004في السنوات المتتالیة  الارتفاع

 2008و 2007الارتفاع في السنوات المقبلة  ملیار دینار وواصل هذا 4179.7،3119.2،2342.6،1755.7
وذلك نتیجة ارتفاع اسعار المحروقات مما ساهم هذا في ارتفاع الأصول الخارجیة الصافیة ، وقد عرفت سنة 

لهذه الأصول ویرجع السبب في ذلك إلى الأزمة المالیة  العالمیة على أسعار المحروقات  ئارتفاع متباط 2009
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ملیار دینار إلا أن هذا الارتفاع للأصول الصافیة الخارجیة  قد استمر في  10886حیث بلغت قیمة الأصول 
ملیار الدینار  إلا أن  15330.6حتى وصل إلى ما یعادل  2014وكذلك 2013،2012،2011،2010سنواته 

ملیار  13000و15000أین كانت قیمة الأصول  2016و  2015هذا الارتفاع قد آل إلى الإنخفاض سنة 
  .بالتتابع ویرجع هذا إلى انخفاض أسعار المحروقات مما أضعف هذا القدرة الاستیرادیة للدولةدینار 

  ـ قروض  المقدمة للدولة2
وتسمى كذلك القروض المقدمة للخزینة، حیث أن النمط المركزي لتمویل الاقتصاد الوطني أعطى مكانة 

تسبیقات من البنك : القروض الممنوحة للخزینة هامة للخزینة في عملیة تمویل المشاریع الاقتصادیة ، وتشمل 
المركزي،الاكتتاب في سندات الخزینة من طرف البنوك التجاریة، ودائع المؤسسات والأشخاص في حسابات 

  .1الخزینة ومنها الحسابات البریدیة
عرفت ارتفاعا نلاحظ من الجدول بان قیم القروض المقدمة للدولة عرفت تذبذبا في السنوات الأربع الأولى فقد 

إلا أن هذا  576.7،569.7،506.6أین بلغت قیمتها على التوالي  2002و  2001و 2000مابین سنة 
 للدولة،مع تحسن الوضعیة الاقتصادیة  423.4حیث قدرت قیمتها بـ  2003الارتفاع قد آل إلى الانخفاض سنة 

ووصولا  - 933.2أین بلغت قیمتها  2005وقد واصل هذا الانخفاض في السنوات الخمس الموالیة بدایة من 
ویعود ذلك إالى برنامج دعم النمو الذي قامت به الدولة والذي  - 3483.3أین بلغت قیمتها  2009إلى سنة 

وضعیة الاقتصادیة مما أثر ایجابا جاء مدعما لبرنامج الانعاش الاقتصادي وقد ساهمت هذه البرامج في تحسن ال
 2011و2010بلغت قیمة القروض المقدمة للدولة للسنوات . على الدولة في تقلیص مدیونیتها اتجاه البنوك

ومن الملاحظ على  )-3510.9(،)- 3406.6(،)- 3116.3(، )3235.4- (ما یقارب لـ  2013و   2012و
أین نسجل هنا  2014سنة ) -2673.7(قیمة هذه القروض  هذا الانخفاض أنه  یتمیز بوتیرة متباطئة وقد بلغت

أین بلغ على التوالي  2016و 2015قد انتقل إلى الارتفاع في سنتي  رانخفاض معتبر لها إلا ان هذا الاخی
  .ملیار دینار  2000و  500

  ـ قروض مقدمة للاقتصاد 3
ز البنكي وتعتبر احدى مكونات مجامیع توجه القروض المقدمة للاقتصاد للأعوان غیر المالیین من طرف الجها

  .القروض الداخلیة

                                                           
، مذكرة مقدمة لنیل 2010ـ 1990الواردات تطبیق على حالة الجزائر خلال الفترة أثر الانفاق الحكومي وعرض النقود على اتجاهات كلثوم صافي ،   1

  103،ص2015ـ-2014شهادة الماجستیر، تخصص اقتصاد دولي ، جامعة وهران ،
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وكانت تسجل ارتفاعا كل سنة  776.2أین بلغت  2000عرفت القروض المقدمة للاقتصاد ارتفاعا منذ بدایة 
حیث  2009ملیار دینار وواصلت في هذا الارتفاع الى غایة سنة  1266.8قیمة  2002حیث سجلت سنة 

في ذلك إلى أن السیولة الفائضة قد وجهت إلى تمویل الاقتصاد  مما زاد هذا ویعود السبب  3086.5بلغت 
 2010رتفاع في السنوات الموالیة حیث بلغ سنة الأخیر في حجم القروض الموجهة للاقتصاد ، واصل هذا الا

