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 رـــديـــــقـــر وتــــكــــش

 

وفقني في شق هذا الطريق، طريق العلم والشكر لله عز وجل الذي الحمد 

إلى وهوّن عليّ تعب هذه السنوات وشقاء هذه الرحلة، وأعانني على الوصول

يعد قطرة  هذه المرحلة، وقدّرني على إنجاز هذا العمل المتواضع الذي

 في بحر العلم.

الشكر الكبير لأستاذي القدير "الأستاذ الدكتور محمد بوقموم" على 

قبوله الإشراف على هذا العمل، بسعة صدره وصبره، خاصة توجيهاته 

وإرشاداته القيمة التي أفادتني كثيرا في مشواري هذا، فقد كان نعم 

 الاستاذ ونعم المشرف.

دة الأساتذة أعضاء لجنة المناقشة على كما أتقدم بجزيل الشكر للسا

على هذا  لاطلاعهمقبولهم مناقشة هذا البحث، وتكرمهم بوقتهم الثمين 

 العمل المتواضع أمام خبرتهم بغرض تقويمه وتحسنه.

وفي الأخير أشكر كل من ساندني ومد لي يد العون سواء من قريب أو 

 من بعيد.

 



 

 داءـــإه
 

 

حبيبة قلبي ونور  قيم ظهري،ظهرها ليستوج ــــإلى من اع

 الغاليةي ــــــأم ي............درب

 إلى من كان لي كتفا أميل عليه 

ي ــــــــــأب .............فلا يتمايل أبدا ويبقى ثابتا مهما هزمته الأيام

 العزيز

 يــــوتـــــإخ .............إلى سندي في الحياة

ما  أجمل ،إلى عائلتي الصغيرة، ملجئي وأماني

 تي ــــنــــي وابــــــزوج.............أملك

 إلى كل طالب علم 

 إليكم جميعا أهدي عملي المتواضع هذا 
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ية الصي مست جميع  ول العدلم  ون اسصثندء منذ كسد  الثلاثيندت قتصاد نظرا  للظروف الا

يدت تعيش في جو يسو ه الخوف والهلع من قتصاد القرن المدضي إلى يومند هذا، نجد أن كل الا

..إلخ، ية مرة أخترى من ركو ، تضخم ،بطدلة...اقتصاد وأزمدت  تختصلالالاإعد ة تعرضهد 

ية صلبة قتد رة على مواجهة اقتصاد الأمر الذي جعل أغلب الدول تعمل على تاميم سيدسدت 

الادمدت من سيدسة نقدية، سيدسة مدلية، سيدسة سعر الارف وغيرهد من السيدسدت الأخترى 

ية الكلية ، وتعصبر السيدسة النقدية من بين قتصاد الصي تشكل في مجموعهد مد يعرف بدلسيدسة الا

ية قتصاد ية الصي تعصمد عليهد  للصحكم في العديد من  مؤشراتهد الاقتصاد مجدلات السيدسة الا  أهم

 سصقرارية ومن ثم تحقيق الاقتصاد لمد لهد من أثر كبير في تحقيق الأهداف العدمة للسيدسة الا

ي قتصاد ي، وبدلصدلي يصضح أن هندك ارتبدط وثيق بين النشدط النقدي والنشدط الاقتصاد الا

ية، بحلول نقدية الأمر الذي يسصدعي تدختل قتصاد ظهر ذلك من ختلال ارتبدط المشدكل الاوي

ي تفد يد قتصاد السيدسة النقدية بإجراءاتهد وأ واتهد لصكييف عرض النقو  مع مسصوى النشدط الا

ي وهي الركيزة المعصمد عليهد قتصاد ية، ومن ثم تحقيق توازنهد الاقتصاد لحدوث الأزمدت الا

يدت مخصلف الدول ، ونظرا لكون السيدسة النقدية  اقتصاد السيدسدت الأخترى في إنجدح  إلى جدنب

من الأزمدت والادمدت أصبحت تحظى بدهصمدم واسع  قتصاد القلب الندبض والدرع الواقتي  للا

ي قتصاد الا سصقراريين على مر العاور كونهد تعمل على تحقيق الاقتصاد من قتبل المفكرين الا

من معدلات النمو، محدربة الصضخم، تحقيق الصوازن الخدرجي والصخفيف من  من ختلال  الرفع

معدلات البطدلة، مسصخدمة في ذلك  أ وات ووسدئل لهد القدرة على تحقيق الأهداف  المسطرة 

 من طرف السلطة النقدية.

ي قتصاد الا سصقراروعلى غرار بدقتي الدول الندمية سعت الجزائر جدهدة إلى تحقيق الا

، ختدصة  في فصرة الصسعيندت من القرن العشرين وبداية في ذلك على سيدسصهد النقدية معصمدة

ية، أ ت إلى تقلص  ور قتصاد القرن الواحد والعشرين الصي شهدت تحولات هيكلية في النظم الا

لسدحة المارفية، وألقى اتحديث إلى الحكومدت والصوجه إلى آليدت السوق الأمر الذي اسصدعى 

بنك المركزي مسؤولية مواكبة هذه الصغيرات ختدصة بعد صدور قتدنون النقد على عدتق ال

بقواعد رقتدبية، تنظيمية، وأخترى توجيهية  تجدء ومخصلف تعديلاته  الصي،(10-90)والقرض 

السوق كمد وضع للسيدسة النقدية أسلوب لصنظيم عرض وتداول  اقتصاد تصندسب وختاوصيدت 

الداختلي والخدرجي للنقد، ومواصلة جهو ه في توفير  رارسصقمع السهر على تحقيق الاالنقو ، 

المفرط على عوائد الجبدية البصرولية  عصمد أفضل الشروط في ميد ين النقد والقرض في ظل الا

 الوطني. قتصاد في إ ارة أسدسيدت الا

في وضمن هذا الإطدر المصداختل يحدول هذا البحث تندول تقييم فعدلية السيدسة النقدية 

الجزائر ختلال  ي فيقتصاد الا سصقرارية ومن ثم الاقتصاد لأهداف النهدئية للسيدسة الاتحقيق ا

ي، الصضخم، قتصاد على كل من النمو الا2M دراسة أثر الكصلة النقديةبوذلك  2022-1990الفصرة 

  ت.البطدلة وميزان المدفوعد
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I. إشكالية الدراسة 

سيدسصهد النقدية من ختلال الصحكم ي اعصمدت الجزائر على قتصاد الا سصقراربغية تحقيق الا

ي، تخفيض مسصويدت البطدلة، قتصاد صأثير على معدلات النمو الالفي المعروض النقدي ل

رصيد ميزان المدفوعدت،  اسصقرارفي المسصوى العدم للأسعدر بدلإضدفة إلى  سصقراروتحقيق الا

ي، قتصاد الا سصقرارالاالأمر الذي أ ى بند إلى ضرورة  راسة فعدلية هذه السيدسة في تحقيق 

ية سدلفة الذكر، لصصضح بذلك معدلم الإشكدلية الصي تعدلجهد قتصاد وإبراز أثرهد على المصغيرات الا

 هذه الدراسة في الصسدؤل الرئيسي الصدلي:

في تحقيق  2022-1990طبقة في الجزائر خلال الفترة مما مدى مساهمة السياسة النقدية ال

 ؟الكليةية قتصادأهداف السياسة الا

II. الأسئلة الفرعية 

د من الصسدؤل الرئيسي السدبق تنبثق مجموعة من الأسئلة الفرعية والصي نور هد فيمد انطلاقت

 يلي:

 ية؟قتصاد مدهي السيدسة النقدية، وكيف تؤثر على أهداف السيدسة الا 

 ( 1990فيمد تصمثل مخصلف الصطورات الصي شهدتهد السيدسة النقدية في الجزائر للفصرة-

 (؟2022

  مدهي الأ وات المسصعملة من طرف البنك المركزي، ومد مدى قتدرتهد في تحقيق الأهداف

 المسطرة؟

  ي في الجزائر؟قتصاد إجدبيفي الصأثير على معدلات النمو الاهل كدن للسيدسة النقدية  ور 

 قتصاد هل سدهمت السيدسة النقدية في الصقليل من معدلات البطدلة المرتفعة  اختل الا 

 الوطني؟

  ؟الوطني قتصاد في الاعلى معدلات الصضخممد مدى تأثير السيدسة النقدية 

  دت؟ميزان المدفوعكيف كدن تأثير السيدسةالنقدية المنصهجة في الجزائر على 

III. فرضيات الدراسة 

للإجدبة على إشكدلية الدراسة ومخصلف الصسدؤلات الفرعية تم صيدغة جملة من الفرضيدت 

 ذهد بندء على نصدئج الدراسة وهي كمد يلي:الصي سيصم تأكيدهد أو تنفي

  أثرت السيدسة النقدية المطبقة في الجزائر ختلال فصرة الدراسة تأثيرا إيجدبيد أ ى إلى رفع

 ي؛قتصاد معدلات النمو الا

 سدهمت السيدسة النقدية المنصهجة في الجزائر في الصقليل من معدلات البطدلة؛ 

 ت الصضخم وذلك نصيجة الصزايد المسصمر في كمية عملت السيدسة النقدية على زيد ة معدلا

 النقو ؛

  للسيدسة النقدية أثر سلبي على ميزان المدفوعدت نصيجة كون أغلب الاد رات هي

 صد رات نفطية.
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IV. أهمية الدراسة 

  يسصمد هذا البحث أهميصه من المكدنة الصي تحصلهد السيدسة النقدية من منظور المدارس

ية، بدلإضدفة إلى كونهد تحصل مكدنة قتصاد ت الاختصلالادلجة الاية و ورهد في معقتصاد الا

ية الصي تعصمد عليهد قتصاد الوطني، حيث تعصبر أحد أهم السيدسدت الا قتصاد مهمة في الا

 ؛يةقتصاد الحكومة الجزائرية إلى جدنب السيدسدت الأخترى للصحكم أوضدعهد الا

 ي قتصاد الا سصقرارقدية في الجزائر على الاالبحث يقدم تحليلا  قتيقد لكيفية تأثير السيدسة الن

ي، معدلات قتصاد الكلي من ختلال الصأثير على مؤشرات رئيسية مثل: الصضخم، النمو الا

البطدلة وميزان المدفوعدت، ويسدعد ذلك في فهم قتدرة الأ وات النقدية المصدحة للبنك 

 ؛ي المسصدامقتصاد الا سصقرارالمركزي على تحقيق الا

 قترارات  لاتخدذي في الجزائر، قتصاد حث معلومدت قتيمة لاندع القرار الايقدم هذا الب

 اسصراتيجية ومندسبة تسدهم في زيد ة فعدلية السيدسة النقدية.

V. أهداف الدراسة 

 يمكن تلخيص أهداف الدراسة في النقدط الصدلية:

 تسليط الضوء على مسدر السيدسة النقدية في الجزائر وإبراز أهم تطوراتهد؛ 

 الوقتوف على أهم الجهو  المبذولة من طرف السلطدت النقدية للصحكم في السوق  محدولة

 النقدي؛

  مقدرنة فعدلية السيدسة النقدية عبر فصرات زمنية مخصلفة )فصرة مد قتبل وبعد الإصلاحدت

 ية( لصحديد مدى الصحسن في تحقيق أهداف السيدسة النقدية؛قتصاد الا

 ي في قتصاد ي وتحفيز النمو الاقتصاد الا سصقرارقيق الاتقييم فعدلية السيدسة النقدية في تح

 ؛ظل الصحديدت المحلية والعدلمية

  ،إبراز مكدمن القوة ونقدط الضعف الصي تصسم بهم السيدسة النقدية المطبقة في الجزائر

ت ختصلالاعلى هذه السيدسة في مواجهة الا عصمد والوقتوف على مدى قتدرة الدولة في الا

 ية.قتصاد الا

VI.  اختيار الموضوعأسباب 

توجد عدة أسبدب تدفع بدلبدحث لاختصيدره موضوع مد والصعمق فيه، ومن بين الأسبدب الصي  فعصند 

 لاختصيدر هذا الموضوع:

 النقدي بسبب الصطورات  قتصاد الكلي والا قتصاد الميول الشخاي في مواضيع الا

 والصغيرات الحدصلة والمصجد ة في هذا الميدان؛

 الوطني ونصدئجهد الأمر الذي يسصدعي ضرورة البحث في  قتصاد ست الاأهم الصغيرات الصي م

، الصي تسعى من ختلالهد الحكومة ية من بينهد السيدسة النقديةقتصاد مواضيع السيدسدت الا

 ية؛قتصاد ت الاختصلالاللصدختل في ضبط مخصلف الا

 دية في الدول ية المصعلقة بدلسيدسة النققتصاد الموضوع يوفر فرصة للصفدعل مع الأ بيدت الا

 الندمية؛

 .توفر الإحادئيدت والبيدندت الخدصة بمصغيرات الدراسة 

VII. حدود الدراسة 

 تصمثل حدو  هذه الدراسة فيمد يلي:

  :تعدلج هذه الدراسة موضوع تقييم أ اء السيدسة النقدية في الجزائر الحدود الموضوعية

 سصقرارعلى مؤشرا الا 2Mة وذلك من ختلال إبراز آثدر هذه السيدسة من ختلال الكصلة النقدي
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ية من ختلال الاسصعدنة بدلأ وات قتصاد ي والصي تمثل بدورهد أهداف السيدسة الاقتصاد الا

 ؛الخدصة بدلقيدسي

  :؛الكلي قتصاد أجريت هذه الدراسة على مسصوى الاالحدود المكانية 

  :الفصرة  ، حيث عرفت هذه2022-1990دلدراسة الفصرة الممصدة من تغطي هذهالحدود الزمنية

العديد من الصطورات والمنعطفدت المهمة الصي كدن لهد بدلغ الأثر على السيدسة النقدية الصي 

 ية المنفذة ختلال هذه الفصرة.قتصاد بدورهد عرفت بدورهد تطورات واكبت الإصلاحدت الا

VIII. :منهج الدراسة والأدوات المستخدمة 

 عصمد اختصبدر الفرضيدت تم الا للإجدبة على إشكدلية الدراسة و الأسئلة المطروحة وكذا

الصحليلي في اسصعراض مخصلف الجوانب النظرية بأسلوبيه الوصفيو على المنهج الوصفي

ي، وفي تحليل البيدندت الوار ة في الدراسة وكذا قتصاد الا سصقرارالمصعلقة بدلسيدسة النقدية والا

صقدير القيدسي للعلاقتة بين في تحليل النصدئج المصوصل إليهد في الجدنب الصطبيقي من ختلال ال

، وذلك يقتصاد الا سصقرارومؤشرات الا2Mالسيدسة النقدية وذلك من ختلال الكصلة النقدية 

 .يقتصاد بوسدئل القيدس الابدلاسصعدنة 

على العديد من المراجع الصي  عصمد وبدلنسبة للأ وات المسصخدمة في هذه الدراسة تم الا

ية أوراق بحثية منشورة في مجدلات علمية أو قتدمت تصنوع بين كصب أطروحدت ورسدئل جدمع

في إطدر ملصقيدت وندوات  راسية، إضدفة للصقدرير الاد رة عن الهيئدت الوطنية والدولية، كمد 

على العديد من الماد ر الوطنية، والأجنبية في جمع الإحادئيدت المسصخدمة في  عصمد تم الا

للحاول النصدئج القيدسية في الفال  Eviews 12ندمج الدراسة، إضدفة إلى ذلك تم الاسصعدنة ببر

 الصطبيقي.

IX. صعوبات الدراسة 

لا يوجد بحث علمي يخلو من الاعوبدت والعقبدت الصي تواجه البدحث فكل حسب مجدل 

بحثه، وبدلنسبة لبحثند تجلت الاعوبدت الصي واجهصند أثندء إعدا  هذه الدراسة في اختصلاف 

ت المقدمة من مادر لآختر)الديوان الوطني للإحادء، بنك البيدندت، وتعدرض الإحادئيد

الجزائر، صندوق النقد الدولي(، الأمر الذي صعب عليند عملية تحديد أي الماد ر الصي يجب 

 عليهد، وتكون الإحادئيدت أكثر  قتة وواقتعية. عصمد الا

X. الدراسات السابقة 

الدراسدت السدبقة، الصي  ديد منعلى الع طلاعفي إطدر إعدا  هذه الأطروحة قتمند بدلا

تندولت مواضيع ذات صلة بموضوعند، إلا أن أغلبهد عدلجت الموضوع بدلنسبة لكل مؤشر 

وحده، فمنهد من عدلج أثر السيدسة النقدية على النمو فقط أو البطدلة فقط أو الصضخم أو ميزان 

وفيمد يلي أهم  المدفوعدت، وقتليلة هي من عدلجت الموضوع بدلجمع بينهم شمن  راسة واحدة،

 الدراسدت القريبة من  راسصند:

 الدراسات باللغة العربية. 1

 ستقرار"السياسة النقدية للجزائر ودورها في تحقيق الا(، 2023)بن صفي الدين عبد الله 

إبراهيم  -3-أطروحة  كصوراه، جدمعة الجزائر "،2015-2001ي خلال الفترة قتصادالا

 شيبوط، الجزائر.

ي قتصاد الا سصقرارروحة الدور الذي لعبصه السيدسة النقدية في تحقيق الاعدلجت هذه الأط

 سصقراروذلك من ختلال  راسة تحليلية لمؤشرات الا 2015إلى  2001في الجزائر ختلال الفصرة 

ي، فعدلية قتصاد ي المصمثلة في الصضخم، البطدلة، ميزان المدفوعدت والنمو الاقتصاد الا

عليهم، حيث توصلت هذه الدراسة إلى وجو   ور مهم وفعدل السيدسة النقدية في الصأثير 
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، إلا أنهد لم تكن مجدية بدلقدر الكدفي قتصاد الا سصقرارلأ وات السيدسة النقدية في تحقيق الا

وتميزت بدلمحدو ية في الكثير من الجوانب وهذا راجع للعديد من العوامل أبرزهد تغليب 

 ية.صاد قتالسيدسة المدلية في إ ارة الشؤون الا

 فعالية السياسة النقدية في تحقيق أهداف المربع السحري ،(2020)عبد اللاوي فصيحة"

، 02؛ أطروحة  كصوراه، جدمعة البليدة 2016-2000حدلة الجزائر-ية"قتصادللسياسة الا

 الجزائر.

هدفت هذه الدراسة إلى الوقتوف على حقيقة الإصلاحدت الصي عرفصهد السيدسة النقدية في 

ختلال الألفية الثدلثة، مع تصبع مسدرهد وإبراز أهم أ واتهد، كمد أنهد أبرزت فعدلية  الجزائر

السيدسة النقدية في تخفيض معدلات الصضخم، الرفع من معدلات النمو، تحقيق الصوازن 

الخدرجي، و تخفيض معدلات البطدلة وتحقيق الصشغيل الكدمل، ضمن مد يعرف بدلمربع 

ة)مربع كدلدور( من ختلال  راسة تحليلية، وختلات هذه يقتصاد السحري للسيدسة الا

الدراسة بأن السيدسة النقدية في الجزائر لم تكن فعدلة في تحقيق كل أهدافهد حيث تمكنت من 

فقط  ون أن تصمكن من تحقيق هدف الصشغيل الكدمل، تشجيع معدل  سصقرارتحقيق هدف الا

وعدت والصي تبقى مرتبطة بشكل أسدسي ي، وتحقيق الصوازن في ميزان المدفقتصاد النمو الا

 بصقلبدت أسعدر البصرول في السوق الدولي؛

 ي في الدول قتصادالنقدي والنمو الا ستقرار"السياسة النقدية، الا ،(2017)شرارة جلول

، أطروحة  كصوراه، جدمعة ماطفى اسطنبولي، معسكر، دراسة قياسية-المغاربية

 .الجزائر

ية، وتحليل الدراسدت قتصاد هم النظريدت والنمدذج الاركزت هذه الدراسة على عرض أ

ي في قتصاد النقدي والنمو الا سصقرارالسدبقة الصي تندولت تأثير السيدسة النقدية على الا

  سصقرارالدول العربية والأجنبية، بدلإضدفة إلى تحليل تطور مسدر إ ارة السيدسة النقدية، الا

ي في الدول المغدربية، كمد حدولت هذه قتصاد و الاالنقدي الداختلي والخدرجي ومعدلات النم

النقدي الصي تصمثل على  سصقرارالدراسة تحليل وقتيدس أثر السيدسة النقدية على مؤشرات الا

المسصوى الداختلي في مسصويدت منخفضة ومسصقرة لمعدل الصضخم، وعلى المسصوى 

ي في قتصاد لنمو الاسعر الارف الفعلي الحقيقي بدلإضدفة إلى ا اسصقرارالخدرجي في 

نموذج شعدع  دسصخدامالدول المغدربية المصمثلة في كل من الجزائر، تونس والمغرب ب

 الانحدار الذاتي الهيكلي.

  ستقرار"أثر السياسة النقدية على مؤشرات الا، (2021)لهشمي عبد الكدمل، حطدب مرا 

ور في مجلة الاجصهد  "، مقدل منش2019-2000ي بالجزائر دراسة تحليلية للفترة قتصادالا

 .02ية، العد قتصاد للدراسدت القدنونية والا

 سصقرارتهدف هذه الدراسة إلى تبيين الأثر الذي تحدثه السيدسة النقدية على مؤشرات الا

ي، الصضخم، البطدلة والصوازن الخدرجي في قتصاد ي، والمصمثلة في النمو الاقتصاد الا

بدعصبدر أن السيدسة النقدية الركيزة 2019إلى 2000الجزائر وهذا ختلال الفصرة الممصدة من 

في  عصمد يدت الدول إلى جدنب السيدسدت الأخترى وقتد تم الااقتصاد المعصمد عليهد في نجدح 

هذه الدراسة على تحليل الجداول والإحادئيدت لغرض توضيح الأثر، حيث ختلات هذه 

 سصقرارصأثير على مؤشرات الاالدراسة إلى أن للسيدسة النقدية الجزائرية  ور كبير في ال

 ي.قتصاد الا
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  السياسة النقدية كآلية فعالة لتحقيق أهداف ، (2021)حمداني معمر، بندي ماطفى

مقدل منشور في مجلة  ،2017-2000ية في الجزائر دراسة تحليلية للفترة قتصادالسياسة الا

 .02ية، العد  قتصاد المنصدى للدارسدت والأبحدث الا

إلى الصعريف بدلسيدسة النقدية، الأهداف والأ وات، بدلإضدفة إلى  راسة  هدفت هذه الدراسة

وتقييم أ اء السيدسة 2017-2000مسدر تطور السيدسة النقدية في الجزائر ختلال الفصرة من 

ية الكلية، وختلات هذه الدراسة قتصاد النقدية لبنك الجزائر في تحقيق أهداف السيدسة الا

عرفت  2017-2000د أن السيدسة النقدية في الجزائر ختلال الفصرة إلى العديد من النصدئج أهمه

العديد من الإصلاحدت والصي بموجبهد أصبح البنك يسصعمل ختليطد مصجدنسد من الأ وات من 

ي بدلإضدفة إلى عدم قتدرة السيدسة النقدية في هذه الفصرة قتصاد أجل الصأثير على النشدط الا

ي المرتفع قتصاد ية كدلصشغيل الكدمل والنمو الاقتصاد على تحقيق بعض الأهداف السيدسة الا

 والصوازن الخدرجي، وذلك بسبب ارتبدط بعض هذه المصغيرات بمصغيرات الوضع الدولي.

 الدراسات باللغة الأجنبية .2
 BEKHALED Aicha1, BOUALI Lynda(2022):Essai d’Evaluation de la politique 

monétaire de l’Algérie à travers « le carré magique de Kaldor » , Algerian Business 

Performance Review (ABPR) ,( 01). 

هدفت هذه الدراسة إلى تقييم فعدلية السيدسة النقدية في الجزائر من ختلال تحليل تطورات 

ي، البطدلة، ميزان المدفوعدت، الصضخم ( ختلال الفصرة قتصاد مصغيرات مربع كدلدور )النمو الا

حيث توصلت هذه الدراسة إلى هشدشة السيدسة النقدية وذلك من ختلال الاسصند  إلى ، 2012-2021

الكلي حيث تبين أن السيدسة النقدية في الجزائر لم تسصطيع  قتصاد نصدئج تحليل مؤشرات الا

تحقيق الأهداف الأربعة لمصغيرات كدلدور في وقتت واحد وهذا ينطبق بشكل أسدسي على مصغير 

ي هو بعيد جدا عن مركز كدلدور ولا يصندسب مع المصغيرات الأخترى، لكن السنوات البطدلة الذ

توضح تحسن في المصغيرات الأربعة وهذا راجع للانصعدش  2021إلى 2019الثلاثة الأختيرة من 

ي، وارتفدع أسعدر النفط ممد أ ى إلى ختفض العجز في ميزان قتصاد الصدريجي للنشدط الا

 المدفوعدت.
 Aouidia Kahina, Nait Mohamed(2017) :Efficacité de la politique monétaire en Algérie 

(1990-2017), Revue Scientifique de l'Université d'Alger3,(09). 

 2017-1990عملت هذه الدراسة على تقييم  ور السيدسة النقدية في الجزائر ختلال الفصرة 

ت هذه الدراسة إلى أنه ختلال فصرة الصسعيندت وكيفية السيطرة على معدلات الصضخم، حيث ختلا

، وبعد الصعزيز الواضح لأسعدر النفط قتصاد كدن النظدم المارفي في غيدب تدم عن تمويل الا

انصقلت الجزائر من حدلة نقص في السيولة إلى حدلة فدئض وفي هذا السيدق  1999الخدم منذ عدم 

أ وات مخااة لامصادص  دسصخدامة بمرونة بأ ار بنك الجزائر السيدسة النقدي 2002ومنذ سنة 

 السيولة والسيطرة على معدلات الصضخم.
 Zaoui Djamila(2019): La maitrise d’inflation par la politique monétaire ca de l’Algérie 

(2000-2017), Revue Algérienne d’Economie de gestion,(02). 

سيدسة النقدية في الرقتدبة على الصضخم ختلال الفصرة هدفت هذه الدراسة إلى تقييم فعدلية ال

وختلات هذه الدراسة أن عرض النقو  لهد تأثير مبدشر على الصضخم، ومن ندحية  2000-2017

دت الندتج المحلي الإجمدلي طويل الأمد بحيث يكون لهد تأثير على سلوك احصيدجأخترى على 

قدية من أجل السيطرة على الصضخم تفصقر إلى الأسعدر، إلا أن الأ وات الصي توفرهد السيدسة الن

 الفعدلية.
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 Bendahmane Med Amin, Bouchetara Mehdi ( :2015)  L'impact de la politique monétaire 

sur la croissance économique en Algérie, Revue finance et marchés, (01). 

تج المحلي الإجمدلي للدولة ركزت هذه الدراسة على تأثير السيدسة النقدية على الند

مسصخدمة في ذلك تقنية الانحدار الخطي لإبراز العلاقتة بين المصغيرين، وختلات هذه الدراسة 

ومن ثم تحقيق  قتصاد إلى أن السيدسة النقدية تؤثر بشكل كبير على الندتج المحلي الإجمدلي للا

 ي في الجزائر.قتصاد النمو الا

ن  راسصند تصشدبه مع بقية الدراسدت من حيث الأهداف من ختلال الدراسة السدبقة نلاحظ أ

ية الكلية والصي قتصاد والمصغيرات إذ تسعى إلى تبيدن أثر السيدسة النقدية على أهداف السيدسة الا

ي، وتخصلف مع البعض من حيث المنهج القيدسي قتصاد الا سصقراربدورهد تمثل مؤشرات الا

الحدو  الزمنية والمكدنية بدلإضدفة إلى اختصلاف  المصبع في معدلجة الموضوع، وكذلك من حيث

ية الصي أحدثت تطورات قتصاد الصي تشمل العديد من الصغيرات الا(2022-1990)فصرة الدراسة 

 كبيرة في مسدر السيدسة النقدية في الجزائر.

XI. هيكل الدراسة 

اف للإلمدم بجميع جوانب الموضوع والإجدبة على الإشكدلية المطروحة وتحقيقد للأهد

 المرجوة من هذه الدراسة ارتأيند تقسيمهد إلى أربعة فاول تسبقهم مقدمة وتليهم ختدمة كمد يلي:

حيث التأصيل النظري للسياسة النقدية" في الفال الأول والذي جدء تحت عنوان "

تندولند في المبحث الأول نظرة عدمة حول السيدسة النقدية من ختلال الصطرق إلى مفدهيم السيدسة 

ية، أنوعهد،أ واتهد وأهدافهد أمد المبحث الثدني فقد تمحور حول السيدسة النقدية في الفكر النقد

ي، لنصطرق بعد ذلك في المبحث الثدلث إلى إ ارة السيدسة النقدية، لنصندول بعد ذلك في قتصاد الا

 المبحث الرابع فعدلية السيدسة النقدية.

ياسة النقدية في تحقيق الاستقرار بـــــ" مساهمة السأمد الفال الثدني والمعنون 

ي وإبراز  ور السيدسة النقدية قتصاد الا سصقرارفقد تندولند فيه الجدنب النظري للا" الاقتصادي

ي وذلك من ختلال تقسيم هذه الفال إلى أربعة مبدحث، حيث تم قتصاد الا سصقرارفي تحقيق الا

ي، تعريفه مؤشراته أهم اد قتصالا سصقرارالصطرق في المبحث الأول إلى عموميدت حول الا

تم فيه تندول  ور السيدسة النقدية في  السيدسدت الكفيلة بصحقيقه، أمد في المبحث الثدني فقد

اسصهداف الصضخم من ختلال إبراز مفهوم كل من النقو  والصضخم ومن ثم علاقتة النقو  بدلصضخم 

في المبحث الثدلث فقد تم الأسعدر، أمد  اسصقراروفي الأختير سيدسة اسصهداف الصضخم لصحقيق 

الصطرق إلى  ور السيدسة النقدية في تحقيق الصوازن في ميزان المدفوعدت والمبحث الأختير كدن 

 ي والصقليل من معدلات البطدلة.قتصاد حول  ور السيدسة النقدية في تحقيق النمو الا

جزائر خلال السياسة النقدية في المسار وبدلنسبة للفال الثدلث والذي عنون بـــــــ "

فقد تندولند فيه أربعة مبدحث تم تخايص المبحث الأول للإطدر القدنوني  "2022-1990الفترة 

، أمد المبحث الثدني فقد تندول مسدر السيدسة 2022-1990للسيدسة النقدية في الجزائر ختلال الفصرة 

أ وات السيدسة النقدية النقدية في الجزائر ختلال فصرة الدراسة، بينمد المبحث الثدلث فصضمن تقييم 

-1990في الجزائر، بينمد المبحث الرابع كدن حول تطور الوضع النقدي في الجزائر ختلال الفصرة 

2022. 
قياسية لأثر السياسة النقدية على  دراسةأمد الفال الرابع والأختير جدء موسوم بعنوان "

والذي تم تقسيمه إلى  "2022-1990في الجزائر للفترة  يةقتصادالأهداف النهائية للسياسة الا

أربعة مبدحث تضمن المبحث الأول الإطدر النظري للصحليل القيدسي المصبع في الدراسة، 

والمبحث الثدني كدن تحت عنوان فحص ومعدلجة البيدندت المسصخدمة في الدراسة و راسة 
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يرات مربع يصهد، في حين المبحث الثدلث تمحور حول قتيدس أثر الكصلة النقدية على مصغاسصقرار

كدلدور، والمبحث الرابع ختاص لصقييم نصدئج الصقدير القيدسي المصحال عليهد والوقتوف على 

 ية.قتصاد مدى مسدهمة السيدسة النقدية في تحقيق اهداف السيدسة الا
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 مدخل .1.1
الصدسع عشر فقط،  في القرن بدأ يصجلى إذنسبيد، ديعصبر حديثإن ماطلح السيدسة النقدية  

نصيجة المشدكل الصي نجمت عن الدورات على مر العاور  يينقتصاد دلاوأصبح حديث المفكرين

من  راسة هذه السيدسة والصعمق فيهد أمر ضروري كونهد الأمر الذي جعل ية المصكررة قتصاد الا

ية وتحقيق قتصاد الات ختصلالالمعدلجة الاد يصم اللجوء إليهالصي ية قتصاد دلاأهم السيدسدت

والمسدهمة في تحقيق النمو ي وقتصاد الاعلى النشدط ي، لمد لهد من تأثير قتصاد الاسصقرارالا

 .يةقتصاد الاالصنمية  تحقيق

 نظرة عامة حول السياسة النقدية.2.1

لسيدسة النقدية من حيث المفهوم والصطور والأ وات الصطرق ليمكن  من ختلال هذا المبحث

 .قتصاد الاانصقدل هذه السيدسة في  تالأهدافوقتنواوكذلك 

 لسياسة النقديةا مفهوم.1.2.1

من جملة من  الإنطلاقيقصضي سيدسة النقدية، لشدمل وفعدل لإعدا  إطدر إن الوصول إلى 

 الصعدريف والأنواع الخدصة بدلسيدسة النقدية.

 تعريف السياسة النقدية.1.1.2.1

تدبيرا يغلب فيه  يقاد بهد في اللغة الصدبير لأمر عدم في جمدعة مد": لغةتعريف السيدسة 

 ولة )تدبير أمور الدولة وكدنت في البداية"فيقاد بهد  اصطلاحاأمد ؛"معنى الصحسين والإصلاح

ثم تطورت وصدرت الدولة الحديثة، ولهذا تبدأ السيدسة من مجصمع المدينة، ويرى  (المدينة

تصوافر فيهد لا  البعض أن هذا المفهوم من السيدسة لا ينطبق على الكثير من الجمدعدت الصي لا

 ولة ولا سلطة عدمة، كدلمجصمعدت القبلية، أمد الطرف الآختر فيرى أنه طدلمد وجد مجصمع فيه  

حكدم ومحكومين وجدت أو كدنت سيدسة وهذا يصوفر في أي مجصمع بشري ولو كدن بدائيد أو 

 .(1)"أسرة أو قتبيلة  ينية

والصي  (Kent) إليهة هو مد أشدر دلصي ظهرت في ختاوص السيدسة النقديإن من أهم الصعدريف

بأنهد"مجموعة الوسدئل الصي تصبعهد الإ ارة النقدية لمراقتبة عرض النقو  بهدف بلوغ عرفهد 

 .(2)الكدمل" سصخدامي معين كهدف الااقتصاد هدف 

كمد عرفت على أنهد" تنظيم كمية النقو  المصوفرة في المجصمع بغرض تحقيق أهداف 

ية، والقضدء على البطدلة وتحقيق قتصاد الامثلة في تحقيق الصنمية ية المصقتصاد الاالسيدسة 

 .(3)المسصوى العدم للأسعدر" اسصقرارالصوازن في ميزان المدفوعدت والمحدفظة على 

كمد عرفت أيضد بأنهد مجموعة الإجراءات الصي تنفذهد السلطة النقدية)البنك المركزي(، 

 اسصقراري، العمدلة الكدملة وقتصاد الامة لصحقيق النمو بكمية الأموال اللاز قتصاد الابهدف تزويد 

 .(4)قتصاد الاسصقرارالاقتيمة العملة ومكدفحة الصضخم ومن ثم الحفدظ على 

وتنظيم السيولة بدلصحكم في عرض النقو  أو البنك المركزي" قتيدم الدولةوتعرف أيضد بأنهد

ية كلهد قتصاد الاالحكم في النشطة ومن ثم من ختلال اتخدذ مجموعة من الوسدئل  قتصاد العدمة للا

"(1). 

                                                           
 .181، الابصكدر للنشر والصوزيع، الأر ن، ص النقدي والأسواق المالية قتصادالا(، 2018)السعو ي عبد الامد ( 1)
الدار العربية الإيطدلية للطبدعة ، المركزية والسياسة النقدية ةالصيرف (،1999)الدوري يسرى مهدي السدمرائي؛ زكريد ( 2)

 .211والنشر، إيطدليد، ص
 .173سة شبدب الجدمعة، مار، صمؤس، يات النقود والبنوكاقتصاد(، 2001ضيدء مجيد)(3)

)4( 
Bords .B (2007) , La Politique Monétaire,Dunod, paris, p.21. 
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وفي تعريف آختر هي"تلك السيدسة الصي تهدف إلى تغيير كمية المعروض من النقو ، ومن 

ية للدولة، الصي ترمي إلى تحقيق الصوظيف قتصاد الاثم سعر الفدئدة، بغرض تحقيق الأهداف 

 .(2)لعدم للأسعدر"في المسصوى ا اسصقرارالكدمل للموار ، ثم تحقيق معدل مقبول مع 

يمكن القول بأن السيدسة النقدية هي مجموعة الإجراءات  السدبقة من ختلال الصعدريف

ات النقدية الأ ووأمسصعملة الأ اةلصحكم في العرض النقديلوالصدابير الصي تصخذهد السلطة النقدية 

تحقيق أهداف النقدي و سصقرارالاي بغية الوصول إلى قتصاد الاوالنشدط المندسبة بمد يصلاءم

 ية معينة.اقتصاد 

 أنواع السياسة النقدية2.1.2.1

 الإتجدهي أو قتد تخصدر إنكمدشختر أحدهد توسعي والآاتجدهدت عدة لسيدسة النقدية تأختذ ا

ي الذي تسعى إلى تحقيقه ويكون بذلك للسيدسة النقدية قتصاد الاالهدف  المخصلط وذلك حسب

 :(3)فيمديليمثل صثلاث اتجدهدت ت

في حدلة ركو   قتصاد الايصم اللجوء إلى هذه الطريقة عندمد يكون : اسة نقدية توسعيةسيأولا:

تشجيع دفع، إلى زيد ة حجم وسدئل ال )البنك المركزي( تصجه السلطة النقدية، حيث )كسد (

ي وبدلصدلي زيد ة القوة الشرائية قتصاد الاختفض معدلات الفدئدة ومنه زيد ة النشدط كذلك الإئصمدن

 ي وتحقيق الصشغيل الكدمل؛الإسصثمدروالطلب 

هد في حدلة تضخم، اقتصاد إذا كدن  الإتجدهتصبع السلطة النقدية هذا : يةإنكماشسياسة نقدية ثانيا:

 الإئصمدنمن ختلال تقييد تخفيض حجم السيولة المصداولة في السوق، ويكون الهدف من ذلك هو 

كذلك برفع سعر الفدئدة لصشجيع الأفرا   جور والأسعدر، وتقومفي محدولة لصثبيت الأ والإقتراض

 ؛سصهلاكالاوالصخفيض من حجم  الإ ختدرعلى 

 سياسة نقدية مختلطةثالثا:

تندسب هذه السيدسة البلدان الندمية الصي تعصمد على الزراعة الموسمية وتادير الموا  

زراعة والصقليل الأولية، وهند يلجأ البنك المركزي إلى زيد ة حجم وسدئل الدفع في مرحلة بدء ال

 .(4)من هذه الوسدئل في مرحلة بيع المحدصيل

 قتصاد الاممد سبق يصضح أن السيدسة النقدية تمصدز بدلمرونة في الصطبيق وذلك حسب حدلة 

يعدني من حدلة كسد  مسصعملة في ذلك مجموعة من الإجراءات  قتصاد الافصكون توسعية إذا كدن 

أو ختفض معدلات الفدئدة...، كمد يمكنهد  الإئصمدنسع في سواء الصو الصي تخفف من الوضع السدئد

تصخذ الصدابير اللازمة من أجل الصشجيع أي ية وذلك في حدلة وجو  تضخم إنكمدشسيدسية  اتبدع

يدت قتصاد الا، كمد يصضح أنه يمكن مزج السيدسصين معد في حدلة الإسصثمدربدل  الإ ختدرعلى 

سيدسة توسعية في مرحلة الزرع والصحول  اتبدعختلال الصي تعصمد الزراعة الموسمية وذلك من 

 ية في مرحلة بيع المحدصيل.إنكمدشإلى سيدسة 

                                                                                                                                                                                           
،  ار الفكر الجدمعي، مار، يالاقتصاددور التشريعات النقدية في القضاء على مشاكل النمو (، 2008محمد حلمي الطوابي)(1)

 .42ص 
، المعهد العدلمي للفكر الإسلامي، الوضعي الاقتصادن الفقه الإسلامي والسياسة النقدية بي(،2011)شدويش وليد ماطفى ( 2)

 .155الولايدت المصحدة الأمريكية، ص
،  ار المسصقبل للنشر والصوزيع، الأر ن، ص ص النقود والبنوك بين النظرية والتطبيق(، 2009)صدفي أنس البكري، وليد  (3)

187-188. 
 ار الأيدم للنشر والصوزيع، الأر ن، ص  ي الكلي،الاقتصادلسياسة النقدية والتوازن ا(، 2018عليبن قتدور، محمد يبرير )(4)

37. 
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 أهداف السياسة النقدية.2.2.1

وذلك  يةقتصاد الاتسعى السلطة النقدية إلى تحقيق مجموعة من الأهداف العدمة للسيدسة 

يدسة النقدية على أهداف صمد الستعكمد عرف بدلأهداف النهدئية، والصي تختلال السيدسة النقدية من 

 :نظرا لمد سبق ذكره تصمثل فيمد يليأخترى أولية وسيطة و

 . الأهداف النهائية للسياسة النقدية1.2.2.1

ية والصي تسعى  ائمد إلى تحقيق أهداف قتصاد الاتعد السيدسة النقدية أحد أنواع السيدسة 

بمربع كدلدور د فيمد ياطلح عليه ف المشدر إليههذه الأختيرة والمصمثلة أسدسد في الأهدا

ي الانجليزي نيكولاس كدلدور قتصاد ، والذي عرف على أنه " تاميم من طرف الاالسحري

ية لبلد مد في آن قتصاد ، حيث يسمح هذا الأختير بصحقيق الأهداف الأربعة للسيدسة الا1960سنة

عصبر من نسج واحد، ويسمى بدلمربع السحري لأن تحقيق هذه الأهداف مجصمعة مع بعض ي

الخيدل والمربع السحري هو عبدرة عن رسم تخطيطي ربدعي القيدس يحصوي على الأهداف 

 :(2)، والصي سيصم الصطرق إليهد فيمد يلي(1)ية"قتصاد الأربعة للسيدسة الا

 الأسعارفي المستوى العام  ستقرارالاأولا:
تجنب الضخم ومكدفحصه،  يعصبر من أهم أهداف السيدسة النقدية، حيث تسعى كل الدول إلى 

وفي نفس الوقتت علاج احصمدل حدوث الكسد  إن وجد، وتابح مهمة السلطة النقدية احصواء 

الأسعدر من أهم  اسصقرارحركدت مسصوى الأسعدر إلى أقتل مسصوى لهد لأن المحدفظة على 

هذا ية الرئيسية، ويصحقق قتصاد ي والمؤشرات الاقتصاد العوامل الصي تؤثر على النشدط الا

الهدف من ختلال الصدختل المسصمر من قتبل السلطة النقدية للصأثير في تدفق الدختل عن طريق 

 الإ ارة الرشيدة والمسصمرة لعرض النقو  ومراقتبة الإئصمدن المارفي؛

  

                                                           
، ية بالجزائر من خلال مربع كالدور السحريالاقتصادتقييم أداء برامج تعميق الإصلاحات (، 2016)مسعو ي زكريدء ( 1)

 .217العد  السد س، الجزائر، ص ية، جدمعة الشهيد حمه لخضر بدلوا ي،الاقتصاد المجلة الجزائرية للصنمية 
 .142-139، ص ص مرجع سبق ذكره(، 2018محمد يبرير ) قتدور،علي بن (2)



الفصل الأول                                                        التأصيل النظري للسياسة 

 النقدية

 
13 

 ثانيا: العمالة الكاملة

ية المصدحة في قتصاد الاأي تحقيق الصشغيل الكدمل والاسصغلالالأمثل لجميع الموار  

 %5إلى%3السمدح بمعدل بطدلة منخفض قتد يصراوح بين وتحقيق هذا الهدف يعني ، معالمجص

وتخفيض البطدلة يصم عن طريق زيد ة الطلب الفعدل من ختلال قتيدم السلطدت النقدية بزيد ة 

السعر النقدي، فصنخفض بذلك معدلا الفدئدة، فيقبل رجدل الأعمدل على الإسصثمدر ومنه زيد ة 

 فيرفع الدختل؛ سصهلاكالقومي، وبدلصدلي زيد ة الا اد قتصالصشغيل في الا

 ي مرتفعاقتصادنمو  تحقيق معدلثالثا: 

ي وحده القد ر على قتصاد ، فدلنمو الايرتبط هذا الهدف بهدف حقيق العمدلة الكدملة

امصادص الزيد ة أو الفدئض في عنار العمل، وتكون مهمة السيدسة النقدية هند هي الأثير على 

صمدن من ختلال الصوسع الإئصمدني في المعروض النقدي حصى يمكن الوصول إلى مرحلة معدل الإئ

في طريق النمو السريع، ولكن هندك عوامل أخترى غير نقدية  قتصاد الإنطلاق الصي تضع الا

يجب توفرهد لحقيق هذا المعدل المرتفع، كصوفر الموار  الطبيعية والقوى العدملة المؤهلة، 

وإجصمدعية ملائمة، ومنه فعلى السيدسة النقدية الصنسيق بين هذه العوامل، ووجو  ظروف سيدسية 

بدلإضدفة إلى وجو  سيدسة مدلية غير مصندقتضة، وتجدر الإشدرة إلى أن معدل النمو الأمثل 

 ضروري لضمدن الحد الأ نى المعيشي؛

 وازن في ميزان المدفوعات وتحسين قيمة العملةتتحقيق الرابعا: 

ية مع العدلم قتصاد هو سجل منصظم لجميع معدملاتهد الاعدت لدولة مد ميزان المدفو

الخدرجي في سنة معينة، وينصج عن هذه المعدملات في حدلة الإسصيرا  أن يدفع ثمن السلع 

والخدمدت للخدرج، ويسجل حجم الأموال المدفوعة في جدنب المدفوعدت، أو يصم تحايل ثمن 

 لخدرج ويسجل حجم الأموال المحالة في جدنب المدختلات.السلع والخدمدت في حدلة الصادير ل

وفي الغدلب لا يصسدوى طرفد الميزان فقد يحقق الفدئض أو يحدث عجز تسعى الدولة 

وسدئل عديدة منهد تشجيع الاد رات وتقييد الوار ات،  فدلعجز يصطلب سيدسة  دسصخداملصلافيه ب

السلع المحلية ممد يؤ ي إلى ضعف قتوهد نقدية تصفد ى الضغوط الصضخمية الصي ترفع أسعدر 

الصندفسية مع أسعدر السلع الأجنبية فصحجم الدول الأخترى عن إسصيرا هد، بينمد يسعى 

المسصور ون في الداختل إلى جلب السلع الأجنبية لبيعهد بأسعدر أقتل من أسعدر السلع المحلية، 

هي اتبدع سيدسة إنكمدشية للحد من  فيز ا  عجز ميزان المدفوعدت، والسيدسة النقدية السليمة هند

أ وات السيدسة  دسصخدامإرتفدع الأسعدر، وذلك عن طريق سحب جزء من المعروض النقدي ب

 النقدية.

 . الأهداف الوسيطة للسياسة النقدية2.2.2.1

أثير بشكل مبدشر على أهدافهد النهدئية، فهي تصبع صالسيدسة النقدية لا تسصطيع ال بدعصبدر 

ي تصمثل في الأغراض الوسيطة الصي صوالنهد من الصأثير على هذه الأهداف خترى تمكمصغيرات أ

يين توجيهد لصوقتعدته ختدصة قتصاد الايسصطيع من ختلالهد البنك المركزي إعطدء الأعوان 

ويجب أن تصوفر في هذه الأغراض للراغبين في الدختول في سوق رأس المدل وسوق الارف، 

حصى تمكن من إيادل تأثير أ وا السيدسة النقدية إلى الأهداف الوسيطة مجموعة من المميزات 

 الأسعدر هذه الشروط هي: اسصقرارالنهدئية ختدصة 

 أن تكون سهلة الصقييم والمقدس؛ 

 أن تكون لهد علاقتة واضحة ومصينة ومسصقرة مع هدف السيدسة النقدية؛ 

 أن تعكس الصغيرات فيهد حركة الهدف في المسصقبل؛ 
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 (1)بدلهدف الصشغيلي أو الأ وات النقدية وثيقة وواضحة أن تكون علاقتصهد . 

 أولا: معدل الفائدة كهدف وسيط

تعصبر معدلات الفدئدة بمثدبة أ اة مهمة  للسيدسة النقدية ختدصة عند الكينزيون الذين يرون 

لأن كمية أنه ينبغي تثبيت معدل الفدئدة إلى الحد الأ نى الممكن، بينمد لا يهصم النقديون بهد كثيرا، 

النقو  هي المهمة بدلنسبة لهم، وتسصخدم معدلات الفدئدة لأغراض  اختلية وختدرجية، فعلى 

المسصوى الداختلي تؤثر على مسصويدت الإسصثمدر، وعلى المسصوى الخدرجي تؤثر بشدة على 

تحركدت رؤوس الأموال في الأجل القاير، وفي بعض الأحوال ينبغي أن تكون معدلات الفدئدة 

ية، لا هي مرتفعة ولا هي منخفضة ومسصقرة قتدر الإمكدن عبر الزمن، ولذلك يجب على إيجدب

السلطدت النقدية أن تهصم بصقلبدت معدلات الفدئدة، ولكن المشكل يكمن في تحديد المسصوى 

الأفضل لهذه المعدلات، وعليهد في هذه الحدلة أن تحدفظ على أن تكون تغيرات مسصوى معدلات 

 امش أو مجدلات واسعة كثيرا وحول مسصوى وسطي قتدبل للصوازن في الأسواق،الفدئدة ضمن هو

(2). 

 ثانيا: سعر الصرف

أمور كثيرة مثل لأنه يعمل على تحديد  قتصاد الايشكل معدل الارف مصغيرا هدمد في 

تندفسية السلع الوطنية مقدبل السلع الأجنبية ومن وراء ذلك وضع ميزان المدفوعدت، وتعمل 

لنقدية على وضع هذا المعدل في مسصواه الصوازني. وتخصلف طريقة تحقيق مسصوى السلطدت ا

معدل صرف الصوازني من نظدم لآختر، ففي نظدم صرف ثدبت يصحد  صرف العملة بطريقة 

الدولار مثلا( أو بوحدة حقوق السحب الخدصة )إ ارية يربطهد بعلاقتة ثدبصة بعملة أجنبية قتوية 

النقد الدولي( أو بسلة من العملات تمثل عد ة عملات أهم الدول )الوحدة الحسدبية لاندوق 

 الشريكة للبلد المعني.

في ظل هذا النظدم، إذا اتبعت السلطدت سيدسة نقدية توسعية  اختليد لإتدحة مزيد من القروض 

مثلا، فإنه من المرجح أن ينعكس ذلك على المسصوى العدم للأسعدر الذي يصجه نحو  قتصاد للا

. ويحدث ذلك تدهورا في القدرة الصندفسية الخدرجية للسلع والخدمدت المحلية، حيث الإرتفدع

تزيد الوار ات وتنخفض الاد رات بشكل يؤ ي إلى تدهور الميزان الصجدري الذي يولد 

ضغوطدت على العملة الوطنية. حيث يراهن المضدربون على تخفيض محصمل لقيمصهد من 

لك إلى شراء مكثف للعملة الاعبة مقدبل العملة الوطنية طرف السلطدت العمومية ويدفعهم ذ

بشكل يعمق فعليد الضغوط عليهد، ويصطلب ذلك تدختل البنك المركزي في سوق الارف لدعم 

دت الارف الصي يصوفر احصيدطالعملة ضد هجمدت المضدربة وحمديصهد من الصدهور، مسصعملا 

 عليهد.

دت الارف ممد ينذر حصيدطتآكل تدريجي لايؤ ي الصدختل المسصمر للبنك المركزي إلى 

بحدوث أزمة شدملة على مسصوى المدفوعدت الخدرجية للبلد، ويلاحظ انه في ظل نظدم ثدبت 

للارف، تفصقد السيدسة النقدية اسصقلاليصهد في تحقيق الأهداف الداختلية ختدصة إذا اقتصرن هذا 

بح تاميمهد مربوطد إلى حد النظدم مع عدم وجو  حرية على مسصوى حركة رأس المدل. ويا

مد بضرورة السهر الدائم على ضمدن الصوازن الخدرجي أو على الأقتل عدم الصسبب في حدوثه. 

                                                           
 .133، 132 ار الفجر للنشر والصوزيع، مار، ص ص  النقود والسياسة النقدية،(، 2005)مفصدح صدلح  (1)
 .48-47، ص ص مرجع سبق ذكره(، 2018محمد يبرير ) قتدور،عليبن (2)
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كمد أن معدل الارف أصبح قتيدا على فدعلية السيدسة النقدية في تحقيق الأهداف الداختلية وليس 

ة لاتبدع نظدم حر عنارا من عندصر تحقيقهد. وربمد يعصبر هذا الأمر من المبررات القوي

 للارف مصى توافرت شروطه.

بينمد يخصلف الأمر تمدمد في نظدم الارف المعوم ) الحر ( ، حيث تصكفل قتواعد السوق 

بصحديد معدل الارف الذي يعكس مدى كثدفة الصبد ل الخدرجي للسلع و الخدمدت للبلد المعني و 

و في مثل هذا النظدم لا تصدختل كذلك مدى كثدفة حركة رؤوس الأموال من وإلى هذا البلد .

البنوك المركزية لدعم العملة إلا في حدلة الأزمدت الخطيرة .حصى و إن حدث تدهور في 

المدفوعدت الخدرجية، سواء بسبب السيدسة النقدية المصبعة  اختليد أو بسبب هيكلي مثل تدهور 

يه مثلا ، فإن عمل سوق ية فنصدجالقدرة الصندفسية الخدرجية للبلد بسبب الصراجع النسبي للإ

الارف الحر كفيل بدلانصقدل بمعدل الارف إلى مسصواه الصوازني  ونمد حدجة إلى تدختل البنك 

المركزي .و يلاحظ أنه في الدول الصي تعصمد هذا النظدم ، تكون السيدسة النقدية مسصقلة بشكل 

صمثل في قتوى السوق( كبير )طدلمد أن الصوازن الخدرجي يصحقق من ختلال أ وات غير مبدشرة ت

 .  (1)وهو مد يسمح للسلطدت النقدية الصي تراهد مندسبة  اختليد لصحقيق الأهداف الداختلية

 المجمعات النقديةثالثا: 

 تصمثل المجمعدت النقدية في:

1Mالنقو  المصداولة ختدرج المادرف زائد الو ائع تحت الطلب؛ : 

 1 2,M M:  الو ائع لأجل وو ائع الإ ختدر قتايرة الأجل بدلبنوك وو ائع الصوفير لدى صند يق

 الصوفير؛

 2 3,M M: .الو ائع الحكومية لدى البنوك كدلسندات وأذوندت الخزينة 

 الأهداف الوسيطة في الغدلب يخصلف من بلد لآختر فمثلا اسصخدامففي الحيدة العملية نجد أن 

في الو.م.أ، تطبق في سيدسصهد النقدية القدعدة النقدية مع الارتبدط بمعدل الفدئدة، بينمد تسصعمل 

الوطني،  قتصاد ألمدنيد القدعدة النقدية وحدهد، وفي بلجيكد معدل الفدئدة ومجموع القروض للا

 .(2)بينمد تسصعمل الكصلة النقدية كل من فرنسد والأراضي المنخفضة

 للسياسة النقديةف الأوليةالأهدا.3.2.2.1

تعصبر الأهداف الأولية حلقة وصل بين أ وات السيدسة النقدية والأهداف الوسيطة، وتصكون هذه  

دت حصيدطالأهداف من مجموعصين من المصغيرات:المجموعة الأولى تصمثل في مجموعة الا

دلنقد ذي الأثر دت أخترى، وهو مد يعرف باحصيدطدت البنوك واحصيدطوتصضمن القدعدة النقدية 

ي حصيدطمن العملة في الصداول والا ددتهاسصخدامالقوي حيث تصكون القدعدة النقدية من زاوية 

ي الإجبدري أمد حصيدطي القدنوني والاحصيدطالنقدي للبنوك الصجدرية، والذي ينقسم بدوره إلى الا

صعوبة أسواق المجموعة الثدنية فهي تصعلق بظروف السوق والصي يقاد بهد مدى سهولة أو 

الإئصمدن، ويعني ذلك قتدرة المقرضين وموافقصهم السريعة أو البطيئة في معدل نمو الإئصمدن 

ومدى إرتفدع أو إنخفدض أسعدر الفدئدة وشروط الإقتراض الأخترى وسعر الفدئدة والأرصدة 

مين البنكية يصمثل في سعر الفدئدة على الأرصدة المقصرضة لمدة قتايرة تصراوح بين يوم أو يو

                                                           
 .146،  يوان المطبوعدت الجدمعية، الجزائر، الطبعة الثدنية، ص النقدي والبنكي الاقتصاد(، 2012)لطرش الطدهر (1)
 .49، ص مرجع سبق ذكره(، 2018محمد يبرير ) قتدور،عليبن (2)
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دت البنوك الصجدرية واقتصراضهد من البنك احصيدطدت الحرة)الفرق بين حصيدطوتحصوي على الا

 .(1)المركزي( وسعر الفدئدة على الو ائع البنكية وأسعدر الفدئدة الأخترى في السوق النقدي

 أدوات السياسة النقدية. 3.2.1

ية قتصاد دلاتحقيق أهدافبغية  وسدئل وطرق تسصخدمهد السلطدت النقديةلسيدسة النقدية ل

ية قتصاد الادلنظم إختصلافب، والوسدئل تخصلف من  ولة إلى أخترىوهذه الأ وات للمجصمع والنقدية 

كذلك الهدف من يمكن تانيفهد وتقسيمهد تبعد لطبيعصهد ووبدلصدلي ية، قتصاد الاومعدلم البنية 

، وأ وات غير تقليدية شرة(ير مبدشرة( وأخترى نوعية )مبدكمية )غتقليديةإلى أ وات  هداسصخدام

 سيدسة الصيسير الكمي.مصمثلة في 

 الأدوات التقليدية.1.3.2.1

 غير مبدشرة. تتانف الأ وات الصقليدية بدورهد إلى صنفين أ وات مبدشرة وأ وا

 غير المباشرة للسياسة النقديةالأدوات أولا: 

طريقة تسمح بإ راك الصأثير على عرض وطلب النقو  بعلى الأ وات غير المبدشرة  تعمل

 مديلي:النقدية ومن أهم هذه الأ وات  الأهداف الوسيطة المصعلقة أسدسد بدلمجمعدت

 عدل إعادة الخصم .أ

يقاد به معدل الفدئدة الذي يحال عليه البنك المركزي عندمد يقرض البنوك الصجدرية أو  

لخام من طرف البنك يعيد ختام الأوراق الصجدرية والسندات الصي تقدمهد له، فصحديد معدل ا

يؤثر في قتروض البنوك الصجدرية، حيث أنه إذ قتدم البنك المركزي بصخفيض معدل  المركزي

الخام فيكون قتد منح  للبنوك فرصة الإقتراض منه و إعد ة ختام أوراقتهد الشيء الذي يؤ ي 

حجم القروض وذلك من ختلال تخفيض سعر فدئدتهد، ويحدث العكس في حدلة رفع  إرتفدعإلى 

عدل الخام،فإنه يفرض على البنوك أن تقلل من قتروضهد و أن ترفع من كلفة هذه القروض، م

فيحجم العملاء على طلبهد وهكذا يمكن للبنك المركزي أن يصحكم في حجم القروض عن طريق 

تغيير سعر الخام فهذا الأختير بدوره يؤثر على سعر الفدئدة وعلى حجم الإقتراض ومنه النقو  

ا تسصعمله الحكومدت في محدربة الصضخم عندمد تشعر بوفرة السيولة ومحدربة المصداولة، لذ

 .(2)يقتصاد الاعندمد تظهر بوا ر الكسد   نكمدشالإ

من ختلال مد سبق يصضح أن هذه الأ اة تسدعد البنوك الصجدرية في الحاول على أموال 

 ا  فعدلية هذه الأ اة بصكلفة أقتل مسصفيدة من الفرق بين سعر الخام وسعر إعد ة الخام، وتز

حسب كمية الأوراق الصجدرية الصي ترغب البنوك الصجدرية ختامهد لدى البنك المركزي عند كل 

 من الأسعدر الصي يحد هد هذا الأختير.

 القانوني يحتياطالامعدل  .ب

بنسبة معينة من و ائعهد في  حصفدظدلاالقدنوني بإلزام البنوك الصجدرية ب يحصيدطالايقضي  

لة لدى البنك المركزي، وتعصبر هذه الأ اة ذات هدف مز وج فهي من جهة أ اة لحمدية شكل سيو

المو عين وتمكينهم من ضمدن السحب عند الحدجة لو ائعهم، ومن جهة ثدنية أ اة للصأثير على 

كسد  وفي حدلة رغبة البنك المركزي توفير ال،ففي حدلة الإئصمدنقتدرة البنوك الصجدرية في منح 

القدنوني، ممد يزيد  يحصيدطالا، يقوم بصخفيض معدل الإسصثمدرلصشجيع  الإئصمدنمن  حجم أكبر

                                                           
 ار  ،-الجزائري الاقتصاددراسة تطبيقية على -يالاقتصاددور السياسة النقدية في تحقيق النمو (، 2017وليد بشيشي ) (1)

 .67الكصدب الجدمعي، لبندن، ص
، مؤسسة شبدب السياسة النقدية( –البنوك التجارية  - الإلكترونيةالمصرفي)البنوك  الاقتصاد(، 2008عبد الله ختبدبة )(  2)

 .202ص مار، الجدمعة، 
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من قتدرة البنوك الصجدرية على الإقتراض، وفي حدلة  وجو  تضخم يقوم البنك المركزي بزيد ة 

، ممد الإئصمدنالقدنوني، وهذا من شأنه تقليص قتدرة البنوك المركزية على منح  يحصيدطالامعدل 

 إنخفدضالطلب وبدلصدلي  إنخفدضمنه والصوظيف ت ومعدلا دلإسصثمدرإنخفدضؤ ي إلى ي

 .(1)الأسعدر

وتجدر الإشدرة إلى أن هذه الأ اة تأثيرهد مبدشر وفوري وذلك راجع إلى سرعة اسصجدبة 

وذلك حسب الوضع مركزي في تحديد قتيمة هذه النسبة البنوك الصجدرية لقرارات البنك ال

( في حين السيدسدت الأخترى تحصدج إلى وقتت حصى تظهر أثدرهد شإنكمدي)تضخم/قتصاد الا

 وتصحقق أهدافهد.

 سياسة السوق المفتوحة .ج

ويقاد بهد قتيدم البنك المركزي بعمليدت بيع وشراء الأوراق المدلية أو الصجدرية في أسواق 

بهد البنوك دت النقدية الصي تحصفظ حصيدطالنقو  و أسواق الأوراق المدلية بهدف الصأثير على الا

ي قتصاد الاالصجدرية لديه، ففي حدلة الكسد ،  يحدول البنك المركزي أن يحدث نوعد من الإنعدش 

فيقوم بشراء الأوراق المدلية أو الصجدرية الصي بحوزتهد، ويدفع لهد نظير ذلك إمد نقو ا، أو يسجل 

، ممد يؤ ي إلى لإئصمدنالهد زيد ة في أرصدتهد الدائنة لديه وهذا يعني زيد ة قتدرتهد على منح 

، أمد الإسصثمدرأسعدر الفدئدة عليهد وبدلصدلي تشجيع  إنخفدضزيد ة العرض النقدي بدلإضدفة إلى 

في حدلة الصضخم فيحدث العكس حيث يدختل البنك المركزي بدئعد للأوراق المدلية أو الصجدرية 

في أرصدتهد الدائنة  تخفيضد هدالصي بحوزته لهذه البنوك، ويسصلم نظير ذلك إمد نقدا أو يسجل علي

قتدرتهد على منح  إنخفدضالرصيد النقدي للبنوك الصجدرية وبدلصدلي  إنخفدضلديه ممد يؤ ي إلى 

 .(2)ومنه ختفض المعروض النقدي الإئصمدن

ومن هند يلاحظ أن سيدسة السوق المفصوحة تهدف من الندحية النقدية إلى الصحكم في حجم 

ية الصمويلية إقتراض الخزينة العمومية من ختلال شراء السندات المعروض النقدي ومن الندح

العمومية من طرف البنك المركزي والصي تعصبر إحدى وسدئل الإقتراض الصي يقدمهد هذا الأختير 

  إلى الخزينة العمومية.

                                                           
 ،وان المطبوعدت الجدمعية ي ،-دراسة تحليلية تقييميه-ية الكليةالاقتصادالمدخل إلى السياسات ،(2005عبد المجيد قتدي)( 1)

 .84الجزائر، الطبعة الثدنية، ص
 .440؛ مكصبة الشقرى للنشر والصوزيع؛ السعو ية، صوالسياسات النقدية دالنقو (،2015)الخطيب فدروق بن صدلح  (2)
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 معدل الفائدة .د

ذلك السعر الذي تحال عليه البنوك الصجدرية عند تقديمهد للقروض والصسهيلات  وهو

أي  ،ية للعملاء، وهو كذلك مد يحال عليه الأفرا  مقدبل مدختراتهم لدى البنوك الصجدريةئصمدنالإ

أنه يحكم العلاقتة بين البنك الصجدري والفر  من ندحية مدخترات الفر  للبنك وقتروض البنك منه 

 جبالصي تسصوللأفرا ، والسلطة الوحيدة الصي لهد الحق بصغيير هذا السعر هي البنوك المركزية 

، فمثلا في حدلة لسعر الفدئدة طرفهد جدرية أن تلصزم بدلحد الأقتاى المحد  من صعلى البنوك ال

 ،سيدسة نقدية توسعية يصم ختفض سعر الفدئدة الذي بدوره يكون بعد ختفض سعر الخام اتبدع

فينخفض سعر الفدئدة وهذا الخفض يؤ ي ، السيولة لدى البنوك إرتفدعالذي بدوره يؤ ي إلى 

ويزيد الطلب الكلي  قتصاد الاصراض من طرف الأفرا  والمؤسسدت ممد يوفر السيولة في للاقت

سيؤ ي إلى تضييق الفجوة   سصهلاكالاوزيد ة  ،على السلع والخدمدت وجميع القطدعدت المخصلفة

 .(1)يةنكمدشالإ

 الأدوات المباشرةللسياسة النقديةثانيا: 

من المبدشرة سة النقدية مجموعة من الأ وات تسصخدم المؤسسدت المشرفة والمراقتبة للسيد

 وهي كمد يلي:لصحقيق أهدافهد البنوك الصجدرية ختلال تدختلهد على مسصوى 

 الإئتمانتأطير  .أ
وسيلة مبدشرة بدمصيدز تسمح للبنك المركزي بدلصدختل مبدشرة  الإئصمدنتعصبر سيدسة تأطير 

على فكرة تسقيف دسة يهذه الستقوم حيث ،ضوجدرية على منح القرصللصأثير في قتدرة البنوك ال

 تصخذ أحد الشكلين:وقتصاد مبدشر للقروض الممنوحة للا

 ثم يصم توزيع هذا قتصاد جدرية بمنحهد للاصتحديد سقف إجمدلي للقروض المسموح للبنوك ال ،

 على البنوك وفقد لمعديير تحد  مسبقد؛ الإجمدليالمبلغ 

 صعداه ختلال الفصرة المعصبرة.تحديد السقف الأعلى للقروض حسب كل بنك لا ي 

أن يلجأ إلى صيغة أخترى لصأطير القروض تمثل في قتيدمه بصسقيف إعد ة  ويمكن للبنك المركزي

الخام الصي يقوم بهد لادلح البنوك، وفي هذه الحدلة أيضد، يمكن أن يأختذ تأطير القروض أحد 

 الشكلين:

 المسموح به لإعد ة الخام بدلنسبة  سقيف إجمدليد، يحد  بموجبه المبلغصإمد أن يكون هذا ال

للنظدم البنكي، ويصم هذا المبلغ حسب طلب البنوك بدون تقييد أو تحديد إلى غدية نفدذ المبلغ 

 بشكل كدمل؛

   وقتد يكون الصسقيف حسب كل بنك بشكل منفر ، ولكن ذلك يصم ضمن إطدر سقف عدم يصحد

الطرقتة تصحد حاة كل بنك طبقد  على أسدس الهدف النهدئي للسيدسة النقدية، وفقد لهذه

وذلك حسب طبيعة المشكلة السدئدة  لمجموعة من المعديير يحد هد البنك المركزي ذاته

 .(2)المحد ةوطبيعة الأهداف 

بدلفعدلية لقدرة البنك تصميز من ختلال مديلي يمكن القول أن سيدسة تأطير القروض 

هد بشكل ص، وتز ا  أهميقتصاد ض للاالمركزي على الصحكم بشكل مبدشر في تطور حجم القرو

 ضخم المرتفع المسصعاي على الحل.صختدص في أوقتدت ال

                                                           
لنشر والصوزيع،  ار الراية لإدارة العمليات النقدية والمالية بين النظرية والتطبيق، (، 2008عبد الرحيم عدطف زاهر )(1)

 .64الأر ن، ص 
 .162ص ، مرجع سبق ذكره(، 2012)لطرشالطدهر ( 2)
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 السياسة الانتقائية للقروض .ب
القطدعدت الصي تعصبرهد السلطدت النقدية أكثر  نحوإلى توجيه القروض تهدف هذه السيدسة 

عض الصسهيلات ، حيث تأختذ هذه السلطدت القرارات الضرورية بإعطدء بالوطني قتصاد نفعد للا

 إلى القروض الخدصة بهذه القطدعدت، وهكذا تصخذ عدة أشكدل:

 جدرية المرتبطة بدلقروض الصي تطلبهد صإقترارمعدل إعد ة ختام مفضل: ختدص بدلأوراق ال

ية الصي تقرر الدولة تشجيعهد على حسدب القطدعدت الأخترى، وهذا المعدل نصدجالقطدعدت الإ

 ؛العد ي إعد ة الخام يكونبطبيعة الحدل أصغر من معدل

  إمكدنية إعد ة ختام الأوراق الصي لا تصوفر فيهد الشروط الضرورية لهذه العملية وذلك سعيد

 وراء تشجع بعض القطدعدت الحيوية وتمكينهد من الحاول على القروض بسهولة؛

  إعد ة ختام الأوراق فوق مسصوى السقف إذ أرا  البنك المركزي تشجيع بعض أنواع

تعبئة الأوراق المرتبطة بهذه القروض، حصى بعد تجدوز السقف مع نه أن يقبل أمك القروض

 اسصعمدل معدل إعد ة الخام العد ي؛

  تغيير مدة اسصحقدق القروض ومعدل فوائدهد وذلك بدلصأثير على البنوك لذلك تمنح القروض

 .(1)معينالخدصة ببعض القطدعدت بشروط معينة في مدة معينة وبمعدل فدئدة 

 بة الدنيا للسيولةالنس .ج
 حصفدظالاة على يجدرصويقصضي هذا الأسلوب أن يقوم البنك المركزي بإجبدر البنوك ال

الخاوم، وهذا  تبنسبة  نيد يصم تحديدهد عن طريق بعض الأصول منسوبة إلى بعض مكوند

 دهة بسبب مد لدييجدرصفي الإقتراض من قتبل البنوك ال لخوف السلطدت النقدية من ختطر الإفراط

بعض هذه الأصول في محدفظ البنوك الصجدرية، وبذلك  بصجميدمن أصول مرتفعة السيولة، وهذا 

 ي؛قتصاد الايمكن الحد من القدرة على إقتراض القطدع 

 الإستيرادالودائع المشروطة من أجل  .د
في  توسصخدم هذا الأسلوب لدفع المسصور ين إلى إيداع المبلغ اللازم لصسديد ثمن الوار ا

ائع لدى البنك المركزي لمدة محد ة، وبمد أن المسصور ين في الغدلب يكونون غير صورة و 

على تجميد أموالهم الخدصة، فيدفعهم ذلك إلى الاقتصراض المارفي لضمدن الأموال  قتد رين

ويؤ ي  قتصاد الااللازمة للإبداع وهذا من شأنه الصقليل من حجم القروض الممكن توجههد لبدقتي 

  لفة الوار ات؛بدوره إلى رفع تك

                                                           
مرجع سبق ذكره،  السياسة النقدية(، -، البنوك التجاريةالبنوك الإلكترونيةالمصرفي ) الاقتصاد(، 2008عبد الله ختبدبة )( 1)

 .196ص 
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 أثير والإقناع الأدبيتال .ه
وهي وسيلة تسصخدمهد البنوك المركزية بطلبهد بطرق و ية وغير رسمية من البنوك 

ويعصمد نجدح هذا الأسلوب على طبيعة  الإئصمدنالصجدرية تنفيذ سيدسة معينة في مجدل منح 

سر نجدحد في كندا، اسصراليد، العلاقتة القدئمة بين البنوك الجدرية والبنك المركزي، وهذا مد يف

 .(1)الأمريكيةنيوزيلندا، وإختفدقته في الولايد المصحدة 

للسيدسة النقدية يصضح أن كل أ اة من  مبدشرة(مبدشرة أو غير )الأ وات الصقليدية من ختلال 

 ور مهم وفعدل حيث نجد الأ وات المبدشرة )الكمية(لهد تأثير مبدشر على  لهد تهذه الأ وا

ية، أمد قتصاد الاالسوق والصحكم في العرض النقدي بمد يخدم الهدف النهدئي للسيدسة  اسصخدام

بدلنسبة للأهداف غير المبدشرة)الكيفية(نجدهد لهد  ور مهم في تنفيذ سيدسة معينة تعصبرهد 

أنه يمكن اسصعمدل أكثر من أ اة في نفس الوقتت  مع العلمقتصاد السلطدت النقدية أكثر نفعد للا

 .  ي لبلد مدقتصاد الاير مبدشرة وذلك حسب مصطلبدت الوضع مبدشرة وغ

 )التيسير الكمي( للسياسة النقدية الأدوات غير التقليدية .2.3.2.1

 لآلية التيسير الكمي أولا:التطور التاريخي

أين تم ؛ م1933-1929تعو  نشأة أ اة أو سيدسة الصيسير الكمي إلى أزمة الكسد  الكبير  

تم اللجوء إلى طبع  حيث، من قتبل الرئيس الأمريكي روزفلت، م1932رة سنة لأول م اسصعمدلهد

الفدرالي، من أجل ضخهد  يحصيدطالاكصلة نقدية ليس لهد مقدبل في جدنب الخاوم في ميزانية 

الأمريكي كإجراء من شأنه أن يحد من أزمة الذعر الصي تشهدهد المادرف  قتصاد الافي 

يين، إلا أن مد يميز عملية الصيسير قتصاد الارف الأعوان الأمريكية في سحب الو ائع من ط

ي  ون أن تكون لهد قتصاد الاالصدريخ في هو أنه تم تطبيقهد لأول مرة  ،الفصرة هذهالكمي في 

 -جدءت في فصرة الصخلي عن النظدم النقدي حيثية، اقتصاد نظرية ولا حصى ختلفية فكرية، 

الحر، الذي يسصوجب غطدء للكصلة  صدارالإ والصحول نحو نظدمم1932سنة  -الارف بدلذهب

 .(2)النقدي الورقتي صدارالنقدية، وليس له حدو  في الإ

تم اسصعمدل أ اة  أين، م2000الصوسع في اسصعمدلهد مع انفجدر فقدعة الانصرنت سنة  وبدأ 

ثدلية ، في توليفة مأسعار الفائدة بالغة التدنيالصيسير الكمي مع سيدسة مرافقة لهد وهي سيدسة 

إحدى عشرة سبصمبر سنة ي الذي أثدرته فقدعة الانصرنت وهجمدت قتصاد دلانكمدشمن أجل الإ

م؛ وهو مد  فع 2001م، والعجز في الميزان الصجدري الأمريكي مع الاين وكسد  عدم 2001

هة الفدرالي إلى الإبقدء على أسعدر الفدئدة البدلغة الصدني مع آلية الصيسير الكمي لمواج يحصيدطالا

  .(3)الأمريكيةي في الولايدت المصحدة قتصاد دلانكمدشالإ

                                                           
 .82، ص مرجع سبق ذكره(، 2005عبد المجيد قتدي )(1)
دراسة تحليلية نظرية  -سياسة التيسير الكمي كآلية حديثة لتطبيق السياسة النقدية(، 2018)وعيل ، ميلو  محمد هدني (2)

مجلة الصنمية والاسصشراف للبحوث والدراسدت، جدمعة البويرة، العد  الرابع،  ،لآفاق تطبيق سياسة التيسير الكمي في الجزائر

 .253الجزائر، ص
 .253ص ، المرجع نفسه(3)

: هو إجراء يقوم من ختلاله البنك المركزي بخفض معدل الفدئدة عند ملاحظة وجو  بطء في ر الفائدة بالغة التدنيأسعا* 

 بشكل عدم لصال إلى مراحل الانصعدش. الاقتصاد ي من أجل ضخ كميد كبيرة من السيولة لدفع حركة الاقتصاد معدلات النمو 
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 مفهوم التيسير الكميثانيا:

أكثر في سيدسة الصيسير الكمي توجب عليند الصطرق إلى جملة من الصعريفدت  صعمقلل 

 لإعطدء مفهوم أكثر لهذه الأ اة وأهم ختادئاهد.

 تعريف التيسير الكمي .أ

هذه الصعريفدت يرجع  إختصلافيدسة الصيسير الكمي، وهندك تعريفدت مصعد ة ومصبدينة لس 

 تطبيقهد وفيمديلي أهم الصعريفدت: تزوايد النظر لهذه السيدسة وآليد ختصلافلإ

الصيسير الكمي هو" أ اة من أ وات السيدسة النقدية غير الصقليدية،الصي تسصخدمهد البنوك  

د تابح السيدسدت النقدية الصقليدية القومي عندم قتصاد الاالمركزية في حدلة الأزمدت لصنشيط 

 قتصاد الاغير فعدلة، وعليه فهو عملية ختلق النقو  من فراغ هدفه زيد ة الأسدس النقدي في 

ه لشراء السندات الحكومية من المؤسسدت المدلية، مع إبقدء أسعدر الفدئدة منخفضة اسصخدامو

ذه الزيد ة في عمليدت الإقتراض ه دسصخدام)في حدو  الافر(، وبدلمقدبل تقوم هذه المؤسسدت ب

، الأمر الذي يؤ ي إلى زيد ة عملية ختلق النقو  باورة مضدعفة وبدلصدلي الإئصمدنوزيد ة حجم 

 .(1)الحقيقي" قتصاد الاإنعدش 

كمد عرف كذلك بأنه" أ اة من أ وات السيدسة النقدية الحديثة حيث يقوم البنك المركزي  

 .(2)نقديالبشراء السندات لزيد ة المعروض 

عبر شراء  قتصاد الاويقاد به أيضد "ضخ البنوك المركزية للأموال بشكل مبدشر في  

حصى تخفف عليهد الأعبدء المدلية المصرتبة  قتصاد الاسندات الدين الحكومية والسندات المهمة في 

 والنمو وتصمكن الدول من الإسصثمدرية، وبدلصدلي تصمكن الشركدت من الإئصمدنعلى جداولهد 

ية، وعد ة مد يقوم البنك المركزي الذي يشصري السندات لاحقد قتصاد الاالإنفدق في القطدعدت 

ي، وربمد يحقق أربدحد حينمد تعو   ورة اقتصاد ببيع السندات الصي اشصراهد بعد حدوث تحسن 

 . (3)ي"قتصاد الاللانصعدش  قتصاد الا

في شراء البنك  تكمنر الكمي سيدسة الصيسييمكن القول أن من ختلال الصعدريف السدبقة  

الأمر الذي يؤ ي الصجدرية وبدقتي المؤسسدت المدلية، من البنوك للسندات الحكومية المركزي 

أ وات  ين قتايرة الأجل  إصداروفي المقدبل يصمأسعدرهد نصيجة زيد ة الطلب عليهد،  إرتفدعإلى 

  النقدي. صداروتوسع القدعدة النقدية عن طريق الإ

                                                           
أثر سياسة التيسير الكمي على معدل التضخم في الولايات المتحدة  (،2020)محفوظ يحي بن يحي، وافيد زاير، مرا   (1)

، العد  2ي، جدمعة البليدةالاقتصاد ، مجلة  راسدت العد  (ARDL)دراسة قياسية بمنهجية  2015-2008الأمريكية خلال الفترة 

 .248الأول، الجزائر، ص 
 -كأسلوب حديث لإدارة السياسة النقدية في ظل الأزماتسياسة التيسير الكمي  (،2016فصيحة راشدي ) مطدي،عبد القد ر (2)

لعد الحد ي اية، جدمعة الشهيد حمه لخضر الوا ي، الاقتصاد ، مجلة رؤى -تجربة كل من اليابان والولايات المتحدة الأمريكية

 .12ص ، عشر، الجزائر
، حديث لإدارة السياسة النقدية في الجزائر سياسة التيسير الكمي كاتجاه(، 2019فريد بن طدلبي، زهير شلال، فدتح جدري )(3)

 .195ي، جدمعة الشهيد حمه لخضر بدلوا ي، العد  الثدني، الجزائر، ص الاقتصاد مجلة المنهل 
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 ير الكميخصائص التيس .ب

 :(1)يليللصيسير الكمي مجموعة من الخادئص نذكر أهمهد فيمد 

  تسصخدم ضمن ختطة طويلة عدة أ وات لا يعصبر الصيسير الكمي أ اة واحدة بل هو عبدرة عن

 الأجل؛

  وهو  يةقتصاد والايصم اللجوء إلى الصيسير الكمي في الحدلات المسصعاية كدلأزمدت المدلية

 ؛2008ركزية الأربعة الكبرى بعد أزمة مد حدث مع المادرف الم

  تصشكل الأصول المدلية الصي يشصريهد البنك المركزي في إطدر مد يعرف بدلصيسير الكمي من

سندات  ين حكومية، وأخترى ختدصة كدلسندات المدعومة برهون عقدرية و يون المؤسسدت 

 المدلية؛

  بين الصدختل في السوق المدلية عبر  يصوسط العلاقتة إنصقدليديعصبر تخفيض معدلات الفدئدة هدفد

الكلي،  قتصاد الاي النهدئي بدعم مؤشرات قتصاد الامراحل السوق المفصوحة وتحقيق الهدف 

 ي.قتصاد الاالصي في مقدمصهد تحفيز النمو 

 هداف سياسة التيسير الكميثالثا: أ

ثلاث أهداف  تسعى البنوك المركزية من ختلال اسصعمدل أ اة سيدسة الصيسير الكمي إلى تحقيق

 :(2)يليأولية تمثل فيمد

 بهدف تلبية الطلب على النقد من قتبل لرفع من كمية الأموال المتداولة في السوقا :

لأن ذلك لا يمكن تبنيه في الظروف العد ية وذلك يرجع إلى أن  ،يينقتصاد الاالمصعدملين 

لأن  ،هاعصمد مكن النقد غير مسصقر على المدى القاير، أمد في حدلة الأزمدت المدلية في

البنك المركزي مسصعد لضخ الأموال بكميدت محدو ة كمد أنه يصم توجيه عرض النقو  

ي الوحيد الذي من المؤكد أنهد تنفق هذه الموال لمعدلجة عجز قتصاد الاللدولة لأنهد المصعدمل 

 الميزانية؛

  على إبقدء : حيث يلصزم البنك المركزي بشكل صريح نسب الفائدة إنخفاضالتأثير على

سعر الفدئدة منخفضة جدا حصى مسصوى الافر لفصرة طويلة وذلك بهدف الوصول إلى 

 أهداف معينة كمسصوى معين من الصضخم؛

 وذلك من ختلال شراء سندات مبدشرة الأمر الذي إزالة عوائق السيولة في أسواق القرض :

إعد ة الحيوية  ، والغرض من هذه العمليةقتصاد يؤ ي إلى الصوسع في منح القروض للا

 بشكل مبدشر. قتصاد لسوق السندات وتوفير الصمويل للا

أين تسصطيع ي قتصاد الافي حدلة الركو  صضح أن هذه الأ اة فعدلة فقط ياسصخلاصد لمد سبق 

، %2ي، مع شرط أن يكون معدل الصضخم أقتل من قتصاد الاصعزيز النمو أن تعمل على ال

تشكل فهي  ، وبدلصدليليس لهد مقدبلا لدى البنك المركزيالكصلة النقدية المصداولة نظرالكون 

يين، من أجل تحفيز قتصاد الاالكصلة النقدية موجهة للأعوان يشصرط أن تكون ، كمد تضخم

درية، والمؤسسدت المدلية ب في شكل أربدح لموظفي البنوك الصج، ولا تذهسصهلاكالاو الإسصثمدر

  .قتصاد صبدرهد محركد للاالكبرى الصي يجب على الحكومة إنقدذهد بدع

                                                           
، مجلة العلوم -حالة الجزائر-التيسير الكمي كآلية لتمويل عجز الموازنة العامة للدولة(، 2019) يب ندصر بوجلال، كمدل  (1)

 .250الأول، الجزائر، ص المسيلة، العد يير والعلوم الصجدرية، جدمعة ية والصسالاقتصاد 
دراسة تجربة التيسير -السياسة النقدية غير التقليدية لإدارة الأزمات المالية (، 2020)الرزاق نبيلة  و و، فوزي عبد ( 2)

الأعمدل، جدمعة حسيبة بن بوعلي الشلف،  يدتقتصاد ، مجلة الريد ة لا-الكمي في كل من الولايات المتحدة الأمريكية وبريطانيا

 .355، ص الرابع، الجزائرالعد  
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 إبلاغ السياسة النقديةقنوات .4.2.1

آثدر السيدسة النقدية إلى  يسية لانصقدلئية أربعة قتنوات رقتصاد الايوجد في الأ بيدت  

 تصمثل فيمد يلي:الأهداف النهدئية للسيدسة النقدية 

 قناة سعر الفائدة.1.4.2.1

هدف النمو، وذلك أن السيدسة النقدية قدية إلى نصقدل أثر السيدسة النوهي قتندة تقليدية لا 

سعرهد الحقيقي ومنه  إرتفدعأسعدر الفدئدة الاسمية ممد يعمل على  إرتفدعتعمل على  يةنكمدشالإ

، كمد قتد يضعف طلب الإسصثمدرتكلفة رأس المدل، وهذا مد يؤ ي إلى تقليص الطلب على  إرتفدع

في العقدر ممد يؤ ي في النهدية إلى  الإسصثمدروالصحول إلى  لى السلع المعمرة،العدئلات ع

سيدسة نقدية توسعية الأمر الذي يؤ ي  اتبدعالطلب الكلي ومنه النمو، والعكس في حدلة  إنخفدض

سعر الفدئدة الحقيقي بمد يخفض من  إنخفدضأسعدر الفدئدة الاسمي ممد يعمل على  إنخفدضإلى 

 ؛(1)نصدجالإفي قتطدع  مدرالإسصثتكلفة رأس المدل ويزيد من الطلب على 

 قناة سعر الصرف.2.4.2.1

 إنخفدضدسة النقدية من ختلال سعر الفدئدة، حيث يؤ ي يتعمل قتندة سعر الارف في الس 

 -المحلي بدلنسبة لنظيره في الخدرج قتصاد الاسعر الفدئدة الحقيقي في  إرتفدععرض النقو  إلى 

رأس المدل الأجنبي ويرفع من الطلب على  ممد يسصقطب -مع بقدء العوامل الأخترى على حدلهد

قتيمة العملة المحلية، ممد يؤثر سلبد على الاد رات ووضع  عملة المحلية، ونصيجة لذلك تز ا ال

معدل نمو الندتج  إنخفدضالحسدب الجدري في ميزان المدفوعدت وتنعكس هذه الصطورات في 

 ؛(2)المحلي قتصاد الاالإجمدلي وركو  المحلي 

 الأصول المالية الأخرىأسعار اة قن.3.4.2.1

تعصبر هذه القندة تعبير عن وجهدت أنادر المدرسة النقدية في تحليلهم لأثر السيدسة النقدية 

 الأولى:ينصقل عبر قتندتين،  قتصاد الا، حيث يعصبرون أن تأثير السيدسة النقدية على قتصاد الاعلى 

من ختلال تأثيرهد على قتيم  قتصاد الادية على حيث تشرح تأثير السيدسة النققتندة توبين للاسصثمدر 

أسعدر الفدئدة، تؤثر على الأسعدر  إنخفدضالنقدية الصوسعية تؤ ي إلى الأسهم وتبين أن السيدسة 

 الإسصثمدرالعوائد المصوقتع الحاول عليه من  إرتفدعهد، وبدلصدلي إرتفدعالسوقتية للأصول المدلية ب

ر توبين للاسصثمدرنصيجة لذلك  يزيد طلب المنشآت على حيث يرتفع مؤشفي هذه الأصول المدلية،

قتندة أثر الثدنية: و، ومنه زيد ة الطلب الكلي الذي ينعكس على حجم الندتج الوطني، الإسصثمدر

أسعدر الفدئدة  إنخفدضالصي تبين أن السيدسة النقدية الصوسعية تؤ ي إلى  سصهلاكالاالثروة على 

سعدر الأسهم ويصرتب عنه حدوث زيد ة في قتيمة الثروة المدلية، الحقيقية، ممد يؤ ي إلى زيد ة أ

 ؛(3)في الندتج الكلي إرتفدعي، ومن ثم حدوث سصهلاكالاالأمر الذي يرفع من الإنفدق 

 

 الإئتمانقناة .5.4.2.1

                                                           
 .77، ص مرجع سبق ذكره(، 2005)قتدي عبد المجيد  (1)
، الدار انعكاسات المتغيرات المعاصرة على القطاع المصرفي ودور البنوك المركزية(، 2007)علي أحمد شعبدن محمد ( 2)

 .120مار، صالجدمعية، 
حالة الجزائر  -يةالاقتصادفعالية السياسة النقدية في تحقيق أهداف المربع السحري للسياسة (، 2020د اللاوي )فصيحة عب(3) 

، الجزائر، ص 02ية والصجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة البليدةالاقتصاد أطروحة  كصوراه غير منشورة، كلية العلوم ، 2000-2016

106. 
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على وضع السيدسة النقدية،  الإئصمدنترتكز هذه القندة على قتدعدة مهمة وهي تأثير حجم 

الوطيدة بدلإنفدق الكلي، وهذه القندة مدهي إلا تصبع جديد لأثر السيدسة النقدية  وذلك بسبب علاقتصه

، معصمدة في ذلك على مشدكل  Credit Viewالإئصمدني من ختلال منظور قتصاد الاعلى النشدط 

الصي تعني عدم توافر  الإئصمدنعدم تمدثل البيدندت والمعلومدت،  اختل أسواق المدل وعدم تمدثل 

والمعرفة الكدفية لدى أحد الأطراف في السوق عن بدقتي الأطراف  اختل المعدملات، المعلومدت 

، وبافة أسدسية توجد قتندتدن توضحدن آليدت انصقدل أثر (1)بمد يمكنه من اتخدذ القرارات الدقتيقة

 :حدىوفيمد يلي تندول كل قتندة على  الإئصمدنالسيدسة النقدية من ختلال أسواق 

حجم  إنخفدضالعرض النقدي إلى  إنخفدضحيث يؤ ي : المصرفي انالإئتمقناة توفر أولا:

المارفي الممكن تقديمه ممد يقلل من  الإئصمدنالو ائع لدى المادرف، ومنه ينخفض حجم 

 ؛وبدلصدلي الحد من النمو الإسصثمدر

في صدفي  نخفدضعرض النقو  إلى الإ إنخفدضيؤ ي قناة الميزانية العمومية:ثانيا:

سعر  إرتفدع، ويؤ ي ضمدندت الصي يمكن للمقصرضين تقديمهد عند الاقتصراضالمؤسسدت، وال

الفدئدة إلى تخفيض الصدفقدت النقدية نحو المؤسسدت الاغيرة ممد يزيد من مخدطر إقتراضهد، 

 .(2)وهو مد يؤثر على اسصثمدر القطدع الخدص وبدلصدلي نمو الندتج المحلي الخدم

 يتصادقفي الفكر الااسة النقدية يالس.3.1

تصخذهد الدولة في مجدل معدلجة  يةاقتصاد وأفكدرإلى نظريدت عد ة تسصند السيدسة النقدية  

ونصدئج  مبد ئدلصضخم والكسد  وكل نظرية لهد ك يدتهددقتصاد بتحل  ية الصيقتصاد الاالمشكلات 

 على حدا وهذا مد سيصم الصعرف عليه ضمن هذا المبحث. 

 سيكعند الكلاةالسياسة النقدي .1.3.1

الجدنب كمية النقو )النظرية النقدية الكلاسيكية( عن وجهة نظر الكلاسيك في تعبر نظرية 

طبيقي لهد حيث أن النظرية النقدية تنظر العلمي للنقو  في حين السيدسة النقدية هي الجدنب الص

 بمد ذلك  تعطي توصيدت وبعدية نظرة علمية مجر ة وفي ظروف معينة قتصاد الاإلى المشكلة 

ي، لأنهد نظرية موضوعهد النقو ، و راسة العوامل قتصاد الاأن يكون عليه النظدم يجب 

والطلب عليهد، وارتبدط كمية النقو )الصوازنية( بدلمصغيرات ية المؤثرة في عرضهد قتصاد الا

، وبآليدت النقل وقتنوات الصأثير (الصوظيف والمسصوى العدم للأسعدر)الندتج ،ية الكلية قتصاد الا

 .(3)على مسصوى الصحليل الجزئيي النقد

لهد تأثير وقتدرة على الصحكم في كمية النقو   لسيدسة النقديةبأن اوبدلصدلي فهي ترى 

المعروضة)كمصغير مسصقل(، إذ يمكن بذلك الصأثير في المسصوى العدم للأسعدر )كمصغير تدبع(، 

نقو  المعروضة أي كمية لهذا فإن مسؤولية السلطة النقدية تنحار في الصأثير على كمية ال

قدئيد على المسصوى العدم للأسعدر، مد ينعكس تل (زيد ة أو نقادن )وسدئل الدفع أو عرض النقد

زيد ة كمية النقو  من حيث  1Mإلى 2Mتصرتب عليهد زيد ة في المسصوى العدم للأسعدر من

                                                           
، المكصب العربي العلاقة التبادلية بين معدلات الدولرة وفاعلية السياسة النقدية(، 2014)العدل أحمد رمزي محمد عبد  ( 1)

 .107للمعدرف، مار، الطبعة الأولى، ص 
 .79، ص مرجع سبق ذكره(، 2005)قتدي عبد المجيد ( 2)
، ألفد للوثدئق، الأر ن، -دراسة تحليلية قياسية-السياسة النقدية من خلال الانتقال والأثير(، 2020)عمرة عبد الرزاق بن  (3)

 .33ص 
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 1Pإلى 2Pكمية النقو  من  إنخفدضو 1M إلى 2M ممدثل في المسصوى  إنخفدضترتب عليهد

العدم للأسعدر من  1P إلى 2Pفي المسصوى العدم للأسعدر من  إنخفدض 1P إلى 3P(1). 

ارتكز على فرض مهم وهو الانفادل  الكلاسيكومن هند يصضح أن الصحليل النقدي لدى  

الصدم بين القطدع العيني، الذي يصم فيه تحديد قتيم المصغيرات الحقيقية وحجم السلع والخدمدت الصي 

لقطدع النقدي الذي يصم فيه تحديد المصغيرات النقدية والمسصوى العدم وا قتصاد الاهد  اختل إنصدجيصم 

وإنمد قتصاد للا للأسعدر، وهو مد يعني عدم فعدلية السيدسة النقدية في الصأثير على الشق الحقيقي

تسصطيع السيدسة النقدية من ختلال تأثيرهد وقتدرتهد على الصحكم في كمية النقو  المعروضة 

أثير على المسصوى العدم صأي ال قتصاد ير وبفدعلية تدمة على الشق النقدي للاكمصغير مسصقل، الصأث

، ويرى الكلاسيك قتصاد للأسعدر كمصغير تدبع ومن ثم ينصقل هذا الأثر إلى المصغيرات الحقيقية للا

ي مد هو إلا ظدهرة مؤقتصة ويأتي العلاج الكلاسيكي لهذا قتصاد الاينشأ في النشدط  اختصلالأن أي 

ية، حيث يصحد  قتصاد الاباورة تلقدئية  ون الحدجة إلى الصدختل من جدنب السلطدت  لختصلاالا

محل الدراسة  قتصاد ية للانصدجي من ختلال عوامل حقيقية ترتبط بدلمقدرة الإقتصاد الاالنشدط 

ومد يحدث بداختله، وبدلصدلي لا يكون للسيدسة  قتصاد الاوليس لهد علاقتة بدلجدنب النقدي من 

، و إنمد يصحد  ية المرتبطة بدلجدنب الحقيقيقتصاد دلاتختصلالاالاور يذكر في علاج النقدية أي  

 ورهد الايجدبي والفعدل عن طريق قتيدم السلطدت النقدية بصوجيه معدل الصغير في كمية النقو  بمد 

لأن الصغيرات الصي تحدث في المصغير المسصقل وهو  في المسصوى العدم للأسعدر سصقرارالايحقق 

على المصغير  الإتجدهإنمد ينعكس بنفس المقدار وفي نفس  قتصاد الاالنقو  المعروضة  اختل  كمية

مد تضمنه نظرية كمية النقو  عند الكلاسيك بفروضهد  بع وهو المسصوى العدم للأسعدر وهذاالصد

الذي يصحد   نصدجالحجم الحقيقي للإ تالصي تضمن سلامصهد وصحصهد والصي من أهمهد فرض ثبد

صي تحد  سرعة  وران النقو  وال تحقيقية ليس لهد علاقتة بدلنقو  وفرض ثبد تلمصغيراوفقد 

 انصشدرو الإ ختدرو سصهلاكدلاالأفرا  المصعلقة ب ة عن كمية النقو  كعد اتبعوامل مسصقل

ية قتصاد الاالمؤسسدت المدلية، بينمد يرى الكلاسيك أن سعر الفدئدة يعصبر أحد المصغيرات 

لعب  ورا مهمد في سلامة ومنطقية حيد  السيدسة النقدية في الأجل الطويل فوفقد الحقيقية الصي ت

 الة في  الإ ختدر الة في سعر الفدئدة والعلاقتة بينهم عكسية و الإسصثمدرلصاور الكلاسيك يعصبر 

 .(2)سعر الفدئدة والعلاقتة بينهم طر ية

ثدبصدً، فإن ذلك  الإسصثمدرقدء نصيجة لعوامل أخترى غير سعر الفدئدة مع ب الإ ختدرذا زا  إ 

. الإ ختدرحصى يصسدوى مع  الإسصثمدر، ممد يؤ ي إلى زيد ة نخفدضسيدفع سعر الفدئدة نحو الإ

وبدلصدلي، فإن كل ا ختدر وفقدً للنظرية الكلاسيكية سيصحول بدلضرورة إلى اسصثمدر، ممد يمنع 

 الإ ختدرأن قتدنون الصعد ل بين  . من المهم أن نلاحظالإ ختدرالطلب الكلي بسبب زيد ة  إنخفدض

يعد حدلة ختدصة من قتدنون سدي، حيث يصندول السوق الأموال المدخترة والمسصثمرة  الإسصثمدرو

بدلاً من سوق السلع والخدمدت، ويصحد  سعره من ختلال سعر الفدئدة، الذي يعُصبر مسصقلاً تمدمًد 

مدى الطويل في النظرية الكلاسيكية. عن السوق النقدي. وهذا يؤكد حيد  السيدسة النقدية على ال

يين حصى بداية الثلاثينيدت من القرن قتصاد الااسصمر الفكر الكلاسيكي في السيطرة والقبول بين 

مسصوى  إنخفدض، ممد أ ى إلى 1933إلى 1929العشرين، حين حدث الكسد  الكبير من عدم 

                                                           
 .436 ار زهران للطبدعة والنشر، الأر ن، ص  ،النقدية(النقود والمصارف و)النظرية ،( 2006)الشمري ندظم محمد نوري )1(
 .128، ص مرجع سبق ذكره(، 2014)العدل أحمد رمزي محمد عبد (2)
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قتد أظهر هذا الكسد  قتاور ي بشكل عدم. وقتصاد الاوالدختل الوطني وتراجع النشدط  نصدجالإ

 .(1).النقدي في تلك الفصرة قتصاد الاالمذهب الكلاسيكي وعدم توافق افصراضدته مع ختادئص 

 مل النظرية الكمية للنقو  على معد لصين أسدسيصين همد:صوتش

 معادلة التبادل لفيشر .1.1.3.1

MVي فيشر معد لة الصبد ل على النحو الصدلي:قتصاد الاقتدم  PT 

 :حيث

Mعرض النقو ؛ : 

Vسرعة  وران النقو ؛: 

Pالعدم للأسعدر؛ ى: المسصو 

T: المبد لات من السلع والخدمدت ةكمي. 