حتى وكذلك في السنوات الموالیة وذلك تأثرا بالإنتعاش الاقتصادي الجزائري  2011،3727.5و سنة  3268.1
  .ملیار دینار 8000إلى  2016وصل قیمة الارتفاع سنة 

  أدوات السیاسة النقدیة في الجزائر :المطلب الثاني
  :یلياستخدم بنك الجزائر في سبیل الحد من ظاهرة التضخم عدة أدوت یمكننا طرحها كما 

  :معدل إعادة الخصمـ 1
حیث یستعملها البنك المركزي كوسیلة غیر یعتبر معدل أعادة الخصم أحد الأدوات الهامة في الاقتصاد 

اتبع بنك سیاسة صارمة للحد من توسع الائتمان  1:مباشرة للتحكم في مجموعة من المؤشرات الاقتصادیة حیث
في مرحلة التسعینات التي تمیزت بارتفاع معدل ) إتباع سیاسة نقدیة انكماشیة(والتحكم في معدل التضخم 

وهو ما تزامن  2000في أكتوبر من سنة % 6التضخم، ثم بدأ یشهد هذا المعدل انخفاض متواصل وصل إلى 
منذ % 4یة أعطت نوع من المصداقیة لهذه الأداة، إلى أن وصل في النهایة إلى مع تسجیل أسعار فائدة ایجاب

  .2016لیبقى ثابتا إلى غایة  2004سنة 
  الاحتیاطي الإجباري ـ 2

مع تحسن وضعیة السیولة البنكیة و تعتبر هذه الوسیلة من أنجع الوسائل غیر المباشرة في الاقتصاد الجزائري 
الجزائر تنشیط أداة الاحتیاطي الإلزامي   هدف وسیط للسیاسة النقدیة، أعاد بنكووضع مجامیع النقد الأساسي ك

وذلك من أجل حث البنوك على حسن تسییر سیولتها ومنع الأثر السلبي للصدمات   2001منذ شهر فیفري 
  .وكالخارجیة على السیولة البنكیة بحیث یتماشى معدل هذا الاحتیاطي وفقاً  لتطور الاحتیاطي الحر للبن

  آلیة استرجاع السیولة ـ3
 دخلت والتي السیولة، فائض سحب بأسلوب الجزائر بنك استخدمها التي التقنیات إحدى الأداة هذه تعتبر

 بنك لدى الودائع لفائض اختیاري و طوعي إیداع عن عبارة هي والتي ، 2002 أفریل شهر منذ التنفیذ حیز
 المصرفي، للجهاز المشكلة التجاریة البنوك بإستدعاء الجزائر بنك  قیام على الآلیة هذه تعتمد حیث الجزائر،

                                                           
  105ص  رجع السابقمنفس ال  1
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 یحسب ثابت فائدة معدل على حصولها مقابل لأجل أو ساعة 24 لمدة ودائع شكل على سیولتها حجم لوضع
   1 .الجزائر بنك یعلنها مناقصة في مشاركتها عبر وذلك أساس فترة الاستحقاق، على

  ـ عملیات الأمانة4
 ویحدد علیها، المتفاوض الفائدة معدل في بالتعدیل السیولة لتوفیر النقدیة السوق في الجزائر بنك یتدخل

 بنك كل أن في یتمثل مبدأ على وتقوم یحددها، التي والمقاییس یتصوره الذي الوضع على بناءا التدخل هذا مبلغ
 أنها بمعنى المقرض، البنك أمام بها یلتزم خاصة أو عمومیة سندات في تتمثل ضمانات یقدم أن علیه مقرض
 منذ معینة لمدة ممنوحة قروض أي دین، مقابل سندات عن مؤقتا التنازل أو تسلیم على تعتمد مضمونة عملیات

 المقرض البنك یرجع القرض أجل إنقضاء وعند القرض، لمدة مضمونة القروض هذه وتكون العملیة، إجراء یوم
 ذات أنها رغم للسیولة ضخ شكل في إلا الأمانة عملیات یتم استعمال لم أنه حیث المقترض، للبنك السندات
تراجع مستمر في  أیضا ونلاحظ تستخدم لم فهي السیولة في فائضا البنكي النظام عرف أن منذ وذلك إتجاهین،

بالمئة في سنتي  10.75اسعار الفائدة الذي یحدده بنك الجزائر في السوق النقدیة كسعر توجیهي ومرجعي 
  2006.2على التوالي حیث بقي ثابتا في هذه المدة واستمر في هذا الثبات إلى غایة  2003و2001

 المفتوحة السوق عملیات ـ5
 یكون التي و العمومیة السندات وشراء لبیع النقدیة السوق في الجزائر بنك تدخل في الأداة هذه تتمثل

حدد  وقد القروض منح بغرض أو للخصم، قابلة خاصة وسندات أشهر،  ( 06 )ستة من أقل إستحقاقها تاریخ
 لا أن العملیات، على یجریها أن الجزائر لبنك یمكن التي العمومیة للسندات الإجمالیة القیمة) 10ـ90(القانون 
 التخلي تم السقف هذا أن غیر السابقة، المالیة للسنة بالنسبة للدولة العادیة الإیرادات من % 20 سقف تتجاوز

 في بالتدخل منه، كما لا یسمح له) 54(المتعلق بالنقد والقرض في المادة رقم ) 11ـ03 (الأمر صدور منذ عنه
  .3الخزینة سندات على للحصول الأولیة السوق

  

  

  
                                                           

  120، ص  سابقالرجع الماكن لونیس ،   1
  8مجلة الباحث ، جامعة تبسة ، الجزائر،  ،2009-2000الفتة تحولات السیاسة النقدیة في الجزائر خلال فضیل رایس،   2
   المرجع السابقنفس   3
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  2016ـ2000أهداف السیاسة النقدیة في الجزائر خلال الفترة : المطلب الثالث 
 عملت السیاسة النقدیة بمختلف ادواتها على التحكم الجید في الشبكة النقدیة بالاستناد على مختلف القوانین و 

  :الاصلاحات وذلك في سبیل بلوغ عدة أهداف یمكن ابرازاها كما یلي
  ـ هدف استقرار الأسعار1 

التي طبقت فیها السلطة ) 2011ـ2000(منح بنك  الجزائر أولویة كبیرة لهذا الهدف خاصة خلال الفترة    
النقدیة سیاسة نقدیة توسعیة عرفت ارتفاعا ملحوظا في معدلات التضخم وتذبذب في معدلات النمو الاقتصادي 

لهدف الأساسي للسیاسة النقدیة هو إن ا: كما یلي 2003و جاءت خلاصة التقریر السنوي لبنك الجزائر لسنة 
الحفاظ على استقرار الأسعار باعتبارها زیادة تدریجیة محددة لمؤشر أسعار الاستهلاك وقد أعیدت صیاغة هذه 

إن الهدف النهائي للسیاسة النقدیة هو الحفاظ على الاستقرار من خلال : الخلاصة في التقریر الأخیر كما یلي 
  .رها زیادة تدریجیة محددة لمؤشر أسعار الاستهلاكاستقراریة الأسعار باعتبا

المعدل والمتمم للأمر )10ـ04 (رقم الأمر 2010 لأوت الجدیدة التشریعیة الأحكام تعطي ذلك، إلى إضافة
 النقدیة،     للسیاسة صریح كهدف الأسعار لاستقرار  قانونیا ،إرساء والقرض بالنقد المتعلق) 11ـ03(

  .التضخم استهداف ضرورة مبرزا النقدیة السیاسة لإطار هاما إصلاحا هنا ویشكل
  ـ هدف النمو الاقتصادي 2

یعتبر هذا الهدف من الأهداف الأساسیة التي تسعى الیها الدولة بشتى الامكانیات لتحقیقها وذلك من خلال عدة 
الاقتصادي في تحقیق  ، وقد وقد ساهم برنامج الانعاش11ـ03ووصولا إلى القانون  10ـ90قوانین بدایة من قانون

الهدف كما جعل السیاسة النقدیة تتبع اتجاه توسعي وفیما یلي جدول یوضح تطور معدلات النمو خلال الفترة 
2000-2016:  
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  2016ـ2000تطور معدلات النمو خلال الفترة ) : 3(الجدول رقم 
  الوحدة نسبة مئویة 

  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  السنوات

معدل 
  النمو

2.4  2.1  4.1  6.9  5.2  5.1  2  3  2.4  

  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  السنوات

معدل 
  النمو

2.4  3.3  2.8  3.3  2.8  4.1  2.9  3.4  

  2016التقریر السنوي لبنك الجزائر سنة : المصدر
  2000سنة فعالیة السیاسة النقدیة في وفرة احتیاطات الصرف في الجزائر منذ 

  2016- 2000یوضح تطور معدلات النمو الاقتصادي خلال الفترة ) 11(الشكل رقم 

  