الأيسر من المعد لة يلاحظ أن الطرف  من ختلال هذه المعد لة  MV  يمثل حجم الرصيد

، أي إجمدلي الإنفدق على المبد لات بينمد يمثل الطرف النقدي المعروض)جدنب عرض النقو (

الأيمن القيمة الإجمدلية للمبيعدت  PT  أي جدنب الطلب على النقو ؛ إن المعد لة بهذا الشكل مد

على المبد لات الصي تسدوي  ية توضح القيمة الإجمدلية للإنفدقهي إلا مجر  مصطدبقة أو بديه

الندتج وسرعة  وران النقو  وفقد لرؤية  تالقيمة الإجمدلية للمبيعدت، وعند افصراض ثبد

الكلاسيك فإن المعد لة تصحول إلى معد لة لصحديد المسصوى العدم للأسعدر حيث تكون كمية النقو  

المصغير المسصقل، بينمد المسصوى العدم للأسعدر يمثل المصغير الصدبع، أي أن اتجده السيدسة  يه

 النقدية يبدأ من النقو  إلى الأسعدر وذلك على النحو الصدلي:

PT MV 
MV

P
T

 

وبدلصدلي فإن كل زيد ة في كمية النقو    M المقدار  تمع ثبد /V T يؤ ي إلى

دلإنفدق )لأن النقو  وسيط للمبد لات فقط( وبدلصدلي زيد ة المسصوى العدم للأسعدر في  الة إرتفدع

عرض النقو  أو  P f M 

، صغير في كمية النقو يجعل الأسعدر تصغير بنفس نسبة ال (T)مع ( V)لاحظ أن افصراض ثبدت ن

الأوائل غير أن إ ختدل بعض الواقتعية  عند الكلاسيكيعصقدوهذا هو الاقتصراض الضيق الذي كدن 

المسصوى العدم للأسعدر بصغير نسبة أقتل من يجعل ( T)أو ( V)والسمدح بصغير سرعة  وران النقو 

 .(2)دلمرنضالاقتصرانسبة الصغير في كمية النقو ، وهذا هو 

يمكن توضيح العلاقتة المبدشرة الثدبصة بين الصغير في كمية النقو  الشكل الصدلي ومن ختلال  

  .والمسصوى العدم للأسعدر

                                                           

edition, paris, p.23.  e o édition,7, Gualino lextens, l’économie généralPASCAL MONIER (2013) 
(1) 

 .446-445ص مركز الكصدب الأكد يمي، الأر ن، ص  النقدي والمصرفي، الاقتصاد(، 2018)الأفندي محمد أحمد  (2)
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 العلاقة بين التغير في كمية النقود والمستوى العام للأسعار(: 1-1الشكل )

 
ر ن، الطبعة الأولى، ص ،مركز الكصدب الأكد يمي، الأالنقدي والمصرفي قتصادالا(،2018)الأفندي محمد أحمد : المصدر

446. 
يمكن الاسصنصدج أن الصحكم في تغير كمية النقو  يمكن السلطدت النقدية من الصحكم في 

أو لحجم  (T)المسصوى العدم للأسعدر، كمد يلاحظ أن النقو  محديدة بدلنسبة لحجم المبد لات 

على المسصوى العدم  و إنمد نصدجفأي تغير في كمية النقو  لا يؤثر على حجم الإ (Y)نصدجالإ

؛ وممد سبق تبين أن اهصمدم الكلاسيك كدن مركزا على تحديد العوامل الصي تؤثر على للأسعدر

ية، ذلك أن قتيمة النقو  وحدة النقدلقتيمة النقو  أي تحديد العوامل المؤثرة على القوة الشرائية ل

مقلوب المسصوى العدم للأسعدر تعني القوة الشرائية لوحدة النقد، حيث أن قتيمة النقو  مد هي إلا 
1

P

 
 
 

 ي:فإن هذا يعني مديل

1T
M

V P
 

وهند تصأثر قتيمة النقو  باورة غير مبدشرة بأي تغير في كمية المعروض النقدي في ظل ثبدت 

 %10بنسبة  ، حيث أنه كلمد ارتفعت كمية المعروض النقديوسرعة الدوران (T)كمية المبد لات

)مثلا فإن قتيمة النقو 
𝟏

𝑷
، سصنخفض بنفس النسبة لأن المسصوى العدم للأسعدر سيرتفع بنفس ( 

 تبدفصراض ثبدسيكي، ، تعصبر معد لة الصبد ل نظرية ضمنية لصحديد الطلب الكلي الكلا%10النسبة 

ر باورة عكسية نلاحظ أن المسصوى العدم للأسعدر يصغي (V)وسرعة الدوران  (M)كمية النقو 

بدفصراض حدوث تغير في الأجل القاير، وبمعنى آختر  (Y)الحقيقي للصغير في الندتج أو الدختل

المسصوى العدم للأسعدر والعكس صحيح ويظهر هذا من  إنخفدضتؤ ي إلى (Y)فإن أي زيد ة في 

 ختلال المعد لة الآتية:

MV PY 

نهوم
MV

Y
P

 

أي أن منحنى الطلب الكلي الضمني الكلاسيكي يمكن اشصقدقته من معد لة الصبد ل وهو يبين 

 العلاقتة العكسية بين 
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ويمكن فسير هذه العلاقتة بأنه كلمد انخفضت المسصوى العدم للأسعدر، فإن الرصيد النقدي 

MVالحقيقي يرتفع

P

 
 
 
ن القدرة الشرائية لأفرا  المجصمع تزيد ومن ثم فإن طلبهم على السلع أي أ 

  .(1)الدختليزيد وبدلصدلي يرتفع مسصوى 

                                                           
 .47، ص مرجع سبق ذكره(، 2018)الأفندي محمد أحمد ( 1)
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 دج(يمعادلة كامبر)الحاضرة معادلة الأرصدة النقدية .2.1.3.1

حول أهمية حجم المبد لات والصعدمل كمحد  ي كمبريدج مع فيشر اقتصاد رغم توافق رؤية  

يو جدمعة كمبريدج إلى أهمية اقتصاد يحصفظ به الأفرا  حدضرا لديهم، نوه لكمية النقد الذي 

بشكل عدم أن إفسدح المجدل أمدم  يونقتصاد الاالثروة في تحديد هذه الكمية كذلك، ويرى 

قترارات الجمهور لصأثر بدلثروة، وهو مد ختلص إلى تأثر الجمهور بحجم المعدملات من جدنب 

غير من جدنب آختر، مع هذا فإنهم قتبلوا بمعد لة فيشر لصحديد وبدلثروة ومد يطرأ عليهد من ت

  وهي:  الطلب على النقو   Md K P Y   

K لن تكون ثدبصة في المدى القاير بل تصغير لأن العوائد الصي يمكن أن يحال عليهد المرء =

 من الأشكدل المخصلفة للثروة تصغير.

للأفرا  حرية اختصيدر كمية النقد الصي يحصفظون بهد من أجل يبدو أن المدختل الحدلي يصرك و 

جزء من النقو  من أجل إتمدم معدملا الصبد ل، وهند تأتي  اسصخدامالحفدظ على ثروتهم إلى جدنب 

ي تصبندهد الحكومة صمن قتدرته بدلصأثير في مدى فدعلية السيدسدت الVأهمية فهم معدل  وران النقو 

ثدبت فإن معد لة الطلب على النقو  تبين  V، فإذا افصرضند أن يقتصاد الاثير في حجم النشدط صأل

 vأن عرض النقو  أو الطلب  على النقو  يحد  الندتج المحلي الإجمدلي، من جدنب آختر إذا كدنت

مصقلبة فإنه ياعب الصنبؤ بقيمة الندتج المحلي الإجمدلي حصى لو وجهت السيدسدت الحكومية قتيمة 

M  ت إذا كدنكمد أنهV  تصغير بنفس معدل الصغير فيM  ولكن في اتجده مضد  فسصبقى قتيمة الندتج

، وتابح سيدسة تغيير كمية النقو  غير مجدية، Mالمحلي الإجمدلي بمعزل عن الصغيرات في 

، Mوعدم ارتبدطهد بشكل مبدشر بقيمة  Vلأنه في حدل قتدرة البنك المركزي على الصنبؤ بقيمة 

 .(1)(PYي)قتصاد الاي حجم النشدط يابح بمقدوره الأثير ف

 عند الكينزيينالسياسة النقدية  .2.3.1

يين حصى أوائل ثلاثينيدت القرن قتصاد الاظل الفكر الكلاسيكي مسيطرًا ومقبولًا من قتبل 

ومد تلاهد من آثدر سلبية، لم  1932و 1929المدضي. ولكن مع ظهور أزمة الكسد  الكبير بين 

)النظرية النقدية الكلاسيكية( من معدلجة الأزمة بفعدلية. في هذا تصمكن نظرية كمية النقو  

السيدق، برزت النظرية الكينزية، الصي قتدمت حلولًا مقصرحة للصغلب على تلك المشكلة. ركز كينز 

على  راسة الطلب على النقو  لذاتهد و رس علاقتصه بمسصوى الإنفدق الوطني، وأكد أن حيد  

لم يعد مقبولًا، وبدلصدلي أصبح من الضروري تدختلهد لإنعدش  الدولة في مثل هذه الظروف

 .)2(الطلب الكلي والصخفيف من آثدر الأزمة

النظرية الكينزية بين الدختل و الإنفدق من ختلال تعد ل كمية النقو  وبين الطلب وقتد ربطت 

في السوق وازن ص)توازن سوق السلع( مع الالإسصثمدرعلى النقو  بدلإضدفة إلى أن الصوازن بين 

ولهذا اقتصرح كينز بعض السيدسدت المدلية )زيد ة كمية  ي العدمقتصاد الاالنقدي يحقق الصوازن 

ي تسمى سيدسة النقو  الرختياة "أي زيد ة في عرض النقو  ممد يؤ ي إلى تنشيط صالنقو ( ال

، الطلب والذي بدوره يؤ ي إلى تحسين المسصوى العدم للأسعدر" والصمويل عن طريق الصضخم

ومن هند يصضح أن السيدسة النقدية عند كينز ليست بدلمحديدة بل هي إيجدبية إذ لن يقصار تأثير 

النقو  على المسصوى العدم في كدفة الأحوال، بل يمصد إلى مسصويدت الدختل والصشغيل وذلك 

حدلة الصوظيف الكدمل حدلة ضمن حدلات عديدة يمكن أن يصوازن عندهد من فرضية أن  انطلاقتد
                                                           

الصعليم الجدمعي للطبدعة والنشر والصوزيع،مار، ص   ار يات النقود والبنوك،اقتصاد(، 2014)الرحيم محمد ابراهيم عبد  (1)

62. 
(2 ) 

Jacque Généreux (2012), Economie Politique, achette supérieur, 6e édition, paris, p.83. 
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الوطني وهكذا النظرية الكينزية عكست المرحلة الثدنية من تطور النظرية النقدية،  قتصاد الا

 .)1(ية الكليةقتصاد الاولكن تم بموجبهد إ مدج النظرية النقدية في النظرية 

 الطلب على النقود في التحليل الكينزي .1.2.3.1

، وقتد أ ختل كينز ثلاثة بهد أي تفضيل السيولة حصفدظويقاد بذلك الطلب على النقو  للا

والطلب على  حصيدط وافع للطلب على النقو ، بغرض المعدملات، الطلب على النقو  بغرض الا

وسيصم الطرق فيمد يلي إلى  على معدل الفدئدة وهو في علاقتة عكسية النقو  بغرض المضدربة

 هذه الأغراض:

 أجل المعدملات ئل نقدي من بجزء سد حصفدظالارغبة الأفرا  في ويقاد به : دافع المعاملات

ل على حجم الدختل المحقق، وتكون الجدرية، وضرورة الحيدة اليومية، ويصوقتف هذا الدافع 

العلاقتة طر ية بين حجم الدختل والطلب على النقو  بدافع المعدملات أي عندمد يزيد الدختل 

 صحيح؛ يزيد الإنفدق على السلع والخدمدت وبدلصدلي يزيد الطلب على النقو  والعكس

 السيولة ندتج عن احصمدل زيد ة  سصخداموذلك لا حصيدطتطلب النقو  لدافع الا: حتياطدافع الا

دت الفعلية لأرصدة النقدية لإتمدم المعدملات المصوقتعة والمرسومة أو لمواجهة حصيدجالا

 حصيدطالنفقدت غير المصوقتعة مثل ختطر البطدلة، المرض، الحوا ث ويرتبط أسدسد  افع الا

عدمل النفسي والشخاي للأفرا ، وبدلصدلي في حدلة الانصعدش والرواج يقل الطلب على دلب

، أمد حدلا الكسد  فإنهد تؤ ى على زيد ة الطلب على النقو  حصيدطالنقو  لأغراض الا

، وبدلصدلي لا يرتبط ذلك بدلصغيرات في سعر الفدئدة ولكن سيرتبط أكثر حصيدطلأغراض الا

 لدختل؛بدلصغيرات في مسصوى ا

 حصفدظالاالمضدربة هند تكون في سوق الأوراق المدلية، إذ يفضل الأفرا  : دافع المضاربة 

بدلنقو  في صورة سدئلة من منظور أن البنوك هي مخزن للقيمة حيث تمكن الأفرا  من 

أسعدر الأوراق المدلية والاسصفد ة من المضدربة عليهد بهدف تحقيق  إرتفدعالاسصفد ة من 

لأربدح الرأسمدلية، وهندك علاقتة عكسية بين أسعدر السندات و أسعدر الفدئدة، مزيدا من ا

وبدلصدلي فإن الطلب على النقو  يصوقتف على سعر الفدئدة ويحصفظ الأفرا  بكمية من النقو  من 

سعر  إنخفدضأجل  افع المضدربة لأغراض الاسصفد ة من فروق الأسعدر، فلا شك أن 

سعر الفدئدة سيخفض من قتيمة السندات  إرتفدعدات كمد أن الفدئدة يرفع من قتيمة السن

 .(2)الفر  بكمية معينة من النقو  يصيح الاسصفد ة من فروق الأسعدر احصفدظو

  

                                                           
ع، ، الابصكدر للنشر والصوزيية الكلية ما بين تحقيق النمو واستهداف التضخمالاقتصادالسياسة (، 2018ماطفى جدب الله )( 1)

 .151الأر ن، ص، 

 .50-49، الدار الجدمعية، مار، ص ص، السياسة النقدية واستقلالية البنك المركزي(، 2013)الحميد عبد المطلب عبد  (2)
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 مدرسة شيكاغو()النقديين السياسة النقدية عند .3.3.1

في مدرسة شيكدغو النقدية، ولذلك سمي أنادرهد بدلنقديين،  يالنيو كلاسيكظهر الصحليل 

 بدراسة العلاقتة بين كمية النقو  ومسصوى الأسعدر.م 1956قتدم فريدمدن وزملاؤه عدم يث ح

 نظرية فريدمان .1.3.3.1
ليل حبين الص مطلقة والأسعدر النسبية، كمد جمعتبدقتة بين الأسعدر ال هذه النظرية ميزت

لنقو  الذي على الجزء من ا وركزت اهصمدمهد الكلي لفيشر والصحليل الجزئي لمدرسة كدمبر ج

نقو  دلي الاعصراف بأن الطلب على الصيحصفظ  به الأفرا  والمؤسسدت أي الأرصدة النقدية، وبدل

أن مسصويدت الصوازن مخصلفة، ويصم الانصقدل من مسصوى إلى آختر  أصل كدمل السيولة، كمد وجدت

سعدر ليست فقط إلى الصوازن، كمد أن كمية النقو  الصي تؤثر في المسصوى العدم للأ حصى الوصول

النقو  القدنونية و إنمد أيضد الو ائع الجدرية والو ائع لأجل في البنوك الصجدرية، كمد أ ختل 

النقديون المعدصرون تغيرات أسدسية على مضمونة النظرية الكمية الصي يعدون امصدا ا لهد 

 منهد:

 ة؛العلاقتة بين تغير كمية النقو  ومسصوى الأسعدر سببية فقط وليست تندسبي 

 الاعصراف بصغير سرعة الصداول إلا أنهم لم يولوهد كبير الاهصمدم؛ 

 ختدطئة؛ نصدجاعصبدر أن الفرضية المصعلقة بثبدت جم الإ 

 ممد يعني اعصبدر السيدسة نصدجاهصموا بدلعلاقتة بين النظرية النقدية وعملية إعد ة الإ ،

 ي.قتصاد الاالنشدط  وإ ارةية من أهم وسدئل الرقتدبة الإئصمدنالنقدية و

اسصند النقديون الجد  على معد لة الصبد ل، وطبقوا قتدنون العرض والطلب على النقو ، 

هدز المارفي جالالدولة أوحيث يصمثل عرض النقو  في كمية النقو  المادرة سواء من قتبل 

وأنه يصغير بدسصمرار، وبينمد يصمصع الطلب على النقو  بقدر كبير من الثبدت، فإن العرض النقدي 

يصغير بدسصمرار، فإن زا  عن الطلب على النقو  فيصخلص الأفرا  من هذه الزيد ة فصرتفع 

الحقيقي(، وهكذا أكد  الوطني)زيد ة الدختل نصدجومن المحصمل أن تؤ ي إلى زيد ة الإالأسعدر، 

 . (1)النقو النقديون أن النظرية الكمية هي نظرية للطلب على 

 قراضنظرية الأموال المعدة للإ.2.3.3.1

ر  النقدية من أيدي المدخترين تسدعد على نقل الموا تإن عمليد الإقتراض مد هي إلا عمليد

ل من المسصثمرين، حيث أن رؤوس الأموال للاسصثمدر هي عينية بدعصبدرهد تصحو أيدي إلى

، وأن تحديد سعر الفدئدة يعد يةالإسصثمدرلعينية ختلال عمليدتهد صورتهد النقدية إلى صورتهد ا

، لهذا فإن سعر الإسصثمدرسيوجه نحو  الإ ختدر، حيث أن الإ ختدريده بدلعرض والطلب على تحد

وتعد هذه النظرة مهمة  الإ ختدرو الإسصثمدرالفدئدة يعد الوسيلة الصي بموجبهد يصحقق الصوازن بين 

 في إمكدنية زيد ة عرض الأموال القدبلة للإقتراض  ون أن يقدبل هذه الزيد ة زيد ة ممدثلة في

، حيث أن مادر الزيد ة في الأموال القدبلة للإقتراض مادرهد البنك المركزي ثم الإ ختدرحجم 

و ون أن يكون للأفرا   ور في  الإئصمدنالصجدرية من ختلال قتدرتهد على الصوسع في منح  البنوك

هذه الزيد ات، وتؤكد هذه النظرية على عرض الأموال القدبلة للإقتراض وسعر الفدئدة حصى لو 

إلى الاكصندز، أي أن المدخترين يفضلون  الإ ختدردن سعر الفدئدة منخفضد وهند سيحول ك

نعدام رغبصهم في إيداعهد لدى بنقو هم باورة سدئلة ختدرج الجهدز المارفي لإ حصفدظالا

                                                           
،  ار الخلدونية للنشر والصوزيع،الجزائر، ص السياسة النقدية في النظامين الإسلامي والوضعي(، 2007) عدس جمدل بن  (1)

 .109-107ص 
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تمثل الجوهر الأسدسي لنظرية حيث ، الشديد في سعر الفدئدة نخفدضالإالمادرف بسبب 

النقدي الجديد الذي يقوم به البنك المركزي و أثره على  صدارلى الإالأموال القبلة للإقتراض ع

 .(1)زيد ة الأموال القدبلة للإقتراض

 السياسة النقديةإدارة .4.1

البنك المركزي، وظدئفه، بدلإضدفة إلى  مفهومسيصم الطرق في إ ارة السيدسة النقدية إلى 

 النقدي. سصقرارالا وره في تحقيق 

 النقديةمفهوم السلطة .1.4.1

قف على قتمة والصيصالهيئة الصي تشغل مكدند رئيسيد في سوق النقد تلك السلطة النقدية هي 

 النظدم المارفي والمعروفة أسدسد بدلبنك المركزي.

 تعريف البنك المركزي .1.1.4.1

المؤسسة الصي تشغل مكدند رئيسيد في سوق النقد والذي يصكفل "يعرف البنك المركزي بأنه 

يقف على قتمة النظدم المارفي ولذلك فهو يشرف على الصسيير  ،نقو  في كل الدولال إصدارب

وهو الملجأ الأختير لمخصلف البنوك عند  قتصاد الاويصحكم في كل البنوك العدملة في  ،النقدي

 .(2)"الضرورة وفقد للقوانين والصشريعدت القدئمة في كل الدول

العملة المحلية بجميع  إصدارة لصقوم بتم تعريفه كذلك على أنه" مؤسسة تنشئهد الدول

أنواعهد، وتصولى أعمدلهد المارفية والرقتدبة على أعمدل البنوك ونشدطدتهد، ورسم السيدسة 

 .(3)النقدية والإشراف على تنفيذهد"

مؤسسة مركزية نقدية تقوم بوظيفة بنك البنوك، مسؤول عن "كمد عرف كذلك على أنه 

العملة، والصي تلقى عليه مسؤولية إ ارة الصوسع  إصدارى مهدم النظدم النقدي في الدولة، يصول

النظدم  اسصقرارفي حجم النقو  المصداولة، بدلإضدفة إلى المسدعدة والرقتدبة في  نكمدشوالإ

 .(4)"المارفي في الدولة وذلك بهدف تحقيق الرفدهية العدمة والادلح العدم للدولة

عن مراقتبة وتوجيه النظدم  المسؤولةسة وعرف أيضد البنك المركزي "على أنه المؤس

النقدي والمدلي للدولة  سصقرارالاهدف بشكل عدم إلى الحفدظ على تالمارفي في الدولة، و

 البطدلة".ي والسيطرة على الصضخموتخفيض قتصاد الاوالإسهدم في تعزيز النمو 

ية مدلية اسصقلال تبأن البنك المركزي هو مؤسسة عدمة حكومية ذا ممد سبق يمكن القول

إضدفة إلى مراقتبة الجهدز المارفي وإ ارة نظدم النقو   إصدارطهد الرئيسي دوإ ارية، نش

وتصعد  مهمدت  ،جنبيةي العملة الأاحصيدطوالإقتراض كذلك إ ارة  الإئصمدنالمدفوعدت، تنظيم 

النقدي  سصقرارالاالبنك المركزي وتخصلف من  ولة لأخترى، تهدف بشكل عدم إلى الحفدظ على 

 والمدلي في الدولة.

 خصائص البنك المركزي .2.1.4.1
 :(5)فيمديليتصمثل ختادئص البنك المركزي 

  وهو يمثل الدولة أمدم البنوك سواء في  الصشريعية،مؤسسة حكومية تنشأ بقرار من السلطدت

 الإشراف أو الرقتدبة؛
                                                           

.32-31، ص ص مرجع سبق ذكره(، 2008)عدطف اهر عبد الرحيم ز (1) 
 

، إيصراك للطبدعة والنشر والصوزيع، ، دور البنك المركزي في إعادة تجديد السيولة في البنوك الإسلامية(2009حدة رايس )(2)

 .113مار، ص 
 .402بدعة، السعو ية، ص ، الر مك للنشر والطالنقود والسياسات النقدية(، 2014)الخطيب فدروق بن صدلح  (3)
 .95، ص مرجع سبق ذكره(، 2011)شدويش وليد ماطفى (4)
 .403، ص مرجع سبق ذكره(، 2014)الخطيب فدروق بن صدلح ( 5)



الفصل الأول                                                        التأصيل النظري للسياسة 

 النقدية

 
33 

  ع البنوك في قتمة الجهدز المارفي بمد له من سلطدت عليد على جميفي يحصل مركز الادارة

دت، والسيطرة على لصزامالنقو  القدنونية وتداولهد للوفدء بدلا إصدارالدولة، وبمد له من قتدرة على 

 الوطني؛ قتصاد الافي  الإئصمدنشؤون النقو  و

 هو مؤسسة وحيدة في نشدطدتهد ولا تصعدرض أعمدله مع أعمدل البنوك ولا يندفسهد؛ 

 وله ي إ ارته وفي مجلس إ ارته ونظدمه الأسدسي، هو مؤسسة عدمة تدبعة للدولة، مسصقل ف

 ؛الاسصقلال في قتراراه

 ه، وإن تحققت له بعض الأربدح فيكون ذلك من قتبيل تلا يسعى إلى تحقيق الأربدح من عمليد

 الادفة أو الظروف العدرضة وليست الأسدسية.

 نشأة البنك المركزي.3.1.4.1
دختل بدلنشدط المارفي صبة الحكومدت في اللقد كدنت من وراء إنشدء البنوك المركزية رغ

تصولاهد في السدبق البنوك الصجدرية، إذ قتدمت هذه النقدي الصي كدنت  صدارت الإوتنظيم و إ ارة عمليد

من شهد ات أو إيادلات الإيداع الصي كدنت تزيد في حجمهد عن حجم  صدارالإصوسع في يرة بدلالأخت

لأنهد تولت مهمة  صدارمركزية في بداية نشأهد ببنوك الإالو ائع المارفية، لهذا سميت البنوك ال

النقدي وتنظيمه بدلحدو  والشروط الصي تقررهد الحكومة ثم أختذت البنوك المركزية تصولى  صدارالإ

ية للدولة قتصاد الاتدريجيد مهمة الرقتدبة على النشدط المارفي وتوجيهه بمد يصندسب وأهداف السيدسة 

ولقد أصبحت جميع ، بدلبنوك المركزية فيمد بعد أنيطتهدم الأخترى الصي فضلا عن المسؤوليدت والم

ي تنشئ لهد بنوكد قتصاد الاقدمهد تية والسيدسية و رجة تطورهد وقتصاد الانظمهد  إختصلافالبلدان على 

ي والمارفي ومع الإئصمدن، وتدير شؤون النقد يالإئصمدنمركزية تصربع على رأس الهيكل المارفي و

دت في مدى  ور إختصلافالبنوك المركزية إلا أن هندك  تفي معظم وظدئف واختصادصدوجو  تمدثل 

ي السدئد، إذ تخصلف أهمية قتصاد الاأثير على النشدط المارفي وطبيعة  النظدم صالبنك المركزي في ال

 ية والمارفية وتنفيذه لأ واتقتصاد الاالحيدة و  فعدليصه في الصأثير على مجريدت البنك المركزي وحد

 .(1)ي السدئد و رجة تطورهقتصاد الاية بحسب طبيعة النظدم الإئصمدنالسيدسة النقدية و

م البنوك المركزية من حيث تدريخ النشأة غير أن م أقتد1660ويعصبر بنك السويد الذي تأسس عدم 

م أي في أواختر القرن السدبع عشر يعصبر أول 1692بنك إنجلصرا والذي يرجع تدريخ إنشدئه إلى عدم 

كمد أن هذا البنك هو الذي وضع الأسس والقواعد الصي تميز البنوك المركزية عن غيرهد  إصدارنك ب

إلى أن عقد المؤتمر الدولي في بروكسل سنة  ةواسصمرت عملية إنشدء البنوك طوال القرون اللاحق

بإنشدء بنك مركزي بغرض إصلاح نظدمهد الدول م وقتد قترر هذا المؤتمر ضرورة قتيدم كل 1920

قتيمة عملصهد بمد يحقق إمكدنية الدول في المسدهمة  تالنقدي والمارفي، ومن أجل المحدفظة على ثبد

في الصعدون الدولي، ومن هند نشطت حركة إنشدء البنوك واسصمرت كذلك ختلال الخمسة والعشرين 

 .)2(هكذا أصبح لكل  ولة الآن بنكهد المركزية الصدلية وسن
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 كزيوظائف البنك المر .4.1.4.1

يوجد هندك تشدبه كبير في الوظدئف الصي تقوم بهد البنوك المركزية في معظم  ول العدلم 

ية لأخترى ومن هند تنقسم وظدئف اقتصاد ولكن  رجة تطبيق هذه الوظدئف تخصلف من  ولة 

 .البنك المركزي إلى وظدئف تقليدية ووظدئف حديثة

 الوظائف التقليديةأولا:

توجد مجموعة من  لمركزية من  ولة الأخترى إلا أنهوظدئف البنوك ا إختصلافرغم 

 وهي كمد يلي: شصركة بين البنوك المركزية في جميع الدولالوظدئف الصقليدية م

 صدارالبنك المركزي هو بنك الإ .أ

أوراق البنكوت أولى الوظدئف للبنك المركزي وكدن انفرا  البنك  إصدارتعصبر وظيفة 

د من العوامل الأسدسية الصي ميزته عن البنوك الصجدرية أوراق النق إصدارالمركزي بدمصيدز 

العد ية، واسصند ا إلى هذه الوظيفة زا ت مكدنة البنك المركزي عندمد أصبحت أوراق البنوك 

العملة الورقتية بدلقدر الذي يصفق  إصدار، ويصولى البنك المركزي مهمة ي مقدبل و ائعهددحصيدطك

ي أوراق النقد اللازمة فيهد الصعدمل الأفرا ، لذلك يقوم البنك والسيدسة العدمة للدولة، وبمد يعط

 .(1)الخطةالنقد المصداول ويشرف على تنفيذ وتحقيق هذه  صداربوضع ختطة لإ

 لبنك المركزي هو بنك البنوكا .ب
يحصل البنك المركزي قتمة سلم النظدم المارفي ولذلك يطلق عليه بنك البنوك، ويكمن الدور 

 :)2(قتصه بدلمادرف الأخترى من ختلال النقدط الصدليةفي علاالمؤثر للبنك 

 حيث أن هذه الأختيرة ملزمة بإيداع :ات البنوك التجاريةاحتياطالبنك المركزي هو الذي يحتفظ ب

القدنوني والهدف الأسدسي من ذلك هو  يحصيدطالانسبة من أرصدتهد لدى البنك المركزي تحت اسم 

مزاولة سلطصه في الرقتدبة على  ين البنك المركزي منالصحكم في مسصوى السيولة النقدية وتمك

 ؛الإئصمدن

 :تصم تسوية الحقوق المصبد لة البنك المركزي هو الذي يشرف على عمليات المقاصة بين المصارف

ت المسحوبة في غرفة المقدصة بدلبنك والشيكد تبين المادرف والندجمة عن حركة الصحويلا

ن ختلال القيدم بخام الحسدبدت المدينة من الحسدبدت الدائنة المركزي حيث تصجلى عملية المقدصة م

لكل بنك في مواجهة بنك آختر، وفي حدلة ظهور رصيد مدين على بنك لآختر يسحب البنك المدين 

شيكد لأمر البنك الدائن بهذا المبلغ لدى البنك المركزي، وهكذا تصم عمليدت ترحيل من حسدب لآختر 

 ى البنك المركزي؛من حسدبد المادرف الصجدرية لد

  تعصبر مسدعدة البنك المركزي للبنوك ي: الإئتمانالبنك المركزي هو المقرض الأخير للنظام

لأن البنك المركزي هو الملجأ الأختير الصجدرية الخدضعة لرقتدبصه من أبرز واجبدته الأسدسية، 

نمد يفرض البنك ، وعملية الإقتراض هذه لا تصم بدون مقدبل وإlender of last resortللإقتراض 

المركزي سعر الفدئدة الذي يرغب فه كمد يحد  أنواع الأصول الصي يقبلهد من سندات وأوراق مدلية 

وعد ة مد يكون سعر الفدئدة المفروض على القروض الصي يقدمهد البنك المركزي أعلى من سعر 

 السوق.
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 الحكومة  بنك البنك المركزي هو .ج
 حصفدظدلا ول العدلم ببنك الحكومة حيث يقوم ب يطلق على البنك المركزي في معظم

الوزارات المخصلفة والمؤسسدت العدمة وكدفة الأجهزة الحكومية بدلأرصدة النقدية وإيداعدت 

دت بموجب شيكد الصزامالدولة وصرف مد يسصحق عليهد من للدولة، كمد يصولى تحايل إيرا ات 

مركزي يقدم قتروض قتايرة الجل للدولة حكومية تسحب على البنك فضلا عن ذلك فإن البنك ال

دت الموسمية أو الطدرئة الصي تصعرض لهد الدولة أو القطدع الحكومي، لصزاملصغطية بعض الا

ع السندات الحكومية و كذلك يصولى البنك المركزي إ ارة الدين العدم للدولة و الإشراف على بي

البنك المركزي للحكومة إلى النشدط هد وتسديد فوائدهد، ويمد عمل إصدارزانة عند أذوندت الخ

بأرصدة القطدع الحكومي و  حصفدظدلاالخدرجيولا يقصار على النشدط الداختلي حيث يقوم ب

دهد لدى الدول والبنوك الصزامأرصدة الحكومة من العملات الأجنبية والذهب ويدفع أو يسد  

الإشراف على عقد  الأجنبية ويقوم بصحايل حقوقتهد لديهد فضلا عن تولى البنك المركزي

على تنفيذهد  والإشرافالاتفدقتدت الثندئية للصجدرة والدفع من ختلال مسك الحسدبدت الخدصة بهد 

مع  ول الاتفدقتيدت والإشراف على عمليدت القروض الأجنبية بين الدول وغيرهد من الدول 

البنك الدولي بدلمنظمدت الدولية والصفدوض معهد مثل صندوق النقد الدولي و تادلالأخترى والا

وغيرهد من المنظمدت الدولية نيدبة عن الدولة، ويعبر البنك المركزي المسصشدر المدلي للدولة 

 .(1)ية والرقتدبة على الارف وسيدسة سعر الارفقتصاد الاوالمنفذ لسيدسصهد في مجدل السيدسة 

 الإئتمانالرقابة على  .د
للبنوك المركزية، ختدصة وأن  من أهم الوظدئف الصقليدية الإئصمدنتعصبر الرقتدبة على 

المارفي أصبح من مرتبة النقو  ويسصخدم في تسوية الدين فإنه يؤثر على العرض  الإئصمدن

وبدلصدلي  الإئصمدنالنقدي ومن ثم على القوة الشرائية، ونظرا لقدرة البنوك الصجدرية على ختلق 

ي في المجصمع، ممد قتصاد الا تسصطيع أن تؤثر على القوة الشرائية للنقو  ومن ثم مسصوى النشدط

، وتسصطيع قتصاد دلاجهة تضر بحصى لا يصجه و الإئصمدنيصطلب الحدجة إلى الرقتدبة على هذا 

عن طريق ثلاثة وسدئل هي: الرقتدبة الكمية على  الإئصمدنالبنوك المركزية تحقيق الرقتدبة على 

لى الصأثير على حجم وكمية ، الرقتدبة الكيفية ثم الرقتدبة المبدشرة، وتهدف الأولى إالإئصمدن

دت النقدية المصوافرة للنظدم المارفي وهو مد يؤثر على قتدرة حصيدطعن طريق جملة الا الإئصمدن

، أمد النوع الثدني وهو الرقتدبة الكيفية فإنه ينارف إلى الإسصثمدرالبنوك في منح القروض و

سة النقدية إلى تحقيقهد، أمد إلىدلاسصعمدلات المرغوب فيهد والصي تسعى السيد الإئصمدنتوجيه 

والصي تصمثل في الرقتدبة المبدشرة فهي الصي يسصطيع البنك المركزي من ختلالهد الرقتدبة الأختيرة 

عن طريق الصعليمدت والأوامر الصي يادرهد إلى البنوك  الإئصمدنالأثير بطريقة مبدشرة على 

لابد أن تلزم بهد البنوك  الصجدرية، سواء بصحديد الحد الأقتاى للإقتراض أو تحديد سيدسة

 . (2)الصجدرية
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 الوظائف الحديثة للبنك المركزي ثانيا:

 :(1)يلييمكن تلخياهد فيمد أمد عن الوظدئف الحديثة للبنك المركزي 

 :أ وات عار وتطور تقنيدت وتطور الوهذا راجع إلى  التكيف مع المعاملات الالكترونية

د على الصجدرة ختاوصد والمجصمع عمومد ومع المعدملات المدلية الالكصرونية وتأثيره

الصندمي المطر  في اسصعمدل الحدسوب وتقنيدت المعلومدت، وتغير نظرة المجصمع حول 

وبطدقتدت الخام كوسيلة للدفع للمدلي وأختذت بدلصحول من النظرة السلبية  الإئصمدنبطدقتدت 

لمجصمع للعملة الورقتية ا اعصمد ، وفي الوقتت ذاته بدأ المشككة إلى نظرة إيجدبية واثقة

بدعصبدرهد الوسيلة الوحدة للدفع المدلي بدلصراجع والصحول من النظرة الإيجدبية إلى النظرة 

السلبية، وأصبح ذلك ينعكس يوميد وفي كل مكدن على المعدملات الصجدرية والمدلية 

أشكدل  والخام وغيرهد من الإئصمدنعلى اسصعمدل بطدقتدت  عصمد المخصلفة، حيث يز ا  الا

على العملة الورقتية  عصمد النقد الالكصروني في المقدبل الصراجع المسصمر في نسبة الا

 والمعدنية؛

 يمثل الإشراف على أنظمة الدفع والصسوية وظيفة : الإشراف على أنظمة الدفع والتسوية

من وظدئف البنوك المركزية الحديثة الصي تهدف لضمدن سلامة وكفدءة هذه الأنظمة من 

ل مصدبعصهد وتقييم عملهد وفقد لذلك وإحداث الصغيير في هذه الأنظمة في حدل اسصدعى ختلا

 الأمر ذلك لضمدن السلامة والكفدءة؛

  المخدطر جزء لا بدعصبدر : ي ومركزية المخاطرالإئتمانالإشراف على أنظمة الاستعلام

زيد ة حجم و يطور الصكنولوجصحدة المندفسة وال إرتفدعختدصة في ظل من العمل  يصجزأ

المعدملات المارفية والحدجة إلى بنوك ذات أحجدم كبيرة، فدلبنوك اليوم أصبحت تواجه 

مخدطر مارفية مصنوعة تصفدوت في  رجة ختطورتهد من بنك لآختر،ومن هذا المنطلق 

المارفي  الإئصمدنأصبحت البنوك المركزية تركز اهصمدمدتهد على كيفية إ ارة مخدطر 

ية والمدلية على ضوء نظم وأسدليب رقتدبية و الإسصثمدرذ القرارات والصحكم فيهد، واتخد

ضح لصلك المخدطر وتانيفهد، وبدلصدلي اتخدذ وإ ارية صدرمة تضمن للبنك تحديدا أ

 القرارات المندسبة الصي تعو  إلى تحقيق أهدافهد باورة أفضل؛

  ية للبلد مد امت د قتصاالاتسدهم البنوك المركزية في الجدذبية : الأجنبي الإستثمارجذب

ي عن قتصاد الاسصقرارالايكون ضمدن النقدي والمدلي، و سصقرارالامهمصهد هي السهر على 

، كمد يصم السهر قتصاد الاالأسعدر ممد يبقى على تندفس الأسعدر في  اسصقرارطريق تأمين 

نك ، لأن البقتصاد الاالمدلي، بدلسمدح لوجو  وسط مدلي مهيأ لصمويل  سصقرارالاعلى حفظ 

 ؛المركزي بافصه المقرض الأختير يضمن السيولة للنظدم المدلي

 مر هي هيئدت مكلفة بدلرقتدبة البنوك المركزية في غدلب الأك: الرقابة الفعالة على البنو

على البنوك، فعلى الاعيد الدولي تطبيق البنوك المركزية مقررات لجنة بدزل، أمد على 

 كلفة ولجدن مصخااة؛الاعيد الوطني فصصولى الرقتدبة هيئدت م

 المركزي بصمويل القطدع الخدص حيث نجد أن البنك  يقوم البنك: تمويل القطاع الخاص

مليدر  1000المركزي الأوروبي أقترض المؤسسدت المدلية لدى منطقة الأورو أكثر من 

 على مرتين. %1أورو لمدة ثلاث سنوا بمعدل فدئدة 
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 اغة السياسة النقديةإستراتيجية السلطة النقدية في صي .2.4.1
الأسعدر  اسصقراريواجه البنك المركزي مشكلة تصمثل في أنه يرغب في تحقيق أهداف معينة مثل  

الأهداف، ومن ثم فإن هذه مع مسصوى مرتفع من العمدلة، ولكنه قتد لا يسصطيع مبدشرة الصأثير على 

، ثم الأهداف النهدئية بطريقة البنك المركزي يحد  أ وات يسصخدمهد لكي يؤثر على الأهداف مبدشرة

تقع بين أ واته وبين تحقيق  تغير مبدشرة بعد فصرة زمنية، ومن هند يصبع إسصراتيجية مسصهدفد مصغيرا

 ختطة البنك المركزي على النحو الصدلي:حيث تسير  أهدافه

لهد وسيطة يكون  تمصغيرايحد  أهدافه بدلنسبة للمسصوى العدم للأسعدر والعمدلة، ثم يبحث عن 

. 1M ،2M،iتأثير مبدشر على أهدافه والصي تسمى "بدلمصغيرات الوسيطة" وهي مصغيرا نقدية كلية مثل 

 موعة أخترى تدلسيدسة النقدية فإنه يخصدر مجوحصى إذا مدكدنت الأهداف الوسيطة لا تصأثر مبدشرة بأ وا

تسمى "بدلمصغيرات ي صمن المصغيرات لكي تكون هي المصغيرات المسصهدف إحداث تغيير فيهد وال

شديدة الاسصجدبة  تدت الكلية وسعر الفدئدة على أذوند الخزينة فهي مصغيراحصيدطالعدملة" مثل الا

لأ وات السيدسة النقدية، يصبع البنك المركزي هذه الإسصراتجية لأنه من السهل عليه تحقيق الهدف 

الطريق الاحيح أم لا بدلا من  المطلوب حيث بإمكدنه الصأكد بسرعة مد إذا كدنت سيدسصه تسير في

 .(1)الانصظدر لكي يرى النصيجة لسيدسصه على العمدلة ومسصوى الأسعدر

الأهداف الوسيطة يصمثل في معديير تصحكم في اختصيدر  ةاسصراتيجيق وراء اختصيدر لإن المنطو 

 : (2)يليوهي كمد  الهدف الوسيط،

 صغير الأهداف الوسيطة ضروريد لأن الهدف حيث يعصبر القيدس الدقتيق والسريع لم:قابلية القياس

الذي يحقق الهدف النهدئي،وبمد أن  الإتجدهتسير في  الوسيط هو إشدرة لمد إذا كدنت السيدسة النقدية

أسعدر الفدئدة قتدبلة للقيدس مقدرنة بدلعرض النقدي والقدعدة النقدية  والبيدندت عن سعر الفدئدة  

قتة ة النقدية والعرض النقدي بدلإضدفة إلى كونهد تقدس بدمصدحة بدرجة أسرع من بيدندت القدعد

الاسمي ، لأن سعر الفدئدة الحقيقي أكثر وند را مد يعد  مراجعصهد، وسعر الفدئدة هند هو السعر 

وهو سعر الفدئدة المعدل بدلصضخم المصوقتع ياعب قتيدسه ولا توجد طريقة الصضخم المصوقتع وبمد 

النقدي والقدعدة النقدية لهم مشدكل قتيدس، فإنه ياعب تفضيل أن كلا من سعر الفدئدة والعرض 

 أحدهم على الآختر كهدف وسيط؛

 :الذي يجب أن يكوندلبنك المركزي قتد را على السيطرة على المصغير القدرة على السيطرة

إمكدنية ختروج السيدسة النقدية  ملسيطرة عليه، فهو أمد، وإذا لم يسصطيع اسيسصخدمه كهدف وسيط

الندتج الوطني كهدف  اسصخداميين قتصاد الايقصرح بعض وفي هذا المعيدر در المطلوب عن المس

وسيط، ولكن طدلمد أن البنك المركزي لديه سيطرة ضئيلة عليه فلن يسصعمله كمرشد له في كيفية 

قتدرة كبيرة في السيطرة على القدعدة النقدية وسعر فإنه يملك وضع أ وات سيدسصه،بدلمقدبل 

د أنه يمكن أن يمدرس أثرا قتويد على العرض النقدي رغم أن أثر الصحكم في العرض الفدئدة، كم

السوق المفصوحة لصحديد سعر أخترى يمكن للبنك أن يسصخدم عمليدت النقدي ليس كدملا ومن ندحية 

أن يصحكم في العرض النقدي تحكمد كدملا، ولهذا فقد تفوق سيطرة لا يمكن الفدئدة مبدشرة، ولكنه 

لمركزي على سعر الفدئدة على سيطرته على العرض النقدي وفقد لمعيدر القدرة على البنك ا

 ؛السيطرة

  :إن أحد المعديير الهدمة هي أن يكون المصغير القدرة على التنبؤ بالأثر على الهدف النهائي

المسصخدم كهدف وسيط له أثر يمكن الصنبؤ به على الهدف النهدئي، فمثلا إ ا اسصطدع البنك 

                                                           
الثاني إضاءات حول الجهاز المصرفي والسياسات  الجزء)والمصرفي النقدي  الاقتصادمبادئ ، (2014)ختليل عبد القد ر  (1)

 .162ص   يوان المطبوعدت الجدمعية، الطبعة الثدنية، الجزائر، ،النقدية في تحاليل نظرية ومقاربات كمية(
،  يوان المطبوعدت الجدمعية، الجزائر، ص ص، محاضرات في النظريات والسياسات النقدية(، 2008)علي بلعزوز بن  (2)

119،120                                                                                   . 
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ي كزي قتيدس سعر النفط في السوق العدلمية أمكنه السيطرة تمدمد على سعر النفط العدلمالمر

 ني الجزائري.كهدف وسيط يؤثر على الندتج الوط

 النقدي ستقرارالاأهمية السلطة النقدية في تحقيق .3.4.1

ثل صمي وذلك من ختلال البنك المركزي المالنقد سصقرارالاتهدف السيدسة النقدية إلى تحقيق 

 في السلطة النقدية

 النقدي ستقرارالامفهوم.1.3.4.1
في  سصقراردلافي قتيمة النقو  ويعبر عن ذلك ب سصقرارالا:النقدي بأنه سصقرارالايعرف  

الصضخم، وهذا لا يعني بأن الصضخم منعدم وإنمد المقاو  بدلثبدت النسبي في مسصويدت الأسعدر، 

الأسعدر من أهداف السيدسة النقدية حيث  اسصقرارويعصبر أي بصغيرات قتدبلة للصوقتع  ون مفدجئدت، 

 .(1)المدليسصقرارالاأنه يسدهم في 

سعر صرف الديندر،  اسصقرارالمسصوى العدم للأسعدر، و  دسصقرارب :كمد عرف أيضد بأنه 

ثمدر النقدي يعصبر احد أهم أركدن البيئة الجدذبة للاسص سصقراردلاوتوفير هيكل أسعدر الفدئدة ملائم، ف

ي، وبهذا قتصاد الاات هي المحرك الرئيسي للنشدط الإسصثمدرسواء كدنت محلية أو أجنبية وهذه 

النقدي  سصقرارالايكون الدور الذي يلعبه البنك المركزي في النمو  ورا غير مبدشرا، حيث يعرف 

قية ي، من ختلال تفعيل سيدسة نقدية حقيقتصاد الابضرورة توفير بيئة نقدية مسصقرة للنشدط 

الأسعدر حيث  اسصقراروصدرمة وتحديد الإطدر العدم للبنك المركزي وصلاحيدته، وهو من هدف 

ي، وتلاشي قتصاد الاتسعى السيدسة النقدية إلى تكييف عرض النقو  بمد يصلاءم مع مسصوى النشدط 

النقدي يؤ ي إلى تحقيق  سصقرارالاية حيث أن تحقيق قتصاد الاحدوث الأزمدت 

 . (2)يصاد قتالاسصقرارالا

كمد يعرف بأنه:قتدرة السيدسة النقدية على تحقيق الصوازن النقدي السليم عن طريق المحدفظة  

على القوة الشرائية للعملة الوطنية ومحدولة القضدء على كل المظدهر الصضخمية والوصول إلى 

 .(3)الوطنيةسعر صرف مسصقر للعملة 

والذي يعصمد على بعض  قتصاد الاملية الصضخمية في عرف أيضد بأنه: "مقيدس لصقليل من أبعد  الع

الصحليلات للنظرية الكمية للنقو  الصي تنص على أنه إذا كدنت الزيد ة في كمية النقو  لا تصندسب مع 

 .(4)الزيد ة في الندتج المحلي الإجمدلي الحقيقي، فهذا يسبب الصضخم"

 اسصقرارالنقدي يفسر حدلة  ارسصقرالامن ختلال الصعدريف السدبقة يمكن الاسصنصدج بأن 

لمعدلات  ةالمضطرب دترتفدعالإكبح للأسعدر، ومحدولة القضدء على الصضخم أو بمفهوم أختر 

 رفع قتيمة العملة الوطنية ومنه سعر صرف مسصقر.الصضخم، وبدلصدلي 

 النقدي ستقرارالامؤشرات .2.3.4.1

                                                           
النقدي اسة النقدية في الجزائر ودورها في تحقيق الاستقرار مسار السي(، 2021محمد يونسي ) نبعو،يدسين حفاي بو (1)

 .467، الجزائر، ص 3ية، المركز الجدمعي مرسلي عبد الله تيبدزة، العد اقتصاد ،  راسدت (2020-2011)دراسة تحليلية 
نقدي في الجزائر خلال قياس أثر السياسة النقدية على الاستقرار ال(، 2021، كمدل بن  قتفل)البدرعد ل مخصدري، أمحمد بن  (2)

، 01الأعمدل، جدمعة محمد بوضيدف المسيلة، لعد   وإ ارةيدت المدلية والبنكية الاقتصاد مجلة  ،(2019-1990الفترة )

 .218الجزائر،ص 
ية للسياسة النقدية على الاستقرار النقدي في الجزائر دراسة الاقتصادالآثار (، 2021)البدر عد ل مخصدري، أمحمد بن  (3)

 .7، الجزائر، ص 02ي، جدمعة محمد بوضيدف المسيلة، العد  الاقتصاد مجلة الصكدمل  ،2019-1990 اسي للفترةقي
( 4)

Madjida MEHERHERA, Mustapha BOUCHMA, the effectiveness of Monetary Policy in Achieving Monetry 

Stability in Algeria for the Period of (2000-2019),jornal, University of Lounici Blida2,Algeria,n01,p.856. 
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حكم صلار الصي من ختلالهد يمكن مؤشرا تعبر عنه ويقاد بهد تلك الظواه النقدي سصقرارللا 

تحديده وتصمثل هذه المؤشرات الوضع النقدي لدولة مد، كمد أن له معديير لقيدسه  اسصقرارفي 

 :(1)في

 :وتعني كدفة أشكدل النقو  الصي بحوزة الأفرا  والمؤسسدت والي تخصلف  الكتلة النقدية

المارفية للدول، )وسيصم ي والاجصمدعي وتطور العد ات قتصاد الاأشكدلهد بمدى الصطور 

 الصطرق إليهد بدلصفايل في بقية البحث(؛

 :الذي يحدث في الوضع النقدي بسبب عدم  ختصلاليعبر الصضخم عن الا معدل التضخم

الأسعدر يكون مؤشرا هدمد لهذه  إرتفدعتسدوي الصدفقدت السلعية والصدفقدت النقدية، و

 الظدهرة؛

 :ل الذي يحقق الصوازن بين الطلب المبدشر على النقو  والذي يعرف بأنه المعد معدل الفائدة

النقدي، أي أن معدل الفدئدة يعبر عن الأ اة الصي تسصخدم لصحويل النقو  من أصل  الإسصثمدرو

 ؛اسصثمدريعدطل إلى أصل 

 :يقاد به ذلك المعدل الذي يصم بموجبه تداول عملية  ولة معينة مع بقية  سعر الصرف

عبر عن عد  الوحدات الصي تدفع من بلد معين للحاول على عملات الدول الأخترى وي

 وحدة واحدة من عملة بلد آختر.

 النقدي ستقرارالاتحقيق السلطة النقدية في إستراتيجية .3.3.4.1

النقدي يعصبر أحد أهم أركدن البيئة الجدذبة للاسصثمدرات سواء كدنت  سصقرارالابمد أن  

ي، نجد أن السلطة قتصاد الاهي المحرك الرئيسي للنشدط ات الإسصثمدرمحلية أم أجنبية وهذه 

 سصقرارالاحكم في معدمل صوذلك من ختلال ال سصقرارالاالنقدية تلعب  ورا مهمد في تحقيق هذا 

الكصلة النقدية  إرتفدعالصي تنص على عدم صند إلى النظرية الكمية للنقو   يس بدوره الذيوالنقدي 

ي، وعليه يصطلب من السلطة النقدية حسب منطق النقديين اد قتصالابسرعة أكبر من معدل النمو 

ي، حيث اقتصرح فريدمدن تحديد معدل قتصاد الازيد ة عرض النقو  بنسبة تصفق مع معدل النمو 

ج الإجمدلي المحلي، وبذلك يعو  تغير الكصلة النقدية يكون بدلقريب مسدويد لمعدل النمو في الندصل

 .(2)في المسصوى العدم للأسعدر سصقرارالادي ومنه تحقيق في مسصوى الدختل النق سصقرارالا

 :والذي يعبر عنه بدلمعد لة الصدلية
   / /GSM M M Y Y    

، تمثل معدل النمو في عرض النقد∆M/Mالنقدي، و سصقرارالاتمثل معدمل GSMحيث أن 

Y/Y∆النقدي إلى أنه إذا  ارسصقرالا، ويشير معدمل تمثل النمو في إجمدلي الندتج القومي الحقيقي

إذا إجمدلي الندتج القومي الحقيقي، أي ي تسدوى معدل النمو في عرض النقد مع معدل النموف

 1في مسصويد الأسعدر أمد إذا كدنت  اسصقرارفإن هذا يدل على وجو   GSM=1كدنت قتيمة 

                                                           
أثر تغيرا أسعار البترول على الاستقرار النقدي بالجزائر دراسة قياسية (، 2021عبد الكريم المومن ) هداجي،عبد الجليل  ( 1)

ية، جدمعة الاقتصاد م مجلة معهد العلو(،2020-1990)للفترة ARDLباستخدام نموذج الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية الموزعة 

 .328،الجزائر، ص02العقيد أحمد  راية أ رار، العد 
أثر تقلبات أسعار صرف الدينار على الاستقرار النقدي بالجزائر دراسة قياسية باستخدام (، 2021عبد الكريم المومن )(2)

إ ارة الأعمدل والدراسدت  مجلة، (2020-1980)، للفترة (ARDL)الموزعة نموذج الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية 

 . 557ية، جدمعة العقيد أحمد  راية أ رار، العد  الثدني، الجزائر، صالاقتصاد 
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GSM>إذا والعكس  واحديعني وجو  موجة ضخم ختفيفة أو حد ة حسب القرب أو البعد عن ال

 .(1)يدقتصاد إنكمدشفهذا يعني وجو   GSM>1كدنت

 سصقرارالاحدفظة على بمجموعة من الإجراءات للمالسلطة النقدية إضدفة إلى مد سبق تقوم 

 :(2)الصدليةمد والصي يمكن تلخياهد في النقدط بلد ي النقدي ف

 المحدفظة على معدل تضخم مقبول ومسصقر؛ 

  ملة وضمدن قتدبلية تحويله؛سعر صرف الع اسصقرارالمحدفظة على 

  ي في البلد)ولكن  ون قتصاد الاالمحدفظة على هيكل أسعدر فدئدة مصوافق مع حجم النشدط

تحديد حيث يصطلب السوق وفقد لآ م سميث والمدرسة الكلاسيكية الحديثة ترك الأسعدر 

 د ونزولا وفق آلية السوق و ون تدختل حكومي(؛إرتفدعتصأثر 

 ي؛قتصاد الاثل من السيولة المحلية بمد يصلاءم ومصطلبد النشدط المحدفظة على مسصوى أم 

 دت البلد من العملات الأجنبية والذهب والسندات ومخصلف أنواع دحصيدطب حصفدظالا

 دت واسصثمدرهد.حصيدطالا

 الكتلة النقدية.4.4.1

ة مد ويصكون من العمل اقتصاد حجم النقد المصداول في بأنهد"( Ms)الكصلة النقدية تعرف 

ة النقدية والورقتي 1Msب ومن و ائع الطل 2Ms أي مبدلغ الأفرا  المو عة لدى البنوك

 .(3)الصجدرية"

كمد عرفت أيضد بأنهد" مجموع الأموال المصدحة النقدية وشبه النقدية المصداولة في أي 

 .(4)والخزينة العدمة" ويصم إ ارتهد بواسطة النظدم المارفي اقتصاد 

يون على تعريف الكصلة النقدية بدلمعنى الضيق على أنهد قتصاد الاكمد  رج بعض 

"مجموع الخاوم والو ائع تحت الطلب في البنوك الصجدرية، وحيدزات العملة لدى الجمهور، 

دية غير أن بعض المحللون يدرجون الو ائع لأجل في البنوك الجدرية ضمن مقيدسهم للكصلة النق

حيث يرى فريدمدن أن الو ائع لأجل هي )مخزون مؤقتت للقوة الشرائية( ويدرجهد ضمن 

 .(5)المقيدس النقدي الواسع الذي يسصخدمه في أبحدثه الصجريبية"

 مكونات الكتلة النقدية.1.4.4.1

 1الكصلة النقدية بدلمعنى الضيقM وتشمل العملة الورقتية والمعدنية الموجو ة في السوق :

الأفرا  في معدملاتهم اليومية، مضدفد إليهد حجم النقو  المحصفظ بهد لدى  يصداولهدوالصي 

 ؛6البنوك الصجدرية على شكل حسدبد جدرية وو ائع تحت الطلب

 2الكصلة النقدية بدلمعنى الواسعM 1: وتشملM  ية والو ائع لأجل الإ ختدرمضدفد إليهد الو ائع

 الصي تسصحق ختلال مدة قتايرة؛

 3قدية الأكثر توسعدالكصلة النM وهي قتليلة الاسصعمدل وتشمل  قتصاد الا: والي تسمى سيولة

 .)1(الو ائع لأجل الصي تسصحق بعد مدة طويلة2Mبدلإضدفة إلى 

                                                           
 .329، ص مرجع سبق ذكره(، 2021عبد الكريم المومن ) هداجي،عبد الجليل (1)
 .4ص ذكره،مرجع سبق أحمد ندجي أحمد،  (2) 

 .210،  يوان المطبوعدت الجدمعية، الجزائر، ص الكلي( قتصادالا)الكلي ي الاقتصادالتحليل (، 1994)صخري عمر  (3)
 .89، ص مرجع سبق ذكره، (2018)السعو ي عبد الامد  (4)
 .44،  يوان المطبوعدت الجدمعية، الطبعة الرابعة، الجزائر، ص مدخل للتحليل النقدي(، 2014)حميدات محمو   ( 5)

(6)
Martine Peyrad-Moulard, économie générale, Vuibert, paris, 2018, p.121. 
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 (M2,M 1M ,3المجمعات النقدية )(:2-1الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 

 ،الأزمة المالية( -الأسواق المالية -ة النقديةالسياس -البنوك الإسلامية -النقود)المصرفي قتصادالاختبدبة عبد الله، : المصدر

 .57الجدمعة الجديدة للنشر، مار، ص  ار 

 مقابلات الكتلة النقدية.2.4.4.1

من نقد حدضر وو ائع جدرية وو ائع لأجل يجب أن  للكصلة النقدية إن العندصر المكونة

الكصلة  تمن مقدبلايكون لهد مقدبل لدى البنك المركزي ويمكن الصمييز بين أربعة أنواع 

 :(2)النقدية

 :ويصمثل في مجموعة السبدئك والقطع النقدية الذهبية لدى البنك المركزي،  الذهب

النقد القدنوني، وقتد يسصعمل الذهب في الصسويدت  إصدارويسصعمل الرصيد الذهبي لصغطية 

دمد يحدث عن الدولية إذ عد ة مد تلجأ الدول إلى اسصعمدل الذهب في المدفوعدت الخدرجية

ية حيث تفقد الدول ثقصهد في قتصاد الاعجزا في ميزان المدفوعدت أو أثندء الأزمدت 

 العملات الوطنية؛

 :يحصيدطالايصكون رصيد العملات الأجنبية بشكل ختدص من عملا العملات الأجنبية 

الدولي، أو السيولة الدولية ختدصة الدولار الأمريكي اليورو الذي يشكل الجزء الهدم من 

ويكون مادر هذه العملات إمد الصادير،  ختول  سدئل الدفع الدولية أو السيولة الدوليةو

رؤوس الأموال الأجنبية إلى البلد في شكل اسصثمدري أو قتروض أو كذلك نصيجة قتبض 

 الوطنية المسصثمرة في الخدرج وعوائد اليد العدملة المهدجرة؛ فوائد رؤوس الأموال

 من العندصر المهمة الصي تفسر  قتصاد المقدم للا الإئصمدنصبر يع:قتصادالقروض المقدمة للا

النقدي لأنه هو العنار الذي يمكن أن تصحكم فيه السلطدت النقدية أكثر من  صدارسبب الإ

ية قتصاد الاغيره، والذي يعصبر قتروض تقدم من طرف البنوك الجدرية لصمويل العمليدت 

، فصمنحهم البنوك الجدرية قتروضد وتسويق إنصدجللمؤسسدت ورجدل الأعمدل من اسصثمدر و 

ات وفي جميع اعصمد مبدشرة أو بخام أوراق تجدرية، أو فصح سواء كدن ذلك بافة 

ممد يزيد في حجم  الإئصمدنالحدلات تكون هندك عملية ختلق لنقو  الو ائع مقدبل منح هذا 

جدرية لدى البنك الكصلة النقدية ممد يدفع البنوك الصجدرية إلى إعد ة ختام أوراقتهد الص

 إصدارالمركزي أو تطلب قترضد منه بدعصبدره المقرض الأختير الأمر الذي يؤ ي به إلى 

د البنوك وبدلصدلي فإن حجم الكصلة النقدية سيصأثر كلمد طرأ تغير احصيدجنقو  قتدنونية لصغطية 

 ؛قتصاد المقدم للا الإئصمدنفي 

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

 .57، ص للنشر، مار ار الجدمعة الجديدة  الأزمة المالية(،
 .98 -97 ص ص مرجع سبق ذكره،(، 2018)السعو ي عبد الامد (2)
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 الإئصمدنولة إلى البنك المركزي لمنحهد الد أتلج :العموميةالمقدم إلى الخزينة  الإئتمان 

تعصرف فيهد له الخزينة مقدبل ذلك سندات  متهد فصقداختصلالااللازم لسد عجزهد ومواجهة 

بمديونيصهد له تسمى أذوند الخزينة ويقوم البنك المركزي تقديم مقدبل ذلك نقو  قتدنونية 

العدم، وبهذا ترتفع  الإنفدقلمالحصهد، حيث تسصخدم الخزينة هذه النقو  في تغطية تكدليف 

ية النقو  المصداولة في السوق، كمد أن نشدط الدولة امصد ليشمل جميع المجدلات كم

فأصبحت موار  الدولة غير كدفية في تمويل عمليدتهد، وبدلصدلي  جصمدعيةية والإقتصاد الا

تحال هذه فهي تصقدم إلى السوق النقدية وإلى الجمهور لجلب الموار  النقدية اللازمة، و

المؤسسدت المارفية والمدلية والجمهور على السندات الحكومية وأذوندت الخزانة مقدبل 

 حاولهد على نقو  الو ائع.

 فعالية السياسة النقدية.5.1

النشدط  جملالسيدسة النقدية في الأثير على م هو مدى قتدرةيقاد بفعدلية السيدسة النقدية  

صي تسعى إليهد السيدسة النقدية، ومن تلك الأهداف تحقيق ي بغية تحقيق الأهداف القتصاد الا

 اسصقراري وقتصاد الاسصقرارالاالوطني وقتدر مندسب من  قتصاد الامعدلات نمو عدلية في 

إن فعدلية ، وجصمدعيةية والإقتصاد الامندسب أيضد في قتيمة العملة الوطنية وتسريع عملية الصنمية 

هذه السيدسة وإنمد ترتبط بمدى إمكدن  تأ وا اسصخدامترتبط بكيفية  هند لاالسيدسة النقدية

 .(1)هد لهداسصخدامهذه الأ وات وتحقيق النصدئج العلمية المصوقتعة من  اسصخدام

 السياسة النقدية في الدول المتقدمة .1.5.1

نظرا لصوفر شروط تنفيذ السيدسة النقدية في الدول المصقدمة، ختدصة تلك المصعلقة بصوافر 

دل مصطورة و إعطدء  ور فعدل لمعدل الفدئدة، فإنند نصوقتع فعدلية في تنفيذهد، ويصجه مأسواق رأس

العدلم اليوم لصطبيق سيدسة نقدية في إطدر جهوي أو تجمع لدول، كمد هو الحدل عمليد في أوروبد 

بإنشدء الاتحد  الأوروبي وعملة "اليورو"، حيث حد  مجلس محدفظصي البنوك المركزية عندهم 

وبدلصدلي تدعيم  (%2)سصهلاكالاكميد للأسعدر، ويعني عدم تجدوز الرقتم القيدسي لأسعدر  تعريفد

سيدسة نقدية للاتحد ، حيث ظهرت معديير الصقدرب بدلاتحد  الأوروبي، محد ة في اتفدقتية 

 ومن أهم بنو هد: 1992عدم  تمدسصريخ

  من  %30لايصجدوز عجز الموازنةPIB؛ 

 من  %60 لا يصجدوز الدين العموميPIB؛ 

  الأكثر أ اء ةالدول الثلاث تبين معدلا %1.5لا يصجدوز فرق معدل الصضخم. 

ترتكز على عنارين مصمثلان في تبني  ووتجدر الإشدرة أن السيدسة النقدية لنظدم الأور

ية ومدلية كمعدل الفدئدة اقتصاد مؤشرات  اسصخداماتجده النقديين على أن الصضخم ظدهرة نقدية و

 .(2)وأسعدرالوار اتوالعدئد والأجور وتكلفة وحدة العمل  الطويلعلى المدى 

 الناميةالسياسة النقدية في الدول  .2.5.1

                                                           
، اليدزوري العلمية للنشر النقود والبنوك والمصارف المركزية(، 2010)العجلوني سعيد سدمي الحلاق، محمد محمو   (1)

 . 239الأر ن، صوالصوزيع، 
 .173، ص (، مرجع سبق ذكره2014)ختليل عبد القد ر ( 2)
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غيدب )إن أهمية وفعدلية السيدسة النقدية تبقى مصواضعة في البلدان الندمية لأسبدب أسدسية  

الحداثة النسبية في  كذلك خلف العد ات المارفية للمجصمع، تالأسواق المدلية والنقدية المصطورة

هذه الأسبدب (، كل نشأة المادرف والأجهزة المدلية والمارفية وفي مقدمصهد البنوك المركزية

أ وات السيدسة النقدية في الصأثير على  اسصخداموالعوامل المذكورة سدهمت عمليد في صعوبة 

 .النقدية ي وصولا إلى الأهداف الأسدسية الصي تسعى إليهد السيدسةقتصاد الاالنشدط 

والنقدية المصطورة يفقد سيدسة سعر الخام وسيدسة السوق فغيدب الأسواق المدلية  

، مقدبل ذلك تسصطيع المارفي وعلى  كلفصه الإئصمدنالمفصوحة فعدليصهد في الصأثير على كمية 

البنوك المركزية في البلدان المصقدمة من تغيير سعر الخام أسبوعيد على الأقتل وقتيدم البنك 

المركزي يوميد ببيع وشراء السندات في السوق المدلي، كمد يمكن له تبليغ وتغيير تعليمدته 

وتوجيهدته ختلال سدعدت قتايرة للمادرف  الصجدرية والمؤسسدت المدلية والمارفية الوسيطة، 

 إلا أن مثل هذه الإجراءات والصدابير المارفية الصي يقوم بهد البنك المركزي في البلدان الندمية

نصيجة عدم قتدرة مؤسسصهد المارفية والمدلية على ياعب تنفيذهد وضمدن نصدئجهد المطلوبة 

الاسصجدبة لصوجهدت البنك المركزي بحكم عدم توافر الأسواق المدلية و النقدية المصطورة والصي 

وقتلة  القايرة و طويلة الأجل الإئصمدنيرافقهد قتلة تنوع الأصول المدلية والنقدية الممثلة بأ وات 

بدلإضدفة إلى غيدب الأسواق المدلية والنقدية المصطورة كل هذه الصعدمل وتداول الموجو  منهد، 

العوامل مجصمعة، أ ت إلى فقدان السيدسة النقدية لمعظم فعدليصهد في الصأثير على النشدط 

 رسصقراالاي ومن ثم صعوبة تحقيق أهدافهد الصي تسعى إليهد وفي مقدمصهد تحقيق قتصاد الا

 .(1)يقتصاد الاالنسبي في قتيمة العملة الوطنية والمسدهمة في توفير معدلات مندسبة من النمو 

  

                                                           
 .472-471، ص ص مرجع سبق ذكره(، 2006)الشمري ندظم محمد نور ( 1)
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 الساسة النقدية نجاح.شروط 3.5.1

على مجموعة من يصوقتف ، ياقتصاد نظدم  يإن نجدح السدسة النقدية في أي  ولة وفي ظل أ

 :(1)أهمهدالعوامل والشروط 

 تحديد معدل ختصلالية )عجز/فدئض( نوعية وطبيعة الانظدم معلومدتي فعدل: وضع الميزان ،

 ية، ميزان المدفوعدت؛قتصاد الاي الحقيق، نوعية البطدلة، القدرات قتصاد الاالنمو 

 تحديد أهداف السيدسة النقدية بدقتة: نظرا لصعدرض الكثير من الأهداف المسطرة؛ 

  كومة اتجده المؤسسدت ي: مكدنة القطدع العدم والخدص، سيدسة الحقتصاد الاهيكل النشدط

ية، حجم الجدرة الخدرجة في السوق العدلمية..، وبدلصدلي حرية الجدرة الخدرجية نصدجالإ

 ومرونة الأسعدر؛

 ية ذو سعر صرف قتصاد الاي للصغيرات الصي تحدث على المصغيرات نصدجمرونة الجهدز الإ

 سعر صرف ثدبت؛ اقتصاد مرن أكثر من 

  ية؛قتصاد الالمخصلف الأعوان ي والمارفي الإ ختدر رجة الوعي 

  تدفق رؤوس الأموال الصسهيلات الممنوحة للمسصثمرين الإسصثمدر: مندخ الإسصثمدرسيدسة ،

 لسعر الفدئدة؛ الإسصثمدرالمحليين والأجدنب، ومدى حسدسية 

 توافر أسواق مدلية ونقدية منظمة ومصطورة، ومدى أهمية السوق الموازية؛ 

 ي على الحكومة.مدى اسصقلالية البنك المركز 

 فعالية السياسة النقديةأثرها على واستقلالية البنوك المركزية  .4.5.1

ية والمدلية ختاوصد في أواختر السبعيندت وبداية الثمدنيندت قتصاد الالقد أ ت الصطورات 

اسصقلالية البنك المركزي، ومن أهم أسبدب المند اة بهذه الاسصقلالية هي إلى الاهصمدم بموضوع 

وترجع أهمية دلية السيدسة النقدية في بعض الدول وختاوصد في مجدل محدربة الضخم، عدم فع

تهد عن طريق لم تعد للسيدسة النقدية الصي يصم إ ار كونهداسصقلالية البنك المركزي عن الحكومة 

النقدي، وقتد تعرضت معظم الأ بيدت  سصقرارالافي مواجهة الآثدر الندتجة عن عدم الدولة فعدلية 

ة يضغوط السيدسالتندولت اسصقلالية البنك المركزي إلى أهمية عزل البنك المركزي عن  الصي

الذي غدلبد مد يحدث اتجدهدت تضخمية، ويؤيد ذلك تدريخ العلاقتة  ،النقدي سصقرارالاكعلاج لعدم 

بين اسصقلالية البنك المركزي والصمويل الحكومي حيث أنه كلمد زا  مدى الاسصقلالية كلمد 

 .(2)نسبة عجز الموازنة الصي يصم تمويلهد عم طريق البنك المركزي انخفضت

ية لبحث العلاقتة بين  رجة اسصقلالية البنوك قتصاد الاولقد أجريت العديد من الدراسدت  

إليهد أهم  توصلية وفيمديلي عرض لبعض النصدئج الصي قتصاد دلاتالمركزية وبعض المؤشرا

 :(3)يالدراسدت في هذا الموضوع وهي كمد يل

 :يعصقد المؤيدون لاسصقلالية البنوك المركزية أنه إذا كدن  استقلالية البنك المركزي والتضخم

البرلمدن فإن  البنك المركزي مسصقل ولا يصعرض لضغوط سيدسية من جدنب الحكومة أو

مسصويدت الأسعدر، حيث أجريت  اسصقرارالسيدسة الصي سيصبعهد سوف تؤ ي إلى تحقيق 

الصي البنوك المركزية ومعدل الصضخم، ولبحث العلاقتة بين  رجة اسصقلالية بعض الدراسدت 

                                                           
 .133، ص مرجع سبق ذكره(، 2008)علي ز بن بلعزو (1)
 .300، ص مرجع سبق ذكره(، 2007)علي أحمد شعبدن محمد (2)
، 22مجلة معدرف، جدمعة البويرة، العد  علاقة استقلالية البنك المركزي بفعالية السياسة النقدية،(، 2017فصيحة بندبي )(3)

 .67الجزائر، ص 
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 ولة من الدول المصقدمة من بينهد الولايدت المصحدة الأمريكية  12اسصخدم فيهد بيدندت 

وبريطدنيد، وتم قتيدس  رجة اسصقلالية البنوك المركزية من ختلال  رجة الصأثير المدلي من 

مركزية وكذا  رجة الصأثير على سيدسة البنك المركزي فكدنت طرف الحكومة على البنوك ال

م تؤثر في معدلات ، لأثير المدليصالنصدئج أن  رجة الاسصقلالية المحسوبة على أسدس ال

الصضخم، أمد الاسصقلالية المحسوبة على أسدس  رجة اسصقلالية البنك فقد أثبصت النصدئج أن 

كلمد ارتفعت  رجة اسصقلالية البنك المركزي ، أي أنه الاثنينهندك علاقتة وثيقة بين 

 يادحب ذلك بمعدلات تضخم منخفضة؛

 رجة الاسصقلالية ومعدل نمو الندتج تمحورت حول  راسة : الاستقلالية والناتج المحلي 

معدل نمو الندتج المحلي الإجمدلي لكل عدمل ختلال  دسصخدامالمحلي في الدول الاندعية ب

كسنة أسدس، وأظهر النصدئج أنه إذا از ا ت اسصقلالية 1955سنة  مع اعصبدر1990-1955الفصرة 

البنك المركزي بدرجة واحدة ارتفع معدل نمو الندتج المحلي الإجمدلي لكل عدمل 

 ؛%0.4ــــــــب

  الصي بحثت في هذه العلاقتة من منطلق  بعض الدراسدت كهند الموازنة:الاستقلالية وعجز

المركزي تمكنهد من مقدرنة طلبدت الحكومة فيمد يخض   رجة اسصقلالية البنك إرتفدعأن 

وشملت هذه المزيد من السندات الحكومية و أذوندت الخزانة،  إصدارتمويل عجز الموازنة ب

 ولة صندعية، وكدنت النصدئج أن هندك علاقتة عكسية بين  رجة اسصقلالية البنوك 12الدراسة 

دتج المحلي الإجمدلي، حيث أن نسبة عجز المركزية ونسبة عجز الموازنة العدملة إلى الن

الموازنة العدمة في كل من ألمدنيد وسويرا ختلال الفصرة المدروسة بلغت تقريبد الافر، وهي 

  ول تمصع بنوكهد المركزية بدلاسصقلالية.

 

 . خلاصة الفصل6.1

 تعلى ضوء  راسة الإطدر النظري للسيدسة النقدية تبين أن هندك مدارس ونظريد

وصفد كدملا وتوضيحد مفالا للسيدسة النقدية، كمد تبين أن للسيدسة النقدية أهداف تندولت 

ل تحقيق توازن ية ككل لا يمكن تجدهلهد كمجموعة مصكدملة من أجقتصاد الاعدمة تخدم السيدسة 

أو  تقليديةسواء كدنت مجموعة من الأ وات  دسصخدامهذه الأهداف ب يصم بلوغ حيثي،اقتصاد 

من طرف السلطة النقدية الصي مبدشرة عبر مجموعة من القنوات غير أو دشرة غير تقليدية، مب

تصخذ أهدافد وسيطة وأخترى تشغيلية من أجل الصحكم في الكصلة النقدية، مصخذة وضع توسعي 

كمد توضح أن لاسصقلالية البنك المركزي أهمية ،السدئدة قتصاد الاي وذلك حسب حدلة إنكمدشأو

المصقدمة و الدول في الدول الندمية النقدي  سصقرارالاوتحقيق  النقدية  في فعدلية السيدسة ةكبير

 لنجدح السيدسة النقدية. هدمةشروط توفر  يسصلزم ذلك على حد سواء،إذ
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 .مدخل1.2

ي الكلي كهدف لأي عملية تنموية في إطدر جملة من قتصاد الا سصقرارإن تحقيق الا

ية يشكل المحور الرئيسي الذي  تسعى جُل  ول العدلم بإختصلاف  رجة ية الكلقتصاد السيدسدت الا

تقدمهد أو تخلفهد إلى إعطدئه القسط الوافر من الأهمية ممد قتد يضطرهد إلى إتبدع مجموعة من 

ي، والصي قتد تكون في قتصاد الا سصقرارية الرامية إلى تحقيق الاقتصاد البرامج والسيدسدت الا

ة يصم وضعهد من طرف الدولة، وتعصبر السيدسة النقدية الركيزة بعض الأحيدن سيدسدت وطني

يدت الدول إلى جدنب السيدسدت الأخترى، لمد لهد اقتصاد المعصمد عليهد بدلدرجة الأولى في نجدح 

ي، الصضخم، قتصاد ي المصمثلة في النمو الاقتصاد الا سصقرارمن تأثير مبدشر على مؤشرات الا

الأ وات الصي تصمدشى مع الظروف  دسصخدامن الخدرجي، وذلك بوالبطدلة بدلإضدفة إلى الصواز

ية والاجصمدعية في قتصاد ية، لصجنب الوقتوع في أزمدت من شأنهد المسدس بدلمنظومة الاقتصاد الا

 .العمق

 يقتصادالاستقرارالاعموميات حول . 2.2

يدتهد مصقدمة، ندشئة أو ندمية إلى تحقيق اقتصاد تسعى الدول مهمد كدنت 

 الكلي والجزئي. قتصاد ، وذلك لمد له من أهمية كبيرة على مسصوى الايقتصاد الارارسصقالا

 يقتصادالاستقرارالاتعريف .1.2.2

، حيث أثدر جدلا يقتصاد الايعصبر من المفدهيم القديمة في الفكر  سصقرارالاإن ماطلح 

 قرارسصالاين، وتعد ت المفدهيم بخاوصه من حيث نوع يقتصاد الاكبيرا بين المفكرين 

تحقيق الصشغيل الكدمل  يقتصاد الاسصقراردلاالمطلوب ووسدئل تحقيقه، ففي البداية كدن يقاد ب

في المسصوى العدم للأسعدر،وبعد تعرض  سصقرارالاللموار  مع الحفدظ على  رجة مندسبة من 

ة الكبرى، نصيجة يقتصاد الات عقب الأزمة ختصلالام إلى الاموازين مدفوعدت معظم  ول العدل

وج تلك الدول عن قتدعدة الذهب وبعدأنهت الولايدت المصحدة الأمريكية علاقتة الدولار بدلذهب ختر

يشمل بدلإضدفة إلى  يقتصاد الاسصقرارالامفهوم  يقتصاد الاختلال فصرة السبعيندت أضدف الفكر 

 .(1)ميزان المدفوعدت اسصقرارالأسعدر والصشغيل الكدمل للموار ،  اسصقرار

على أنه "تحقيق العمدلة الكدملة  ون تضخم أي الصوصل إلى  ياد قتصالاسصقرارالاعرف 

 إسصغلالأكبر قتدر ممكن من الندتج المد ي أو الدختل القومي الحقيقي أي أعلى مسصويدت  إنصدج

 .(2)القومي وفي ذات الوقتت المحدفظة على قتيمة النقو " قتصاد ة المصدحة للايقتصاد الاالموار  

 يقتصاد الالة المعدكسة للصقلبدت المسصمرة في النشدط لحد"كمد عرف أيضد على أنه 

ة والمدلية، يقتصاد الاة( بكونه الوضعية الصي تمكن الدولة من تفد ي الأزمدت يقتصاد الا)الدورة 

، كدلصضخم المرتفع والصقلب المفرط في أسعدر يقتصاد الاوتجنب الصقلبدت الحد ة في النشدط 

                                                           
ية قتصادي الكلي في الجزائر في ضوء الإصلاحات الاقتصادالا الإستقرارلمؤشرات  دراسة قياسية(،2017مسعو  ميهوب ) (1)

-ية والصجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة محمد بوضيدفقتصاد أطروحة  كصوراه غيرمنشورة، كلية العلوم الا، (2015-1990)للفترة

 .7، الجزائر،ص -المسيلة
ي في العراق قتصادالا الإستقرارور الإنفاق الحكومي في تحقيق د(، 2014بصول مطر الجبوري،  عدء محمد الزاملي)( 2)

 .192ية،جدمعة القد سية، العد  الأول،العراق، ص قتصاد مجلة القد سية للعلوم الإ ارية والا، (2012-2003)للمدة
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هذه الصقلبدت إلى زيد ة مسصويدت عدم اليقين وتثبط الارف والأسواق المدلية، حيث تِؤ ي 

 .(1)"وتعرقتل النمو وتؤثر سلبد على مسصويدت المعيشة سصثمدرالا

ة المصدحة يقتصاد الاكذلك بأنه"الصشغيل الكدمل للموار   يقتصاد الاسصقرارالاويعرف 

يقي في الندتج بمعدل نمو حق حصفدظوتفد ي الصغيرات الكبيرة ف المسصوى العدم للأسعدر مع الا

 .)2(الوطني"

 ي قتصادالا ستقرارالاقياس .مؤشرات 2.2.2

هداف النهدئية للسيدسة النقدية وبدلصدلي الأهي نفسهد  يقتصاد الاسصقرارالاإن مؤشرات 

 ة الكلية وتصمثل هذه المؤشرات في:يقتصاد الاأهداف السيدسة 

 :ة في الطلب الكلي الفعدل عن وهو الزيد ة في الصداول النقدي الذي ينصج عنه زيد التضخم 

العرض الكلي للسلع والخدمدت، ختلال فصرة زمنية معينة، تؤ ي إلى الزيد ة المسصمرة في 

 ؛قتصاد في توازن الا اختصلالالمسصوى العدم، وتخلق 

 :ية تدل على وجو  أشخدص مؤهلين بدحثين عن اقتصاد ة واجصمدعيوهي ظدهرة  البطالة

قدرة عليه، ويقبلون به عند الأجر السدئد، ولكنهم لا يجدونه العمل، وراغبين فيه، ولهم ال

 .(3)بدلنوع والمسصوى المطلوبين، وذلك ختلال فصرة زمنية معينة

  و رجة  يقتصاد الاالمرآة العدكسة للنشدط  يقتصاد الايعصبر النمو :يقتصادالاالنمو

أو الندتج الإجمدلي تطوره، بحيث يعرف بأنه "الزيد ة في الندتج الوطني الإجمدلي الحقيقي 

 بين فصرين أو هو الزيد ة المسصمرة في  ختل الفر "؛

 :)يمكن القول أن ميزان المدفوعدت يعصبر أحد أهم التوازن الخارجي)ميزان المدفوعات

ة للدولة يقتصاد الاالذي يعصمد عليهد في معرفة الوضعية  يقتصاد الاأ وات الصحليل 

ل فصرة معينة ختدصة فيمد يصعلق بهيكل ة ختلايقتصاد الايضم المعدملات  بدعصبدره

الاد رات والوار ات، حيث أنه عند تحقيق ميزان المدفوعدت وبافة ختدصة الميزان 

في وضعية جيدة ممد يعني تحقيقه لمعدلات نمو  قتصاد الصجدري فدئضد فهذا يعني أ الا

وى ي على المسصاسصقراراقتصاد وبدلصدلي تحقيق  قتصاد مرتفعة تسدهم في إنعدش الا

 .(4)الكلي

 

 يةقتصادالمدارس الا من منظوري قتصادالا ستقرارالا. 3.2.2

ي، الأمر الذي أ ى إلى نشوب قتصاد الا سصقرارية رأي في تحقيق الااقتصاد لكل نظرية 

 يين حول كيفية تحقيقه، والعوامل اللازمة لذلك.قتصاد جدلية فكرية بين المفكرين الا

                                                           
مجلة  ،2020-0002ي في الجزائر خلال الفترةقتصادالا الإستقرارأثر السياسة المالية في تحقيق (، 2021ليدس شوبدر )( 1)

 .518البحوث في العلوم المدلية والمحدسبية، جدمعة المسيلة، العد  الثدني، الجزائر، ص 
ي في ظل تطبيق السياسة المالية بالجزائر دراسة قتصادالا الإستقرارمؤشرات (، 2022عدشور حيدوشي ، حسين ششوي )( 2)

 .10العلمية،جدمعة البويرة، العد  الأول، الجزائر، ص  ، مجلة البحوث والدراسدت2018-2000تحليلية خلال الفترة 
ي بالجزائر دراسة قتصادالا الإستقرارأثر السياسة النقدية على مؤشرات (،2021عبد الكدمل لهشمي ، مورا  حطدب )( 3)

ني ، الجزائر ، ص ية،جدمعة تمنراست،  العد  الثدقتصاد مجلة الاجصهد  للدراسدت القدنونية والا ،2019-2000تحليلية للفترة 

568. 
 الإستقرار، استشراف تحديات السياسة النقدية في تحقيق (2021محمد صلاح ، براهيمبلقلة ا، عبد الغني حريري ) (4) 

ية والصسيير قتصاد مجلة العلوم الا ،2018-2001الجزائري خلال الفترة:  قتصادإشارة للا –يات الناميةقتصادي بالاقتصادالا

 .510، الجزائر، ص1تيسمسيلت، العد -، جدمعة والعلوم الصجدرية
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 الكلاسيك ي عندقتصادالا ستقرار.الا1.3.2.2

ي من وجهة نظر المدرسة الكلاسيكية  ون تدختل الدولة من قتصاد الا سصقراريصم تحقيق الا

في الأجل القاير فإنهد لابد وأن  قتصاد ختلال آلية السوق، وفي حدلة حدوث تقلبدت في الا

 أو قتصاد الذاتية الموجو ة في الا سصقرارتصلاشى في الأجل الطويل، وذلك من ختلال عوامل الا

مد أطلق عليهد آ م سميث "اليد الخفية" والصي يصمثل أهمهد في مرونة الأجور والأسعدر وسعر 

الفدئدة و أن الأسبدب الرئيسية في تلك الصقلبدت في الأجل القاير تصمثل في تدختل الدولة في 

 نصدجي، وجمو  الأسعدر والأجور في حدلات الاحصكدر وعدم الصوازن بين الإقتصاد النشدط الا

 .سصهلاكعن الا نصدجووجو  فدئض في الإ سصهلاكالاو

والذي يصحقق عندمد يال الصوازن الداختلي يصحقق من ختلال  سصقرارويرى الكلاسيك أن الا 

ي إلى المسصوى الذي تخصفي فيه البطدلة، وتحقيق الصشغيل الكدمل للموار ، قتصاد النشدط الا

وي الا ختدر مع الاسصثمدر مع عدم وجو  ، ويعصبر تسدقتصاد وعدم وجو  طدقتدت عدطلة في الا

الاكصندز وهو أحد الشروط الأسدسية لقدنون "سدي" للأسواق وعدملا رئيسيد في تحقيق الصوازن 

الكلي، بمعنى أنه لا يوجد تسرب من الدختل وأن الفئة المدخترة هي الفئة نفسهد الصي تقوم 

ختلال الضروري، من  سصهلاكى الابدلاسصثمدر وتقوم الطبقة العدملة على إنفدق كل  ختلهد عل

 ون تدختل الدولة، ومن  الذي يقاد به تحقيق الصوازن في ميزان المدفوعدتالصوازن الخدرجي 

ختلال الصخاص وتقسيم العمل في الصجدرة الدولية، وهي الفكرة الصي ند ى بهد آ م سميث ومن 

ل تخاص كل  ولة في بعده  افيد ريكدر و في نظريصه عن الميزة النسبية الصي تصمحور حو

عمدلة أعلى وتكدليف عمدلة أقتل، ممد يؤ ي لخفض أسعدرهد  بإنصدجيةالسلع الصي تصميز فيهد  إنصدج

تلك السلع لذلك فقد ند ى الكلاسيك بحرية  إنصدجفي الأسواق الدولية، ويعطيهد ميزة تندفسية في 

 .(1)يةقتصاد الصجدرة الخدرجية في إطدر الحرية الا

 عندكينز يقتصادالاقرارست.الا2.3.2.2

الرأسمدلي القدئم على نظدم السوق يصسم بصقلبدت  قتصاد ترى النظرية الكينزية بأن الا 

ية إلى الأعلى )الصادعد( محدثة رواجد تضخميد )فجوة قتصاد مسصمرة، حيث قتد تصجه الدورة الا

 جوة إنكمدشية(.تضخمية(، ومرة أخترى تصجه هذه الدورة في الاتجده النزولي محدثة الركو  )ف

ي هو في قتصاد النشدط الا اسصقرارويذُهب الكينزيون السبب الرئيسي في إحداث عدم   

تقلبدت الإنفدق الاسصثمدري الخدص الذي يعد إحدى مكوندت بنو  الإنفدق الكلي)الطلب الكلي= 

لصي ي+ الإنفدق الحكومي+ الاسصثمدري(، الذي يقو  بدوره في الأوقتدت اسصهلاكالإنفدق الا

من قتبل رجدل الأعمدل حول مقدار الطلب المصوقتع على حجم المنصجدت  لتسو هد حدلة الصفدؤ

ية عدطلة غير إنصدجوكذلك المبيعدت وبدلصدلي الربح المصوقتع منهد مع افصراض وجو  موار  

موظفة، فهذه الظروف تسمح بجذب مزيد من الاسصثمدرات الجديدة للقطدع الخدص اسصجدبة 

صوقتعة في الطلب فينصعش الطلب الكلي وتنصقل آثدر الزيد ة في الطلب الكلي إلى النشدط للزيد ة الم

 نصدجي من ختلال آلية المضدعف الاسصثمدري، وكل ذلك من شأنه أن يؤ ي إلى زيد ة الإقتصاد الا

ية نفسهد ذاتيد قتصاد ، وبهذه الطريقة تغذى الموجة الصادعدية للدولة الاسصخدامفدلدختل فدلا

 . (2)سصخداموالا نصدجبنمو سريع للإ وتنصهي

                                                           
آفاق -2000ي الداخلي في الجزائر خلال الفترة )قتصادالا الإستقرارأثر السياسة المالية على النمو و(، 2018عبد القد ر فدر)(1)

 -حمد بوقترةية والعلوم الصجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة أمقتصاد أطروحة  كصوراه غيرمنشورة، كلية العلوم الا (،2019

 .77بومر اس، الجزائر،ص 
 .257-256،  ار وائل للنشر، الأر ن،  ص ص الكلي )مقدمة رياضية( قتصادنظرية الا(، 2014رفده شهدب الحمداني)( 2)
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الكدمل  فإن قتيدا يفرض على  سصخدامالقومي من مسصوى الا قتصاد لكن حين يقصرب الا 

العرض الكلي  من السلع والخدمدت وفي هذه الحدلة يصوقتع أن تسو  حدلة من الصشدؤم في أوسدط 

وكل ذلك يعو  إلى غيدب رجدل الأعمدل وتصضدءل معدلات الاسصثمدر وتصبدطأ معدلات النمو 

الحدفز على الاسصثمدر ممد جعل القطدع الخدص يخفض الإنفدق الاسصثمدري الخدص وبدلصدلي 

ي الخدص الذي سصهلاكفينخفض الدختل الشخاي ومن ثم الإنفدق الا سصخدامالطلب ومن ثم الا

ي قتصاد ط الايقو  إلى إنخفدض جديد في الطلب الكلي وفي إطدر هذه الموجة النزولية في النشد

 ية.  قتصاد تصوفر عوامل ذاتية لهذا الاتجده في الدورة الا

الرأسمدلي غدلبد مد يعجز عن تحقيق  قتصاد كمد يعصقد أنادر المدرسة الكينزية بأن الا 

مسصوى من الطلب الكلي الذي يصحقق )عبر قتوى السوق( والذي من شأنه أن يحقق مسصوى 

ا هو الذي يفسر  عوة كينز في نظريصه العدمة إلى زيد ة وهذ قتصاد الكدمل في الا سصخدامالا

ية وهو أمر أنكرته النظرية قتصاد الإنفدق الحكومي وتعزيز  ور النشدط الحكومي في الحيدة الا

الكلاسيكية، وهند يلاحظ أن كينز قتد قتلب المعد لة بين العرض الكلي والطلب الكلي إذ بد ل 

ية الكلية الأسدسية قتصاد   الرئيسي للمصغيرات الابصعزيز الطلب وليس العرض لأنه المحد

ي ممكن قتصاد والدختل، وافصرض كينز ليس هندك مد يدعو إلى الاعصقد  بأن الصوازن الا نصدجالإ

ي يمكن أن قتصاد الكدمل ووفقد للنظرية الكينزية إن الصوازن الا سصخدامأن يحدث عند مسصوى الا

 قتصاد ا عكس النظرية الكلاسيكية الصي ترى أن الا، وهذقتصاد يحدث مع وجو  البطدلة في الا

 .(1)يحقق الصوازن  ائمد عند مسصوى الصوظيف الكدمل

 عند النقديين يقتصادالاستقرارالا. 3.3.2.2

 سصقرارلآراء و أفكدر المدرسة النقدية وعلى رأسهم فريدمدن نظرة في الالقد كدن 

لعوامل النقدية تلعب  وراً كبيراً في تحقيق ي حيث يعصقدون بأن الصطورات النقدية واقتصاد الا

ي، ويجزم النقديون بوجو  علاقتة قتوية بين الصقلبدت في المعروض النقدي قتصاد الا سصقرارالا

إلى  ذلك أن الصغيرات في مسصوى الطلب الكلي،  ةوالصقلبدت في مسصوى الدختل الوطني، بدلإضدف

رض النقدي، ومن ثم يال النقديون إلى نصيجة إنمد تقو  باورة أسدسية إلى تقلبدت مسصويدت الع

مفد هد أن مشكلة الصضخم تفسر بدلإفراط في عرض النقو ، كمد يطدلب النقديون بأن يكون  ور 

 سصقراري محدو اً ومندسب وهو شرط ضروري لصحقيق الاقتصاد الدولة في النشدط الا

 لنمو والصقدم في المجصمع.ي، ويصبع هذا بدلسمدح لقوى السوق في الدفع بعمليدت اقتصاد الا

ي يكون ممكند عندمد يصم تثبيت معدل نمو قتصاد الا سصقراركمد يرى النقديون أن تحقيق الا 

المعروض النقدي عند مسصوى مسدوي لمعدل النمو الحقيقي للندتج الوطني، و أن يكون هندك 

ي يغطي عجز صاد قتتوازن  وري لميزانية الدولة، حيث فدئض الميزانية في فصرة الرواج الا

ي، لكن الكينزيون يشككون في الاقتصراحدت الصي قتدمهد قتصاد الميزانية في فصرة الكسد  الا

ي، فهندك صعوبة عملية تكمن في تطبيق سيدسة معدل نمو قتصاد الا سصقرارالنقديون لصحقيق الا

لدختل ثدبت للعرض النقدي، زيد ة على ذلك أن اتجده علاقتة السببية بين العرض النقدي وا

الوطني ليس كمد يراه النقديون حيث أن العلاقتة السببية في نظرهم هي أن تقلبدت الدختل الوطني 

تسبب تقلبدت العرض النقدي، وليس العكس، وهذه العلاقتة تعني أن  ور العوامل غير النقدية 

ي، وفي المقدبل يفصرض النقديون عدم مرونة الجهدز قتصاد الا سصقرارمهم في تحقيق الا

ي، وبدلصدلي فإن الاسصجدبة المنصظرة للعرض الكلي للزيد ة في الطلب الكلي سصكون غير نصدجالإ

                                                           
 .191، صالمرجع نفسه(1)
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ي، ومد قتصاد معبرة، ومنه فشل السيدسدت الصوسعية والمحالة زيد ة تدختل الدولة في النشدط الا

ينصج عن ذلك من تفدقتم للعجز المدلي والإفراط في إصدار النقو   لصمويل هذا العجز وتكراره، 

ً إلى تفدقتم مشكلة الصضخم والبطدلة وسوء  الموار  ومنه عدم  اسصخداموهو مد يؤ ي حصمد

 .(1)يقتصاد الا سصقرارالا

 كيعند النيوكلاس يقتصادالاستقرارالا.4.3.2.2

ي تكمن في افصراضهد الرئيسي، قتصاد الا سصقرارأن آلية الا يرى أنادر هذه المدرسة 

ية، وتأثيره قتصاد ون، وهو المصعلق بدور النقو  في الحيدة الاوالذي يعد نقطة الخلاف مع النقدي

على كل من الندتج والصشغيل، فبينمد يرى النقديون مبدأ حيد ية النقو  في الأجل الطويل، بمعنى 

أن للنقو  أثر مؤقتت في الصأثير على الندتج ومسصويدت البطدلة في الأجل القاير، بينمد لا يوجد 

ية في الأجل الطويل، تأتي المدرسة النيوكلاسيكية لصدعي أن للنقو  قتصاد لهد  ور في الحيدة الا

ية في الأجلين القاير والطويل، ومن ثم وفي ضوء تلك قتصاد أثر محديد في الحيدة الا

الافصراضية فإن أي محدولة من جدنب السلطة النقدية لصخفيض معدلات البطدلة سيكون مايرهد 

سة على عنار المفدجأة فوفقد لنيوكلاسيك، فإن الصحليل النقدي الفشل، مد لم تشمل تلك السيد

يسصند إلى مد يعرف بدلصوقتعدت المسصمدة من المدضي أو الصوقتعدت المعدلة، وهي تلك الصوقتعدت 

ية في المسصقبل عن طريق الأختذ بعن الاعصبدر قتصاد الصي تسصخدم للصنبؤ بقيم المصغيرات الا

محل الصنبؤ في المدضي، كمد يرون أن تنبؤات الأفرا  تبنى على الاتجده الذي سلكصه المصغيرات 

أسدس أختذهم في الاعصبدر كدفة المعلومدت والبيدندت المصدحة وليس فقد القيدم بعملية الاسصقراء 

للمدضي من أجل توقتع المسصقبل، الأمر الذي أطلق عليه النيوكلاسيك الصوقتعدت الرشيدة وهند 

في حدلة تطدبق توقتعدتهم لمصغير مد مع قتيمة المصغير الفعلية  تابح توقتعدت الأفرا  رشيدة

كل المعلومدت المصدحة عن  دسصخداموالصوقتعدت الرشيدة تعبر عن أفضل تخمين مسصقبلي ب

 .(2)الظدهرة محل الصنبؤ

 

 

 يقتصادالاستقرارالالتحقيق. أهم السياسات 4.2.2

الأ اة الرئيسية في سياسة النقدية الوالسياسة المالية  ة بفرعيهديقتصاد الاتعد السيدسة

 قتصاد ليس  ائمد محققد فعد ة مد يادب الا سصقرارغير أن هذا الا، يقتصاد الاسصقرارالاتحقيق 

 : (3)ية معصمدة علىاقتصاد ت وتقلبدت  ورية تعدلجهد الدولة بإتبدع سيدسدت اختصلالابعدة 

  :الإنفدق  اسصخداموتهدف إلى ة يقتصاد الاصعد إحدى فروع السيدسة والصيالسياسة المالية

ية الأسدسية والصي من أهمهد تحقيق مسصوى قتصاد لصحقيق الأهداف الا الحكومي والضرائب

الندتج القومي الادفي عند مسصوى الصوظيف الكدمل  ون أن ياحب ذلك تضخم، ويصمثل 

ق تأثير الحكومة في الطلب الكلي والسيدسدت الصي تضعهد الحكومة فيمد يصعلق بدلإنفد

هد كأ وات لضبط اسصخدامالصحويلية والصي عد ة مد يصم  تالحكومي، الضرائب، المدفوعد

ي ويطلق عليهد بدلمجموع السيدسة المدلية، وعلى ذلك فهذه الأختيرة الصي قتصاد النشدط الا

                                                           
ية قتصاد لوم الا،أطروحة  كصوراه غير منشورة، كلية العيقتصادالا الإستقرارالموازي و قتصادالا(، 2018نجدة مسمش)(  1)

 .191-190والصجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة محمد ختيضر بسكرة، الجزائر، ص ص 
 .84،ص مرجع سبق ذكره(، 2018عبد القد ر فدر)(2)
 .270، 259، ص ص مرجع سبق ذكره(، 2014رفده شهدب الحمداني)(  3)



الفصل الثاني                                 مساهمة السياسة النقدية في تحقيق 

 الاستقرار الاقتصادي 

 
51 

يصم تضمينهد إلى الميزانية الحكومية والصي تصكون من ثلاثة مكوندت أسدسية هي الإنفدق 

ائب والصحويلات تعد أ وات للقضدء على الفجوات الصضخمية والإنكمدشية الحكومي والضر

ي قتصاد ية، حصى تسصطيع بذلك تحقيق معدل مقبول من النمو الاقتصاد والصقلبدت الا

 نسبي في الأسعدر؛ دسصقراربالماحوب 

  :صشير إلى الإجراءات الخدصة بدلصأثير على مسصوى الندتج والصوظيف والصيالسياسة النقدية

عن طريق عرض النقو ، والصي يصولاهد البنك المركزي بحيث يؤثر من ختلالهد على 

مسصوى الدختل والصوظيف من ختلال الصأثير على عرض النقو ، إمِد بإتبدع سيدسة نقدية 

إنكمدشية وذلك يكون في حدلات الصضخم،  وتهدف فيهد السلطدت النقدية المصمثلة في البنك 

الكلي والطلب عن طريق الحد من كمية النقو  المعروضة،  المركزي إلى تخفيض الإنفدق

وإمد سيدسة نقدية توسعية تسصخدم في حدلات الإنكمدش وتهدف إلى زيد ة الإنفدق أو الطلب 

الكلي وذلك بزيد ة كمية النقو  المعروضة في المجصمع وتسصخدم السلطدت النقدية في سبيل 

وهي بدختصادر سيدسة السوق المفصوحة،  تنفيذ سيدسصهد مجموعة من الأ وات والوسدئل

 ي القدنوني، سيدسة سعر الخام بدلإضدفة إلى سيدسة الإقتندع الأ بي.حصيدطالا

 استهداف التضخم. دور السياسة النقدية في 3.2

هي إحدى أهم الأ وات في و بمد أن السيدسة النقدية تؤثر على الصضخم بواسطة النقو  

، كون يةقتصاد على كدفة المصغيرات الا الصأثيريةسيصهد وقتدرتهد ة نظرا لحسديقتصاد الاالسيدسة 

مداختيل، سنصطرق في هذا المبحث لعلاقتة جدبد على الأجور والأسعدر والنعكس إييقتيمصهد اسصقرار

 النقو  بدلصضخم ومن ثم سبل اسصهدافه من طرف السلطة النقدية.

 السياق التاريخي لتطور النقود1.3.2.

طورات سواء من حيث الشكل أو القيمة منذ ظهورهد حصى الوقتت صمن ال عرفت النقو  العديد

، وسيصم الصطرق في هذا المبحث إلى الحدلي إلى أن وصلت إلى مدهي عليه في الوقتت الراهن

  مفهوم النقو  تطورهد الصدريخي أنواعهد، أهم وظدئفهد.
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 مفهوم النقود .1.1.3.2

ة المعدصرة حيث لا يوجد مجصمع معدصر يمكن ي قتصادالاتشكل النقو  سمة رئيسية الحيدة  

 .أن يسصغنى على النقو  أو يسير بدون نقو 

 تعريف النقود  .أ

على تعريف النقو  حيث تبدينت وجهدت نظرهم حول مدهية النقو   قتصاد اختصلف علمدء الا

. 