  من اعداد الطالبة بناءا على معطیات الجدول: المصدر

حیث بلغ على التوالي  2001و 2000عرف معدل النمو الاقتصادي في الجزائر انخفاضا مابین سنتي 
بالمئة على  6.9و 4.1أین بلغ  2003و 2002في سنتیه المقبلتین  بالمئة إلا انه اتجه إلى الارتفاع 2.1و2.4
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التوالي ویعود هذا مزامنة مع برنامج الانتعاش الاقتصادي الذي جاء من أجل إنشاء مناصب شغل ومكافحة 
وذلك لتأثره بالصدمات الخارجیة  2007إلى غایة  2004الفقر ،ثم انتقل بعد هذا الارتفاع إلى تذبذبا منذ سنة 

بالمئة وقد واصل بعد هذا الثبات في  2.4أین بلغ  2009و 2008ى الاقتصاد ثم بقي ثابتا في سنتي عل
  .بالمئة 3.4أین بلغ نبة  2016التذبذب مابین الانخفاض والارتفاع إلى غایة 

  ـ هدف التشغیل 3
ت ینعكس النمو الاقتصادي بالایجاب على هدف التشغیل حیث یظهر هذا الأخیر من خلال تطورا

  :معدل البطالة وتتبعها والجدول التالي یوضح ذلك
  2016ـ2000تطور معدل البطالة خلال الفترة : الجدول رقم 

  %الوحدة نسبة مئویة
  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  السنوات 

معدل 
  البطالة

8.29  27.3  25.9  23.7  20.1  15.3  12.3  13.8  11.3  

  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  السنوات 

معدل 
  البطالة

10.2  11.4  9.9  10.3  9.8  10.2  11.5  10.5  

  
 2014- 1980 الطاهر جلیط ، دراسة قیاسیة لمحددات البطالة في الجزائر للفترة:المصدر
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  اعتمادا على معطیات الجدول

إلا أن الانخفاض قد انتقل إلى  8.29حیث بلغ معدلها 
ویعود ذلك إلى اتجاه السیاسة النقدیة الانكماشي ثم عاد من جدید إلى 

 10.2الانخفاض من سنة إلى اخرى حتى وصل إلى 
ویعود هذا الانخفاض المتواصل إلى برنامج الانعاش الاقتصادي والتي كانت تهدف إلى مكافحة 

سنة  11.4البطالة ، وقد عرفت معدلات البطالة بین ذلك نوع  من التذبذب بین الانخفاض الارتفاع حیث بلغت 
 .10.5أین بلغت  2016، وواصلت في هذا التذبذب حتى سنة 

                                    :
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2016- 2000تطور معدل البطالة خلال الفترة من  ) 12

اعتمادا على معطیات الجدولالمصدر من اعداد الطالبة 

حیث بلغ معدلها  2000عرفت البطالة نوع من الانخفاض سنة 
ویعود ذلك إلى اتجاه السیاسة النقدیة الانكماشي ثم عاد من جدید إلى  27.3حیث بلغت 

الانخفاض من سنة إلى اخرى حتى وصل إلى  وقد واصل في هذا 25.9أین بلغ  2002
ویعود هذا الانخفاض المتواصل إلى برنامج الانعاش الاقتصادي والتي كانت تهدف إلى مكافحة 

البطالة ، وقد عرفت معدلات البطالة بین ذلك نوع  من التذبذب بین الانخفاض الارتفاع حیث بلغت 
، وواصلت في هذا التذبذب حتى سنة  2011سنة   9.9في حین بلغت 

:                                    الفصل الثالث
 

 

12(رقم  شكل

 

 

 

  

  

  

عرفت البطالة نوع من الانخفاض سنة 
حیث بلغت  2001الارتفاع سنة 

2002الانخفاض سنة 
ویعود هذا الانخفاض المتواصل إلى برنامج الانعاش الاقتصادي والتي كانت تهدف إلى مكافحة  2009سنة 

البطالة ، وقد عرفت معدلات البطالة بین ذلك نوع  من التذبذب بین الانخفاض الارتفاع حیث بلغت 
في حین بلغت  2010
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  التضخم ظاهرة :الثانيالمبحث 
ترتبط ظاهرة التضخم بالسیاسة النقدیة وذلك للعلاقة الاقتصادیة الوطیدة  التي تربط العنصرین ولهذا 

معدل التضخم خلال الفترة محل  یمكننا توضیح ذلك في دراسة وتحلیل  العلاقة بینهما من خلال دراسة تطور
  .الدراسة ودةر السیاسة النقدیة في مكافحته