لوسيلة م، بأنهد" عبدرة عن ا1975في ختطدب له أثندء نيله جدئزة نوبل سنة  " فريدمان"فعرفهد 

هد في الحاول على مد يرغبون من سلع اسصخدامالصي يسعى الأفرا  إلى اكصسدبهد، من أجل 

 .(1)وختدمدت حدضرة أو مسصقبلية، وتصمصع بدلقبول العدم لدى أفرا  المجصمع"

بأنهد "بضدعة أو سلعة ختدصة تقوم  البروفيسور الألماني كارل هاينس تينرت"وعرفهد " 

جميع السلع والخدمدت، ظهرت وتطورت نصيجة زيد ة معدلا الصبد ل في بدور المعد ل العدم ل

 .(2)المجصمع وهي بذلك تقوم بقيدس قتيم الأشيدء وتعكسهد في الأسعدر بغية تسهيل الصبد ل"

 .(3)دت"لصزامكمد عرفت النقو  على أنهد" أي شيء يصمصع بدلقبول العدم في الوفدء بدلا 

يلة الإبراء المقبولة من الجميع في نطدق مجصمع معين وفي تعريف آختر "النقو  هي وس 

 .4دت الندشئة عن المعدملات"لصزاملسدا  الديون والا

للصداول أو الصبد ل تحضَى بقبول كبير  وسيلةومن ختلال مد سبق يمكن القول بأن النقو   

 أو مقيدس لقيمة الأشيدء.وتعصبر معيدر على نطدق واسع و

 خصائص النقود .ب

 :(5)الصعدريف السدبقة يمكن تحديد الخادئص الأسدسية للنقو  ومن ختلال 

  القبول العدم الندشئ عن كونهد أ اة مندسبة لصأ ية وظدئفهد الأسدسية، وسيطد للصبد ل ومعيدر

 للقيمة؛

 أنهد ذا قتيمة مرتفعة قتيدسيد إلى حجمهد الاغير وسهلة الحمل؛ 

 ة أو تلف لفصرة طويلة؛بهد  ون ختسدر حصفدظويمكن الا  ختدرأ اة مندسبة للا 

 قتدبلة للصجزئة  ون تحمل أي تكدليف أو نقادن في قتيمصهد أو قتوتهد الشرائية؛ 

 من غيرهد في  كفدءةالنقو  بثبدت نسبي في قتيمصهد وقتوتهد الشرائية يجعلهد أكثر  احصفدظ

 تأ ية الوظدئف الأسدسية والمشصقة لهد.

 التطور التاريخي للنقود .2.1.3.2

النقو  بدلشيء المفدجئ بل مر بمراحل كثيرة عديشت تطورات مصصدلية حصى لم يكن ظهور 

وصلت إلى شكلهد الأختير ووصفهد الحدلي، منذ عار المقديضة وحصى الآن وفيمد يلي سيصم 

 عرض هذا الصطور على النحو الصدلي:

 (عصر المبادلةأولا: النقود السلعية )

                                                           
 .48، ص مرجع سبق ذكره(، 2014عبد القد ر ختليل) (1)
 .30،  ار المنهل اللبندني، لبندن، ص النقود والصيرفة والسياسة النقدية (،2012علي كنعدن)( 2)

 .37،  ار الفكر، سورية، ص الإسلامي قتصادالأوراق النقدية في الا(، 1999أحمد حسن)( 3)

 .3، ص مرجع سبق ذكره(، 2003أحمد جمدل الدين موسى) (4)
 .40،ص مرجع سبق ذكرهندظم محمد نوري الشمري،  ( 5)
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 إنصدجصدر هندك توجه نحو الصخاص في دت البشرية تصنوع حصيدجبرز عندمد بدأت الا 

دتهد عن طريق احصيدجة لسد بعض يقتصاد الابعض السلع فنشأ نوع من الصبد ل بين الوحدات 

المسصمر  يقتصاد الاو جصمدعيالحاول على السلع الصي تنصجهد وحدا أخترى، ومع الصطور الا

يد جديدا، حيث كدن اقتصاد عارا العدلم يدختل   أأختذ الصبد ل يصم باورة كبيرة وتلقدئية تقريبد وبد

سلع مقدبل سلع  اسصبدالأول أنواع الصبد ل في المجصمعدت القديمة هو مد يسمى بدلمقديضة)

أخترى(، وأختذت المقديضة صورتدن: الأولى وهي صورة الصبد ل المبدشر حيث يجرى الصبد ل 

تمثل في  هصمدمثدرة للاللسلع الصي يصم تبد لهد، والاورة الثدنية هي الأكثر إ سصهلاكبغرض الا

هد ولكن اسصهلاكالصبد ل غبر المبدشر حيث يصم قتبول بعض السلع المعينة في الصبد ل ليس بغرض 

ية، وكلمد اسصخدمت السلعة المعنية في الصبد ل على نطدق أوسع اسصهلاكلمبد لصهد فيمد بعد بسلع 

ل هذه السلعة المعينة إلى مد قتبلهد الندس بثقة أكبر وهكذا يو ي ذلك في النهدية إلى أن تصحو

 يعرف بدلنقو  السلعية؛

 النقود المعدنيةثانيا: 

كنقو ، وكدن الذهب  سصخدامكدن الذهب ويليه الفضة من أكثر المعد ن رواجد في الا 

يسصخدم على شكل سبدئك ذهبية ذات أوزان محدو ة بعلامدت ثقة تجدرية، وبعدهد أصبحت 

الذهبية كدلدندنير والجنيهدت إضدفة إلى سك العملات الفضية  الحكومة تصولى مهمة سك العملات

كنقو  سلعية، وقتد تبلورت  سصخدامكدلدراهم والريدلات، وقتد ندل الذهب الحظ الأوفر في الا

ليصمخض عن نظدم نقدي صدر يعرف بقدعدة الذهب ويمكن تمييز نوعين رئيسيين  هاسصخدام

نفسه  في النظدم النقدي حيث النوع الأول: النقو  الذهب  اسصخداملقدعدة الذهب طبقد لكيفية 

العينية كدملة القيمة وهي الصي تكون قتيمصهد السلعة النقدية المصداولة)الذهب في هذه الحدلة( 

دت النقدية وغير النقدية، أمد النوع الثدني: وهو الذي اسصخدم فيه مد يسمى سصخداممصمدثلة في الا

أو النقو  الندئبة وهي العملات الورقتية المغطدة بدلذهب بنسبة بدلنقو  الورقتية كدملة الصمثيل 

هذا النوع عندمد زا  حجم الصبد ل زيد ة كبيرة بعد الثورة  اسصخداموقتد تم اللجوء إلى ،100%

الذهب أمرا شدقتد نظرا لكبر حجمه ووزنه وصعوبة نقله  اسصخدامالاندعية في أوروبد ممد جعل 

حدملهد للذهب، وقتدعدة  امصلاكعد بمثدبة وثيقة تمثل  ليلا فقط على وحمديصه، وهذه النقو  كدنت ت

الذهب آن ذاك كدنت تصطلب أن تقوم البلدان المخصلفة بصحديد قتيمة عملاتهد مقدبل الذهب، ففي 

 0.1أوقتية ذهب والجنيه الإسصرليني  0.0286الخمسيندت مثلا كدن الدولار الأمريكي يعد ل قتيمصه 

 ولار، ولهذا فإن معرفة مد  3.5يسدوي  ا أن الجنيه الإسصرليني الواحدأوقتية ذهب، ومعنى هذ

 .(1)تحصويه العملات من الذهب يمكن من تحديد قتيمصهد بدلنسبة إلى بعضهد البعض

  

                                                           
 .43-40، الدار الجدمعية، مار، ص ص يات النقود والبنوك و الأسواق الماليةاقتصاد(، 2013محمو  عبد الرازق) (1)
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 ظهور النقود الورقيةثالثا: 
جدء ظهور النقو  الائصمدنية بأهم صورهد المصمثلة في)النقو  الورقتية( في أعقدب انحادر  

ة )النقو  المعدنية( بوصفهد نوعد أوليد من أنواع )النقو  السلعية( لذا يرجع تدريخ الصعدمل أهمي

بدلنقو  المعدنية لدى الجدر والايدرفة  حصفدظبدلنقو  الورقتية إلى الفصرة الصي انصشرت فيهد عد ة الا

و عين إيادلات أو بهد لديهم مقدبل منح الم حصفدظالذين كدنوا يقبلون إيداع الأفرا  لنقو هم والا

سندات تصضمن كمية الأموال المو عة، مع تعهد بإعد تهد و فعهد لحدمل السند، أو الإيادل عند 

الطلب وبدون تأختير وبعد فصرة زمنية أصبح الأفرا  المو عون والايدرفة أيضد راغبين في 

مد بين الأطراف هذه الإيادلات أو السندات أ اة للصسوية المدفوعدت وإبراء الديون في اسصخدام

الدائنة والمدينة، مقدبل الحاول على فوائد نقدية محد ة، وقتد لاحظ الايدرفة أن الأموال لديهم لا 

يصم سحبهد كدملة في وقتت واحد، ممد  فعهم ذلك إلى إصدار إيادلا جديدة إلا أنهد لا تسصند إلى 

بدورهد في الصدختل في تنظيم  و ائع حقيقية مو عة لديهم، وهذا الحدل  فع بدلدولة غلى أن تضطلع

عملية الإصدار للنقو   الورقتية ونشأت بموجب ذلك البنوك المركزية الصي أختذت على عدقتهد مهمة 

الإصدار النقدي كجهة وحيدة ومحصكرة لعملية الإصدار النقدي الورقتي الإلزامي الذي يصم العدمل به 

عدمل بهد ندبع من قتوة القدنون إذ لا يحق حدليد، وصفة الإلزام في النقو  الورقتية على مسصوى الص

للأفرا  أو الهيئدت الصي بحوزتهد هذه النقو  المطدلبة بصحويلهد إلى مد يعد لهد أو مد يسدوي قتيمصهد 

 .(1)من المعدن المغطدة به كدلذهب في حينه

 نقود الودائعرابعا: 
الأرصدة الدائنة للحسدبدت  تصكون نقو  الو ائع أو النقو  الكصدبية من الو ائع المارفية أي 

الجدرية الصي تنصقل من عميل لآختر عن طريق الشيك)الاك(، وقتد انصشر اسصعمدل هذه النقو  منذ 

القرن الثدمن عشر للصغلب على الصنظيم الادرم الذي فرضصه الحكومدت على قتيدم البنوك بإصدار 

لشيكدت الصي تعد مجر  أ اة لنقل ملكية الأوراق النقدية، والنقو  الكصدبية هي الو ائع ذاتهد وليست ا

الو يعة أو جزء منهد من شخص إلى أختر، وقتد لا يسلم البعض بدلطبيعة النقدية للو ائع على أسدس 

أن المادرف قترض البعض الأوراق النقدي الصي يو عهد لديهد البعض الآختر، فلا يوجد في هذه 

أن عمليدت البنوك تخلق نوعد جديدا من  يين يرونقتصاد العملية ختلق لنقو  جديدة، غير أن الا

النقو  هو النقو  الكصدبية الصي لا تحل محل النقو  الورقتية و إنمد تضدف إليهد، غير أن البنوك من 

الندحية العلمية لا تحصفظ بدلمبدلغ المو عة لديهد في صورة عقيمة غير منصجة و إنمد تقرض 

لو ائع وتحصفظ بدلجدنب الأصغر في شكل رصيد المشروعدت و الأفرا  الجدنب الأكبر من هذه ا

، وتشكل بطدقتدت الائصمدن أ اة جديدة سريعة المو عينسدئل لصواجه طلبدت السحب المحصملة من قتبل 

يدت الحديثة فهي تسمح لحدملهد بدلاسصغندء عن النقو  والاكوك معد، وهي قتصاد في الا نصشدرالا

من مؤسسة الإصدار من أجل الحاول على السلع  عبدرة عن بطدقتدت ختدصة  يحال عليهد العميل

والخدمدت الصي يريدهد، وهذه البطدقتدت لا تسهل فقط  فع ثمن المشصريدت و إنمد تسمح لحدملهد 

بدلحاول على مشصريدت بأجل، والملاحظ وأن النقو  الكصدبية ليس لهد كيدن مد ي ملموس فإنهد 

الغدلب من العرض الكلي للنقو  في الدول  أسست منذ الحرب العدلمية الأولى وتمثل الجدنب

  .(2)النقو  الورقتية لصقصار على المعدملات محدو ة القيمة وحدهد اسصخدامالاندعية وانحار 

 النقود الإلكترونيةخامسا: 

                                                           
 .44-43ص ص  مرجع سبق ذكره،(، 2006ندظم محمد نوري الشمري)( 1)
 .16، 14، ص ص مرجع سبق ذكره(، 2003أحمد جمدل الدين موسى) (2)
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النقو  الرقتمية هي أحدث أنواع النقو  وقتاد بهد الوسدئل الإلكصرونية  والنقو  الإلكصرونية أ

وتعصبر   كدن إلى مكدن وفقد لنظدم يسمى نظدم تحويل الأموال الإلكصرونيلصحويل النقو  من م

د لأسدليب الصحويل اسصخداموالوسطدء المدليين من أكثر الجهدت  سصثمدرالبنوك وصند يق الا

أحد وسدئل الإيداع والسحب والصحويل للنقو   (ATM)الالكصروني للنقو  ويمثل الاراف الآلي

لإلكصرونية هي نقو  رقتمية وبدلصدلي هي نقو  غير ملموسة وليس لهد كيدن الإلكصرونية إن النقو  ا

مد ي محسوس و إنمد هي وحدات الكصرونية تخزن في مكدن آمن على الهدر   يسك لجهدز 

هذه  اسصخدامالكومبيوتر الخدص بدلعميل ويعرف بدلمحفظة الإلكصرونية حيث يسمح للعميل 

الصحويل ومن ندحية أخترى، فإن النقو  الإلكصرونية تأختذ المحفظة في عمليدت البيع والشراء و

نقدي مخزن في  ياحصيدطالمخزون النقي الإلكصروني وهو عبدرة عن  -شكلين رئيسيين همد:

البطدقتة يصيح إجراء الدفع للمشصريدت الاغيرة ويطلق على هذا المخزون ب: حدمل النقد 

عبدرة عن برندمج يصيح إجراءات الدفع من  النقو  الإلكصرونية الافصراضية وهي -الإلكصروني،

 .(1)ختلال شبكدت الانصرنت

 وظائف النقود .3.1.3.2

تقوم النقو  بدلعديد من الوظدئف منهد الوظدئف الأسدسية حيث تسصخدم النقو  كوسيط      

ومقيدس للقيمة ووظدئف ثدنوية هي أنهد مخزن للقيمة ومعيدر للمدفوعدت الآجلة، هذا بدلإضدفة 

، وفي سيصم عرض هذه الوظدئف يقتصاد الا ورهد الكبير في تسيير واسصمرار النشدط  إلى

 :(2)بإيجدز على النحو الصدلي

 يشكل القبول العدم للنقو  الأسدس في قتيدمهد بدورهد في تسهيل الصبد ل النقود وسيلة للتبادل:

صقد  بأن الآخترين ويسصند هذا القبول على ثقة المصعدملين في النقو  والصي تسصمد من الاع

سوف يقبلونهد كوسيط للصبد ل، ويلاحظ أن قتيدم النقو  بدور الوسيط في الصبد ل مكن من 

الصغلب على صعوبدت المقديضة والخدصة بضرورة الصوافق المز وج لرغبدت الأفرا  

ولكي تقوم النقو  بدور الوسيط في  -تسهل النقو  عملية تبد ل السلع والأفرا -المصبد لين

بد ل لا بد من أن تكون مقبولة قتبولا عدمد من جميع الأفرا  و أن تصوافر فيهد  رجة كبيرة الص

من الثقة و أن الثقة في النقو  قتد تهصز عندمد تنخفض قتيمصهد الحقيقية )قتوتهد الشرائية( 

 الأسعدر؛ درتفدعب

 فيه  ي تقبلاقتصاد :في ظل النظدم النقدي، أي في ظل وجو  نظدم النقود مقياس للقيمة

النقو  قتبولا عدمد على أنهد وسيط للصبد ل، يمكن القول أن أي سلعة أو ختدمة أصبح لهد قتيمة 

نقدية واحدة، أي أنه يمكن القول أن أي سلعة من السلع أو ختدمة من الخدمدت أصبح لهد 

قتيمة تصمثل في عد  معين من وحدات النقو ،ولكي تكون النقو  مقيدسد للقيمة يشصرط أن 

بدت نسبي في قتيمصهد وتصحد  قتيمة النقو  كقوة شرائية عدمة كمد سبق القول بقيم تصمصع بث

 جميع السلع والخدمدت الصي يمكن الحاول عليهد مقدبل إنفدق الوحدة النقدية؛

 هد عند سصخدام:بظهور النقو  اسصطدع الفر  أيضد أن يحصفظ بهد لاالنقود مخزن للقيمة

 -أ اة –النقو  كقوة شرائية وعلى المسصوى الفر ي بدورالحدجة في المسصقبل، ومن هند تقوم 

القيمة وبدلرغم من أن هندك العديد من الوسدئل الصي تالح كمخزن للقيمة والصي  ختصزانلا

                                                           
 .55، ص ذكره مرجع سبق(، 2018محمد أحمد الأفندي) (1)
، الحكمة للطبدعة والنشر والصوزيع، الطبعة الثدنية، مار، ص ية)كلي(قتصادالنظريات الا(،2017إبراهيم الماري)( 2)

 .132-131ص
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اسصخدمهد الإنسدن فعلا للقيدم بهذه الوظيفة، إلا أن النقو  تصميز عن كدفة هذه الوسدئل بأنهد 

دته في الحدضر وفي الصزامخدمهد مبدشرة في تسوية كدملة السيولة يسصطيع الإنسدن أن يسص

المسصقبل وبدون ختسدرة تذكر، كمد أنهد وبدلمقدرنة بدلصخزين السلعي تعصبر أكثر وسدئل 

تخزين القيمة، ولكي تكون النقو  مخزند مندسبد للقيمة، يجب أن تصمصع بثبدت نسبي في 

ن يحد  بدقتة السلطة الصي يملكهد الأسعدر يسصطيع المرء أ اسصقرارقتيمصهد حيث أنه في ظل 

ه بكمية من النقو  ولكن عندمد تصغير الأسعدر بسرعة لا دحصفدظعلى السلع والخدمدت ب

يعرف تمدمد مد الذي يسصطيع أن يشصريه بدلنقو  المكصنزة عندمد ترتفع الأسعدر وفي هذه 

 الحدلة سوف يصعرض حدئز النقو  لخسدرة ومنه تنخفض قتيمة النقو ؛

 النقو  بدلإضدفة إلى وظيفصهد كمقيدس للقيم الحدضرة، فإنهد معيار للمدفوعات الآجلة النقود:

تقوم أيضد بوظيفصهد كمقيدس للقيمة المسصقبلية، حيث نجد أن الكثير من الافد والديون 

النقو ، ولكي تقوم النقو  بهذه الوظيفة  دسصخدامالآجلة يصم الإنفدق على قتيمصهد المسصقبلية ب

 كون قتيمصهد مسصقرة نسبيد...لأن تغير قتيمصهد يصرتب عليه نصدئج ختطيرة.يجب أن ت

 . التضخم 2.3.2

من يد الدول وجب عليند اقتصاد ية تعدني منهد أغلب اقتصاد نظرا وأن الصضخم ظدهرة         

 .وكذلك آثدره ،أنواعهالصطرق إلى مفهوم، ختلال هذا المبحث 

 مفهوم التضخم.1.2.3.2

أنه حركة صعو ية للأسعدر تصاف بدلاسصمرار الذاتي، تنصج عن فدئض ويعرف الصضخم ب 

الطلب الزائد عن قتدرة العرض، كمد جدء في المعجم الوسيط: هو زيد ة النقو  أو وسدئل الدفع 

وعدم  نصدجقتوى الإ إضطرابعلى حدجة المعدملات ويرجع أصل الصضخم في جوهره إلى 

 .(1)نصدجكفديصهد في الإ

 .(2)المسصمر في القوة الشرائية للنقو " نخفدضصضخم بأنه"الإوعرف أيضد ال 

المسصمر والملموس في المسصوى العدم للأسعدر  رتفدعويعرف أيضد بأنه عبدرة "عن الا 

 .(3)في تكدليف العيشة بشكل عدم" ارتفدعلكل السلع والخدمدت ممد يادحبه 

ئض في عرض النقو  من الزيد ة يرى فريد مدن بأن" الصضخم هو ظدهرة نقدية سببهد الفد 

 .(4)"نصدجفي الإ

كميدت كبيرة من النقو  تطدر  ومن ختلال الصعدريف السدبقة يسصنصج أن الصضخم عبدرة عن 

  .كميدت ضئيلة من السلع

                                                           
 .32، الوراق للنشر والصوزيع، الأر ن، ص التضخم والكساد(، 2011حسين بن سدلم جدبر الزبيدي،) (1)
 .180،  ار الفكر الجدمعي، مار، ص ضخمالنقود والت(، 2017شوقتي أحمد  نيد)(2)
،  ار الفكر للطبدعة والنشر والصوزيع، الأر ن، ص الكلي قتصادأسس ومبادئ الا(، 2000هيثم الزغبي، حسن أبو الزيت)( 3)

134. 
 .141، ص مرجع سبق ذكره(، 2018علي بن قتدور، محمد يبرير) (4)
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 أنواع التضخم. 2.2.3.2

 يمكن الصمييز بين أنواع الصضخم من ختلال عدة جوانب.

 من حيث المنشأأولا: 
الحلزوني في الأسعدر بسبب زيد ة الطلب عن العرض،  رتفدعالا وهولطلبي: االتضخم  .أ

أي ينشأ هذا الصضخم بسبب زيد ة الدختول النقدية في يد الأفرا ، ولا يقدبل هذه الزيد ة أي 

من الأفرا  الذين حالوا على الزيد ة النقدية، وبدلصدلي يز ا  الطلب الكلي  نصدجزيد ة في الإ

 على العرض الكلي؛

الأسعدر هو زيد ة  ارتفدعينشأ هذا الصضخم عندمد يكون السبب في  تكاليفي:لاضخم تال .ب

الأجور، وبدلصدلي يحدث مد  رتفدعإلى الا نصدجالصكدليف من زيد ة أثمدن ختدمدت عوامل الإ

ية وبثبدت العرض يضطر المنصج نصدجيسمى زيد ة الصكلفة الحدية على الإيرا  الحدي للإ

رفع الثمن ويسدعده على هذا الرفع في السعر ثبدت العرض هذا العنار، وي اسصخدامإلى 

 .(1)وقتلة المندفسة

وممد سبق يسصنصج أن الصضخم الصكدليفي ينشأ من قتبل البدئعين والصضخم الطلبي ينشأ من قتبل 

 المشصري.

 من حيث الحدةثانيا: 

 :(2)يمكن الصمييز هند بين مد يعرف بدلصضخم الزاحف والصضخم الجدمح

يدت المصقدمة ختدصة قتصاد : هذا النوع من الصضخم عديش النمو السريع للااحفالتضخم الز .أ

منذ نهدية الحرب العدلمية الثدنية، حيث أن الأسعدر في ظله تصميز بزيد ات مصصدلية مسصمرة 

لكنهد غير عنيفة، ثم إن هذا النوع لا يحمل في طيدته من العوامل مد يوقتف هذه الموجدت 

كمد أنه أصبح ظدهرة عدمة لا تقصار على البلدان الاندعية بل  المصزايدة من الأسعدر،

يد، ويخصلف حسب  رجصه من  ولة  لأخترى ومن سلعة اقتصاد تشمل الدول المصخلفة 

لأخترى، وختطورة هذا النوع من الصضخم تصمثل في مفعوله النفسي حيث يصقبله الأفرا  لأنه 

 د يصحول إلى تضخم جدمح؛يقدم لهم بجرعدت صغيرة لكنهد مصصدلية، كمد أنه قت

هذا النوع من الصضخم يصميز عن سدبقه، فهو أكثر عنفد و أقتوى  رجة  التضخم الجامح: .ب

ة والصييسمر لأربع سنوات مص %5يين إلى أن معدلا للصضخم يسدوي قتصاد وقتد أشدر أجد الا

 بعد ذلك في حدلة الصضخم الجدمح قتصاد يعد حدا أقتاى للصضخم الزاحف، بحيث يدختل الا

الذي عنده تفقد النقو  وظدئفهد الأسدسية، كمد يصرتب عليه انهيدر النظدم النقدي كله، 

وعوامل هذا النوع مصعد ة، منهد الحركة غير المحدو ة في الأجور والأسعدر، وزيد ة 

المعروض النقدي وغير ذلك ومن جوانب ختطورة هذا النوع أنه مد إن يبدأ حصى يابح 

 ة  افعة إلى الأعلى.حلزونيد مصضمند قتوى ذاتي

 

 ةيقتصادالامن حيث القطاعات ثالثا: 

                                                           
،  ار النفدئس، الأر ن، ص الإسلامي قتصادوالحلول وفق مبادئ الاالتضخم والكساد الأسباب (، 2010نجيب رجب وضدح )(1)

 .38-37ص 
 .189-188، ص ص مرجع سبق ذكره(، 2017شوقتي أحمد  نيد)( 2)
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 وهو يعبر عن سصهلاك: وهذا النوع من الصضخم يايب قتطدع صندعدت الاالتضخم السلعي ،

 ؛ ختدرية على الاسصثمدرالسلع الا إنصدجزيد ة نفقة 

 :ية ولكن يعبر عن زيد ةسصثمدروهذا أيضد يايب قتطدع صندعدت السلع الاالتضخم الربحي 

بافة عدمة، بحيث تصحقق أربدح في قتطدعي صندعدت سلع   ختدرعلى الا سصثمدرالا

 ،سصثمدروالا سصهلاكالا

 :ويعبر عن سصثمدروهو الضخم الذي يحال في قتطدع صندعدت الا التضخم الرأسمالي ،

هد، وبدلصدلي تحدث أربدح كبيرة في كلا قتطدعي إنصدجعلى نفقة  سصثمدرزيد ة قتيمة سلع الا

 ؛سصثمدروالا كسصهلاالا

 :ومنهد أجور الكفدية نصدجوتزايد نفقدت الإ ارتفدعوهذا يحال نصيجة  التضخم الداخلي ،

، وأسواق سلع سصهلاكللعمدل، حيث يقوم كينز بصقسيم الأسواق إلى قتسمين أسواق سلع الا

 ، تسو  حدلة الصوازن في السوق، ختدرمع الا سصثمدر، فعندمد تصعد ل نفقة سلع الاسصثمدرالا

، وفي هذه الحدلة قتد ينشأ الصضخم الربحي، وعندمد تصعد ل سصقرارالاوهذا مد يوصف بحدلة 

 ية مع قتيمة هذه السلع يحدث الصضخم الدختلي؛سصثمدرالسلع الا إنصدجنفقة 

 :وهو الصضخم الذي ينشأ بسبب الصوسع بزيد ة الأجور، ممد يزيد الطلب  التضخم الأجري

 الكلي؛ على السلع بشكل أكبر من العرض

 وهو الصضخم الذي ينشأ بسبب بدلزيد ة في الإنفدق العدم والفر ي، ممد التضخم الإنفاق :

 .(1)يؤ ي إلى الصضخم إنفدقتي كبير يسبب عجز في الميزانية العدمة

 آثار التضخم .3.2.3.2

 ة )عدم العدالة في توزيع الدخل(جتماعيالآثار الا أولا:

أو إيجدبية لشرائح وفئدت المجصمع المخصلفة،يؤ ي يحدث الصضخم آثدرا مخصلفة سلبية 

تادعد الصضخم إلى العبث بعدالة توزيع الدختل وختدصة في حدلا الصضخم الجدمح أو الصضخم 

الكلي بشكل عدم، فيصضرر ذوي الدختول الثدبصة  قتصاد المصسدرع الذي يضعف الثقة بأ اء الا

ضخم إلى تآكل الدختول والمدخترات إضدفة إلى أصحدب المدخترات والدائنين، حيث يؤ ي الص

الحقيقية لهذه الفئدت وهذا يسبب تدهورا كبيرا في مسصوى المعيشة؛ ويسصفيد ذوي الدختول غير 

رجدل الأعمدل  إسصفد ةالثدبصة كدلصجدر ورجدل الأعمدل و المدينين من تادعد الصضخم،وتكون 

الحقيقة لديونهم تخفض بسبب  أسعدر منصجدهم، وكذلك يسصفيد المدينون،لأن القيمة ارتفدعمن 

الأسعدر وهذا على عكس الدائنين الذين يصضررون من تادعد الصضخم لأن القيمة  ارتفدع

الصضخم تزعزع  ارتفدعالحقيقية لأموالهم الصي أقترضوهد للمدينين تنخفض؛ يسبب 

لنمو ممد يؤثر سلبد على معدل ا سصثمدر، ومنه إشدعة مندخ غير مشجع للايقتصاد الاسصقرارالا

 .(2)يقتصاد الا

 

  

                                                           
 .39، ص مرجع سبق ذكره(، 2010نجيب رجبوضدح )(1)
 .291اليمن، ص  ،  ار الكصدب الجدمعي،الطبعة الثدنية،الكلي قتصادمقدمة في الا (،2012محمد أحمد الأفندي) (2)
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 يقتصادالاالأثر على النشاط ثانيا:
لفئة أخترى ومد  همدانخفدضويؤ ي إعد ة توزيع الدختل الحقيقي والثروة إلى زيد تهمد لفئة  

في مرحلة قتريبة من  قتصاد ، فإذا كدن الايقتصاد الاينجم عنه آثدر بعيدة المدى على النشدط 

 نصدجالأسعدر يمكن أن تؤ ي إلى زيد ة الإ ارتفدعطلب ومسصوى الصوظيف الكدمل فإن زيد ة ال

من مسصوى الصشغيل الكدمل كلمد اقتصربت مرونة  قتصاد لكن بمعدلات منخفضة وكلمد اقتصرب الا

المضدربة وقتيدم  انصشدرالسعدر ومد ينجر عنهد من  ارتفدعمن الافر، ممد يزيد في حدة  نصدجالإ

في وقتت لاحق لصز ا  الأربدح وهذا مد يؤ ي إلى المزيد  رجدل الأعمدل بصخزين السلع بغية بيعهد

في المجدلات ذات العدئد على  سصثمدرالأسعدر، وفي هذه الحدلة يعدل الأفرا  عن الا ارتفدعمن 

السلع  إنصدجوبدلصدلي يوظفون أموالهم في  قتصاد المدى الطويل الصي عو  بنفع كبير على الا

د فئدت معينة زا ت  ختولهد زيد ات كبيرة ختلال الصضخم، ية الكمدلية الصي تسصهلكهسصهلاكالا

اتهم سصثمدرمن الصوظيف الكدمل تنصشر فكرة تخفيض رجدل الأعمدل لا قتصاد الا اقتصربوكلمد 

إلى الوقتوع  قتصاد وزيد ة عرض السلع نصيجة طرح الكميدت المخزنة الأمر الذي يؤ ي إلى بدلا

 .(1)بمجموعه قتصاد صشر الاتبدأ من قتطدعدت معينة وتن إنكمدشفي أزمة 

 الأثر على التجارة الخارجيةثالثا:
أسعدر السلع إلى عجز في ميزان الصجدرة الخدرجية أي أن حجم  ارتفدعيؤ ي الصضخم و

 :(2)الوار ات يفوق حجم الاد رات ويرجع سبب ذلك إلى أنه 

 ارتفدعسبب عندمد ترتفع أسعدر السلع المحلية تفقد قتدرتهد على المندفسة الخدرجية ب 

حجم  إنخفدضأسعدرهد وبدلصدلي تحجم تلك الدول عن اسصيرا  تلك السلع ممد يؤ ي إلى 

 الاد رات؛

  عندمد ترتفع أسعدر السلع المحلية مع وجو  سلع مسصور ة في نفس الدولة ولكن بأسعدر

أقتل فإن المجصمع المحلي سوف يصرك السلع المحلية ذات الأسعدر المرتفعة ويصجه نحو 

 لع المسصور ة، وبدلصدلي فإن حجم الوار ات سوف يزيد؛الس

 .زيد ة حجم الوار ات عن الاد رات يؤ ي إلى عجز في ميزان المدفوعدت 

 الآثار النقدية للتضخم:رابعا

تمت الإشدرة سدبقد أن للنقو  ثلاثة وظدئف تقليدية هي: وسيط للصبد ل، مقيدس للقيمة 

 ةالمصسمرلإضرار بشدة الوظيفصين الأختيرتين، فدلزيد ة ومسصو ع للقيمة، ولكن الصضخم يؤ ي ا

 حصفدظفي الأسعدر تفقد الندس الثقة في وظيفة النقو  كمقيدس للقيمة كمد تدفعهم لعدم الا

بمدختراتهم في حدلة السيولة وبدلصدلي تقل وتصلاشى وظيفة النقو  كمسصو ع للقيمة، والواقتع أن 

الثقة الصي تجعل الصعدملات بين الأفرا  تصميز بقدر كبير ة تبنى على اجصمدعيالنقو  تعد مؤسسة 

يسو   ضطرابالامن الشفدفية والإختلاص، فإذا تدهورت هذه الثقة بسبب الصضخم فإن 

المعدملات ويحدث مد يسمى الصآكل النقدي، وفي بعض حدلات الصضخم الجدمح تصأثر أيضد 

ا  إجراءات المبد لات عينيد وليس نقدي الوظيفة الأولى للنقو  كوسيط للصبد ل حيث يفضل الأفر

أي سلعة مقدبل سلعة وليس سلعة مقدبل نقو ،وكلمد فقدت النقو  جدنبد من قتيمصهد بسبب الصضخم 

، وأختذ هذه سصهلاكويزيد الميل نحو الا  ختدركلمد أسرع الأفرا  بإنفدقتهد ممد يقلل الميل نحو الا

                                                           
 .156، ص (، مرجع سبق ذكره2008بلعزوز بن علي)(1)
 .144، ص (، مرجع سبق ذكره2000هيثم الزغبي، حسن أبو الزيت) (2)
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ور النقو  إلى زيد ة الإنفدق الذي يؤ ي بدوره العملية شكلا تراكميد بحيث يؤ ي الخوف من تده

 .(1)إلى زيد ة الأسعدر ومن ثم حدوث مزيد من الصدهور في قتيمة النقو 

 علاقة النقود بالتضخم . 3.3.2

ة نظرا لحسدسيصهد من جهة، يقتصاد الابمد أن النقو  هي إحدى أهم الأ وات في السيدسة 

ة الكلية من جهة أخترى، فإنه إذا اسصقرت يقتصاد الا وقتدرتهد على الصأثير على كدفة المصغيرات

 ختصلالقتيمصهد انعكس ذلك إيجدبد على الأجور والأسعدر والدختول، و إذا تقلبت قتيمصهد يحال الا

، حيث (2)ة كدلركو  أو الصضخميقتصاد الافي الأسعدر و الأجور والدختول وتظهر الأمراض 

من زاوية العلاقتة بين النقو  والدورة  يقتصاد الاسصقرارالاتلعب النقو   ورا كبيرا في تحقيق 

ة وكذلك من حيث العلاقتة بين النقو  والصضخم حيث يعصبر هذا الأختير ظدهرة نقدية يقتصاد الا

راء المدرسة النقدية )فريدمدن يعصبر رائد المدرسة الكلاسيكية(، وغني عن البيدن أن وفقد لآ

في عرض النقو  في ظل الصشغيل الكدمل للموار   ين الكلاسيك قتد اعصقدوا أن الزيد ةيقتصاد الا

 ارتفدعمعدل الصضخم، ومن ندحية أخترى، فإن  ارتفدعلن تؤ ي إلا إلى إشعدل لهيب الأسعدر و

القوة  إنخفدضقتيمة النقو  وبدلصدلي  إنخفدضالأسعدر الندجم عن زيد ة عرض النقو  يؤ ي إلى 

سصوى معيشة الأفرا ، مرة أخترى فإن هذه الشرائية للنقو  الأمر الذي يؤ ي إلى العبث بم

الأسعدر والأجور  اسصقرارالصوازن النقدي له أثر كبير على تحقيق  اسصقرارالأحداث تؤكد أن 

 .(3)والصشغيل

 الأسعار استقرارسياسة استهداف التضخم كأسلوب جديد في تحقيق .4.3.2

لوب إ ارة البنوك إن اسصهداف الصضخم يعد من لمفدهيم الحديثة نسبيد مع تطور أس

 وأصبح أكبر هدف من قتبل السلطة النقدية للصحكم في معدلا الصضخم. المركزية للسيدسة النقدية

 .مفهوم سياسة استهداف التضخم:1.4.3.2

ة بأنهد عبدرة عن" إطدر لانصهدج يقتصاد الاتوصف سيدسة اسصهداف الصضخم في الكصدبدت 

 الصزامقتواعد تعصمد على تبني أهداف صريحة وسيدسة نقدية في ظل ظروف مقيدة، وذلك وفق 

ه اسصخدامالبنك المركزي بإتبدع سيدسة مصسقة وثدبصة في ظل حرية اتخدذ القرار فيمد يخص 

 .(4)للأ وات الصي يملكهد"

وتصضمن هذه السيدسة ختمسة عندصر تصمثل في: الإعلان العدم عن أهداف رقتمية للصضخم 

الأسعدر كهدف رئيسي للسيدسة النقدية، إسصراتيجية شدملة  قراردسصب لصزامفي الأجل المصوسط، الا

للمعلومدت الصي تصضمن العديد من المصغيرات، زيد ة الشفدفية في إسصراتيجية السيدسة النقدية 

بدلجمهور و الأسواق حول الخطط والأهداف والقرارات من السلطدت النقدية،  تادلختلال الا

 .(5)مركزي لصحقيق الأهداف المسطرة حول معدل الصضخموأختيرا زيد ة المسدئلة للبنك ال

ويصحد  اسصهداف الصضخم في إعلان السلطدت النقدية عن هدف رقتمي محد  أو مدى محد  

ه في الأجل الطويل، وتصحد  فعدلية  اسصقرارلمعدل الصضخم في الأجل القاير ومن ثم تحقيق 

                                                           
 .111، 110، ص ص مرجع سبق ذكره(، 2003أحمد جمدل الدين موسى) (1)
 .31، ص مرجع سبق ذكره(، 2012علي كنعدن)( 2)
 .585، ص  ع سبق ذكرهمرج(، 2018محمد أحمد الأفندي) (3)

، مجلة الصحولات -دراسة تحليلية لتجربة اندونيسيا-سياسة استهداف التضخم في الأسواق الناشئة(، 2021حبيبة مراح )( 4)

 .55، الجزائر، ص 01ية، المركز الجدمعي مرسلي عبد الله، تيبدزة، العد قتصاد الا
استهداف التضخم في الحد من تقلبات الناتج دراسة تحليلية  دور سياسة(، 2020عبد العزيز طيبة، محمد بن مريم ) (5)

مجلة العلوم الاجصمدعية والإنسدنية، جدمعة حسيبة بن بوعلي بدلشلف، العد   ،ARDLوقياسية لحالة الجزائر باستخدام نموذج 

 .50، الجزائر، ص 01
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دت الأسعدر بدلصحكم في معدلات حجم الإنفدق دسة النقدية والائصمدنية في رقتدبصهد على مسصوييالس

الكلي، فحين تقوم السلطدت النقدية ببيع الأوراق المدلية الحكومية للبنوك تز ا  بذلك  يون 

البنوك الصجدرية لدى البنك المركزي، وتقل قتدرتهد على ختلق الائصمدن فيقل بذلك عرض النقو  

، أمد إذا اسصخدمت نسبة نخفدضلى الإوبدلصدلي يميل مسصوى الأسعدر أو معدل الصضخم إ

القدنوني فإن البنك المركزي في هذه الحدلة يرفع من سعر الخام ويصرتب على ذلك  يحصيدطالا

عرض النقو  ممد يؤ ي إلى هبوط المسصوى العدم بمد  إنخفدضكمية النقو ، وبدلصدلي  إنخفدض

فإن هدف السيدسة النقدية اتجده معدل زيد ة عرض النقو  وبدلصدلي  اسصقراريصندسب مع تحقيق 

الصضخم هو الحد من ختلق أ وات نقدية أي الحد من ختلق النقو   وتخفيض المعروض النقدي، 

وبدلصدلي يصم الحد من إنفدق الأفرا  على شراء السلع والخدمدت، وفي نفس الوقتت يصم رفع سعر 

 .(1)الفدئدة وهذا مد يؤ ي إلى ختفض معدل الصضخم النقدي في الغدلب

ويرى البعض أن أي سيدسة نقدية ندجحة هي الصي لا تندفع نحو إحداث الصضخم في مرحلة 

ثم علاجه، بل السيدسة النقدية المصوازنة هي الصي تعمل على الحفدظ أو المحدفظة على معدل 

تزايد ثدبت لنمو المعروض النقدي هو المحد  الرئيسي لكل من المسصوى العدم للأسعدر، 

المنصظم في  نخفدضج القومي والصوظيف والعمدلة،حيث يعصقد النقديون أيضد أن الإومسصوى الندت

معدل نمو عرض النقو  سوف يخفض معدل الصضخم ويحقق الحد الأ نى للصكدليف المرتبطة 

 .(2)بصخفيض معدل الصضخم

 . أهمية سياسة استهداف التضخم2.4.3.2

 : (3)ليلسيدسة اسصهداف الصضخم عدة مندفع من بينهد مد ي

  على  يقتصاد الاة والنمو يقتصاد الاتسدعد سيدسة اسصهداف الصضخم على تعزيز الكفدءة

 الأسعدر هو الهدف الرئيسي للسيدسة النقدية؛ اسصقرارالمدى الطويل، بدعصبدر أن 

 الصخفيف من معدلات الصضخم العدلية الصي تجعل النظدم المدلي هشد؛ 

 سي لإحداث تغيير مؤسسدتي، بإعطدء البنك تعصبر سيدسة اسصهداف الضخم محفز أسد

المركزي اسصقلالية أكبر وتحريره من الضغوطدت السيدسية، ممد يمكنه من بلوغ أهدافه 

 المسطرة؛

  يكون تأثير سيدسة اسصهداف الصضخم في الأمد الطويل أكبر على الصضخم من الصأثير على

 نمو الندتج.

 في ميزان المدفوعات .دور السياسة النقدية في تحقيق التوازن4.2

في الصوازن الخدرجي من ختلال  ختصلالللسيدسة النقدية  ور مهم وفعدل في علاج الا

 مجموعة من الأ وات المندسبة. 

 ميزان المدفوعات مفاهيم عامة حول.1.4.2

الوطني  قتصاد رجية للاتحقيق الصوازن في المعدملات الخدمن ختلال يصم بدلصوازن الخدرجي 

ميزان المدفوعدت الذي يسجل فيه كل المصحالات وكل المدفوعدت مع العدلم  ويظهر هذا في

 الخدرجي.

                                                           
 .143-142ص ص  مرجع سبق ذكره(، 2018علي بن قتدور، محمد يبرير )(  1)
 .30(، مرجع سبق ذكره، ص 2013بد المطلب عبد الحميد )ع (2)
 .57، ص مرجع سبق ذكره(، 2021حبيبة مراح )( 3)
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" سجل أو بيدن حسدبي منصظم ومن ختلال مد سبق يمكن تعريف ميزان المدفوعدت بأنه

ة مع العدلم الخدرجي، ومعنى ذلك أن ميزان يقتصاد الاتسجل فيه كدفة معدملات الدولة 

دت إلى الخدرج وجميع المقبوضدت من الخدرج وذلك ختلال المدفوعدت يشمل جميع المدفوع

 .(1)فصرة زمنية معينة هي في العد ة سنة"

كمد يعرف أيضد على أنه سجل محدسبي أو إحادئي موثق رسميد يعصمد قتيدا مز وجد  

مديونية للمقيمين  دتالصزامولخلاصة المقبوضدت والمدفوعدت اللصين تصرتب عليهمد حقوق  ائنة 

ة يقتصاد الاخدص الطبيعيين والقدنونيين من  ولة مد مع الخدرج نصيجة للمبد لات من الأش

والصحولات الخدرجية سواء كدنت من طرف واحد أو من طرفين ختلال مدة زمنية عد ة كون 

سنة واحدة، ويصم تسجيل تلك المعدملات في جدنبين من ميزان المدفوعدت وهمد الجدنب الدائن 

لجدنب الدائن يصم تسجيل جميع المعدملات الصي تؤ ي إلى  ختول عملة والجدنب المدين، ففي ا

أجنبية إلى  اختل البلد مثل الاد رات، أمد جميع المعدملات الصي تؤ ي إلى ختروج عملة إلى 

 .(2)ختدرج البلد فيصم تسجيلهد في الجدنب المدين من ميزان المدفوعدت

 . وظائف ميزان المدفوعات وأرصدته2.4.2

 .عرض لكل من وظدئف ومكوندت ميزان المدفوعدت فيمد يلي 

 .وظائف ميزان المدفوعات1.2.4.2

 : (3)إن ميزان المدفوعدت في مخصلف الدول يخدم العديد من الأغراض أهمهد

  يصيح الصغيرات في مركز الدولة بدلنسبة للصجدرة العدلمية من ختلال مقدرنة سلسلة من موازين

تسدهم هذه المعلومدت في تحديد السيدسدت الصجدرية مدفوعدتهد عبر سنوات مصصدلية و

 الوطني؛ قتصاد الملائمة في ضوء نقدط الضعف والقوة في الموقتف الخدرجي للا

  تعصبر الاد رات والوار ات من مكوندت الدختل الوطني، ولذلك لابد من الأختذ بعين

ى الدختل الاعصبدر الصغيرات في أحجدمهد النسبية عند وضع السيدسدت الصي تؤثر عل

 والصوظيف؛

  تؤثر الصغيرات في المدفوعدت والمصحالات من العملات الأجنبية على العرض المحلي

 للنقو ، ومن ثم على السيدسدت المدلية والنقدية الواجب إتبدعهد؛

 المسصمر في ميزان المدفوعدت يكون مؤشراً لاتخدذ وسدئل  ختصلالإن عدم الوازن أو الا

 تاحيحية لإعد ة الوازن.

 .أرصدة ميزان المدفوعات2.2.4.2

 :(4)يةاقتصاد لميزان المدفوعدت ثلاث أرصدة رئيسية لكل منهد  لالة 

  :الوطني  قتصاد ية للانصدجحيث يعبر هذا الرئيس على القدرة الإرصيد الميزان التجاري

ية على الاسصجدبة لحدجيدت السكدن ومدى نصدجممثلة في الاد رات ومدى قتدرة القدعدة الإ

                                                           
 .247، الدار الجدمعية، مار، الطبعة الأولى، ص الكلي قتصادمبادئ الا(، 2010جلال جويدة القادص) (1)
السياسة المالية والنقدية على التوازن الخارجي  دراسة قياسية لأثر (،2021عبد الرزاق بن عمرة، عبد العزيز مقراني) (  2)

 .658، الجزائر، ص4الجديد،جدمعة ختميس مليدنة، العد   قتصاد مجلة الا ،2018-1990في الجزائر 
دراسة حالة الجزائر خلال الفترة -دور السياسة النقدية في تحقيق التوازن الخارجي (،2018أمدل موسدوي، فطيمة مشصر) ( 3)

 .154، الجزائر، ص6ية المعدصرة، جدمعة المسيلة، العد  قتصاد مجلة الدراسدت الا  ،(2000-2017)
مجلة  ،2010-1990انعكاس توجه السياسة المالية على التوازن الخارجي في الجزائر للفترة (، 2016الضدوي علوان)( 4)

 .239، الجزائر، ص 6سكيكدة، العد   1955أوت 20ي، جدمعةقتصاد البدحث الا
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ة إلى تغطيصهد بدلوار ات، وبدلصدلي يبين  رجة تبعية الدولة للخدرج و رجة تندفسية الحدج

 صد راتهد؛

 :الفرق بين القيو  الدائنة والمدينة للسلع والدختل والصحويلات،  رصيد العمليات الجارية

مد، فدلرصيد الموجب يعني أن  قتصاد ويقيس الصغير في صدفي وضع الأصول الأجنبية لا

صدفي ختلال تعدمله مع الخدرج، أمد  ا ختدرمكن من تكوين بدعصبدرهيعلى الصمويل  للبلد قتدرة

 الصمويل؛ احصيدجالرصيد السدلب يدل على 

 :رصيد العمليدت الجدرية + رصيد ميزان العمليدت الرأسمدليةويعبر هذا  الرصيد الإجمالي

لمدين الطلب الرصيد عن الصأثيرات المطبقة على أسعدر الارف حيث تسجل في الجدنب ا

على العملة الأجنبية وعرض العملة المحلية، وفي الجدنب الدائن تسجل طلبد على العملة 

 .المحلية أي الصحسن في قتيمصهد

ية ختطورة على قتصاد في ميزان مدفوعدت بلد مد يعد من أهم المؤشرات الا اختصلالفوجو   

ية الدولية لاسيمد في حدلة قتصاد الا الوطني فيمد يصعلق بمركز ذلك البلد في المعدملات قتصاد الا

حدوث عجز في الميزان المذكور وذلك فإنه عد ة مد تصدختل السلطدت العدمة من أجل إحداث 

الصوازن في هذا الميزان كلمد أمكن ذلك والذي عد ة مد يصطلب فصرة قتد تمصد إلى سنوات عدة 

الوطني  قتصاد حدق الاية شريطة عدم إلقتصاد مجموعة من الإجراءات الا دسصخداموذلك ب

 بأضرار جسيمة.

 .المنهج النقدي لتصحيح الخلل في ميزان المدفوعات3.4.2

، والذين يرون أن 1976" سنة Fernkel et Johnson"يين قتصاد ظهر هذا المنهج على يد الا 

السوق النقدية، حيث يصعلق هذا المنهج  اختصلالفي ميزان المدفوعدت ندشئ عن  ختصلالالا

الكلي الذي يضم الحسدب الجدري وميزان رأس المدل، حيث أن المشدكل الصي يعدني بدلميزان 

منهد ميزان المدفوعدت هي ظواهر نقدية وبدلصدلي فإن الصاحيح يجب أن يصم عن طريق 

بين العرض والطلب على النقو ، وصِيغَ هذا النموذج  ختصلالالصسويدت النقدية الدولية بإزالة الا

دت النقدية الدولية الذي يعد ل ميزان الجدري حصيدطن ينعكس في صدفي الاعلى أن رصيد الميزا

 :(1)مضدفد إليه ميزان الصحويلات الرأسمدلية أي
(1) .....................(SB= RMIN = BC + B) 

 حيث:    

BC       ، الميزان الصجدري :RMINدت النقدية الدولية،        حصيدط: صدفي الاB رأس المدل :

 ل الأجل طوي

SBرصيد ميزان المدفوعدت : 

دت النقدية الدولية ترتبط بسوق النقد الوطني عن طريق الفرق بين العرض حصيدطإن صدفي الا

 =FRMIN(   Md - Ms)....................(2)    والطلب على النقو  كمديلي: 

 : عرض النقو  Msالطلب على النقو                   :Mdحيث 

دت النقدية الدولية يصوقتف على مقدار الفجوة بين الكميدت حصيدطأن صدفي الاويعني ذلك 

 المعروضة والكميدت المطلوبة من النقد، ويعبر عن  الة الطلب على النقو  بدلعلاقتة الصدلية:
(3)..............................Md= KPY 

                                                           
-2000)بالإشارة لحالة الجزائر للفترة–أثر فعالية السياسة النقدية في تحقيق الوازن الخارجي (، 2016دل بدصور)كم  (1)

 .65-64، الجزائر، ص ص 06والصنمية، جدمعة يحي فدرس المدية، العد   قتصاد ، مجلة الا -(2012
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 سرعة  وران النقد: مقلوب K: مصوسط الأسعدر،        P: الدختل الحقيقي،    Yحيث 

ووفقد للمنهج النقدي أن حجم عرض النقو  بدلنسبة لدولة مد يصوقتف على مضدعف ختلق النقو  

 .…………Ms= MBM.....(4دت الدولية، وكذا  على الائصمدن كم يلي:     )حصيدطوصدفي الا

 ( كمد يلي:4ومنه تابح المعد لة) BM= A+ RMINحيث 
(5..................  )(A+ RMIN) Ms= M 

: الائصمدن A: مضدعف ختلق النقو ، M: القدعدة النقدية،BM: العرض النقدي،  Msحيث 

 المحلي.

 منه:وMs= Mdوبمد أن سوق النقو  يصوازن بصسدوي الطلب على النقو  والعرض عليهد: أي 
   

   .......................... 6

MA M RMIN KPY MA M RMIN KPY

M RMIN KPY MA

     

   
 

لدولية، وهو عبدرة عن دت النقدية احصيدطإن تكدفؤ رصيد ميزان المدفوعدت مع صدفي الا

ً منه الغير في الائصمدن المحلي وهو مد يوضح أن  الصغيير في الطلب على النقو  مطروحد

 في السوق النقدية. ختصلالفي ميزان المدفوعدت يعد انعكدس للا ختصلالالا

وعلى ضوء مد سبق، ولفهم عمل هذا النموذج في مد يلي سلوك البنك المركزي من ختلال 

 : (1)في ميزان المدفوعدت ختصلالالا سيدسصه لصاحيح

 يعصمد البنك المركزي في هذه الحدلة على زيد ة المعروض النقدي بإتبدع في حالة الفائض

سيدسة نقدية توسعية، حصى يابح العرض النقدي أكبر من الطلب عليه، وبدلصدلي تز ا  

البلد على إنفدق  الأرصدة النقدية بحوزة الأفرا  ممد كدنت عليه، حيث يرغب المقيمين في

أرصدتهم الزائدة على شراء السلع والخدمدت الأجنبية، وهذا مد يؤ ي إلى ختروج رؤوس 

 الأموال إلى الخدرج نصيجة ارتفدع الوار ات، ومنه تسوية الفدئض في ميزان المدفوعدت؛

 ية، حيث يعمل على إنكمدشيعصمد البنك المركزي في هذه الحدلة سيدسة نقدية في حالة العجز

 إنخفدضتقليص حجم المعروض النقدي حصى يابح أقتل من الطلب على النقو ، ممد يؤ ي 

الأرصدة النقدية إلى أقتل من المسصويدت المرغوب فيهد في السوق النقدية ممد يحدث ختلل 

فيهد، هذا مد يجعل المقيمين يسحبون مد لديهم من أرصدة في الخدرج إضدفة إلى قتيدمهم ببيع 

و أصول مدلية إلى غير المقيمين، وتخفيض إنفدقتهم على شراء السلع مد يملكون من سلع 

والخدمدت الأجنبية، وهذا مد يؤ ي إلى زيد ة الاد رات ووار ات رؤوس الأموال من 

 الخدرج وبهذا يصلاشى العجز في ميزان المدفوعدت تدريجيد؛

  ومن ختلال المنهج النقدي لميزان المدفوعدت تم اسصخلاص أنه إذا كدنMs Md هذا يشير

إلى وجو  فدئض في عرض النقو  وهذا يعني أن الائصمدن المحلي أكبر من الطلب على 

دت النقدية الدولية يكون سدلبدً، حصيدطالنقو ، ويؤ ي هذا الوضع إلى الصغير في صدفي الا

 وبذلك يكون رصيد ميزان المدفوعدت سدلب؛

  إذا كدنMs Md أي وجو  فدئض في الطلب على النقو ، ممد يعني أن الصغير في الطلب

دت حصيدطعلى النقو  أكبر من الصغير في الائصمدن المحلي، ومنه فإن الصغير في صدفي الا

 النقدية الدولية موجب، وبذلك يكون رصيد ميزان المدفوعدت موجب؛

  إذاMs Mdالعرض النقدي والطلب على النقو ، وهذا مد يعكس  أي هندك توازن بين

المسدواة بين الصغير في الائصمدن المحلي والصغير في الطلب على النقو ، ومنه فإن الصغيرات 

                                                           
 .66، ص المرجع نفسه(1)



الفصل الثاني                                 مساهمة السياسة النقدية في تحقيق 

 الاستقرار الاقتصادي 

 
65 

دت النقدية الدولية مسدوية للافر، ويكون بذلك رصيد ميزان المدفوعدت حصيدطفي الا

 مصوازن)مسدوي للافر(.

 وازن في ميزان المدفوعاتالتوالسياسة النقدية . 4.4.2

 دمرتبط أسدس سصقرارالاالنقدي وهذا  سصقرارالاتهدف السيدسة النقدية بدلأسدس إلى تحقيق 

ممثل  بإعصبدرهبدلصوازن الخدرجي الأمر الذي يصطلب بدلضرورة توازن ميزان المدفوعدت 

ميزان  للصوازن الخدرجي، وبمد أن الصوازن الخدرجي يعرف على أنه مجر  الصوازن في

 .المدفوعدت فيمد يلي أهم أ وات السيدسة النقدية في الصأثير على ميزان المدفوعدت

 للتأثير على ميزان المدفوعات.سعر الفائدة كأداة 1.4.4.2

سعر الفدئدة يؤ ي إلى جذب رؤوس الأموال بدرجة كدفية، تسصطيع الدولة  ارتفدعإن 

في ميزان المدفوعدت الندتج عن المعدملات  الذي يمكن أن يحدث ختصلالبواسطصهد أن تعوض الا

الصجدرية، وهند يبقى سعر صرف العملة قتوي، مثل الأور و والدولار، أمد في حدلة سعر 

الارف الثدبت أو شبه الثدبت فإن تأثير  سعر الفدئدة يسدهم في أحكدم الرقتدبة المبدشرة على 

ن المعروف أنه عندمد يصعرض عرض النقو  والطلب عليهد مع تعديل المقدبل الخدرجي، وم

ميزان المدفوعدت الخدص بأي   ولة إلى العجز فإنهد تقوم بخفض قتيمة عملصهد الخدرجية، أي 

ترفع سعر الارف الأجنبي، ممد يجعل السلع المسصور ة من ذات أسعدر مرتفعة بدلنسبة 

سبة للمسصهلك للمسصهلك المحلي، وفي المقدبل تنخفض أسعدر السلع المادرة نحو الخدرج بدلن

الأجنبي، الأمر الذي يؤ ي إلى رفع الاد رات وتخفيض الوار ات إلا أن هذا الأمر لا يصحقق 

 إلا بصوفير الشروط الصدلية:

 بالنسبة للصادرات أولا:

 المحلي للسلع  نصدجأن يكون العرض المحلي للسلع المادرة مرند، بمعنى أن يكون الإ

القدرة لمواجهة الطلب المصزايد عليه،  ون إحداث أي  المادرة قتدبلا للزيد ة حصى تكون له

 زيد ة في الأسعدر المحلية لهذه السلع؛

 أن يكون الطلب الخدرجي على صد رات الدولة مرند كذلك؛ 

   عند قتيدم الدولة بصخفيض قتيمة عملصهد يجب ألا يقدبله نفس الإجراء من الدول الأخترى الصي

 .تنصج نفس السلع

 ارداتبالنسبة للو ثانيا:

  أن يكون الطلب المحلي على الوار ات من السلع مرند، وحصى يصحقق ذلك يجب على الجهدز

سلع محلية بديلة أو مشدبهة للسلع الأجنبية  إنصدجي المحلي أن تكون له القدرة على نصدجالإ

سعره بمثيله  إنخفدضالمحلي عند  نصدجحصى لا يسصطيع المسصهلك المحلي تحويل طلبه من الإ

 نبي؛الأج

   أن يصمصع عرض الوار ات بدلمرونة الكدفية:بمعنى سيقوم المادر الأجنبي بصخفيض الكمية

الطلب على منصوجه، أمد إذا قتدم المادر  إنخفدضالمعروضة في أسواق الدولة في حدلة 

الأجنبي بصخفيض سعر هذا المنصوج المعروض بنفس نسبة تخفيض قتيمة العملة سصبقى 

 .(1)ية مسصقرة وثدبصة ولن يقل الطلب عليهدأسعدر الوار ات المحل

 
                                                           

 .246-245، ص ص، مرجع سبق ذكره،(2017وليد بشيشيى)( 1)
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 على ميزان المدفوعاتالتحكم في المعروض النقدي لتأثير  2.4.4.2

عندمد تعجز السيدسة النقدية في تحقيق أهدافهد عن طريق سعر الفدئدة تصجه إلى الصحكم في 

حكم في وسدئل الدفع المصدحة، أي تصحكم في المعروض النقدي وحجم الائصمدن ويكون الص

المعروض النقدي من ختلال الصحكم في الكصلة النقدية حيث يرى النقديون أن ميزان المدفوعدت 

غير في الطلب على النقو  وعرض النقو  صهو ظدهرة نقدية ويركزون في تحليلهم على آثدر ال

 دت الأجنبية، ويخصلف تحليل المنهج النقدي في ظل أسعدر الارفحصيدطأكثر من الصغير في الا

الثدبصة عنه في ظل أسعدر الارف الحرة أو المرنة، فإذا كدن ميزان المدفوعدت في حدلة عجز 

ية والعمل على تخفيض المعروض النقدي ، ويصم ذلك برفع إنكمدشفإنه يجب إتبدع سيدسة نقدية 

سعر الخام أو  ختول عمليدت السوق المفصوحة أو وضع سوق للائصمدن وغيرهد ويحدث أثرا 

ن عدة نواحي: حيث تابح منصجدت الدولة أرختص نسبيد في الأسواق الخدرجية فيز ا   إيجدبيد م

الطلب عليهد وفي المقدبل صبح السلع المسصور ة مرتفعة السعر فيقل الطلب عليهد ومنه زيد ة 

الطلب على  السلع المحلية و الأجنبية ومع  إنخفدضالوار ات، كمد يؤ ي  إنخفدضالاد رات و

الكلي تقل الوار ات ويصوقتف ذلك على الميل الحدي للاسصيرا ، بدلإضدفة جذب  تخفيض الإنفدق

من سعر الفدئدة المرتفع وتدفق رؤوس  سصفد ةللارؤوس الأموال الأجنبية إلى الدولة الصيبذلك 

الأموال الأجنبية ويسدعد ذلك على تخفيض العجز في ميزان المدفوعدت  أمد الصحكم في حجم 

تصوقتف  قتصاد درة السيدسة النقدية على الصحكم في حجم الائصمدن الممنوح للاالائصمدن فيكون بق

عل طبيعة هذا الائصمدن هل هو ختدرجي أو  اختلي كمد يصوقتف أيضد على الهدف من منح هذا 

وسع في منح الائصمدن صالائصمدن إلى القطدع الذي يصطلب تمويله  فإذا كدن الأمر يصطلب عدم ال

ة النقدية تسصطيع فعل ذلك بغرض ترشيد اسصعمدل الموار  النقدية لقطدعدت معينة فدلسلط

هد بمثدبة  افع على زيد ة إنصدجسلع معينة يعصبر  إنصدجالموجو ة في حوزتهد وبغرض الحد من 

ات المربحة، أمد في حدلة سصثمدروهذا ينعكس سلبد على حجم الا  ختدروتخفيض الا سصهلاكالا

السلع فيكون ذلك عن طريق منح الصسهيلات  الائصمدنية  إنصدجد ة إتبدع سيدسة نقدية تهدف إلى زي

هذه السلع وهكذا تكون السيدسة النقدية قتد سدهمت في تحقيق  إنصدجللقطدعدت الحيوية المعنية ب

قتدر من الصوازن الداختلي على مسصوى سوق السلع والمنصجدت أمد في حدلة الصوازن الخدرجي فإن 

تحديد قتيمة الاقتصراض الخدرجي فيصوقتف الأمر على  رجة مديونية قتدرة السيدسة النقدية في 

 .(1)الدولة وقتدرتهد على تسديد هذه المديونية

 والتقليل من معدلات البطالة يقتصادالا.دور السياسة النقدية في تحقيق النمو 5.2

 تسصطيع السلطة النقدية من ختلال سيدسصهد النقدية الصأثير على معدلات البطدلة محدولة

 .معصبرة من النمو تالصقليل منهد وتحقيق معدلا

 يقتصادعموميات حول النمو الا. 1.5.2

 المحرك الأسدسي الذي يعمل على زيد ة مسصوى المعيشة يقتصاد الانظراً لاعصبدر النمو 

 .يقتصاد للصحقيق معدلات مقبولة من النمو الا فيجب أن تكون هندك آليدتلكل  ولة 

في الصقدم والصطور بهد والمقدييس لصقدير نسبة  مُ سِ والخادئص الصي يصَ  مجموعة يقتصاد الاللنمو 

 .كل بلد

 يقتصادالاالنمو  .تعريف1.1.5.2

                                                           
 .248، 247، ص ص مرجع سبق ذكره(، 2017وليد بشيشي ) (1)
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للفر  بين فصرات ( GDP)قتد عرفه مدتيو كلارك:بأنه" الصغير في الندتج المحلي الإجمدلي

ي الإجمدلي للفر  زمنية محد ة وغدلبدً مد يعرف في الأ بيدت السدئدة مد يسصخدم الندتج المحل

 .(1)ة"جصمدعيالواحد كمقيدس للرفدهة الا

معين، وهذه السلع  اقتصاد كمد عُرِف أيضًد بأنه"الزيد ة في كمية السلع والخدمدت الصي ينصجهد 

 .(2)الرئيسية، وهي الأرض والعمل ورأس المدل والصنظيم" نصدجعندصر الإ دسصخدامهد بإنصدجيصم 

ك بأنه" ظدهرة كمية تصمثل في حدوث الزيد ة في الندتج كذل يقتصاد الاويعرف النمو 

المحلي ممد يؤ ي إلى تحقيق زيد ة في مصوسط الدختل الفر ي الحقيقي ختلال فصرة زمنية طويلة، 

 .(3)ويجب أن تكون الزيد ة في الندتج المحلي ماحوبة بزيد ة في نايب الفر "

على بعض المؤشرات  عصمد الا لأي بلد لا بد من يقتصاد الاولأجل تحديد نسبة النمو 

 :(4)بطريقصين همد يقتصاد الاالكمية، ويمكن الاسصدلال عن النمو 

 ،تحديد معدلات نمو الندتج القومي الإجمدلي الحقيقي، أو الندتج القومي الادفي 

 أو بصحديد معدلات نمو مصوسط الدختل الفر ي الحقيقي. 

أمد الطريقة الثدنية فصسصخدم للصعبير عن  ي،نصدجوتسصخدم الطريقة الأولى لقيدس الصوسع الإ

تطور مسصوى المعيشة المد ي للأفرا  في قتطر معين ومقدرنصه بمسصويدت المعيشة في الأقتطدر 

 الأخترى.

 يقتصادسمات النمو الا .2.1.5.2

 وذلك ختلال فصرة زمنية  نصدجمع زيد ة الدختل الفر ي، المرافق لزيد ة الإ نصدجزيد ة حجم الإ

 فصرات الأخترى؛مقدرنة بدل

  حدوث تغيرات على مسصوى طرف الصنظيم بهدف تسهيل  يندميكية العمل وتداول عندصر

 أقتل تكلفة وأكثر ربحية؛ إنصدجباورة أسهل والبحث عن عندصر  نصدجالإ

  (5)يقتصاد الاالصقدم. 

 يقتصادمقاييس النمو الا .3.1.5.2

 ل الفر يبقيدس نمو الندتج ونمو الدخت يقتصاد الايصم قتيدس النمو 

 ي وحسدب معدل نموه وهو مد ياطلح نصدج: هو مقيدس لحايلة النشدط الإالناتج الوطني

عليه تسمية معدل النمو ويمكن حسدب الندتج الوطني، بحسدب الندتج المحقق في بلد وتقديمه 

بعملة ذلك البلد ومن ثم مقدرنصه بنصدئج الفصرة السدبقة ومعرفة معدل النمو مد يعدب هند أن 

ل  ولة عملصهد الوطنية وبدلصدلي لا يمكن مقدرنة النمو المحقق في مخصلف البلدان وفق هذا لك

غدلبد عملة  ولية واحدة لصقييم الندتج الوطني لمخصلف البلدان حصى  اسصخدامالمقيدس ولذا يم 

 يسهل المقدرنة بين معدلات النمو المحققة فيهد؛
                                                           

ي في الجزائر قتصادي على النمو الاقتصادقياس أثر التنويع الا(،2021محمد تقرورت، محمد رملة، عبد الحق بدروني) (1)

 قتصاد الا ي والإندمدج فيقتصاد ، مجلة الإصلاح الاARDL: دراسة قياسية باستخدام نموذج2017-1980خلال الفترة

 .84،الجزائر، ص 01العدلمي، المدرسة العليد للصجدرة، العد  
 ،2014-2000ي في الجزائر خلال الفترة قتصادتأثير السياسة النقدية على النمو الا(، 2016فطوم حوحو، سهدم عيسدوي) (2)

 .118، الجزائر، ص 05بسكيكدة، العد 1955أوت 20ي، جدمعة قتصاد مجلة البدحث الا
ي في الجزائر خلال الفترة: قتصاددراسة قياسية لأثر السياسة النقدية على النمو الا(،2017رة أجري، عبد القد ر بدبد )ختي (3)

 .32، الجزائر، ص 01مجلة المدلية والأسواق، جدمعة عبد الحميد ابن بد يس مسصغدنم، العد ، 1970-2014
 .268،  ار وائل للنشر والصوزيع، الأر ن، ص يل الكلي()التحل قتصادمبادئ الا(،2006حربي محمد موسى عريقدت)(4)
 .21، مؤسسة طيبة للنشر والصوزيع، مار، ص يقتصاداستراتيجيات النمو الا (،2017محمد أحمد بدر الدين، )(  5) 
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 :يقتصاد الاد وصدقتد لقيدس النمو اسصخدامكثر يعصبر هذا المعيدر لأ متوسط الدخل الفردي 

في معظم  ول العدلم، لكن في الدول الندمية هندك صعوبدت لقيدس الدختل الفر ي بسبب 

 .(1)نقص  قتة إحادئيدت السكدن والأفرا 

 يقتصادالاالاتجاهات الفكرية في تحليل النمو .4.1.5.2

ة بصفحص يقتصاد الالنظريدت لا بد من اسصعراض ا يقتصاد الاعند  راسة ظدهرة النمو 

ً لبيدن عندصر وماد ر النمو اهصمدموإمعدن حيث أولت المدارس الفكرية  ً كبيراً وسعيد د

في المندهج الفكرية المخصلفة في  راسة ظدهرة النمو  ختصلافالاتوضيح وفيمد يلي  يقتصاد الا

  ي.قتصاد الا

                                                           
 .22ص ، المرجع نفسه(3)
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 نظرية النمو الكلاسيكيةأولا: 

يين قتصاد لدختل بين الأجور و الأربدح الشغل الشدغل لكل الاكدنت نظريدت النمو وتوزيع ا

الكلاسيك مثل)آ م سميث،  افيد ريكدر و، روبرت مدلصوس،....وغيرهم(، حيث اتجه الفكر 

الكلاسيكي للبحث عن أسبدب النمو طويل الأجل في الدختل القومي معصمدا على أسلوب الصحليل 

يين الكلاسيك إلا أن هندك آراء قتصاد بعض الا في آراء الاختصلافي الجزئي، ورغم قتصاد الا

ي،  ومن أبرز أفكدر النظرية قتصاد عديدة مصفق عليهد فيمد بينهم بخاوص نظرية النمو الا

هو  الة لعد  من العوامل وهي العمل، رأس  نصدجي أن الإقتصاد الكلاسيكية في مجدل النمو الا

)النمو( يصحقق عندمد يحال  نصدجصغير في الإ، واليالمدل، الموار  الطبيعية والصقدم الصكنولوج

ي قتصاد تغير في أحد هذه العوامل أو جميعهد، كمد اعصقد الكلاسيك بأن القوى الدافعة للنمو الا

ي وعملية تكوين رأس المدل)الاسصثمدر(يعصمد على الأربدح، و أن الصقدم نصدجتمثل بصقدم الفن الإ

س المدل، وعليه فإن الأربدح هي مادر للصراكم الصكنولوجي لا يصم إلا من ختلال تكوين رأ

الرأسمدلي، و يقولون أن الأربدح لا تز ا  بشكل مسصمر بل تصجه إلى الإنخفدض عندمد تشصد 

المندفسة لزيد ة الصراكم الرأسمدلي، والسبب طبقد لآ م سميث هو زيد ة الأجور الندجمة عن 

د وجو  السوق الحرة فإن اليد الخفية من شأنهد المندفسة فيمد بين الرأسمدليين، ويعصقدون أنه عن

أن تعظم الدختل القومي، وأن كل مفكري النظرية الكلاسيكية ياورون ظهور حدلة الركو  

والثبدت كنهدية لعملية الصراكم الرأسمدلي، وذلك بسبب ندرة الموار  الطبيعية والمندفسة فيمد بين 

بيرة للبيئة الاجصمدعية والمؤسسية المندسبة للنمو، الرأسمدليين، وأكد الكلاسيك على الأهمية الك

وهذه تشمل نظدم اجصمدعي إ اري وحكومة مسصقرة ومؤسسد تمويلية منظمة ونظدم شرعي 

و أوضدع اجصمدعية مندسبة، والخلاصة النهدئية هي أن  نصدجوقتدنوني ونظدم كفء للإ

الرئيسي للنمو، و أن الأربدح هي يين الكلاسيك اعصبروا أن تراكم الرأسمدلي هو السبب قتصاد الا

، كمد أن قتصاد المادر الوحيد للا ختدر، وأن توسيع السوق هو عدمل مسدعد في توسيع الا

وجو  المؤسسدت وكذلك المواقتف و الأوضدع الاجصمدعية الملائمة همد شرطدن ضروريصدن 

ومن أجل أن تحال ية، واعصقدوا بأن النظدم الرأسمدلي محكوم عليه بدلركو  قتصاد للصنمية الا

ي من قتبل قتصاد ي أيدوا سيدسة عدم تدختل الدولة في النشدط الاقتصاد عملية النمو الا

 .(1)الحكومة

 نظرية النمو من خلال المدرسة الكينزيةثانيا: 
ي من ختلال  راسة العلاقتة بين زيد ة الاسصثمدرات ونمو قتصاد قتد بين كينز أسس النمو الا

الكلي، و أطلق على هذه العلاقتة  قتصاد ت على مسصوى الاالدختل القومي مسصحدثد  راسد

الذي بيَْنَ أثر الاسصثمدر، وذلك أن الزيد ة في الإنفدق على (Multiplier)ماطلح المضدعف

اً على الميل الحدي اعصمد الاسصثمدر سصؤ ي إلى زيد ة الدختل القومي وباورة مضدعفة 

اليد العدملة وهذا يرتبط بدلاسصثمدر  دسصخدام، وبهذا أوضح كينز أن الندتج يرتبط بسصهلاكللا

فيركز الصحليل على المنظمين، من ختلال الاسصمرار بدلاسصثمدر مع بقدء الكفدءة الحدية لرأس 

المدل بمسصوى أعلى من معدل الفدئدة وأن الخلاف الرئيسي بين كينز والصقليديين يكمن في تدختل 

ن تحليل كينز اعصمد على جدنب الطلب بينمد ي، فضلا عن أقتصاد الدولة لصنظيم النشدط الا

ية المصوفرة، كمد قتلل نصدجالصقليديون كدن تركيزهم على جدنب العرض وتحقيق الزيد ة بدلقدرة الإ

                                                           
مذكرة  كصوراه، غير  ،2011-1970زائر ي حالة الجقتصادأثر السياسة النقدية والمالية على النمو الا(، 2013محمد بلوافي ) (1)

 .188ية والجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة أبو بكر بلقديد تلمسدن، الجزائر، صقتصاد منشورة، كلية العلوم الا
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كينز من أمية العدمل الصقني، وكدن تأكيده على أن العدمل الصقني يعصبر أحد أهم أسبدب ظهور 

اعصمدا أسس النموذج الكينزي لصابح  ي، و أن نموذج هدرو  و ومدرقتصاد الركو  الا

ي من ختلال توضيح فرضيدت النموذج الكينزي قتصاد الصعديلات اللازمة لصحقيق النمو الا

ي وللأمد الطويل، قتصاد وتاحيح نواقتص النموذج الصقليدي فدسصطدعد صيدغة نموذج للنمو الا

ً  من ختلال ربنصدجثم الصركيز على القدرة الإ ط العلاقتة بين الا ختدر ية والطلب الفعدل معد

والاسصثمدر فمعدل النمو يسدوي نسبة الا ختدر مقسومة على معدمل رأس المدل الحدي وفقد 

 : صدليةللايدغة ال
1 0

0

y yb Ay

v y y


  

 حيث أن: 
𝑨𝒚

𝐲
 معدل أو مقدار النمو البسيط؛

vيمثل معدمل رأس المدل الثدبت للاسصثمدر؛ : 

bلاكسصه: الميل الحدي للا. 

(، فإن الطلب على العمل ينمو بنفس هذا المعدل، بينمد عرض gالندتج ينمو بمعدل ) وبدفصراض

الكدمل  سصخدامالصوازن في سوق العمل بدفصراض الا اسصقرار(، فإن nالعمل ينمو بمعدل طبيعي )

 يصطلب تحقيق الشرط الصدلي: 

/g b v n  

فإن معدل النمو المرغوب يصطدبق مع معدل النمو الطبيعي و إذا تحققت هذه المسدواة، 

ويكون معدل نمو جميع المصغيرات واحداً منصظمدً، وهذا يعني أنه كلمد از ا  تجميع رأس المدل 

كلمد از ا  الدختل القومي اسصند اً إلى افصراضدت الصقليديين الذي يؤ ي فيه الجميع إلى زيد ة 

 سصخدامهر النموذج هو تعيين الظروف اللازمة للحفدظ على الافجو قتصاد ية للانصدجالقدرة الإ

 .(1)الكدمل في الأمد الطويل أي تحديد معدل نمو الدختل الحقيقي

 نظرية النمو النيوكلاسيكية ثالثا: 

هندك حجر زاوية آختر تسصند عليه الحجة النيوكلاسيكية الداعية للسوق الحر، وهو الأكيد 

سواق الوطنية سوف يؤ ي إلى توفير مقد ير إضدفية من الاسصثمدر الأ انفصدحعلى أن تحرير أو 

المحلي والأجنبي وهو مد يؤ ي إلى زيد ة معدل الصراكم الرأسمدلي وبمعديير معدل النمو في 

الندتج القومي الإجمدلي نجد أن ذلك يعد ل رفع معدلات الا ختدر المحلي، الأمر الذي معمل 

الفر  من الدختل في الدول الصي تعدني من نقص رأس رأس المدل/ العمل، ومصوسط نايب 

 ومدر، ونموذج  -المدل، وتعصبر النمدذج النيوكلاسيكية القديمة امصدا اً مبدشراً لنموذج هدرو 

سولو، حيث يركز النموذجدن على أهمية الا ختدر، ويعصبر نموذج سولو النيوكلاسيكي للنمو 

سيكية في النمو، ويقوم هد النموذج على توسيع إطدر إسهدمد حمل بذور الصطوير للنظرية النيوكلا

ي إضدفي)عنار العمل(، ومصغير مسصقل إنصدج ورمدر عن طريق إ ختدل عنار -نموذج هدرو 

ي، وختلافد للافصراضدت الصي اشمل قتصاد ثدلث هو المسصوى الصكنولوجي إلى معد لة النمو الا

الدالة، وافصراض ثبد الغلة بدلنسبة   ومدر، مثل افصراض ثبدت معدملات-عليهد نموذج هدرو 

                                                           
،  ار الأيدم للنشر ي ومؤشراتهقتصادمصادر النمو الا(،2019زهرة حسن عبدس الصميمي، رجدء عبد الله عيسى السدلم)( 1)

 .31-29ص ن، ص والصوزيع، الأر
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للنطدق، نجد أن نموذج النمو النيوكلاسيكي الذي قتدمه سولو يسصخدم فكرة تندقتص العوائد بشكل 

منفال لكل من عناري العمل ورأس المدل، كمد يفصرض ثبدت القلة المشصركة للعنارين معد، 

يمكن من ختلاله تفسير النمو في  وعلى ذلك يابح الصقدم الصكنولوجي هو العدمل المصبقي الذي

المدى الطويل، مع الأختذ في الاعصبدر أن سولو وغيره من القدئمين بدلصنظير في مجدل النمو 

ي، يفصرضون أن المسصوى الصكنولوجي يصحد  ختدرج إطدر النموذج وبشكل مسصقل عن قتصاد الا

 .(1)بدقتي العوامل الأخترى

 نظرية النمو الحديثة رابعا:

لرئيسي والمحرك لنظرية النمو الحديثة هو تفسير كل من إختصلاف معدل النمو إن المبدأ ا

بين الدول وارتفدع معدل النمو الملاحظ، وبشكل أكثر إيجدزا فإن نظرية النمو الداختلي تبحث 

الذي لم يفسر ويصحد  ختدرج معد لة  GNPعن تفسير العوامل الصي تحد  حجم، ومعدل نمو ال

سُولوُ )ويطلق عليه بواقتي سولو(، كمد أن نمدذج النمو الداختلي تحمل في النمو النيوكلاسيكية لِ 

طيدتهد نوعدً من تشدبه الهيكل الموجو  في النمدذج  النيوكلاسيكية، ولكنهد تخصلف بدرجة كبيرة 

عنهد بدلنسبة للافصراضدت والاسصنصدجدت، وأغلب الإختصلافدت النظرية الهدمة تنصج من ثلاثة 

 عوامل هي:

 ذج النمو الداختلي تخلات من فرض النيوكلاسيك القدئل بصندقتص العوائد الحدية إن نمد

الكلي وفي أكثر  نصدجلرأس المدل المسصثمر، حيث سمحت بزيد ة عوائد الحجم في الإ

الأحيدن كدن الصركيز على  ور العوامل الخدرجية في تحديد معدل العدئد على رأس المدل 

القطدع العدم والخدص في رأس المدل البشري تؤ ي إلى  المسصثمر، بدفصراض أن اسصثمدرات

 ية والوفورات الخدرجية الصي تعوض طبيعة اتجده العوائد نحو الصندقتص؛نصدجالصحسيندت الإ

  نظرية النمو الداختلي تبحث عن تفسير وجو  زيد ة في عوائد الحجم وتبدين نمدذج النمو

 ي طويل الأجل بين الدول؛قتصاد الا

 لداختلي تبحث عن تفسير وجو  زيد ة في عوائد الحجم وتبدين نمدذج النمو نظرية النمو ا

 ي طويل الأجل بين الدول؛قتصاد الا

 لا تزال تلعب  وراً مهمدً في هذه النمدذج، فإنه م تعد هندك ضرورة  دوحيث أن الصكنولوجي

 لشرح النمو طويل الأجل.

ديثة )النمو الداختلي( والنظرية إن الطريق المفيد والواضح للصفرقتة بين نظرية النمو الح

النيوكلاسيكية هو العرف على العديد من نظريدت النمو الداختلي الصي يسصطيع أن يعبر عنهد بهذه 

 المعد لة البسيطة:
Y= AK 

يقاد بهد أن تشير إلى أي عدمل يؤثر على الصكنولوجيد، و  Aفي هذه المعد لة فإن لعلامة 

K ي والبشري، لكن لاحظ أنه لا يوجد تندقتص للعوائد على أيضد تشمل كل من رأس المدل المد

رأس المدل في هذه المعد لة، لهذا فوجو  إمكدنيدت للاسصثمدر في رأس المدل المد ي والبشري 

ية الصي تزيد من المكدسب الخدصة مرة نصدجيمكن أن تحدث الوفورات الخدرجية والصحسيندت الإ

في معد لة سولو تعد ل وحدة، لهذا  bد، تجعل المعدمل أخترى بكمية كدفية تعَُوِض تندقتص العوائ

 فإن معد لة النمو النيوكلاسيكي والصي يمكن اختصزالهد لصابح معد لة النمو الداختلي وهي:

                                                           
 .149،  ار المريخ للنشر، الطبعة الثدنية، المملكة العربية السعو ية، صيةقتصادالتنمية الا(، 2009ميشيل ب. تو ارو)( 1)
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Y Ae 
ل الحجم وهي إن النصيجة الادفية هي أن النمو المصواصل طويل الأجل ينصج من تزايد معدم

نصيجة ممنوعة وفقد لنظرية النمو النيوكلاسيكية الصقليدية، وبندء عليه، وعلى الرغم من أن نظرية 

النمو الحديثة أعد ت الصأكيد على أهمية الا ختدر والاسصثمدر في رأس المدل البشري في تحقيق 

ً قتد ت إلى العديد من المضدم ين للنمو الصي تكون النمو السريع في العدلم الثدلث فإنهد أيضد

مصعدرضة مبدشرة مع النظرية الصقليدية، فلا توجد قتوة تقو  إلى الصوازن في معدلات النمو بين 

على  عصمد يدت المغلقة ومعدلات النمو القومي تظل ثدبصة وتخصلف بين الدول بدلاقتصاد الا

تجده لأن تال معدلات الا ختدر القومي ومسصويدت الصكنولوجيد، علاوة على ذلك فلا يوجد ا

مسصويدت الدختل الفر ي في الدول الفقيرة في رأس المدل لصك المسصويدت في الدول الغنية ذات 

معدلات الا ختدر الممدثلة، والنصيجة الخطيرة لهذه الحقدئق أن الركو  الوقتصي أو الطويل في 

لدول الأخترى واحدة من الدول يقو  إلى زيد ة مسصمرة في فجوة الدختل بين هذه الدول نفسهد وا

ي الداختلي هو أنهد تسدعد في شرح قتصاد الغنية لكن ربمد يكون أهم شكل لنمدذج النمو الا

الصدفقدت الدولية غير العد ية لرأس المدل الصي تؤ ي إلى تضخيم الصفدوت في الثروة بين  ول 

 العدلم الأول والثدلث.

للدول الندمية مع إنخفدض حصمدل تحقيق معدلات مرتفعة لعوائد الاسصثمدر المقدمة إف 

معدلات رأس المدل/ العمل سوف تصآكل بسبب إنخفدض مسصويدت الاسصثمدر المكملة في رأس 

المدل البشري أو البحث والصطوير، وبسبب عدم حاول الأفرا  على أية مكدسب شخاية ندتجة 

لحرة تقو  إلى عن الوفورات الخدرجية الموجبة الصي تصولد من ختلال اسصثمدراتهم، فإن السوق ا

تراكم ينخفض قتليلاً عن المسصوى الأمثل لرأس المدل، وحيث إن الاسصثمدرات المكملة تنصج 

مندفع اجصمدعية مثلمد تنصج المندفع الخدصة فدلحكومدت ربمد تحسن من كفدءة تخايص 

 .(1)الموار 

 يقتصادالاالعوامل المحددة للنمو  .5.1.5.2

 :يمكن تحديد هذه العوامل بمد يلي

 كمية ونوعية الموارد البشريةأولا:

بواسطة معدل الدختل الفر ي الحقيق ويمكن اسصخراج  يقتصاد الايمكن قتيدس معدل النمو 

 هذا المؤشر من ختلال المعد لة الصدلية:

=معدل الدخل الحقيقي للفرد   
الناتج القومي الإجمالي الحقيقي

عدد السكان
 

يز ا  كلمد از ا  معدل الدختل الحقيقي  يقتصاد الاو من ختلال المعد لة يصضح أن معدل النم

للفر ،ويز ا  هذا الأختير  كلمد كدن معدل الزيد ة في الندتج القومي الإجمدلي الحقيقي أكبر من 

معدل الزيد ة في السكدن، أمد إذا تضدعف الندتج القومي الإجمدلي  الحقيقي ورافق ذلك زيد ة في 

ى هذا أن الدختل الفر ي الحقيقي سوف لا يصغير ويدل هذا عد  السكدن إلى الضعف أيضد فمعن

ة في يقتصاد الاعلى أن زيد ة السكدن تعصبر من المشكلات الرئيسية الصي تواجه عملية الصنمية 

الأقتطدر الندمية، ختدصة تلك الصي تعدني من الضغط السكدني، والجدير بدلملاحظة أن المعد لة 

                                                           
 .155-154ص ص  مرجع سبق ذكره،(، 2009ميشيل ب. تو ارو)(1)
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فقط، إلا أنه توجد هندك اعصبدرات نوعية يجب أن تؤختذ   السدبقة تسصخدم السكدن مؤشراً كميد

بعين  الاعصبدر، فمثلا تؤ ي زيد ة السكدن إلى زيد ة حجم القوة العدملة أي بزيد ة عد  السكدن 

حيث تسصخدم  يقتصاد الاية العمل على معدل النمو إنصدجالقد رين والراغبين في العمل فصؤثر 

 .(1)يص الموار عد ة كمؤشر لقيدس الكفدية في تخا

 يستهلاكثانيا:الإنفاق الاستثماري والا

ي بموضوع الإنفدق العدم حيث قتصاد اهصمت الدراسدت المصعلقة بدلنمو الا

ي والندتج المحلي الخدم، حيث أن هذا سصهلاكعلاقتة نسبية بين الإنفدق العدم الا( Barro1997)أوجد

و، في حين  راسدت أخترى أكدت وجو  علاقتة الإنفدق له أثر سلبي على الندتج وبدلصدلي على النم

ي، قتصاد ومنه علاقتة إيجدبية بين الإنفدق العدم والنمو الا سصهلاكإيجدبية بين الإنفدق العدم والا

كمد أيدت  راسدت حديثة وجو  تأثير بين الإنفدق العدم للاسصثمدر العمومي والخدص ومسدر 

ي إذ يمثل قتصاد  ور أسدسي في تدويل النشدط الاالنمو، أمد عن الاسصثمدر الأجنبي المبدشر فله 

 .(2)يقتصاد السبيل الأول لنقل الصكنولوجيد والنمو الا

 تراكم رأس المال ثالثا:

رأس المدل المد ي ورأس المدل البشري، ويقاد برأس المدل المد ي يصكون رأس المدل من

نية الأسدسية اللازمة لقيدم كل أصل منصح ينصج سلعد أخترى كدلآلات والمعدات والصجهيزات، والب

ية ويطلق على عملية الإضدفة إلى الموجو  من رأس المدل بدلصراكم نصدجالمشروعدت الإ

الرأسمدلي، وهي تعبر كذلك عن الاسصثمدر الذي يعبر بدوره عن الزيد ة في رأس المدل 

ي أو الاسصثمدر ي، فكلمد زا  الصكوين الرأسمدلقتصاد للمجصمع، ويعصبر من أهم محد ات النمو الا

ي والعكس ويعصبر رأس المدل البشري الذي يشمل كل الخبرات البشرية قتصاد كلمد زا  النمو الا

ي، ويعصمد بدلإضدفة قتصاد ، من أهم محد ات النمو الانصدجالموجو ة والمشصركة في عملية الإ

بندئه وصيدنصه إلى الصعليم والصدريب على مقدار الخدمدت الاحية والاجصمدعية الصي تعمل على 

ويعصبر رأس المدل البشري من أهم مد تصميز به الدول المصقدمة على الدول الندمية الصي تعدني من 

نقص في رأس المدل البشري الكفء، لذا وجب على هذه الدول الاهصمدم به لصحسين القدرة 

 .(3)يقتصاد ية ومن ثم تحسين معدلات النمو الانصدجالإ

  

                                                           
 .270، ص مرجع سبق ذكره(،2006محمد حربي، موسى عريقدت)( 1)
، أطروحة  كصوراه غير منشورة، كلية العلوم يقتصادأثر السياسة النقدية والمالية على النمو الا(، 7201حسيبة مداني)(  2)

 .75ية والجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة جيلا لي ليدبس سيدي بلعبدس، الجزائر،ص قتصاد الا
 .93، ص مرجع سبق ذكره(، 2018عبد القد رفدر) (3)
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 الواسع جنتاالتخصص والإ رابعا:

ية ومهدرة العدمل يعزى إلى تقسيم العمل ويؤكد نصدجقتد أوضح أن الصحسين في القوى الإ

سميث بأن تقسيم العمل يصحد  بحجم السوق، فإذا كدن حجم السوق صغيرا فإن تقسيم العمل 

 عد ة في المراحل الأولى نصدجية ويكون حجم الإنصدجسيكون أقتل وبدلصدلي يقل حجم  العمليدت  الإ

يكون   نصدجة ضئيلا وكذلك الحدل بدلنسبة لمسصوى الصخاص، كمد أن معظم الإيقتصاد الاللصنمية 

العدئلي وليس من أجل السوق، وبعد أن يصوسع حجم السوق ويز ا  الصقدم  سصهلاكلأغراض الا

ية الذي يؤ ي بدوره إلى زيد ة حجم نصدجالصكنولوجي، عندئذ يز ا  الصخاص في العمليدت الإ

ليس مجر  زيد ة في كمية عوامل  يقتصاد الاوتقليل الصكدليف، ومن هند يصضح بأن النمو  صدجنالإ

ية،  لذلك يصحد  النمو نصدجوإنمد يصضمن تغيرات أسدسية في تنظيم العمليدت الإ نصدجالإ

لبلد معين، جزئيد في الأقتل، بمدى قتدرات البلد على زيد ة الصخاص في موار ه  يقتصاد الا

 .(1)ةيقتصاد الا

 يكنولوجالتمعدل التقدم  خامسا:

طوير أو حجم صات في البحث والسصثمدرالاختصراع أو حجم الا تعد  براءافي ويصمثل 

ات الصقنية العدلية المصوسطة وتصبدين مسصويدهد في تحديد مسصوى حسب ظروف عدت ذالاند

 .(2)الدولة مصقدمة كدنت أو ندمية

 الوضع المالي والمؤسسات سادسا:

المؤسسدت المدلية في تحسين معدل النمو منذ تسعينيدت القرن المدضي،  برز  ور

وتراوحت تأثيراتهد بين الايجدبية والسلبية، وختلات العديد من الدراسدت إلى أن القطدع المدلي 

ي للبلد من ختلال تسهيل حركية رؤوس الأموال قتصاد يسرع من النمو ويحسن من الأ اء الا

ي قتصاد الا سصقرارية، كمد أكدت  راسدت حديثة أن للصضخم و الاجإنصدنحو القطدعدت الأكثر 

أكد أن الصضخم يفسر عدم قتدرة (1993)ي في المدى البعيد حيث أن فيشر قتصاد أثرا على النمو الا

ية للبلد، ممد يكون له الأثر على الاسصثمدر وبدلصدلي قتصاد الحكومة على مصدبعة الوضعية الا

ي بدلنمو فقد ربطهد بعض قتصاد الا سصقراريمد يخص جدنب علاقتة الاإنخفدض معدل النمو، أمد ف

ية قتصاد ومدى وصول السيدسدت الا قتصاد الأكد يميين بعوامل أخترى مثل  رجة الثقة في الا

 الكلي؛ قتصاد الا اسصقرارلنصدئجهد المرجوة من ختلال الصنظيم المؤسسدتي، و

 المعاملات التجارية الدولية سابعا:

عن الدول الندمية تكشف آثدر العلاقتة بين مسصوى أ اء الاد رات والنمو،  أقتيمت  راسدت

وبينت بأن الاد رات هي مصغير مفسر ويؤ ي  ورا هدمد في الدفع من مسصوى الندتج المحلي 

ينشط ويسرع  بدعصبدرهالخدم، ولهذا توصي هذه الدراسدت الدول الندمية بصشجيع الاد رات 

  .(3)عملية النمو

                                                           
 .273، ص ق ذكرهمرجع سب محمد حربي موسى عريقدت،( 1) 

دراسة  -MENAي لدول قتصادأثر الساسة النقدية على النمو الا (،2022عيفة بوزيدن، ماطفى ر يف، عدمر رضوان)(  2)

، الجزائر، 01ية المعدصرة، جدمعة ابن ختلدون تيدرت، العد قتصاد ، مجلة الدراسدت الصجدرية والا(2019-1990)قياسية للفترة 

 .77ص 
 .76 -75، ص ص مرجع سبق ذكره(، 1720حسيبة مداني)( 3)
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 يقتصادقة السياسة النقدية بالنمو الا.علا2.5.2

ي قتصاد ي تلعب الدولة  ورا مهمد في النظدم الاقتصاد في الأ بيدت الحديثة للنمو الا

ية الكلية تلعب  ورا جوهريد في النمو المسصدام، لهذا نجد النمو يصوقتف على قتصاد والسيدسدت الا

هد بدلقيدم بدلأ وار الهدمة لإنعدش ية الصي تقوم بهد الحكومدت والصي تسدعدقتصاد الكفدءة الا

ي الحديثة، وقتد قتصاد من كل الجوانب، حيث يسصلزم الصركيز على ماد ر النمو الا قتصاد الا

ي، وتدختل الدولة في قتصاد تركز في الآونة الأختيرة على العلاقتة بين الصطور المدلي والنمو الا

قدية الصي يصم الصخطيط لهد في البنك ي يصم بطريقة مبدشرة من ختلال السيدسة النقتصاد النمو الا

ية قتصاد المركزي بهدف إ ارة النقو  وتنظيم السيولة، وعليه اهصمت مخصلف المدارس الا

ي، وأجمعت جميع هذه النظريدت على وجو  علاقتة قتصاد بدلعلاقتة بين السيدسة النقدية والنمو الا

بحيث يأتي تأثير  قتصاد ة في الاطر ية بين نمو الندتج المحلي الإجمدلي وحجم النقو  المصدح

ي سصهلاكي من ختلال الصأثير في حجم الإنفدق بشقيه الاقتصاد السيدسة النقدية على الأ اء الا

والاسصثمدري)عن طريق سعر الفدئدة(، فزيد ة عرض النقو  يؤ ي إلى تخفيض سعر الفدئدة 

ى النقديون أن العلاقتة وهذا بدوره يعمل على زيد ة حجم الا ختدر ومن ثم الاسصثمدر، حيث ير

، Yإلى الندتج Mبين نمو الندتج المحلي الإجمدلي وحجم النقو  تصجه من كمية النقو  المعروضة

ممد يعكس الأثر الذي يصركه الصغير في كمية النقو  على الندتج المحلي الإجمدلي، بدلرغم من أن 

ن الصغير في عرض النقو  هذه الفرضية تعو  في الأصل إلى المدرسة الكلاسيكية حيث يرون أ

والعمدلة في الأجل القاير، وإلى تقلبدت  نصدجهو السبب الرئيسي للصقلبدت في مسصوى الإ

الأسعدر في الأجل الطويل، ويعصبر كينز الذي بني نظريصه في ظروف مغديرة من مظدهرهد 

وبدلصدلي ية نصدجحدوث الكسد  في السلع والخدمدت)العرض يفوق الطلب( ، توقتف العملية الإ

ي، ومنه يرى كينز أن زيد ة المعروض النقدي في السيدسة النقدية قتصاد توقتف عملية النمو الا

يؤ ي إلى تخفيض سعر الفدئدة وهذا بدوره يعمل على زيد ة حجم الاسصثمدر، وعن طريق 

المضدعف يرتفع حجم الندتج، وهو مد يعرف بدور السيدسة النقدية في إطدر النموذج الكينزي 

 .(1)خدص بدلطلب الفعدلال

 مفاهيم عامة حول البطالة . 3.5.2

ة في كل  ولة والصي يقتصاد الايعصبر الصخفيض من معدلات البطدلة الهدف الأسمى للسيدسة 

 تسعى إلى تحقيقه بإحدى سيدسدتهد المدلية أو النقدية.

 البطالة  تعريف.1.3.5.2

بين حجم العمل المعروض وحجم  ين بأنهد" مقدار الفرقيقتصاد الاتعرف البطدلة عند 

العمل المسصخدم عند مسصويدت الأجور السدئدة في سوق العمل، وذلك ختلال فصرة زمنية 

 .(2)معينة"

كمد تعني" الصعطل الإجبدري أو الاختصيدري في بعض الأحيدن لجزء من القوة العدملة في 

 .(3)"نصدجوالإ مجمع مد، على الرغم من قتدرة هذه القوة العدملة ورغبصهد في العمل

                                                           
ي في الجزائر خلال الفترة: قتصاددراسة قياسية لأثر السياسة النقدية على النمو الا(، 2017ختيرة أجري، عبد القد ر بدبد )(  1)

 .34، الجزائر، ص 20، مجلة المدلية والأسواق، جدمعة عبد الحميد ابن بأ يس بمسصغدنم، العد 1970-2014
البطالة الأسباب و (، 2013مد محمو  ختضر، ماطفى شلابي محمد غدني، مصولي عبد المؤمن محمد المرسي)جميل أح( 2)

(، الآثار وتقييم السياسات الحالية وآليات العلاج المقترحة في ضوء المستجدات)دراسة حالة المملكة العربية السعودية

 .17ر، ص المنظمة العربية للصنمية الإ ارية جدمعة الدول العربية، ما
 .145ص  مرجع سبق ذكره،(، 2000هيثم الزغبي، حسن أبو الزيت) (3)
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وكمد عرف البطدلة كذلك" إن البطدلة تصمثل في وجو  أشخدص في مجصمع معين غير 

قتد رين على العمل، ومؤهلين له بدلنوع والمسصوى المطلوبين، وراغبين فيه وبدحثين عنه 

 .(1)وموافقين على الولوج في ظل الأجور السدئدة، ولا يجدونه ختلال فصرة زمنية معينة"

 أسباب حدوث البطالة. 2.3.5.2

 : (2)تحدث البطدلة لأسبدب معينة لعل من أهمهد مديلي

   إنخفدض معدلات الاسصثمدر كنصيجة للندرة النسبية في رأس المدل، وبدلصدلي عدم وجو

 فرص عمل جديدة؛

 سوء الصخطيط الصعليمي، وعدم تنظيم سوق العمل وربطه بدلمؤسسدت الصعليمية؛ 

 انعدام الثقة الصي تؤ ي إلى إنخفدض معدلات الاسصثمدر؛السيدسي و سصقرارعدم الا 

 زيد ة عرض العمل نصيجة للهجرة من الريف إلى المدينة؛ 

 ية نصيجة للصقدم العلمي والذي يؤ ي إلى الاسصغندء عن نصدجالصغيرات الصي تحدث في الصقنية الإ

 العدمل وإحلال الآلة مكدنه.