  تقییم دور السیاسة النقدیة في مكافحة التضخم: المطلب الأول 
 بنك یسهر صارمة، بصفة وتتابع تحدد أصبحت التي التضخم بتوجه المتعلقة الإشارات على بناءا

 النقد مجلس طرف من المسطر والهدف القصیر المدى على التضخم تنبؤات بین فارق أي تقلیص على الجزئر
  1معقولة فترة خلال والعودة إلى الهدف النقدیة للسیاسة العملیاتیة الإدارة بتعدیل وذلك والقرض،

  یوضح الجدول  فیما یلي تطور معدلات التضخم خلال الفترة محل الدراسة
  2016ـ2000تطور معدلات التضخم خلال الفترة ): 4(الجدول رقم

  نسبة مئویة:الوحدة  
  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  السنوات

معدل 
  التضخم

0.6  4.3  1.43  4.26  3.97  1.38  2.31  3.68  4.86  

  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  السنوات

معدل 
  التضخم

5.74  3.91  4.52  8.89  3.26  0.6  4.8  6.4  

  2016ـ سنة 2014السنوي لبنك الجزائر سنة التقریر : المصدر
  

 
 
 
  

                                                           
  مجلة الباحث ،)2009- 2000تحولات السیاسة النقدیة خلال الفترة (فضیل رایس،   1
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  2016-2000تطور معدلات التضخم خلال الفترة ) : 13(الشكل رقم 

  
  المصدر من اعداد الطالبة اعتمادا على معطیات الجدول

حیث بلغ   2001ثم انتقل إلى الارتفاع سنة  0.6أین بلغ  2000سجل التضخم معدلات منخفضة سنة 
وقد سجل سنة ) 2004ـ2001(ى نمو الكتلة النقدیة نتیجة لبرنامج الانعاش الاقتصادي ویعود ذلك إل 4.1

 ذلك معدلات منخفضة نسبیا مقارنة على التوالي ثم سجل بعد 3.97و4.26معدلات  2003و  2002
على التوالي ویعود هذا  3.68و2.31و1.38حیث بلغ 2007إالى2005بالسنوات السابقة وذلك في الفترة 

 4.86حیث سجل  2009و2008ض إلى التطبیق الصارم للسیاسة النقدیة ثم عاد الى الارتفاع سنة الانخفا
من أعلى المعدلات التي سجلت في السنوات العشر  2009على التوالي ویعد معدل التضخم سنة  5.74و

المواد الأساسیة  الأولى ویرجع ذلك إلى ارتفاع معدل التضخم المستورد خاصة في الدول الناشئة لارتفاع اسعار
والمنتجات الطاقویة  في انحاء العالم وقد أدى تدخل الدولة فیما یخص تنظیم و تدعیم الأسعار إلى انخفاض 

ثم ارتفع بعد ذلك ارتفاعا بلغ  4.52سجل نسبة  2011وفي سنة 3.91حیث بلغ  2010معدل التضخم سنة 
سة ویعود ذلك اضافة إلى التضخم المستورد إلى  وهي أعلى نسبة سجلت في الفترة محل الدرا 2012سنة  8.89

ارتفاع تكالیف الانتاج و الاستیراد غیر أن احتواء الحكومة لهذا التضخم قد حول هذا الارتفاع إلى  انخفاض 
حیث سجل  2016و2015ثم عاد بعد ذلك إلى الارتفاع من جدید سنتي  0.6معدل  2014حیث بلغ سنة 
 .6.4و4.8على التوالي 
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  أنواع التضخم في الجزائر: ب الثاني المطل
تنتشر ظاهرة التضخم في الاقتصاد الجزائري ما جعلها تشكل حیزا كبیرا من مجمل المشاكل التي تعاني 

  1:منها الدولة وهذا ما جعلها مصدر اهتمام ودراسة وتحلیل للحد منها وتتنوع هذه الظاهرة في الجزائر إلى
  .التخلفالتضخم الناتج عن وضعیة  ـ1
 إلى راجع هذا و التضخم ظاهرة لاسیما مشاكل عدة من تعاني الثالث العالم دول اقتصادیات معظم إن

 دائرة من الخروج إلى جاهدة تحاول الجزائر أن و خاصة ، اقتصادها في البنیویة الاختلالات و الأزمات
 لتدع الرأسمالي النظام تبین فقد الاقتصادي النظام برنامج بإعادة التسعینات مع جدیدة مرحلةمنذ التخلف 

 نوع تحقیق في أملا هذا و ،عرض و طلب من السوق قوى مواجهة أي الواقع الأمر أمام شيء كل بذلك
  .الازدهار و التقدم من
  التضخم الانتقالي ـ2

 العرض بین الموجود الاختلال تسویة لإعادة میكانیزم اطار في یحدث أنه على الانتقالي التضخم یعرف
 بانتهاجها التسعینات بدایة مع انتقالیة بمرحلة الجزائر مرت لقد ، الوطني المستوى على یظهر الذي الطلب و

 بشكل الأسعار ارتفعت الحاضر الوقت في حیث ، سلبیات و ایجابیات له الذي بالطبع السوق اقتصاد نظام
 الارتفاع هذا مس و الخدمات، و للسلع الحقیقیة القیمة عن یعبر السعر أن بحیث ، المجتمع أفراد لغالبیة مخیف
 و السلع في نقص یقابلها تضخمیة قوى ظهور إلى أدى ما هذا و ، عنه الدعم رفع بسبب الضروریة السلع

  .علیها الطلب زیادة مع الخدمات
  التضخم المستورد  ـ3

 باسم یعرف ما هذا و ، للبلاد داخلیة تضخمیة ضغوط عن ناتجا كان إذا التضخم من النوع لهذا
 ضغوط عن ناتج أنه أو ، التصدیر عملیة بعد الموزعة الدخول طریق عن یعني حیث ، بالطلب التضخم
 محلیا تنعكس و مرتفعة تكون المستوردة السلع أسعار أن حیث ، بالتكالیف تضخما مكونة خارجیة تضخمیة

 تحریرها بعد لاسیما بالجزائر دوریة حركة تعرف الخارجیة التجارة أن و خاصة ، المحلیة السوق في على بیعها
 تعتمد التي و محروقات هي صادراتها أغلب أن أثبت الواقع لكن ، التجاریة المبادلات على الخواص تشجیع و

 مجال خارج للصادرات تفتقر أنها حین في المدفوعات میزان كذا و المیزانیة  إیرادات في علیها الدولة
 لها  منفذ إیجاد تحاول تزال  لا و حاولت التي المحروقات

                                                           
 علوم قسم ، الاقتصادیة العلوم كلیة الجزائر، جامعة الماجستیر، شهادة مذكرة ،الجزائري الاقتصاد حالة الاقتصادیة، التربیة في التضخم ، بوعلام عربة بن 1

  .57، ص2009التسییر،
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وصادراته  وارداته خلال من العالمي الاقتصاد في إدماجه و النفط لأسعار الجزائري الاقتصاد خضوع إن
 تنادي التي العولمة إلى بالإضافة الوطني الاقتصاد سائر على سلبا تعكس توترات  و حساسیات یثیران كلاهما

 لاقتصادیات مهددة أخطار معها حاملة المستوردة السلع على الجمركیة و الإداریة القیود إلغاء و الأسواق بفتح
  . الجزائر مثل الضعیفة الدول

 للعالم قطبي و جهة من دولي تجاري تبادل هناك دام ما موجود أنه هو المستورد التضخم عن قوله یمكن ما و
  .أخرى جهة من المتخلف العالم و المتقدم

  آثار التضخم على المجتمع الجزائري: الثالث المطلب 
  .لة  باختلاف اقتصاد هذه الأخیرةتتفاوت درجة خطورة آثار التضخم على السلم الاجتماعي لأي دو 

 كل وخاصیة طبیعة باختلاف تختلف التضخم جراء الاجتماعي السلم تهدد التي الآثار خطورة ودرجة حدة إن
 لمواجهة المعتمد السیاسي والنظام التسییر وبنمط فیه، السائدة الاجتماعیة والثقافة النظام وبطبیعة اقتصاد،

 التآكل ذلك ،هو نسجلها أن یمكن التي الآثار هذه أهم من فإن للجزائر بالنسبة أما .بلد كل حسب الاختلالات
 وغیر المحدودة الدخول ذوي طبقة إلى بسرعة تدحرجت والتي الطبقة المتوسطة، معیشة مستوى في حدث الذي

  .للأسعار العام المستوى في المستمرة الارتفاعات مسایرة على القادرة
  :وفیما یلي سنتعرض إلى أهم الآثار التي تنعكس على المجتمع الجزائري

 المجتمع فئات بین ما الدخول توزیع إعادة في الكبیر التفاوت - 
 عملیة هي عمالیة، اضطرابات شكل في تظهر ما غالبا والتي الجزائر، في الرئیسیة الإشكالیات من إن