 . أنواع البطالة3.3.5.2

أنواع البطدلة أمر بدلغ الأهمية لمعرفة مدى تطور هذه الأنواع عبر الزمن إن الصمييز بين 

 والفصرات الصدريخية وهي كمد يلي:

 ة وهي بطدلة إجبدرية لا إرا ية، يقتصاد الا:وهي البطدلة الندشئة عن الصقلبدت البطالة الدورية

ط ملائم يسمح بمسصوى نشد حصفدظوالا نصدجون على عدم تدني مسصويدت الإيقتصاد الاويعمل 

 بدلصقليل من حجم البطدلة أو عدم ظهورهد وهو أمر ياعب تحقيقه؛

  :وهي البطدلة الندشئة عن ترك شخص مد لعمله، بحثد عن عمل أفضل البطالة الاحتكاكية

بسبب الرغبة في زيد ة أجره أو الحاول على وضع وظيفي أفضل أو رغبة في الانصقدل 

 من مكدن لآختر  اختل الدولة؛

 عمدل حدليين بعمدل آخترين  اسصبدالهي تلك الندتجة عن لة الهيكلية)التقنية(:البطا

يسصطيعون تشغيل الآلات الحديثة والمصطورة ومنه الصعطل في القوة العدملة نصيجة للصغير 

أو انصقدل صندعدت أمدكن أخترى للصوطن وهذه  نصدجي، أي تغير تقنيدت الإقتصاد الهيكلي الا

 ولوجية؛من نصدئج الطفرة الصكن

 :ويقاد بهد البطدلة الوقتصية، وتحدث بسبب حدث موسمي في صندعدت البطالة الموسمية

ختدصة، وهذه البطدلة تنشأ لصغيير آختر، مثل مد يحدث في القطدع الزراعي، حيث يصوقتف 

 .(3)نصدجختلال فصرات معينة ممد يؤ ي إلى تسريح العمدل في فصرات توقتف الإ نصدجالإ

 :د بدلبطدلة السدفرة هي حدلة الصعطل الظدهر الصي يعدني منهد جزء من يقاالبطالة السافرة

أو هيكلية أو  ورية، ومدتهد قتد تطول أو  حصكدكيةايمكن أن تكون  والصيقتوة العمل المصدحة 

 الوطني؛ قتصاد تقار بحسب طبيعة نوع البطدلة وظروف الا

                                                           
، الدار -تطبيقية-ي عليها دراسة تحليليةقتصادمشكلة البطالة و أثر برنامج الإصلاح الا(، 2005علي عبد الوهدب نجد) (1)

 .4الجدمعية، مار، ص
 .294ار اليدزوري العلمية للنشر والصوزيع، الأر ن، ص ،  قتصادالأساس في علم الا(، 2007)و آخترونمحمو  الوا ي ( 2)
من  قتصادالبطالة وإشكالية التشغيل ضمن برنامج التعديل الهيكلي للا (،2010ندصر  ا ي عدون، عبد الرحمدن العديب)( 3) 

 .51،  يوان المطبوعدت الجدمعية، الجزائر، ص خلال حالة الجزائر
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 :يصكدس فيهد عد  كبير من العمدل أمد البطدلة المقنعة فهي تمثل الحدلة الصي البطالة المقنعة

بشكل يفوق الحدجة الفعلية للعمل، أي وجو  عمدلة زائدة والصي لا يؤثر سحبهد من  ائرة 

 ، وبدلصدلي فهي عبدرة عن عمدلة غير منصجة؛نصدجعلى حجم الإ نصدجالإ

  طل فيهد إلى الحدلة الصي يصع ختصيدريةالاتشير البطدلة والبطالة الإجبارية: ختياريةالاالبطالة

العدمل بمحض إرا ته عن طريق تقديم اسصقدلصه عن العمل الذي كدن يعمل به إمد لعزوفه 

عن العمل أو لأنه يبحث عن عمل أفضل يوفر له أجرا أعلى وظروف أحسن إلى غير ذلك 

 .من الأسبدب في كل هذه الحدلات قترار الصعطل اختصيدري

راغب في العمل وقتد ر عليه وقتدبل  أمد في حدلة إرغدم العدمل على الصعطل رغم أنه

لمسصوى الأجر السدئد فهذه الحدلة يكون أمدم بطدلة إجبدرية ومثدل على ذلك تسريح العمدل..... 

وهذا النوع من البطدلة يسو  بشكل واضح في مراحل الكسد  كمد أن البطدلة الإجبدرية يمكن أن 

 .(1)تأختذ شكل البطدلة الاحصكدكية أو الهيكلية

 ة للبطالة  جتماعية والايقتصادالا. الآثار 4.3.5.2

يؤثر سلبد الأمر الذي ة جصمدعية والايقتصاد الايخلف مشكل البطدلة مجموعة من الآثدر 

 بافة عدمة والمجصمع بافة ختدصة  قتصاد على الا

 ة للبطالةيقتصادالاالآثار  .أ
 :(2)الصدليصينقطصين ة الصي تخلفهد مشكلة البطدلة في النيقتصاد الايمكن إيجدز أهم الآثدر 

 حيث يعمل المجصمع في مسصوى أقتل من مسصوى الصوظيف الكدمل؛ نصدجضيدع جزء من الإ 

 .فقدان المصعطلين عن العمل لمهدراتهم الصي اكصسبوهد مع طول فصرة البطدلة 

 ية للبطالةجتماعالآثار الا .ب

 تصمثل تأثيرات البطدلة على المجصمع فيمديلي:

 بين العدطلين عن العمل، ومن المعروف أن الجرائم لهد تكلفة معدلات الجريمة  ارتفدع

ة يصحملهد المجصمع إمد بسبب معدلجصهد أو نصدئجهد،فعلاجهد يصطلب رصد أو تخاص اجصمدعي

ية أكبر للإنفدق على الأجهزة المنية الصي تقوم بمكدفحة الجرائم ونصدئجهد اقتصاد موار  

 تصضمن حدوث ختسدئر بدلرواح والأموال؛

  تندول  ارتفدعحظ ختدصة في فصرات البطدلة الصي تسصغرق مدة طويلة أن لهد تأثير على لو

المخدرات والمسكرات والصدختين بين العدطلين عن العمل والصي تكون عبئد على الموار  

ة من جهة وسببد في ارتكدب الجرائم من قتبل العدطلين عن العمل لصمويل عد اته يقتصاد الا

 السيئة من جهة أخترى؛

 في حدلات الأمراض النفسية بين العمدل العدطلين الصي تؤ ي إلى تفشي العنف  ارتفدع

ة سلبية كدلصفكك العدئلي اجصمدعيالعدئلي وحدلات الانصحدر والطلاق ومد يصبع ذلك من ظواهر 

 .(3)وتشر  الأطفدل أو انحرافهم الأختلاقتي

 البطالة ومستويات الأجور.5.3.5.2

                                                           
 .225، ص ذكره مرجع سبق(، 2017إبراهيم الماري) (1)
 .309، الدار الجدمعية، مار، ص الكلي قتصادمبادئ الا (، 2010جلال جويدة القادص)( 2)
،  ار الحدمد للنشر والصوزيع، الكلي مبادئ وتطبيقات قتصادالا(، 2006نزار سعد الدين العيسى، ابراهيم سليمدن قتطف )( 3)

 .249الأر ن، ص 
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أو العمدلة ومسصويدت  لاقتة وطيدة بين البطدلة ومسصويدت الجورممد لاشك فيه أن هندك ع

قترار العدمل بدلعمل أو عدمه مرتبط بمسصوى الجر المدفوع له، فكلمد كدن بمعنى أن الأجور 

الأجر مرتفعد كلمد كدن الحدفز للعمل أكبر، وكلمد انخفض مسصوى الأجر فإن الرغبة لدى العدمل 

ي قتصاد لك إلى ارتفدع معدلا البطدلة)علاقتة عكسية( وقتد قتدم الافي العمل تقل وبدلصدلي يؤ ي ذ

الانجليزي )فيلبس(، بوضع  راسة لهذه العلاقتة بين معدل البطدلة وتغيرات الأجور طبقهد 

 :)1(بمنحنى أطلق عليه منحنى فيلبس وهو مبين في الشكل الموالي

 منحنى فيلبس:  (1-2الشكل رقم)

 

 

 

 

 

 

ص  ،الأر ن، العلمية للنشر والصوزيع اليدزوري ار ، قتصاد الأسدس في علم الا، (2007 ي وآخترون)محمو  الواالمصدر:

294. 

 البطالة ي تقليص معدلاتفإستراتيجية السياسة النقدية .4.5.2

تعصبر السيدسة النقدية الصوسعية هي الأنجع في أوقتدت الأزمدت الطدرئة في معدلجة جمو  

الأسعدر المصرتب على سيدسة نقدية توسعية  درتفدعكسد  وبطدلة، ف الأجور، ومد يصرتب عليه من

الأجر الحقيقي، وهذا من شأنه أن يعمل  إنخفدضيزيد فيهد المعروض النقدي، سيؤ ي إلى 

، وصولا إلى حدلة العمدلة نصدج، وزيد ة الإسصخدامكحدفز لدى منشآت الأعمدل على زيد ة الا

لعملية، أنه بدلإمكدن زيد ة العرض النقدي والصوسع فيه إلى الكدملة، وهذا يعني، من الندحية ا

جر الحقيقي الأسعدر بدرجة كدفية تسمح بدسصعد ة مسصوى الأ ارتفدعالمسصوى الذي يؤ  أولا إلى 

الكدمل للموار ، كمد يؤ ي ثدنيد إلى قتيدم مسصوى الطلب الكلي الفعدل  سصخدامالذي يصفق مع الا

ه عند هذا المسصوى من الصوظيف، ويمكن توضيح الدور إنصدجتم يكون كدفيد لشراء جميع مد 

من الشكل  (4)الذي تلعبه السيدسة النقدية كحل لمشكلة الجمو  في الأجور من ختلال الجزء 

 .الموالي

 

(: النموذج الكلاسيكي ودور السياسة النقدية في استعادة التوازن عند العمالة 2-2)رقمالشكل

 الكاملة

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .297ع سبق ذكره، ص (، مرج2007محمو  الوا ي وآخترون) (1) 

L 
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 .83، الأهلية للنشر والصوزيع، الأر ن، صالبطالة والتضخم(، 2007أسدمة بشير الدبدغ): لمصدرا

(، اللازم لصحقيق 0wمن ختلال الشكل السدبق يلاحظ أن الوصول إلى الأجر الحقيقي)

(، 1wالصوازن عند العمدلة الكدملة، وختدصة في ظروف جمو  الأجر النقدي عند المسصوى )

(، d1y( إلى )d0yة توسعية تؤ ي، أولا إلى انصقدل منحنى الطلب الكلي من )يسصدعي سيدسة نقدي

( أي بنفس النسبة الصي ارتفعت بهد 1p( إلى )0pالأسعدر من ) ارتفدعومن ثم تؤ ي ثدنيد إلى 

( عند ذلك فقط سنجد أن مسصوى الأجر الحقيقي 1w( إلى )0wالأجور النقدية من )

 صوى المطلوب لصحقيق العمدلة الكدملة، بمعنى أن:( يسدوي تمدمد المسp1w/1الجديد)

1/p1= w0/P0= W0w 

وفي هذه الحدلة سصكون السيدسة النقدية الصوسعية قتد تجدوزت المشكلة الصي ختلفهد جمو  

 دعن نصدجالأجور النقدية، وقتدمت حدفزاً على زيد ة الطلب الكلي بدلمقدار الكدفي لشراء الإ

 .(1)مسصوى العمدلة الكدملة

 

  

                                                           
 .84، 81، الأهلية للنشر والصوزيع، الأر ن، ص صالبطالة والتضخم(، 2007أسدمة بشير الدبدغ) (1)
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 خلاصة الفصل. 6.2

تبين  يقتصاد الاسصقرارقدلامن ختلال  راسة الجدنب النظري لدور السيدسة النقدية في تحقي

ية كونه احد أهم قتصاد ي يعد من بين المفدهيم الأسدسية في النظريدت الاقتصاد الا سصقرارالا أن

أجل تحقيقه وتقوم وأصبح المطلب الأسدسي للسلطدت النقدية من   اقتصاد الأهداف الأسدسية لكل 

بذلك من ختلالالسيدسة النقدية لمد لهد من  ور كبير في الصأثير عليه من ختلال تأثيرهد المبدشر 

ي فضلا عن  ورهد قتصاد وغير المبدشر في مؤشراته، ومسدهمصهد في تعزيز معدلات النمو الا

ف الصضخم في رفع مسصويدت الصشغيل والصقليل من معدلات البطدلة، بدلإضدفة إلى اسصهدا

، وكذلك الدور الكبير في تحقيق الصوازن في  سعدرالعدم للأ في مسصوى سصقراروتحقيق  الا

 ميزان المدفوعدت.
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 .مدخل1.3

لقد مرت السدسة النقدية في الجزائر بدلعديد من الصطورات، وذلك حسب طبيعة النظدم 

الجزائري موجه كدنت السيدسة النقدية عديمة ي  قتصاد ي السدئد، فعندمد كدن  النظدم الاقتصاد الا

ية، وبعد الإصلاحدت النقدية الصي قتدمت بهد السلطة قتصاد الفعدلية في تحقيق أهداف السيدسة الا

نقلة نوعية في مسدر السيدسة النقدية  حدثت، 90/10النقدية  من ختلال  قتدنون النقد والقرض 

المارفي على مسدر تطور جديد أ ى إلى والجهدز المارفي حيث وضع هذا القدنون النظدم 

إحداث تغيرات كبيرة  على مسصوى المنظومة المارفية  وكذلك على مسصوى السوق النقدي، 

من ختلال إعد ة تفعيل  ور البنك المركزي والبنوك الصجدرية في تسيير وإ ارة شؤون النقد 

سيدسة النقدية في الجزائر مع العديد من الصعديلات الصي طرأت عليه وهذا مد جعل الوالمدل، 

 .تعرف تطورا مشهو ا ختلال هذه الفصرة

 ومخصلفعلى الإطدر القدنوني للبنك المركزي الجزائري  الصركيزالفال  حيث تم في هذا

الأ وات النقدية المسصعملة من طرف بنك الجزائر بكل أنواعهد الكمية والنوعية، مع الصطرق 

 .وكل الصطورات النقدية الصي لازمصهدلجزائر في امسدر السيدسة النقدية إلى كذلك 

 2022-1990. الإطار القانوني للسياسة النقدية في الجزائر خلال 2.3

الولوج للجدنب  لسيدسة النقدية في الجزائر يسصدعي بدلضرورةالصطرقتلموضوع اإن 

ل تعديلات الذي أ ختالقدنوني الذي يحد  أ اءهد وكيفية عملهد والمصمثل في قتدنون النقد والقرض 

 مهمة وجذرية على مسصوى القطدع المارفي.

 10/90. قانون النقد والقرض 1.2.3

هو تشريع يهدف إلى تحديث وتطوير إطدر العمل المدلي والمارفي قتدنون النقد والقرض 

في الدولة. يصندول هذا القدنون عدة جوانب رئيسية تصعلق بإ ارة النقد، وتنظيم عمليدت الإقتراض، 

 ملائمةشفدفية والمندفسة في القطدع المارفي. كمد يسعى إلى توفير بيئة قتدنونية أكثر وتعزيز ال

 ،جراءات وإ ختدل أ وات مدلية جديدةي، من ختلال تبسيط الإقتصاد والنمو الا سصثمدرلصحفيز الا

 .يقتصاد المدلي والا سصقراريز الايسدهم هذا القدنون في تعز

جدء هذا القدنون بعد الإصلاحدت الصي اتخذتهد الدولة في السنوات السدبقة ولكنهد بدءت 

طور جديد، تميز تالنظدم المارفي الجزائري على مسدر  بدلفشل ،حيث وضع هذا القدنون

وظيفة الوسدطة المدلية و إبراز  ور النقد والسيدسة النقدية، ونصج عنه تأسيس نظدم بإعد ة تنشيط 

و مسصويين، و أعد  للبنك المركزي كل صلاحيدته في تسيير النقد والإئصمدن في ظل ذمارفي 

ية مسصقلة، كمد تم اقتصاد اسصقلالية واسعة، وللبنوك الصجدرية وظدئفهد الصقليدية بوصفهد أعوان 

فال  ائرة ميزانية الدولة عن الدائرة النقدية من ختلال وضع سقف لصسليف البنك المركزي 

الميزانية، مع تحديد مدتهد، واسصرجدعهد إجبدريد في كل سنة، وكذا إرجدع  يون لصمويل عجز 

 15وفق جدول يمصد على  14/04/1990الخزينة العمومية تجده البنك المركزي المصراكمة لغدية 

سنة، كمد تم إلغدء الاكصصدب الإجبدري من طرف البنوك الصجدرية لسندات الخزينة العدمة، ومنع 

 .(1)أو طبيعي غير البنوك والمؤسسدت المدلية من أ اء هذه العمليدت كل شخص معنوي

 .مبادئ قانون النقد والقرض1.1.2.3

كدر ومبد ئ جديدة فيمد يصعلق بصنظيم النظدم البنكي و أ ائه فكرس قتدنون النقد والقرض أ

بمثدبة ر بصحول السلطة النقدية إلى مجلس القرض والنقد، الذي يعصب 90/10حيث سمح قتدنون رقتم 

                                                           
 .185ص  مرجع سبق ذكره،(، 2008بلعزوز بن علي ) (1)
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مجلس إ ارة بنك الجزائر، يصمصع بالاحيدت واسعة في مجدل القرض والنقد، بدلإضدفة إلى أنه 

والقدنون المعدل والمصمم لسنة  1986أختذ بأهم الأحكدم الصي جدء بهد قتدنون الإصلاح النقدي لسنة 

د كبير الاور ، كمد أن المبد ئ الصي يقوم عليهد وآليدت العمل الصي يعصمدهد تعكس إلى ح1988

الصي سوف يكون عليهد هذا النظدم في المسصقبل، أمد عن مبد ئه الأسدسية فإنه يمكن اختصادرهد 

 في النقدط الصدلية: 

 الفصل بين الدائرة النقدية والدائرة الحقيقيةأولا:  

ة كدنت القرارات النقدية تصُخذ بندءً على القرارات الحقيقية، مسصندةً إلى معديير كمية حقيقي

ضمن عملية الصخطيط. لذلك، لم تكن الأهداف نقدية بحصة، بل كدنت تصمحور حول جمع الموار  

ية المخططة، وقتد اعصمد القدنون مبدأ الفال بين الدائرتين سصثمدراللازمة لصمويل البرامج الا

سدئد، وقتد النقدية والحقيقية، ممد جعل السلطة النقدية تحد  هذه الدوائر بندءً على الوضع النقدي ال

جدء قتدنون النقد والقرض ليؤكد على هذا الفال بحيث لم تعد القرارات النقدية مرتبطة بصلك 

القرارات المعصمدة على الأسس الكمية في إطدر الخطة، بل أصبحت تصُخذ اسصند اً إلى الأهداف 

ون النقد والقرض النقدية وفقدً للوضع النقدي الذي تقُدرّه السلطة. ونصيجةً لهذا الفال، أتدح قتدن

 :تحقيق مجموعة من الأهداف، من أهمهد

  اسصعد ة الديندر لوظدئفه الصقليدية وتوحيد اسصعمدلاته  اختليد إن كدن ذلك على مسصوى

 المؤسسدت العمومية أو على مسصوى العدئلات والمؤسسدت الخدصة؛

  من وسدئل الضبط نشيط السوق النقدية واسصعد ة السيدسة النقدية لمكدنصهد كوسيلة رئيسية

 ي؛قتصاد الا

  توفير الشروط الضرورية الصي تسمح بمنح القروض بندء على معديير لا تميز بين الأعوان

 يين لا سيمد بين المؤسسدت العدمة والمؤسسدت الخدصة؛قتصاد الا

  إيجد  مرونة نسبية في تحديد سعر الفدئدة من طرف البنوك، وجعله يلعب  ورا مهمد في

 .(1)المرتبطة بدلقرض اتخدذ القرارات

 الفصل بين الدائرة النقدية ودائرة ميزانية الدولةثانيا: 

سدبقد كدنت الخزينة تلعب  ورا أسدسيد في تدبير الصمويل اللازم وبدلخاوص اللجوء إلى 

الموار  المصأتية عن طريق الإصدار النقدي الجديد، حيث سمحت لهد فيزيولوجية النظدم السدبق 

نسبية إلى هذه الموار  لصمويل عجز الخزينة، الأمر الذي أ ى إلى حدوث  اللجوء وبسهولة

تداختلات بين صلاحيدت الخزينة وصلاحيدت السلطة النقدية، وختلق تداختل بين أهدافهمد الصي لا 

تكون  ومد مصجدنسة، فجدء قتدنون النقد والقرض بمبدأ الفال بين الدائرة النقدية و ائرة ميزانية 

لي الخزينة لم تعد حرة في اللجوء إلى عملة القرض وتمويل عجزهد عن طريق الدولة، وبدلصد

اللجوء إلى البنك المركزي لم يعد يصميز بصلك الصلقدئية، ولم يعد أيضد يصم بلا حدو ، بل أصبح 

 يخضع إلى بعض القواعد، حيث يسمح هذا المبدأ بحقيق الأهداف الصدلية:

 صعدظم للخزينة؛اسصقلال البنك المركزي عن الدور الم 

 تقليص  يون الخزينة تجده البنك المركزي والقيدم بصسديد الديون السدبقة المصراكمة عليهد؛ 

 تهيئة الظروف الملائمة كي تلعب السيدسة النقدية  ورهد بشكل فعدل؛ 

 (2)الحد من الآثدر السلبية للمدلية العدمة على الصوازندت النقدية. 
                                                           

المنظومة  أثر تعديلات قانون النقد والقرض على مسار إصلاح(،2021فضيلة زواوي ، سعد  شدري معمر ، محمد قترتلي )  (1)

، الجزائر ، ص 01الجلفة، العد  -جدمعة زيدن عدشور ، مجلة البحوث والدراسات،2017-1990البنكية الجزائرية خلال الفترة 

77. 
 .197،  يوان المطبوعدت الجدمعية، الطبعة السدبعة،  الجزائر، ص تقنيات البنوك(، 2010الطدهر لطرش)( 2)
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:حيث يركز هذا المبدأ عن إبعد  الخزينة عن ئتماننية ودائرة الإالفصل بين دائرة الميزاثالثا: 

ات العمومية وفصح البدب أمدم سصثمدرليبقى  ورهد يقصار في تمويل الا قتصاد منح القروض للا

النظدم البنكي ليابح منح القروض من اختصادصه ولا يخضع لقواعد إ ارية و إنمد للجدوى 

 .(1)ية للمشدريعقتصاد الا

 ة نقدية وحيدة ومستقلةإنشاء سلط .أ

كدنت السلطة النقدية سدبقدً موزعة بين عدة مسصويدت، حيث كدنت وزارة المدلية تعمل 

كسلطة نقدية، وكدنت الخزينة تلجأ إلى البنك المركزي لصمويل عجزهد، مصارفة كمد لو كدنت 

ختلال احصكدره هي السلطة النقدية. من جهة أخترى، كدن البنك المركزي يمثل السلطة النقدية من 

لإصدار النقو . لذا، جدء قتدنون النقد والقرض لإلغدء هذا الصعد  في مراكز السلطة النقدية، حيث 

أسس سلطة نقدية واحدة ومسصقلة عن أي جهة أخترى. وقتد وضعت هذه السلطة النقدية في 

ذ هذه السيدسة الدائرة النقدية، ممد يضمن انسجدم السيدسة النقدية. كمد جعلهد مسصقلة لضمدن تنفي

وتحقيق الأهداف النقدية، وبصواجدهد في الدائرة النقدية، تضمن الصحكم في إ ارة النقد وتفد ي 

 ؛الصعدرض بين الأهداف النقدية

 وضع نظام بنكي على مستويين .ب

قتدنون النقد والقرض مبدأ وضع نظدم بنكي على مسصويين، ويعني ذلك الصمييز  كرس قتد

كسلطة نقدية ونشدط البنوك الصجدرية كموزعة للقرض، وبموجب هذا بين نشدط البنك المركزي 

الفال أصبح البنك المركزي يمثل فعلا بنكد للبنوك، يراقتب نشدطهد ويصدبع عمليدتهد، كمد أصبح 

بإمكدنه أن يوظف مركزه كملجأ أختير للإقتراض في الأثير على السيدسدت الإقتراضية للبنوك 

وبموجب رأسه للنظدم النقدي وتواجده فوق كل البنوك، بإمكدنه وفقد لمد يقصضيه الوضع النقدي 

أن يحد  القواعد العدمة للنشدط البنكي ومعديير تقييم هذا النشدط في اتجده ختدمة أهدافه النقدية 

وتحكمه في السيدسة النقدية، وقتد ألغى قتدنون النقد والقرض كل القوانين والأحكدم الصي تصعدرض 

 1988وجدنفي  1986يه و ألغى صراحة الأحكدم الوار ة في قتدنوني أوت مع الأحكدم الوار ة ف

القدنون الوحيد الذي ينظم الوظيفة البنكية  وبدعصبدرهاللذان كدند يمثلان قتدنوند مرحلة معينة، 

، لذلك فإن  راسة هيكل النظدم البنكي 1990ويضبط قتواعد العمل البنكي منذ صدوره في أفريل 

 .(2)في إطدر أحكدمه وآليدت عمله سوف تصم

 . أهداف قانون النقد والقرض2.2.3

 :)3(في النقدط الصدلي 1990-10يمكن الصعرض بإيجدز لأهم أهداف قتدنون 

 وضع حد لكل تداختل إ اري في القطدع المدلي والمارفي؛ 

 ر  الاعصبدر لدور البنك المركزي في تسيير النقد والقرض؛ 

  الوطني؛ د قتصاإعد ة تقييم العملة بمد يخدم الا 

 ات والسمدح بإنشدء مادرف وطنية ختدصة أو أجنبية؛سصثمدرتشجيع الا 

 إنشدء سوق نقدية حقيقية)بورصة(؛ 

 إيجد  مرونة نسبية في تحديد سعر الفدئدة من قتبل البنوك. 

وفي الأختير يمكن القول بأن قتدنون النقد والقرض وضع وبشكل تدم المنظومة المارفية 

 موجه بآليدت السوق. اقتصاد مسير مركزيد إلى  اقتصاد الانصقدل من  والنظدم النقدي في مسدر

                                                           
تقييم أداء السياسة النقدية ودورها في تحقيق النمو دراسة تحليلية خلال الفترة (، 2018)إكرام بن عزة ، عبد اللطيف شليل (1)

 .184، الجزائر، ص 2، مجلة البشدئر الاقتصاد ية، جدمعة بشدر، العد  1990-2017
 .198، مرجع سبق ذكره، ص تقنيات البنوك(، 2010الطدهر لطرش) ( 2)
 .188ص  ،مرجع سبق ذكره(، 2008بلعزوز بن علي) (3)
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 90/10قانون النقد والقرض  ضوءفي  بنك الجزائر. 3.2.3

فيمد مراقتبة،جدء قتدنون النقد والقرض بعدة إصلاحدت مست كل من الهيكل الصنظيمي الإ ارة وال

 .يخص البنك المركزي

 ببنك الجزائر التعريف.1.3.2.3

مؤسسة وطنية تصمصع بدلشخاية البنك المركزي "بأنه  90/10النقد والقرض  عرفه قتدنون

 :(1)"المعنوية والاسصقلال المدلي وهو يخضع للأحكدم الصدلية

 يدعى البنك المركزي في علاقتصه مع الغير" بنك الجزائر"؛ 

 ى يعصبر البنك المركزي تدجراً في علاقتصه مع الغير وهو يخضع لأحكدم القوانين الصي ترع

 ص الآجدل القدنونية الخدصة به على ختلاف ذلك؛نُ جدرة بقدر مد تَ صال

  لا يخضع للصسجيل في السجل الصجدري كمد لا يخضع للأحكدم القدنونية والصنظيمية المصعلقة

 القواعد المد ية الصي تطبق في المحدسبة الصجدرية؛بدلمحدسبة العدمة، بل يصبع 

 ي من تخايص تكصصبه الدولة كُلِيةً يحد  مبلغه بموجب يصألف الرأسمدل الأولي للبنك المركز

 القدنون؛

 دت بندء على مداومة مجلس الإ ارة حصيدطيمكن رفع رأسمدل البنك المركزي بدمج الا

 الموافق عليهد بمرسوم؛

  يحد  مقر بنك المركزي في مدينة الجزائر، ويفصح البنك المركزي فروعدً ووكدلات في أية

 مد رأى فدئدة في ذلك؛مدينة من الجزائر كل

 يمكن البنك المركزي أن يخصدر مراسلين وممثلين أينمد برى ذلك مندسبد؛ 

 .لا يصم حل البنك المركزي إلا بموجب قتدنون تحد  بموجبه كيفيدت تافيصه 

 هيكل بنك الجزائر.2.3.2.3

لنقد يقوم بصسيير البنك المركزي وإ ارته ومراقتبصه محدفظ يعدونه ثلاث نواب له، ومجلس ا

والقرض ومراقتبدن، يصارف مجلس النقد والقرض المسمى فيمد يلي"المجلس" كمجلس إ ارة 

 .(2)البنك المركزي وكسلطة إ ارية تادر تنظيمدت نقدية ومدلية ومارفية

 المحافظ أولا: 

 سنوات، ويعين نواب المحدفظ  ةيعين المحدفظ بمرسوم من رئيس الجمهورية لمدة سص

وبدلنسبة  ورية يحد  فيه رتبة كل واحد منهم لمدة ختمس سنوات؛بمرسوم من رئيس الجمه

مع النيدبة الصشريعية أو مهمة حكومية أو أي وظيفة فهي تصندفى المحدفظ و نوابه لوظدئف 

فلا يمكنهم أن يمدرسوا أي نشدط أو مهنة وأن يصولوا أي مناب ختلال مدة ولايصهم  عمومية

مومية الدولية ذات الطدبع مدلي أو نقدي أو مد عدا تمثيل الدولة لدى المؤسسدت الع

 ؛(3)ياقتصاد 

  ،عند شغور مناب المحدفظ أو في حدلة وقتوع مدنع له، يحل محله الندئب الأول للمحدفظ

وفي حدلة وقتوع مدنع لهذا الأختير أو أصبح منابه شدغراً فيحل محله من يليه حسب 

21من المد ة  2الصرتيب المعد طبقد للفقرة 
 ؛(4)

                                                           
 .522، ص 16، الجزائر، العد  المتعلق بالنقد والقرض 90/10القانون رقم (، 1990الجريدة الرسمية) (1)

. 
 .523،ص 16، الجزائر، العد  المتعلق بالنقد والقرض 90/10القانون رقم (، 1990الجريدة الرسمية)(2)
 .523ص ، المرجع نفسه(3)
 .523، صالمرجع نفسه(4)
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 لمحدفظ أعمدل البنك المركزي ويصخذ جميع الإجراءات الصنفيذية ويقوم بجميع الأعمدل يدير ا

في إطدر القدنون، كمد يوقتع المحدفظ بدسم البنك المركزي جميع الاتفدقتيدت والمحدضر 

المصعلقة بدلسنوات المدلية ونصدئج نهدية السنة وحسدبدت الربح والخسدرة، يشصري ويبيع جميع 

لة وغير المنقولة، كمد ينظم مادلح البنك المركزي ويحد  مهدمه، يوظف الأملاك المنقو

ويعين في الوظدئف ويرقتى ويعزل مسصخدمي البنك المركزي ضمن الشروط المحد ة في 

هذا القدنون الأسدسي، تسصشيره الحكومة كلمد وجب عليهد مندقتشة مسدئل تخص النقد أو 

 ؛(1)الوضع النقديالقرض أو مسدئل قتد تكون لهد انعكدسدت على 

  يحد  المحدفظ مهدم كل واحد من نوابه ويحد  صلاحيدتهم، كمد يمكنه أن يفوض صلاحية

الصوقتيع إلى المسصخدمين من البنك المركزي، كمد يسصطيع أن يسصعين بمسصشدرين فنيين 

ختدرج  وائر البنك المركزي وأن يعين وكلاء ختدصين لصلبية حدجدت العمل لمدة معينة 

 .(2)محد ة ولأعمدل 

 مجلس النقد والقرض وصلاحياتهثانيا: 

يصكون المجلس من المحدفظ رئيسدً، نواب المحدفظ الثلاثة كأعضدء، ثلاثة موظفين سدميين 

ية والمدلية ويصم تعيين قتصاد بموجب مرسوم من رئيس الحكومة، نظراً لقدراتهم في الشؤون الا

، يصمصع المجلس بأوسع (3)عند الاقتصضدء ثلاثة مسصخلفين ليحلوا محل الموظفين المذكورين

الالاحيدت لإ ارة شؤون البنك المركزي ضمن الحدو  المناوص عليهد في هذا القدنون 

وتكوينهد وقتواعدهد  دويجوز للمجلس أن يحدث من بين أعضدئه لجدند اسصشدرية بالاحيدته

 .(4)ويمكنه أن يسصشير أية مؤسسة و أي شخص 

 : (5)المجلس كسلطة نقديةوفي مد يلي أهم صلاحيدت 

  يصداول المجلس في الصنظيم العدم للبنك المركزي وفي فصح الفروع ووكدلصه وإقتفدلهد، يوافق

على نظدم مسصخدمي البنك المركزي وسلم رواتبهم ويادر الأنظمة الصي تطبق على البنك 

 المركزي؛

 ع له البنك يرختص بإجراء المادلحدت والمعدملات، ويحد  الشروط والشكل الذي يض

 المركزي حسدبدته ويوقتفهد؛

  يحد  كل سنة ميزانية البنك المركزي وختلال السنة المدلية يدختل عليهد الصعديلات الصي

 يعصبرهد ضرورية؛

  يقوم بصوزيع الأربدح، ضمن الشروط المناوص عليهد ويوافق على القرير السنوي الذي

وط توظيف الأموال الخدصة العدئدة يقدمه المحدفظ لرئيس الجمهورية بدسمه، كمد يحد  شر

 للبنك المركزي؛

  إصدار أنظمة مارفية تصعلق بعدة أمور عدة منهد إصدار النقد على النحو المناوص عليه

من هذا القدنون، أسس وشروط عمليدت البنك المركزي ولا سيمد فيمد  5و 4في المد تين 

ت العدمة والخدصة يخص الخام وقتبول السندات تحت نظدم الأمدنة ورهن السندا

والعمليدت لقدء معد ن ثمينة، الأهداف فيمد يخص تطور مخصلف عندصر الكصلة النقدية، 

                                                           
 .523ص ،المرجع نفسه(1)
 .524، صالمرجع نفسه(2)
 .524، صالمرجع نفسه(3)

 .525،ص 16، الجزائر، العد  المتعلق بالنقد والقرض 90/10القانون رقم (، 1990الجريدة الرسمية)(4)

 .525، صالمرجع نفسه(5)
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غرفة المقدصة، بدلإضدفة إلى الأسس والنسب الصي تطبق على البنوك والمؤسسدت المدلية 

 ولا سيمد فيمد يخص تغطية وتوزيع المخدطر والسيولة الملائمة؛

 سسدت المدلية ولاسيمد فيمد يخص شروط العمليدت المعمول بهد؛حمدية زبدئن البنوك والمؤ 

 مراقتبة الارف وتنظيم السوق؛ 

  الصرختيص بإنشدء البنوك والمؤسسدت المدلية الجزائرية والأجنبية، والصرختيص بفصح مكدتب

 تمثيل للبنوك والمؤسسدت المدلية الأجنبية.

 ثالثا: مراقبة البنك المركزي الجزائري

البنك المركزي مراقتبدن يعيندن بمرسوم يادر من رئيس الجمهورية بندء  مراقتبةبيقوم 

على اقتصراح الوزير المكلف بدلمدلية، حيث يقوم المراقتبدن بمراقتبة عدمة تشمل جميع  وائر البنك 

المركزي وأعمدله كدفة إلا أن مهمة المراقتبين لا تشمل قترارات المجلس المصخذة تطبيقد لأحكدم 

فر يد عمليدت الصحقيق والمراقتبة الصي يعصبرانهد  و، يجري المراقتبدن جمدعيد أ45و  44المد تين

ملائمة، كمد يحضران الاجصمدعدت الصي يعقدهد المجلس بوصفه مجلسد للإ ارة كل منهمد 

باوت اسصشدري، يدقتقدن كذلك الحسدبدت ضمن نفس الشروط الصي يعمل وفقهد مراجعو 

قتبل إقترارهد من قتبل المجلس، كذلك يقدم المراقتبدن للوزير الحسدبدت في نهدية السنة المدلية 

المكلف بدلمدلية تقريرا حول حسدبدت السنة المدلية المنارمة ختلال الأشهر الثلاثة الصي تلي 

انصهدء السنة المدلية وتسلم نسخة من الصقرير للمحدفظ كمد يمكن للوزير أن يطلب منهمد في كل 

 .(1)حين تقدرير حول نقدط معينة

 تعديلات قانون النقد والقرض ضوء. البنك المركزي في 4.2.3

رفي وتعزيز تعديلات قتدنون النقد والقرض إلى تحسين النظدم المدلي والماهدفت هذه 

 .هذه الصعديلات عدة نقدط رئيسيةوشملت  يقتصاد الا سصقرارالا

 01/01. بنك الجزائر وفقاً للأمر 1.4.2.3

، 2001فيفري  27الاد ر في  01-01كدن الأمر  90/10رض أول تعديل لقدنون النقد والق

حيث تضمن هذا الأمر تعديل الجوانب الإ ارية في تسيير بنك الجزائر  ون المسدس بمضمون 

القدنون، إضدفة إلى الفال بين مجلس إ ارة البنك ومجلس النقد والقرض، حيث يعصبر الأمر 

ت النقدية الهد فة في أسدسهد إلى قتسيم مجلس المصعلق بدلنقد والقرض من أهم الإصلاحد 01-01

 النقد والقرض إلى جهدزين:

  الأول يصكون من مجلس الإ ارة الذي يشرف على إ ارة وتسيير شؤون البنك المركزي

 ضمن الحدو  المناوص عليهد في القدنون؛

  ن عالثدني يصكون من مجلس النقد والقرض وهو المكلف بأ اء  ور السلطة النقدية والصخلي

 .(2) وره كمجلس إ ارة لبنك الجزائر

 كمد قتدم بإلغدء بعض الموا  تمثل فيمد يلي: 

المعدل والمتمم لقانون النقد والقرض  01/01:المواد الملغاة من خلال الأمر (1-3)الجدول رقم
90/10. 

 نص المادة رقم المادة

                                                           
 .527-526ص ص،المرجع نفسه(1)
ارتفاع أسعار النفط على الكتلة النقدية كمتغير يشير  (، دراسة قياسية حول أثر2017الطيب فراج ، عبد الرحمدن بروكي ) ( 2)

 .22، الجزائر، ص 03، مجلة البشدئر الاقتصاد ية، جدمعة بشدر، العد  (2015-2000)إلى السياسة النقدية في الجزائر للفترة 
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من القانونالنقد  22المادة 

 والقرض

 يعين كل من نواب المحدفظ لمدة سنوات و سصة يعين المحدفظ لمدة

ختمس سنوات، ويمكن تجديد ولاية المحدفظ ونوابه مرة واحدة، 

وتصم إقتدلة المحدفظ ونوابه في حدلة العجز الاحي المثبت قتدنوند أو 

الخطأ الفد ح بموجب مرسوم يادره رئيس الجمهورية ولا 

 .يخضع المحدفظ ونوابه لقواعد الوظيفة العمومية

ة من الفقرة الثاني

من قانون النقد  23المادة

 والقرض

  عدم السمدح للمحدفظ ونوابه بدلاقتصراض من أية مؤسسة جزائرية

كدنت أو أجنبية كمد لا تقبل الصعهدات الاد رات في محفظة البنك 

المركزي ولا في محفظة أي بنك عدمل  اختل الصراب الوطني، 

ابه وقتد يكون هذا الإجراء حدجز لعدم اسصغلال المحدفظ ونو

لمندصبهم في سبيل حاولهم على قتروض أو تمويلات بصعهدات 

 .شخاية

 .5، ص 14الجزائر، العد   ،المتعلق بالنقد والقرض 90/10القانون رقم (، 1990الجريدة الرسمية): المصدر
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 .01/01وفي الجدول الصدلي بعض الموا  المعدلة من طرف الأمر

المعدل والمتمم لقانون النقد والقرض  01/01ل الأمر :المواد المعدلة من خلا(2-3)الجدول رقم 
90/10. 

 نص المادة رقم المادة

من قانون النقد  19المادة

 والقرض

  وأصبح يصولى تسيير البنك المركزي وإ ارته ومراقتبة، محدفظ يعدونه

ثلاث نواب له ومجلس الإ ارة ومراقتبدن، فمجلس النقد والقرض يصارف 

ارة البنك المركزي وكسلطة إ ارية تادر وفق هذا العديل كمجلس إ 

تنظيمدت نقدية ومدلية ومارفية، يظهر من ختلال تعديل هذه المد ة 

نية المشرع في إيجد  مجلسين أحدهمد للإ ارة و آختر مكلف  01/01

 بدلشؤون النقدية والعمليدت المارفية.

من قانون النقد  23المادة 

 والقرض

  ى قتواعد الوظيف العمومي وتصندفى المحدفظ ونوابه إللا تخضع وظدئف

مع كل نيدبة تشريعية أو مهمة حكومية أو وظيفة عمومية، ولا يمكن 

للمحدفظ أو نوابه أن يمدرسوا أي نشدط أو مهنة مهمد تكن أثندء ممدرسة 

وظدئفهم، مدعدا تمثيل الدولة لدى مؤسسدت عمومية  ولية ذات طدبع 

 .ياقتصاد مدلي أو نقدي أو 

 1990أفريل  14المؤرخ في  10-90المعدل والمصمم للقدنون رقتم 2001فيفري 27المؤرخ في  01-01من الأمر 3د ة الم :المصدر

 .4، ص 14، العد  المتعلق بالنقد والقرض، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية

يظهر من ختلال هذه الصعديلات نية المشرع في إيجد  مجلسين أحدهمد للإ ارة وآختر مكلف 

 شؤون النقدية والعمليدت المارفية.بدل

 03/11 بنك الجزائر وفقا للأمر. 2.4.2.3

، ختاوصد أثندء فصرات الصثبيت 1990بعد أكثر من عشرية عن تنفيذ الإصلاح النقدي لسنة 

جدء القدنون رقتم ف 2003والصعديل الهيكلي، تم تعديل إطدر الالاحيدت العدمة لبنك الجزائر في 

لمعدلجة الضعف الذي لازال يشوب المنظومة المارفية  2003أوت  26 الاد ر بصدريخ 03/11

الجزائرية، ختدصة بعد الفضدئح المصعلقة ببنك الخليفة وبنك الاندعة والصجدرة الجزائري، اللذان 

 أشدر هذا القدنون لعدة نقدط أهمهد:فالبنك المركزي، في كشفد تهدون السلطة النقدية الممثلة 

  الصي تدير البنك المركزي في الجزائر في هيئصين الأولى وزارة المدلية حار السلطة النقدية

الوصية  بدعصبدرهدوهي المسؤولة على وضع السيدسة النقدية كونهد المكلفة بدلشؤون المدلية 

على النظدم البنكي والمدلي، وعلى مسصواهد توجد مديرية الخزينة والي تعد الإ ارة 

لمدلية، والثدنية بنك الجزائر الذي يعمل تحت وصدية المسؤولة على البنوك والشؤون ا

وزارة المدلية، المحدفظ وثلاثة مسدعديه يعينون من طرف رئيس الجمهورية يشرف على 

 الإصدار النقدي والقروض؛

 الفال بين إ ارة بنك الجزائر ومجلس النقد والقرض؛ 

 بدت على المخدلفين؛العمل بقواعد الحيطة والحذر لحمدية أموال المو عين وتسليط عقو 

  تقوية الشروط والمعديير الصي يعصمد عليهد مسيري البنوك ومضدعفة الجزاءات فيمد يخص

 الانحرافدت المصعلقة بدلنشدطدت البنكية؛
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 تقوية صلاحيدت جمعية البنوك والمؤسسدت المدليةABEF  ،منظمة مركزية المخدطر(

قتوانينهد من طرف بنك  مد اعصمنظمة اللجنة المارفية، مركزية عوارض الدفع( و

 .(1)الجزائر

المصعلق بدلنقد والقرض على عدة  2003أوت  26المؤرخ في  11-3من الأمر  35كمد نات المد ة

 : (2)تعديلات أهمهد

  تصمثل مهمة بنك الجزائر في ميد ين النقد والقرض والارف أفضل الشروط والحفدظ

 الداختلي والخدرجي للنقد؛ ارسصقرمع السهر على الا قتصاد عليهد لنمو سريع للا

 يكلف البنك المركزي بصنظيم الحركة النقدية، ويوجه ويراقتب بكل الوسدئل الملائمة؛ 

   توزيع القروض، والسهر على حسن تسيير الصعهدات المدلية تجده الخدرج وضبط سوق

 الارف.

، تسصند إلى ممد سبق يصرتب أن مهمة السيدسة النقدية، على أسدس الإطدر الصنظيمي الملائم

الداختلي والخدرجي للعملة الوطنية،  سصقراربنك الجزائر والذي يجب عليه أن يسهر على الا

 هد من طرف مجلس النقد والقرض كسلطة نقدية.اسصخدامتحد  أهداف السيدسة النقدية ووسدئل 

 04/10بنك الجزائر من خلال الأمر رقم .3.4.2.3

وليعطي 11-03إلى تعديل وتميم الأمر رقتم، 2010أوت26المؤرخ في01-10جدء الأمر رقتم

اسصقلالية أكثر للبنك المركزي حيث جدءت المد ة الثدنية الصي تنص على أن "بنك الجزائر مؤسسة 

وطنية تمصع بدلشخاية المعنوية والاسصقلال المدلي ولا يخضع لإجراءات المحدسبة العمومة ورقتدبة 

سجيل في السجل الصجدري". ومن ختلال هذا الصعديل الص تلالصزامدمجلس المحدسبة، كمد لا يخضع 

يابح لبنك الجزائر صلاحيدت أوسع من حيث المقدم ختدصة على مسصوى البنوك والمؤسسدت 

المدلية، ختاوصد و أن لمفصشي بنك الجزائر مهمة قتيد ة كل رقتدبة على مسصوى هذه الهيئدت 

زائر قتدرة أكبر على الكشف المبكر وبدلأختص لحسدب اللجنة المارفية، وبدلصدلي أصبح لبنك الج

لنقدط الضعف، وذلك عبر مصدبعة أفضل للبنوك والمؤسسدت المدلية، في هذا الإطدر عزز بنك 

الجزائر قتدراته في مجدل الالابة بدلموازاة مع إتمدم النظدم الجديد لصنقيط البنوك والمؤسسدت 

يمكن تلخيص مد جدء وفق هذا الصعديل المدلية، مسصهدفد أفضل رقتدبة للمخدطر المارفية وبدلصدلي 

 في النقدط الصدلية:

  إن المسدهمدت الأجنبية في البنوك لا يمكن أن يسمح بهد إلا في إطدر الشراكة، علمد أن

 من رأس المدل؛%51المسدهمة المحلية لا تقل عن 

  تحوز الدولة على مسدهمة ختدصة في رأس مدل البنوك والمؤسسدت المدلية ذات رأس المدل

 الأجنبي؛

  أي تندزل عن مسدهمدت أو حاص في البنوك يجب أو المؤسسدت المدلية يجب أن يرختص

بهد مسبقد من طرف محدفظ بنك الجزائر وفي ظل الشروط المناوص عليهد من طرف 

 مجلس النقد والقرض؛

  الأسعدر في  اسصقراركمن مهمة بنك الجزائر إلى جدنب مهمصه الأسدسية في الحفدظ على

 لوضعة المدلية الخدرجية للجزائر وإعدا  ميزان المدفوعدت؛تمثيل ا

                                                           
لاجصمدعي، جدمعة عومدر مجلة الصمكين ا ،2017-2010واقع السياسة النقدية خلال الفترة (، 2020أسمدء علام، فدطمة علام )(1)

 .459، الجزائر، ص 03الأغواط، العد  -ثلجي 
 .150، ص التطور الاقتصادي والنقدي(، 2011بنك الجزائر)(  2)
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  يعمل بنك الجزائر بصنظيم وتسيير مركزية المخدطر للمؤسسدت ومركزية مخدطر القروض

 ية ومركزية الدفع؛سصهلاكالا

  تلصزم البنوك والمؤسسدت المدلية وضمن الشروط المحد ة من قتبل مجلس النقد والقرض

 .(1)ي وجهدز للرقتدبة المطدبقة، و أن تكون هذه الأجهزة ندجعةبوضع جهدز للرقتدبة  اختل

 2017التعديل على قانون النقد والقرض .4.4.2.3
يمكن للخزينة العمومية الاسصفد ة من 2017وفق الصعديل الذي طدل قتدنون النقد والقرض سنة 

المصمثلة في القروض  الخدمدت المدلية للبنك المركزي بشكل أوسع فبدلإضدفة إلى الطريقة الصقليدية

والسلفيدت، سوف تصمكن الخزينة العمومية من تحايل الموار  المدلية عن طريق آليدت جديدة 

 :(2)كدلآتي90/10مبدشرة و ون القيو  الصقليدية الصي كدن يحد هد قتدنون النقد والقرض 

  عمومية، من قتدنون النقد والقرض بإمكدن بنك الجزائر أن يقرض الخزينة ال 46تنص المد ة

من إجمدلي %10وذلك بفصح حسدب جدري لهد على المكشوف ولكن لا يصجدوز رصيدهد

الإيرا ات العد ية للدولة للسنة المدضية، فمثلاً لم يكن بدسصطدعة الخزينة العمومية إقتراض 

بندء على حجم إجمدلي الإيرا ات للعدم  2017مليون  ج للعدم  343.5سوى مد لا يصجدوز 

مليدر  يندر  ون احصسدب إيرا ات  3435رصدهد في الميزانية بمبلغ  ، الصي تم2016

الخزينة من هذا الشرط وبدسصطدعصهد  تالضرائب النفطية، ولكن مع الصعديل الجديد فقد عفي

فصح حسدب جدري على المكشوف  ون سقف للائمدن وبشروط أكثر يسراً، وبهذا الإعفدء 

 سصفد ة من مور  مدلي جديد وغير تقليدي؛سقيف تكون الخزينة العمومية قتد اصمن ال

  الصعديل الجديد سمح لبنك الجزائر بشراء سندات الخزينة العمومية مبدشرة من السوق

الأولية، وهذا هو البعد غير الصقليدي في عملية الصمويل المبدشرة مقدرنة بمد كدن معمول به 

 في السدبق؛

  ك الجزائر سوف يقوم بشراء الأصول نمط الصمويل غير الصقليدي فإن بن اعصمد في ظل

المدلية للخزينة العمومية الجزائرية بغض النظر عن معدل المخدطر المرتبط بهد وبدون 

اعصبدر لجو تهد المدلية، كمد سوف يمد  مدة قتروضهد، وهذا مد يوفر للخزينة العمومية 

الاسصثمدر سيولة هدئلة تمكنهد من  فع مد عليهد، وتغطية العجز و عم موار  صندوق 

 الوطني؛

  سمح الصعديل الجديد لبنك الجزائر بطبدعة المزيد من الديندر لصلبية حدجيدت الخزينة

 الوطني؛ قتصاد العمومية وهذا مد يعصبر مادر للصمويل غير الصقليدي للا

  من قتدنون النقد والقرض يمكن لبنك الجزائر أن يمنح الخزينة العمومية  03/11وفق الأمر

يومد مصصدليد أو غير  240سدب الجدري لا يمكن أن تصجدوز مدتهد الكدملة مكشوفدت بدلح

تم تمديد المدة إلى حد  2017مصصدليد، أمد بعد الصعديل الذي طدل قتدنون النقد والقرض سنة 

  .سنوات 5أقتاده 

                                                           
أثر السياسة النقدية والمالية لتحقيق التنمية المستدامة دراسة تحليلية قياسية في الجزائر خلال (،2019رزيقة عبدلي )( 1)

حة  كصوراه غير منشورة، كلية العلوم الاقتصاد ية والصجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة الجيلالي بونعدمة أطرو ،2015-1990الفترة 

 .121ختميس مليدنة، الجزائر، ص 

على فعالية الساسة  2017إنعكاس تعديل قانون النقد والقرض في سنة (، 2020صدلح الدين سعو ي، رمضدن كزار )(2)

 .452، الجزائر، ص 02المدل والأعمدل، جدمعة الوا ي، العد  ، مجلة اقتصاد النقدية في الجزائر
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 (2022-1990السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة ) تطور.3.3

وهو مد  2022-1990ختلال الفصرة  الجزائر بعدة تغيراتلقد اتسمت السيدسة النقدية في 

يعكس الاتجده الذي تسلكه السلطة النقدية من ختلال الأثير على العرض النقدي سعيد لصطبيق 

 برامجهد المسطرة وصولا للأهداف المرجوة.