 محاولة الضروري من أنه نرى إذ بها، مر التي المراحل رغم دراسة وفق بعد أمره یحسم لم الذي الأجر تحدید
 العولمة وبروز الخارجي العالم على بالانفتاح یتسم وقت في الأجر، هذا لتحدید وعادلة وشاملة عامة قاعدة إیجاد

  .العالمیة للاقتصادیات المستقبلیة الاتجاهات من منه مفر لا رئیسي كمحدد
 أیضا فیهم بما الثابتة الدخول بأصحاب التضخم یلحقه أن یمكن الذي النسبي الاجتماعي الظلم إدراك ویمكننا
 الفئة وهي الأسعار بتصاعد اللحاق عن النقدیة دخولهم تختلف ممن وغیرهم السندات، وحملة المعاشات أرباب
 أن نجد حیث المتغیرة، الدخول أصحاب یستفید حین على الجزائري ، المجتمع من الأعظم السواد تمثل التي

 العائلة میزانیة من الغذائیة المواد على الإنفاق نصیب واتجه تدهور، قد الجزائریین من الكثیر معیشة مستوى
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 البریدیة والحسابات البنوك لدى المودعة الأفراد مدخرات أن كما . الثابتة الدخول بالنسبة لأصحاب للتزاید
  1.الودائع على الحقیقیة الفائدة أسعار انخفاض جراء قیمتها من الكثیر فقدت الجاریة

  ظهور بشكل واضح فرق تمایزي بین طبقات المجتمع الجزائريـ 2
 على الوطنیة،وتؤثر للعملة الشرائیة القوة تدهور إلى تؤدي الأسعار والمتزایدة في المستمرة الارتفاعات إن  
 والمستثمرین، المشاریع أصحاب استفادة ذلك على ویترتب المجتمع، رد ا لأف والاجتماعیة الاقتصادیة الأوضاع

  .و الرواتب الأجور وأصحاب الثابتة الدخول أصحاب یتضرر فیما
 في العیش مستویات فإن الجزائر، في والأكبر الأوسع هي الثابتة الدخول ذات الشریحة أن إلى ونظرا

 من نوع حول الأخیرة السنوات في یدور الحدیث أصبح حیث الاجتماعي، السلم وتهدد للقلق تدعوا أصبحت البلد
 ولدته الاجتماعي التمایز من نوع حول الأخیرة السنوات في یدور الحدیث أصبح حیث ،الاجتماعي التمایز

 .الواحدة الشرائح للطبقة مختلف بین التضخمیة الضغوط
 :خلال من الشرائیة قوتهم على للمحافظة إضافیة نشاطات لممارسة البشریة الكفاءات ببعض أدت الحالة هذه
 الزوجة عمل ثانیة، وظیفة عن البحث. 
 للأساتذة بالنسبة التدریس في إضافیة ساعات تقدیم. 
 الخارج إلى الجزائریة الأدمغة هجرة. 
 ฀ الإدارات في والرشوة البیروقراطیة ظواهر تفشي. 
 2.التفاخري الاستهلاك نمط اتساع  
   
  
  
 
 
 
  
  

                                                           
  .. 60 ص, 2000 ,التسییر علوم و الإقتصادیة العلوم كلیة ,الجزائر جامعة ,دكتوراه الدولة أطروحة ,الجزائر في الأجر محددات، حشمان مولود 1
  .254الاقتصادیة، ص العلوم و الحقوق كلیة ,ورقلة جامعة ,ماجستیر رسالة ,الجزائر في التضخم لظاهرة قیاسیة و دراسة اقتصادیة، هتهات سعید 2
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  الثالث الفصل خلاصة
من خلال ماسبق في دراستنا لتقییم دور السیاسة النقدیة في مكافحة التضخم في الجزائر توصلنا إلى أن   

السیاسة الجزائر وبالرغم من التحدیات الكبیرة التي تواجهها في التعامل مع ظاهرة التضخم بالرغم من استقلالیة 
إلا أنها تحاول الحد من هذه الظاهرة قدر الإمكان وذلك من خلال عدة أدوات تتناسب مع  1990النقدیة من 

  .طبیعة وخاصیة الاقتصاد الوطني
وتعمل الجزائر جاهدة في إطار السیاسة النقدیة التوصل إلى معدل التضخم المستهدف كل سنة منذ   
الدولة للمعدلات العالیة للتضخم و الحد من أسبابه و أنواعه في حیث یتحقق هذا المعدل باحتواء  2000
  .الجزائر
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 التحكم و النقود عرض قبةرالم النقدیة السلطات تتخذها التي الإجراءات مجموعة النقدیة السیاسة تمثل
و التي تتمحور  خاصة بصفة النقدیة السیاسة أهداف و عامة بصفة الاقتصادیة السیاسة أهداف لتحقیق فیه

حول أهداف أولیة یعمل البنك المركزي من خلال متغیراتها التأثیر على الأهداف الوسیطیة والتي تتمثل هي 
الأخرى  في المتغیرات النقدیة القابلة للمراقبة بواسطة السلطات و المرتبطة بشكل ثابت ومقدر من الأهداف 

  .ةالنهائیة مثل مقدار النمو السنوي للكتلة النقدی
وبغیة استهداف ظاهرة التضخم والحد من آثارها على الاقتصاد والمجتمع  یعمل البنك المركزي على توجیه 

  .جمیع أدوات السیاسة النقدیة نحو هذه الظاهرة واستخدامها بشكل یجعل مستوى التضخم متماشیا مع الهدف
من خطورتها على الاقتصاد الوطني والحد  2000وقد عمل بنك الجزائر على استهداف هذه الظاهرة منذ سنة 

وذلك من خلال بناء وضعیة نقدیة یمكن فیها التحكم في عرض النقود قدر الإمكان وبشكل یسمح بالتعامل الجید 
والسلیم مع ظاهرة التضخم وذلك بالاستناد على أدوات السیاسة النقدیة التي یمكن تطبیقها في الجزائر والتي 

  تتناسب مع اقتصادها 
  اختبار الفرضیاتنتائج 

  :قمنا في بدایة الدراسة بطرح مجموعة من الفرضیات بمكن إجمالها فیما یلي  
  بالنسبة للفرضیة الأولى والمتعلقة بوسائل مكافحة ظاهرة التضخم عن طریق السیاسة النقدیة والسیاسة المالیة

المباشرة وغیر المباشرة وكذلك ت دواو وسائل مختلفة فهي محققة حیث تتبع السیاسة النقدیة مجموعة من الأ
إما عن طریق خفض الإنفاق الخاص بزیادة الضرائب على  السیاسة المالیة التي تكافح ظاهرة التضخم 

، أما الوسائل الأخرى فهي تندرج  القطاع الخاص عن طریق إنقاص الإنفاق الحكومي أو مزج كلا العنصرین
 .تحت الإطار الإسلامي وسیاسة سعر الصرف

 بة للفرضیة الثانیة والمتعلقة بأدوات السیاسة النقدیة المستخدمة في الجزائر فهي محققة حیث تستخدم بالنس
الدولة معدل الاحتیاطي الإجباري كأداة مناسبة وفعالة في الاقتصاد النقدي الوطني وأدوات اخرى كذلك مثل 

 .عملیات الأمانة 
 ة النقدیة الجزائریة في إطار مكافحة التضخم فهي محققة بالنسبة للفرضیة الثالثة والمتعلقة بأهداف السیاس

حیث تحاول السیاسة الموازنة قدر الامكان بین معدل التضخم والعرض النقدي للوصول إلى معدل التضخم 
 .المستهدف

 



 خاتمة
 

86 
 

  نتائج الدراسة
  اأهمه من النتائج من مجموعة إلى التوصل من تمكنا راسةالد خلال من
 من  النقدیة السلطة طرف من تستخدم بحیث الإقتصادیة، السیاسة مكونات أهم من النقدیة السیاسة تعتبر

 .أجل تحقیق الاستقرار الاقتصادي
 طریقة تأثیرهما، في بینها الفرق یكمن مباشرة، غیر وأخرى مباشرة أدوات من النقدیة السیاسة أدوات تتكون 

 النقدیة السوق خلال من تعمل التي هي مباشرة الغیر الأدوات أن حیث
  یعتبر التضخم ظاهرة قید الدراسة و الاهتمام وذلك بالنسبة للسیاسة النقدیة بصفة خاصة والسیاسة الاقتصادیة

 .بصفة عامة
  اقتراحات وتوصیات

 النقدیة سیاسته لیمارس لدیه المعلومات نظم وتطویر المركزي البنك إستقلالیة تعزیز على العمل مواصلة 
 .فعلیة بصورة

 السوق وعملیات الخصم، إعادة معدل أداة بالأخص مباشرة الغیر النقدیة السیاسة أدوات تفعیل ضرورة 
ي ف المالیةسوق الأوراق  تطویر خلال من خاصة النقدیة السیاسة أدوات إستخدام في والتنویع المفتوحة
 .الجزائر 
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