 1994-1990. السياسة النقدية في الجزائر خلال المرحلة 1.3.3

وهي الفصرة الصي سبقت تطبيق برامج  1994لى غدية 1990تمصد الفصرة الأولى من عدم 

ي إذ كدن توجه السيدسة النقدية نحو الصوسع، وتهدف بافة أسدسية إلى قتصاد الإصلاح الا

دت الإئصمدن لدى المؤسسدت العدمة، كمد أن الصراجع عن احصيدجتمويل عجز الميزانية الضخمة و

برندمج الاسصعدا  الإئصمدني من  دعصمد ي السدبق بسيدسة الصشد  المدلي الصي انصهجصهد الحكومة ف

مع مؤسسدت النقد الدولية الصي كدنت تهدف  1991و  1989ختلال الاتفدقتيصين المنعقدتين في عدمي 

إلى مراقتبة توسع الكصلة النقدية بدلحد من الصدفق النقدي، أثرت في الصطورات النقدية بسبب 

د تخلل هذه المرحلة الإجراءات الصدلية مع صندوق النقد إصدار النقد لصغطية العجز الموازني، وقت

 :(1)الدولي

 1989مدي  30وافق صندوق النقد الدولي في إطدر اتفدق الصثبيت ي الأول: ئتمانالإ ستعدادالا 

مليون وحدة سحب ختدصة، كمد اسصفد ت الجزائر من تسهيل تمويل  155.7على تقديم 

حب نظراً لانخفدض قتيمة أسعدر البصرول مليون وحدة حقوق س 315.2تعويضي بقيمة 

، حيث عمل هذا الاتفدق على إحداث تغييرا كليد في 1988وارتفدع أسعدر الحبوب سنة 

في  90/10المجدل النقدي، بعد سنة من تدريخ الاتفدق أين تم صدور قتدنون النقد والقرض رقتم

ة، حيث نصج عن هذا ، وذلك لصنظيم العلاقتة بين السلطة النقدية والخزين1990أفريل  14

 المحلي الإجمدلي بنسبة ينمد تغير الندتجب%11.32بنسبة 2Mالبرندمج  نمو الكصلة النقدية 

الحقيقي، الأمر الذي  قتصاد النقدي والا قتصاد وهذا مد يفسر حدوث فجوة بين الا فقط0.8%

 أ ى لارتفدع معدلا الصضخم ؛

 دقتية الأولى المبرمة بين الجزائر وصندوق بعد الاتف :1991ي الثاني جوان ئتمانالإ ستعدادالا

وجدت السلطدت العدمة نفسهد مجبرة ثدنية إلى اللجوء نحو تلك  1989النقد الدولي سنة 

والذي عرف بدلاسصعدا  1991جوان  30المؤسسة المدلية الدولية لإبرام اتفدق جديد بصدريخ 

أربعة شرائح، أختذت  مليون وحدة سحب ختدصة مقسمة على300الثدني وتم بموجبه تقديم 

الدولة بدلإصلاحدت، حيث اسصمر  الصزامثلاثة شرائح لكن الشريحة الرابعة توقتفت لعدم 

 9 يندر جزائري بعدمد كدن يعد ل  18.5 ولار أمريكي إلى 1وصل أين تراجع سعر الديندر 

، 1992سنة %13.76و  1991سنة %20.33بــــــــــ   2Mكمد  زا  نمو الكصلة النقدية، 1990 ج سنة 

، بدلإضدفة إلى 1990سنة %61.86بعد مد كدن  1991سنة %48.16مع تراجع معدل السيولة إلى 

 ؛1991سنة %25.8تواصل ارتفدع معدل الصضخم 

 نصيجة العراقتيل والقيو  الصي اعصرضت مسدر إعد ة  (:1994ي الثالث)أفريلئتمانالإ ستعدادالا

ي في الجزائر لجأت الحكومة الجزائرية مرة ي الداختلي والخدرجقتصاد تحقيق الصوازن الا

أخترى إلى صندوق النقد الدولي من أجل إبرام برندمج تكيفي ثدلث لمدة سنة واحدة ابصداء 

الذي تضمن تحقيق نمو مسصقر  تفدقهذا الا31/03/1995إلى غدية  01/04/1994من تدريخ

لى تخفيض معدلات ، بدلإضدفة إ1995سنة %6ومعدل  1994في سنة  %3ومقبول عند حدو  

 الصضخم وتحرير الصجدرة الخدرجية من أية عوائق ممكنة.
                                                           

 .178 ار الفجر للنشر والصوزيع، مار، ص  السياسات الاقتصادية وأثرها على التوازن الاقتصادي،(، 2018محمد شدهين )( 1)
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 2000-1995. السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة 2.3.3

حيث كدن أهم حدث لهد هو الانكماش كدن توجه السيدسة النقدية ختلال هذه الفصرة نحو 

لسدبقة، قتد تم في هذه المرحلة تخفيض معدل الصضخم، الذي بلغ مسصويدت مرتفعة ختلال الفصرة ا

أ وات تصلاءم مع منطق السوق وطبيعصه فكدن المرور إلى اسصعمدل الأ وات غير  اسصخدامإ ختدل 

دت الإجبدرية كوسيلة غير مبدشرة في حصيدطالمبدشرة للسيدسة النقدية، من ختلال إ ختدل نظدم الا

ي احصيدطعلى البنوك الصجدرية  إ ارة السيدسة النقدية وبموجب هذا القرار فرض بنك الجزائر

، كمد %11.5على الو ائع البنكية بدلديندر، على أسدس معدل فدئدة يسدوي  %3إجبدري نسبصه 

اسصعمدل نظدم المندقتادت عن طريق نداءات العروض في السيدسة  1995شرع ابصداء من مدي 

در إعطدء وزن أكبر لمعدل النقدية قتاد تأمين السيولة لفدئدة البنوك الصجدرية ويندرج ذلك في إط

الفدئدة قتاد تعزيز قتوي للسوق وزيد ة شفدفية السيدسة النقدية بدلصوازي مع ذلك حدفظ بنك 

الجزائر على وسيلة إعد ة الخام كآلية للضبط بدلرغم من أنهد لم تعد تشكل الوسيلة الرئيسية 

الأختذ على سبيل الأمدنة نظدم  اعصمد لإعد ة تمويل البنوك بعد إ ختدل نظدم المندقتادت، كذلك 

سدعة وفصرة سبعة أيدم، بدلإضدفة إلى قتيدم بنك الجزائر بشراء وبيع سندات عمومية تقل 24لفصرة 

مدة اسصحقدقتهد المصبقية عن سصة أشهر أو أوراق ختدصة مقبولة في إعد ة الخام أو في تقديم 

المؤسسدت المدلية الصسبيقدت وتمت عملية  بيع وشراء هذه السندات مبدشرة مع البنوك و

 .(1)المخولة

 :(2)وتميزت هذه الفصرة بــــــصسجيل مجموعة من المؤشرات الإيجدبية منهد

  ؛1995سنة %29.78بعد أن بلغ  2000سنة %0.3انخفدض معدل الصضخم إلى 

  من الندتج المحلي الإجمدلي في بداية الإصلاح  %8.7تحول عجز الميزانية والمقدر بــــــــ

ممد أ ى إلى  1997من الندتج الداختلي الإجمدلي سنة %2.4ي الميزانية قتدر بـــــ إلى فدئض ف

 تحسن حدلة ميزان المدفوعدت؛

 بعد  2001مليدر  ولار عدم  17.96ي النقدي من العملات الأجنبية إلى حصيدطارتفدع نسبة الا

 سنوات؛ 8مدة 

  لبد في بداية الإصلاح.بعد أن كدن سد 2000عدم %4.5نمو الندتج المحلي الإجمدلي إلى 

 2014-2001.  السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة 3.3.3

حدوث وفرة  كبير في أسعدر المحروقتدت الأمر الذي أ ى إل هذه الفصرة ارتفدعشهدت 

تهدف إلى الصي شجع على تبني مجموعة من البرامج الصنموية ممد كبيرة في الجزائر مدلية 

إلى  2001حيثقسمت هذه الفصرة إلى مرحلصين: الأولى من أفريل ري، الجزائ قتصاد إنعدش الا

 اسصقراري لصحقيق قتصاد ، سعت من ختلالهد الدولة إلى تدعيم برامج الإنعدش الا2004أفريل 

الوطني من ختلال توفير مندصب شغل وضبط  معدلات الصضخم والرفع من حجم  قتصاد الا

كدن الهدف الأسدسي للدولة  2013إلى  2005ن سنة الاسصثمدرات، أمد المرحلة الثدنية بدأت م

ي وقتد اسصطدعت هذه السيدسدت تحقيق نصدئج مرضية قتصاد ختلال هذه المرحلة  عم النمو الا

السيولة قتد رة  ة فييرجع السبب الرئيسي فيهد إلى ارتفدع أسعدر المحروقتدت بشكل كبير ووفر
                                                           

تصادية في الجزائر دراسة السياسة النقدية كآلية فعالة لتحقيق أهداف السياسة الاق(، 2021معمر حمداني، ماطفى بندي )( 1)

، الجزائر، 02الجلفة، العد   -مجلة المنصدى للدراسدت والأبحدث الاقتصاد ية، جدمعة زيدن عدشور ،2017-2000تحليلية للفترة 

 .58ص 

اءة مع قر (2017-1990)تقييم أثر الإصلاحات الاقتصادية في الجزائر على قطاعات الاقتصاد الحقيقي للفترة عنصر بوتيدرة،  (2)

، الجزائر 02الجلفة، العد  -، جدمعة زيدن عدشور- راسدت اقتصاد ية -مجلة الحقوق والعلوم الانسدنية ،2017استشرافية آفاق 

 .84ص 
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ختذت السيدسة النقدية مسدرا مخصلفد للمسدر على  عم أي مشروع في مجدل الصنمية، وبدلصدلي قتد أ

، كمد تميزت هذه الفصرة توسعياالذي تبنصه في مرحلة الصعديل الهيكلي، حيث سلكت  اتجدهد 

بحدوث عدة تعديلات و إصلاحدت في الجدنب القدنوني الذي يخص السيدسة النقدية، وكدنت 

معدل والمصمم لقدنون النقد والقرض ال 2001فيفري  27المؤرخ في  01/01على الصوالي الأمر رقتم 

حيث أ ختل هذا القدنون بعض الصعديلات الصي مست مجلس الإ ارة والسلطة النقدية، كذلك 90/10

الذي جدء لمعدلجة الضعف الذي لا يزال يصخبط فيه  2003أوت  26الذي أصدر في  03/10الأمر 

 10/04بدلإضدفة إلى الأمر رقتم  ية السريعة،قتصاد أ اء الجهدز المارفي مقدرنة بدلصحولات الا

 .(1)الذي حد  بعض المهم وأضدف أخترى وغير بعضهد  2010أوت  26المؤرخ في 

 2022-2015. السياسة النقدية خلال الفترة 4.3.3

يمكن تقسيم هذه الفصرة إلى مرحلصين نظرا لبعض الصغيرات والظروف الاحية الصي 

والعشرة أشهر الأولى من  2016و  2015في سنصي 2018إلى  2015دلمرحلة الأولى من مست العدلم

وبموجب العوامل المسصقلة، كدن الانخفدض في السيولة المارفية أكثر حدة من  2017

الارتفدعدت المرتبطة بضخ السيولة الندتجة عن ضخ عجز تمويل الخزينة العمومية الأمر الذي 

تصجه نحو سيدسة الصمويل غير  2017جعل من السيدسة النقدية ابصداء من شهر نوفمبر من سنة 

 2185الصقليدي من ختلال الشراء المبدشر لسندات الخزينة العمومية لصغطية حدجيدتهد من الصمويل )

مكرر من الأمر  45(، طبقد لأحكدم المد ة 2018مليدر  يندر في  3371.2و  2017مليدر  يندر في 

تفدع مسصوى السيولة المارفية بواقتع المصعلق بدلنقد والقرض، المعدل والمصمم إلى ار 03/11

2018مليدر  يندر في نهدية  يسمبر  1557.6
ركز حيث  2022إلى 2019المرحلة الثانية من ،أمد (2)

من ختلال  تيدقتصاد أ اء السيدسة النقدية على المسصوى العدلمي في هذه الفصرة حول إنقدذ الا

( في اضطرابه بشدة covid19ة كوروندالصأثير على العرض و الذي تسببت الأزمة الاحية )جدئح

أكثر من تركيزه على الطلب كمد هو الحدل في الأوقتدت العد ية، وهكذا ظلت السيدسة النقدية في 

ي قتدر الإمكدن وتخفيف جدئحة كروند على قتصاد الجزائر تيسيريه بهدف تحفيز الانصعدش الا

البرنامج ذا السيدق في تنفيذ "الحقيقي، واندرجت السيدسة النقدية المنصهجة في ه قتصاد الا

" وقتد جدء هذا الإجراء الاسصثندئي للسيدسة النقدية كدعم لبرندمج إنعدش الخاص لإعادة التمويل

برنامجا خاصا 2021الوطني، حيث وضع بنك الجزائر ابصداء من تدريخ أول جويلية  قتصاد الا

ويصجلى هذا البرندمج في عمليدت مليدر، 2100لمدة سنة واحدة وبمبلغ لا يصجدوز  لإعادة التمويل

تندزل مؤقتت لصدفقدت السيولة الصي تم تحقيقهد بمبد رة من بنك الجزائر، وتبلغ مدة اسصحقدق هذه 

العمليدت سنة واحدة قتدبلة للصجد  مرتين بمعدل الفدئدة الصوجيهي لبنك الجزائر وقتد تكون 

ن بموجب العمليدت الخدصة موضوع تسديد مسبق السندات الصي  يقبلهد بنك الجزائر كضمد

لإعد ة تمويل هي الأذوندت الصي تادرهد الخزينة العمومية في إطدر إعد ة شراء القروض 

المجمعة لدى البنوك العمومية وهكذا، منذ إطلاق البرندمج الخدص لإعد ة الصمويل أجرى بنك 

 : 2021الجزائر أربع عمليدت تمويل سنة 

  ؛2021جويلية  7، في مليدر  يندر 396.11الأولى بمبلغ 

  ؛2021أوت  4مليدر  يندر، في  443.89الثدنية بمبلغ 

  ؛2021مليدر  يندر، في سبصمبر  420الثدلثة بمبلغ 

  ؛2021نوفمبر  3مليدر  يندر، في  420الرابعة بمبلغ 
                                                           

 .453-449، ص ص مرجع سبق ذكره(، 2017بشيشي وليد) (1)
 .142-140، ص ص التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر(، 2016بنك الجزائر)(2)
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، 2021وبذلك بلغ برندمج السيولة الصي تم ضخهد بموجب البرندمج الخدص في نهدية سنة

مليدر  يندر سدهمت في زيد ة سيولة البنوك وبدلصدلي فإن هذا  508.78در منهد مليدر  ين 1680

البرندمج يمثل جدنب جوهري للسيدسة النقدية غير الصقليدية الصي اتبعهد بنك الجزائر لدعم النظدم 

لمد بعد جدئحة  قتصاد الحقيقي في إطدر هدف يندرج ضمن إنعدش الا قتصاد البنكي وإنعدش الا

 .(1)كوروند

 2022-1990.تطور الوضع النقدي في الجزائر خلال الفترة 4.3

في أي بلد مد مقدبل لدى البنك المركزي إلا أن قتيمة هذه المقدبلات تخصلف من  لكصلة النقديةل

 سنة لأخترى.

 في الجزائرالكتلة النقدية.1.4.3

 تصشكل المجدميع النقدية في الجزائر من:

1M( :تصمثل في مجموع الأ وات المدلية شديدة السيولة الصي يمكن اسصعمدلهد دالمص =)حدت النقدية

في أية لحظة لصسوية أية مبد لة حيث تشمل النقو  المركزية)الحسدبدت الدائنة للبنوك الصجدرية 

لدى البنك المركزي، والنقو  القدنونية المكونة من النقو  الورقتية والمعدنية(+ نقو  الو ائع 

 .(2)تحت الطلب( للمصعدملين غير البنكيين في البنوك الابصدائية+ الو ائع في الحسدبدت البريدية)

2M: الصي يصم إصدارهد من طرف بنك الجزائر من الأوراق والقطع  النقود القانونيةتصكون من

ت الكصلة النقدية سيولةً، وقتد النقدية المسدعدة، حيث تمثل هذه النقو  الجزء الأكبر في مكوند

وودائع تحت شغلت حيزا كبيرا في تشكيل الكصلة النقدية ختلال الفصرة الأولى من الاسصقلال، 

الصي تصكون من الو ائع الجدرية لدى مراكز البريد وصند يق الا ختدر، وو ائع الأموال  الطلب

بدلو ائع لأجل لسرعة تحويلهد الخدصة في الخزينة، وتعصبر هذه الو ائع الأكثر سيولة مقدرنة 

(، بدلإضدفة إلى 1Mإلى نقو  وتندرج مع النقو  القدنونية لصمثل الكصلة النقدية بدلمعنى الضيق)

وهي عبدرة عن أموال مجمدة لفصرة معينة وتمنح مقدبل  الودائع لأجلالصي تمثل  أشباه النقود

ي، وتوجه هذه حصيدطالبنوك والو ائع لدى صندوق الصوفير والافدئدة، فمنهد الو ائع لأجل لدى 

 .(3)الو ائع إلى الا ختدر

3M2(= قتصاد )سيولة الاM)(4)+ الأ وات المدلية ذا السيولة غير المؤكدة )كدلأسهم والسندات . 

 . مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر2.4.3

يصم الحاول على الكصلة النقدية من ختلال الميزانية المجمعة للنظدم المارفي )البنك 

المركزي والبنوك الصجدرية(، حيث تشكل هذه الكصلة بدورهد عنار من عندصر موجو ات 

يين غير المدليين)أسر ومشروعدت(، وميزانية النظدم البنكي تبين مد يقدبل قتصاد الأعوان الا

والمصمثلة أصول خارجيةجدنب الموجو ات، حيث هذا المقدبل يظهر في شكل  الكصلة النقدية في

تسصخدم لسد العجز في ميزان  الصي (ذهب وعملات صعبة) في مجموع وسدئل الدفع الحدضرة

كمد ددتهدلصزامالمدفوعدت بشرط أن تكون هذه الأصول تصمصع بدلقبول العدم لدى الدول للوفدء ب

                                                           
 .39، ص التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر(، 2022ر)بنك الجزائ( 1)
، -دراسة حالة الاقتصاد الجزائري-السياسة النقدية ومدى فعاليتها في إدارة الطلب الكلي(، 2004 حمدن بن عبد الفصدح )(2)

 .257ائر، ص أطروحة  كصوراه غير منشورة، كلية العلوم الاقتصاد ية والصجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة الجزائر، الجز
مجلة رؤى الاقتصاد ية، جدمعة الوا ي، العد   ،2013-2000سياسة عرض النقود في الجزائر للفترة (، 2014علي صدري)( 3)

 .27، الجزائر، ص 7
 .257، ص مرجع سبق ذكره(، 2004 حمدنبن عبد الفصدح )(4)
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، فبدلنسبة للجزائر فإن مادر في المدى القاير  ة على الاسصيراتوضح هذه الأصول قتدرة الدول

حيث أنه  ،%98 الأصول الخدرجية مرتبط أسدسد بإيرا ات صد رات قتطدع المحروقتدت في حدو 

هندك علاقتة طر ية بين أسعدر المحروقتدت والأصول الخدرجية، وأنه كلمد كدنت هندك وفرة في 

ائر من رفع حجم الكصلة النقدية بدلنقد الوطني، وقتروض قتيمة الأصول الخدرجية يزيد بنك الجز

حيث أنه عندا تواجه الخزينة العمومية  اسم قروض موجهة للدولةللخزينة العمومية تحت 

صعوبدت في مجدل النفقدت تلجأ إلى الاسصلاف من بنك الجزائر والبنوك الصجدرية من ختلال 

أي مد يمثل مجموع الأصول غير الوطني قتصادقروض للاالاكصصدب في سندات الخزينة وكذلك 

النقدية الموجو ة بحوزة النظدم البنكي، أي مد يمثل القروض الممنوحة من طرف الجهدز 

المارفي للأسر والمشروعدت للقيدم بنشدطدتهم والجزء الأكبر من هذه القروض يكون قتاير 

ر يكون مصوسط الأجل والحاة الأكبر من هذه القروض تكون قتايرة الأجل والجزء الآخت

الأجل  ومن هند يصجلى مفهوم مقدبلات الكصلة النقدية بأنهد مجموع الصسليفدت العدئدة لمادري 

النقد وشبه النقد تعد مرجعد للإصدار النقو ، أي أن البنك المركزي لا يحق له أن يادرا نقو ا 

 .(1)إلا بصوفر غطدء نقدي والذي يصمثل في هذه المقدبلات

 نات الكتلة النقدية في الجزائر . تطور مكو3.4.3

تغيرات واختصلافدت بين السنة مكوندت الكصلة النقدية في الجزائر ختلال هذه الفصرة  عرفت

ممد جعل السلطة النقدية تصخذ إجراءات وتدابير للصحكم في السوق النقدي حسب والأخترى 

 ي.قتصاد مصطلبدت الوضع الا

 (1994-1990).مكونات الكتلة النقدية في الجزائر1.3.4.3

الحكومة  اعصمد بدتجده السيدسة النقدية نحو الصوسع من ختلال عرفت هذه الفصرة بمد أن 

 أهم الصطوراتعلى  طلاعومنه يمكن الاي مع صندوق النقد الدولي ئصمدنالإ سصعدا برامج الا

  في هذه الفصرة. كوندت الكصلة النقديةالخدصة بم

                                                           
، أطروحة  كصوراه، غير منشورة، كلية العلوم تصاديفعالية السياسة النقدية في تحقيق التوازن الاق(، 2008قتويدر معيزي )(1)

 .306-303صالاقتصاد ية والصجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة الجزائر، الجزائر،ص 
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 الوحدة: مليار دينار1994-1990النقدية خلال الفترة : تطور مكونات الكتلة (2-3)جدول رقم 

 النقود الورقية السنوات
النقود 

 الكتابية
 1M 2M أشباه النقود

1990 134.942 135.19 72.923 270.082 343.005 

1991 157.20 167.79 90.28 324.99 415.27 

1992 184.86 184.86 146.18 369.72 515.902 

1993 211.31 235.59 180.52 446.90 627.427 

1994 222.99 252.84 247.68 475.83 725.514 

. تدريخ 218النقو  والقروض، ص  13الفال ،2011-1962حوصلة إحصائية ، الديوان الوطني للإحادئيدتالمصدر: 

 ons.dz/spip.php?rubrique211https://www.أنظر الرابط 2023مدرس  25طلاعالا

إلى أن العرض النقدي ختلال هذه الفصرة شهد نموًا  تبين (2-3)رقتم من ختلالمعطيدت الجدول 

مليدر  725.514إلى  1990مليدر  يندر في عدم  343من 2Mملحوظًد، حيث ارتفعت الكصلة النقدية

لنمو إلى توجه السيدسة يعو  سبب هذا ا .%111، محققة نسبة نمو بلغت 1994 يندر في عدم 

لدى  ئصمدندت الإاحصيدجالنقدية الصوسعية، والصي كدنت تهدف إلى تمويل عجز الميزانية وتلبية 

المؤسسدت العدمة. كمد تراجعت الحكومة عن سيدسة الصشد  المدلي الصي اتبعصهد في السدبق، 

مع  1991و 1989في عدمي  يصين تم توقتيعهمداتفدقتي من ختلال ئصمدنالإ سصعدا واعصمدت برندمج الا

يدت تهدف إلى مراقتبة توسع الكصلة النقدية من ختلال الحد تفدقتمؤسسدت النقد الدولية. كدنت هذه الا

 ، والشكل الموالي يوضح أكثر.من الصدفق النقدي وإصدار النقد لصغطية العجز بشكل مصوازن

 (1994-1990) : مكونات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة(1-3)الشكل رقم

 
 .(2-3على إحادئيدت الجدول رقتم) عصمد من إعدا  الطدلبة بدلاالمصدر: 
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 (2000-1995). مكونات الكتلة النقدية في الجزائر 2.3.4.3

سيصم إبراز تغيرات الكصلة ي سد  فصرة زمنية تحد ه وفي هذه الفصرة اقتصاد لكل وضع 

ية، محد ين أهم الأسبدب المؤثرة في قتصاد ت الاة في الجزائر بكل مكوندتهد حسب الصغيراالنقدي

 ذلك.

 الوحدة: مليار دينار  2000-1995تطور مكونات الكتلة النقدية خلال الفترة (:3-3جدول رقم )

 السنوات
النقود 

 الورقية

النقود 

 الكتابية
 1M 2M أشباه النقود

1995 249.77 269.33 280.46 519.10 799.562 

1996 290.89 298.21 325.95 589.10 915.058 

1997 337.63 333.94 409.95 671.57 1081.518 

1998 390.40 435.95 766.10 826.40 1592.462 

1999 440.00 465.18 884.20 905.20 1789.350 

2000 484.5 563.7 974.3 1048.2 2022.5 

 25طلاع.تدريخ الا218لنقو  والقروض، ص ا 13الفال ،2011-1962حوصلة إحصائية ، الديوان الوطني للإحادئيدتالمصدر:

 https://www.ons.dz/spip.php?rubrique211أنظر الرابط 2023مدرس 

د ملحوظًد، حيث ارتفدعشهد 2Mأن معدل نمو الكصلة النقدية نلاحظاسصقراءً للجدول أعلاه 

مليدر  يندر في عدم  1789.35إلى  1995مليدر  يندر في عدم  799.562من  انصقلت الكصلة النقدية

ي ئصمدنالإ سصعدا في برامج الا تفدقالسلطدت النقدية ببنو  الا الصزام. ويعو  هذا النمو إلى 1999

، حيث بلغ معدل 2Mتقلاًد في نمو معدل الكصلة النقدية 2000الثلاثة. ومع ذلك، شهدت سنة 

رجع هذا الصراجع إلى توجه السيدسةالنقدية نحو الانكمدش، مع الصركيز على وي .%13الصراجع 

تخفيض معدل الصضخم. كمد اتبعت الحكومة برندمج تقشف صدرم تمثل في تقليص عجز 

العدم، بدلإضدفة إلى تخفيض  نفدقات العدمة عبر تقليص الاسصثمدرالميزانية والحد من تمويل الا

 ، وللوقتوف باورة أكثر اشراقتة ووضوح نور  الشكل الصدلي:ملةأجور العمدل وتقليص قتيمة الع

 .2000-1995: الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة (2-3الشكل رقم)

 
 (3-3)على إحادئيدت الجدول رقتم عصمد من إعدا  الطدلبة بدلاالمصدر:

 (2014-2001). مكونات الكتلة النقدية في الجزائر خلال 3.3.4.3

ي قتصاد لفصرة بدلصحسن المسصمر في أسعدر النفط الأمر الذي جعل الوضع الاتميزت هذه ا

 يعرف انصعدشد لا بأس به ومنه تراجع السيدسة النقدية عن الصشد  المدلي واتجدههد نحو الصوسع.
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 الوحدة مليار دينار2014-2001:تطور مكونات الكتلة النقدية خلال الفترة (4-3جدول رقم )

 السنوات
النقود 

 رقيةالو

النقود 

 الكتابية
 1M 2M أشباه النقود

2001 577.2 661.3 1235.0 1238.5 2473.5 

2002 664.7 751.6 1485.2 1416.3 2901.5 

2003 781.4 849 1724.0 1630.4 3354.4 

2004 874.3 1291.3 1478.7 2165.6 3644.3 

2005 921.0 1516.5 1632.9 2437.5 4070.4 

2006 1081.4 2096.4 1649.8 3177.8 4827.6 

2007 1284.5 2949.1 1761.0 4233.6 5994.6 

2008 1540.0 3424.9 1991.0 4964.9 6955.9 

2009 1829.4 3114.8 2228.9 4944.2 7173.1 

2010 2098.6 3657.8 2524.3 5756.4 8280.7 

2011 2571.5 4570.2 2787.5 7141.7 9929.2 

2012 2952.3 4729.5 3331.5 7681.8 11013.3 

2013 3204.0 5045.8 3691.7 8249.8 11941.5 

2014 9603.0 5944.1 4083.7 9603.0 13686.7 

 .131، ص ي والنقدي للجزائرقتصادالتطور الا(، 2004بنك الجزائر) - المصدر:
 .183، ص ي والنقدي للجزائرقتصادالتطور الا(، 2008بنك الجزائر) -

 .179، ص ي والنقدي للجزائرقتصادالاالتطور (، 2012بنك الجزائر) -

 .223، ص ي والنقدي للجزائرقتصادالتطور الا(، 2013بنك الجزائر) -

عرفت توسعد نقديد  2014إلى  2001من ختلال الجدول السدبق يلاحظ أن الفصرة الممصدة من 

في السنة مليدر  يندر ليعرف نموا معصبرا  2473.5بـــــ  2001حيث قتدر سنة 2Mفي المجمع النقدي 

ي قتصاد وهذا راجع إلى بداية تطبيق المخطط الإنمدئي لدعم الإنعدش الا %17الموالية قتدر بــــ 

الأمر الذي أ ى بدلسلطة النقدية إلى إتبدع سيدسة نقدية توسعية لصحقيق معدلات نمو  (2001-2004)

 مرضية والقضدء على مشدكل عديدة منهد البطدلة.

برندمج تنمية الجنوب، وكذلك ارتفدع الو ائع لأجل الصي تزايد  كمد تزامنت هذه الفصرة مع 

نصيجة ارتفدع أسعدر النفط  الأمر الذي أ ى إلى  كحجمهد بسبب الا ختدر المدلي لشركة سوندطرا

فقد  2005إلى 2003حدوث وفرة في الفوائض المدلية لدى الخزينة أمد في الفصرة الممصدة من

رغم  ارتفدع و ائع  تحت الطلب إلا أن الانخفدض الحد    2M انخفض معدل نمو الكصلة النقدية

أ ى إلى حدوث هذا  2004سنة  1478.7إلى   2003مليدر  يندر سنة 1724في قتيمة أشبده النقو  من

فقد شهد  2008إلى  2006، أمد فيمد يخص الفصرة الممصدة من في نسبة نمو الكصلة النقدية الصبدطؤ 

، ويعو  السبب في  هذا النمو إلى تزايد في جدنب النقو  القدنونية 2Mية عو ة في نمو الكصلة النقد

 . 2006و 2005حيث سجلت عمليدت سحب كبيرة بين سنصي 

وهذه نصيجة الصزايد  %3عرفت انخفدض في نسبة نمو الكصلة النقدية بـــــ 2009أمد  سنة 

في الو ائع  %9.05نخفدض بحوالي ، ممد أ ى كذلك إلى  ا 2008الحد  للأزمة المدلية الدولية سنة 

تحت الطلب  وهو مد أثر سلبد على قتدرة البنوك في ختلق الإئصمدن )أشبده النقو (، لصشهد سنة 
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ارتفدع ملحوظ في نمو عرض النقو  مرة أخترى  نصيجة ارتفدع أسعدر المحروقتدت الأمر  2010

بمعدل  2011ة النقدية ختلال سنة الذي أ ى إلى زيد ة نسبة الو ائع لأجل ليسصمر ارتفدع نمو الكصل

ويرجع هذا إلى ارتفدع حجم الو ائع بنوعيهد و ائع لأجل وو ائع تحت الطلب أمد سنة 17.89%

بدلأزمة الأوربية كمد  قتصاد فقد عرفت تراجعد في نمو الكصلة النقدية وذلك بسبب تأثر الا2012

ل إلى أ نى مسصوى له في ليا 2013اسمرت وتيرة الصوسع النقدي في  الانخفدض ختلال سنة 

، وبغية الوقتوف على تطورات السنوات الأربعة الأختيرة نصيجة تراجع و ائع قتطدع المحروقتدت

 الكصلة النقدية لنفس الفصرة نور  الشكل الصدلي:

 (2014-2001): تطور الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة(3-3الشكل رقم)

 
 .(4-3على إحادئيدت الجدول رقتم) عصمد من إعدا  الطدلبة بدلاالمصدر:
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 (2022-2015). مكونات الكتلة النقدية في الجزائر خلال 4.3.4.3

سيصم ختلال هذه الفصرة تسليط الضوء على الصغيرات في الكصلة النقدية بجميع مكوندتهد وفقًد 

 .ية، مع تحديد أهم الأسبدب المؤثرة في هذه الصغيراتقتصاد للصغيرات الا

 الوحدة مليار دينار2022-2015تطور مكونات الكتلة النقدية خلال الفترة: (5-3)جدول رقم

 السنوات
النقود 

 الورقية

النقود 

 الكتابية
 1M 2M أشباه النقود

2015 4108.1 5153.1 4443.3 9261.2 13704.5 

2016 4497.2 4909.8 4409.3 9407.0 13816.3 

2017 4716.9 5549.1 4708.5 10266.1 14974.6 

2018 4926.8 6477.3 5232.6 11404.1 16636.6 

2019 5437.6 5537.2 5531.4 10975.2 16506.6 

2020 6138.3 5763.5 5757.8 11901.8 17659.6 

2021 6712.3 6918.1 6457.2 13630.4 20087.5 

2022 7124.3 7371.1 6992.9 14495.3 21488.2 

 .148، ص ي والنقديقتصادالتطور الا(، 2017بنك الجزائر)-المصدر:

 .112ص  ي والنقدي،قتصادالتطور الا(، 2021بنك الجزائر) -

، لم تشهد الكصلة 2016و 2015، يصبين أنه في سنصي (5-3)رقتممن ختلال الجدول 

، 2017على الصوالي. لكن في عدم  %0.8و %0.1زيد ة ملحوظة، حيث سجلت نسبصي M2النقدية

إلى الزيد ة الكبيرة في الو ائع تحت الطلب في  رتفدع، ويعو  هذا الا%8.3حققت نمواً قتدره 

المادرف، الندتجة عن تسديد الشركة الوطنية للمحروقتدت جزءاً من مسصحقدتهد للخزينة 

المجمع  ارتفدعوقتد أ ت هذه الزيد ة في الو ائع إلى  ،2017مليدر  يندر( في أواختر  452العمومية )

ن الصداول النقدي الورقتي والو ائع في مراكز رغم تراجع نمو كل م ،%9بحوالي 1Mالنقدي

 .الاكوك البريدية

، انخفضت الكصلة 2018في  %11.1و 2017في  %8.4بعد عدمين من النمو المسصدام بنسبة 

مليدر  16510.7إلى  2018مليدر  يندر في نهدية  16636.7، منصقلة من 2019في  %0.8بنسبة 2Mالنقدية

ا الصراجع الطفيف إلى الانخفدض الكبير في الو ائع تحت ويعزى هذ، 2019 يندر في نهدية 

دً ارتفدعبينمد سجلت الو ائع لأجل %19.0الطلب في المادرف )بمد في ذلك بنك الجزائر( بنسبة 

ويعو  الانخفدض الكبير في الو ائع تحت الطلب بشكل  %10.4والنقد المصداول بنسبة  %5.7بنسبة 

وطنية للمحروقتدت، ممد أ ى إلى انخفدض المجمع أسدسي إلى تراجع و ائع الشركة ال

دت المسجلة في النقد المصداول وو ائع الخزينة ومراكز رتفدعرغم الا، %3.7بنسبة 1Mالنقدي

 .الاكوك البريدية

مليدر  يندر، وهو  703.1، لوحظ زيد ة في الصداول النقدي ختدرج البنك بمقدار 2020في عدم 

مليدر  209) 2018مليدر  يندر( و 510.8) 2019جلة في عدمي مد يزيد بكثير عن الزيد ات المس

تسدرع تحويل الو ائع إلى عملة نقدية، ممد شكل عدملاً مسصقلاً في  رتفدع يندر(. ويعكس هذا الا

، وحصى نصمكن من إعطدء صورة واضحة حول مكوندت الكصلة النقدية تراجع السيولة المارفية

 في الجزائر نور  الشكل الصدلي:

 (2022-2015)الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة  ت: تطور مكونا(4-3)شكل رقم ال
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 (5-3على إحادئيدت الجدول رقتم) عصمد من إعدا  الطدلبة بدلاالمصدر:

 تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر. 4.4.3

ت من سنة وتطورا تعرفت مقدبلات الكصلة النقدية في الجزائر ختلال هذه الفصرة تغيرا

، وفيمد يلي أهم الصطورات والأسبدب المفسرة ية الوطنيةقتصاد لأخترى وذلك حسب الأوضدع الا

 لهد.

 (1994-1990.مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر)1.4.4.3
قدبلات الكصلة النقدية في الجزائر تمثل أ اة هدمة لفهم كيفية إ ارة السيدسة النقدية بمد أن م

فيمد يلي سيصم الصطرق لصطورات مقدبلات الكصلة النقدية وأهم  قتصاد د على الافي البلا  وتأثيره

 الأسبدب المؤ ية لذلك ختلال هذه الفصرة.

الوحدة       1994-1990(: تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة 6-3الجدول رقم)

 مليار دينار

 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

 60.399 19.618 22.641 24.286 6.535 ارجيةالأصول الخ

 468.537 527.835 639.244 158.970 167.043 قروض إلى الدولة

قروض إلى 

 قتصادالا
246.979 325.848 412.310 220.249 305.843 

.تدريخ 218النقو  والقروض، ص  13الفال ،2011-1962حوصلة إحصائية ، الديوان الوطني للإحادئيدتالمصدر:

 https://www.ons.dz/spip.php?rubrique211أنظر الرابط 2023مدرس  27لاعطالا

كدنت منخفضة  1990يلاحظ أن قتيمة الأصول الخدرجية سنة  (6-3)رقتم من ختلال الجدول 

مرة أخترى  رتفدعثم عد ت في الامليدر  ج نصيجة تراجع أسعدر النفط  6.535حيث قتدرت بـــــــ 

حيث  1993 و 1992،بعدهد انخفضت في السنصين المواليصين 1991مليدر  ج سنة  24.248لصبلغ 

يدت مع صندوق النقد الدولي  والإصلاحدت الصي شرعت تفدقتزامن هذا الانخفدض مع  تطبيق الا

فقد عد ت الأصول  1994سنة  الدولة في تطبيقهد وبدلصدلي إتبدع سيدسة نقدية انكمدشية ، أمد في
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أسعدر النفط وكذلك تخفيض قتيمة العملة  ارتفدعمرة أخترى وهذا مع إلى  رتفدعالخدرجية إلى الا

الوطنية الأمر الذي جعل أهم مادر للنمو ختلال هذه الفصرة هو  الأصول الخدرجية، حيث 

بنسبة  1994يدر  يندر سنة مل 725.514إلى 1900مليدر  يندر سنة  343من 2Mانصقلت الكصلة النقدية 

، أمد فيمد يخص القروض الموجهة للدولة عرفت تزايد ختلال طول الفصرة 111نمو قتدرت بــــــ

الصي عرفت تراجع طفيف قتيمصهد وهذا لا يعني أنهد منخفضة جدا مد يفسر تزايد  1994مدعدا سنة 

لإيرا ات ختلال هذه الفصرة،  يون البنك المركزي بدتجده الخزينة العمومية الصي تعدني نقص في ا

 فقد عرفت كذلك ارتفدعد ختلال طول الفصرة. قتصاد أمد فيمد يخص القروض إلى الا

 (1994-1990)طور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة ت: (5-3)الشكل رقم

 
 (6-3على إحادئيدت الجدول رقتم) عصمد من إعدا  الطدلبة بدلاالمصدر:

 (2000-1995ت الكتلة النقدية في الجزائر).مقابلا2.4.4.3
مقدبلات الكصلة النقدية في الجزائر أ اة أسدسية لفهم كيفية إ ارة السيدسة النقدية بمد أن 

، سيصم فيمد يلي اسصعراض تطورات هذه المقدبلات وأبرز الأسبدب الصي قتصاد وتأثيرهد على الا

 .أ ت إليهد ختلال هذه الفصرة

 الوحدة مليار دينار2000-1995ور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة : تط(7-3)الجدول رقم

 2000 1999 1998 1997 1996 1995 السنوات

 775.9 169.618 280.710 350.309 133.949 26.298 الأصول الخارجي

 677.5 847.899 723.181 423.650 280.548 401.587 قروض إلى الدولة

قروض إلى 

 دقتصاالا
565.644 776.843 741.281 906.181 1150.733 993.7 

.تدريخ 219النقو  والقروض، ص  13الفال ،2011-1962حوصلة إحصائية ، الديوان الوطني للإحادئيدتالمصدر: 

 .php?rubrique211https://www.ons.dz/spipأنظر الرابط 2023مدرس  27طلاعالا

القروض الموجهة  2000-1995من ختلال معطيدت الجدول أعلاه يلاحظ أنه بدلنسبة للفصرة 

، وهذا النمو  1999سنة 1150.733إلى  1995مليدر  يندر سنة  565.644عرفت ارتفدعد من  قتصاد للا

مج الاسصعدا  السلطدت النقدية ببنو  برا الصزامالراجع إلى السيولة الفدئضة بدلبنوك نصيجة 

 مليدر  يندر 993.7فقد عرفت تقلص في قتيمصهد حيث قتدرت بــــ  2000الإئصمدني الثلاثة، أمد سنة 

توجه السيدسة النقدية ختلال هذه الفصرة نحو الانكمدش ومنه تراجع في نسبة السيولة لدى بسبب ،

لى عمل الحكومة بدلإضدفة إالبنوك الصجدرية حيث كدن الهدف الرئيسي تخفيض معدل الصضخم، 
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على تخفيض حجم الانفدق العدم مصبعة بذلك  برندمج تقشف صدرم تمثل في تخفيض عجز 

الميزانية، الحد من تمويل الاسصثمدرات، أمد فيمد يخص قتيمة الأصول الخدرجية فقد عرفت تزايد 

ختلال طول  الفصرة وهذا يعو  إلى تحسن سعر صرف الأورو مقدبل الدولار، ومن جهة أخترى 

يلاحظ أن نسبة القروض المقدمة إلى الدولة كدنت موجبة طول الفصرة  قتيمصهد مصغيرة من سنة 

لأخترى بين الاعو  والنزول وهذا مد يفسر اسصدانة الخزينة العمومية من بنك الجزائر ختلال 

طول الفصرة، نصيجة تراجع إيرا اتهد المرتبطة ارتبدطد وثيقد بأسعدر النفط الصي عرفت تذبذبد 

 ل هذه الفصرة نصيجة مصغيرات وأحداث على المسصوى الدولي كمد مبين في الشكل الموالي.ختلا

 (2000-1995): تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة (6-3)الشكل رقم

 
 .(7-3على إحادئيدت الجدول رقتم) عصمد من إعدا  الطدلبة بدلالمصدر:ا

 (2013-2001في الجزائر) مقابلات الكتلة النقدية.3.4.4.3

ومن ختلال هذه الفصرة سنقوم بدلصطرق لأهم ية سدئدة اقتصاد لكل فصرة زمنية أوضدع 

  الصغيرات الصي مرت بهد مقدبلات الكصلة النقدية في الجزائر وأهم الأسبدب المفسرة لذلك.
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الوحدة مليار 2013-2001: تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة (8-3)الجدول رقم  

 دينار

 قتصادقروض إلى الا قروض إلى الدولة الأصول الخارجية السنوات

2001 1310.8 1648.1 1078.4 

2002 1755.7 1845.4 1266.8 

2003 2342.6 1803.6 1380.2 

2004 3119.2 20.6- 1535.0 

2005 4179.7 933.2- 1779.8 

2006 5515.0 1304.1- 1905.4 

2007 7415.5 2193.1- 2205.2 

2008 10246.9 3627.3- 2615.5 

2009 10885.7 3488.9- 3086.5 

2010 11996.5 3392.9- 3268.1 

2011 13922.4 3406.6- 3726.5 

2012 14490.0 3334.0- 4287.6 

2013 15225.2 3235.4- 5156.3 

 .131، ص ي والنقدي للجزائرقتصادالتطور الا(، 2004بنك الجزائر) - المصدر:

 .183، ص ي والنقدي للجزائرقتصادالتطور الا(، 2008بنك الجزائر) -

 .153، ص ي والنقدي للجزائرقتصادالتطور الا(، 2013بنك الجزائر) -

د ملحوظًد ختلال ارتفدعمن ختلال معطيدت الجدول، يصبين أن الأصول الخدرجية شهدت 

مليدر  15225.2إلى  2001يندر في عدم مليدر   1310.8، حيث ارتفعت من 2013إلى  2001الفصرة من 

 يندر، بمعدل نمو مصفدوت من سنة لأخترى. وقتد وصلت الأصول الخدرجية إلى ذروتهد 

مقدرنة بدلسنوات الخمس السدبقة  %38.2، حيث سجلت نسبة نمو قتدرهد 2008الصدريخية في عدم 

سدسي في الصوسع اعصبرت هذه الأختيرة المحد  الأ حيث، الصي شهدت مسصويدت نمو مصقدربة

الصي تبعهد تعزيز قتوي للأصول  2009ختدصة بعد الادمة الخدرجية لسنة  ،2010النقدي في سنة 

 . 2010سنة  %10.2الخدرجية الصي ارتفعت قتيمصهد بــــــــ 

 تظهر الأرقتدم مرة أخترى أن الأصول الخدرجية تعد مادرًا مهمًد للنمو النقدي بدلمفهوم

M2اسصمرت حيوية القروض  ،2010رجية لدورهد في إنشدء النقو  عدم ورغم عو ة الأصول الخد

نسبي في صدفي الديون الحكومية على النظدم  درتفدعختلال فصرة تميزت ب قتصاد في الا

ممد  ،2012في عدم  %7.31مقدرنةً بـ ، %1.91سجل النمو في هذا السيدق  ،2013المارفي. في عدم 

م من  ورهد المحدو  في سيدسة إنشدء النقو  في على الرغ، يعكس تطورات الوضع الخدرجي

حدفظت الأصول الخدرجية على مكدنة معصبرة في الوضعية النقدية الإجمدلية. فقد بلغ  ،2013

في  0.834، بعد أن ارتفعت من 2013في نهدية  1.275نسبة  M2صدفي الموجو ات الخدرجية إلى

أهمية الموجو ات الخدرجية كضمدن للنقو  هذا يعكس  ،2008في نهدية  1.473وبلغت  2004نهدية 

 .الوطني قتصاد في الا
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بدلمفهوم الحقيقي، مدعومًد  قتصاد كمد سجلت السنة نفسهد رقتمًد قتيدسيدً في نمو قتروض الا

بصدختل المادرف المحلية غير المرتبطة بد ختدر قتطدع المحروقتدت. وقتد ارتفعت نسبة القروض 

، ممد 2012في نهدية  يسمبر  %41.3مقدبل  2013سمبر في نهدية  ي %45.1إلى M2إلى قتصاد للا

 .يشير إلى تحفيز ملحوظ في الوسدطة المدلية من حيث تخايص القروض

أمد فيمد يخص القروض الموجهة إلى الدولة ختلال هذه الفصرة فقد عرفت تقلاد كبيرا وهذا 

ئن لدى بنك الجزائر راجع إلى الانخفدض الصدريجي لمديونية الخزينة وتحولهد من مدين إلى  ا

أسعدر النفط في السنوات  ارتفدعالأمر الذي وهذا مد تعكسه القيم السدلبة في الجدول، حيث  عم 

صسديد  يونهد تجده البنك المركزي والشكل الأختيرة من هذه الفصرة ختزينة الدولة، وجعلهد تقوم ب

 الصدلي يبرز مد تم الصطرق إليه.

 (2000-1995)الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة :  تطور مقابلات (7-3)الشكل رقم

 
 (8-3على إحادئيدت الجدول رقتم) عصمد من إعدا  الطدلبة بدلاالمصدر:

 (2022-2014مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر للفترة).4.4.4.3

ية ختدصة، وفي هذا السيدق، سنسصعرض أبرز اقتصاد ظروف تميز كل فصرة زمنية 

شهدتهد مقدبلات الكصلة النقدية في الجزائر، بدلإضدفة إلى أهم الأسبدب الصي تفسر  الصغيرات الصي

  .هذه الصغيرات
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 الوحدة مليار دينار2022-2014تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة  (9-3)جدول رقم

 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 السنوات

الأصول 

الخارج

 ية

15734.5 15375.4 12596.0 11227.4 9485.6 7598.7 6518.2 6559.1 7338.1 

قروض 

إلى 

 الدولة

1992.3- 567.5 2682.2 4691.9 6325.7 7023.9 9353.5 12908.7 13376.7 

قروض 

إلى 

 قتصادالا

6504.6 7277.5 7909.9 8880.0 9976.3 10857.8 11182.3 9794.7 10039.9 

 .148، ص ي والنقدي للجزائرقتصادالتطور الا(، 2017بنك الجزائر) -المادر:

 .159، ص ي والنقدي للجزائرقتصادالتطور الا(، 2019بنك الجزائر) -

 .10، ص ي والنقدي للجزائرقتصادالتطور الا(، 2022بنك الجزائر) -

في عدم  %10.9يصضح من المعلومدت السدبقة أن الأصول الخدرجية شهدت تراجعدً بنسبة 

ويرجع ذلك إلى انخفدض قتيمة الدولار مقدبل  ،2016في عدم  %18.1د انخفدض أكبر بلغ بع ،2017

 .دت الارفياحصيدطاليورو الذي يمثل جزءًا من 

أمد بدلنسبة لادفي القروض الموجهة للدولة، فقد ارتفعت بشكل ملحوظ ختلال الفصرة من 

مليدر  يندر في  13376.7إلى  2015مليدر  يندر في عدم  567.5حيث انصقلت من  ،2022إلى  2015

بشكل رئيسي إلى زيد ة مسصحقدت بنك الجزائر على الخزينة  رتفدعويعو  هذا الا 2022عدم 

فقد ارتفع صدفي قتروض بنك الجزائر الموجهة 2Mالعمومية، ممد أ ى إلى توسع الكصلة النقدية

ة القروض الموجهة للدولة حيث كدنت نسب 2014مليدر  يندر، بدسصثندء عدم  1697.9للدولة بمقدار 

مليدر  يندر، وهو مد يعكس عدم لجوء الدولة للاقتصراض من البنك ( 1992.3)سدلبة، وقتدرت بـ 

 .المركزي بسبب وجو  وفرة مدلية في الخزينة العمومية

 2015د ختلال الفصرة من ارتفدعقتصاد شهدت صدفي القروض الموجهة للا من جهة أخترى

إلى  2020مليدر  يندر في عدم  11180.19تراجعت قتيمصهد من  ،2021لكن في عدم  ،2020إلى 

ويعزى هذا الانخفدض إلى تحويل القروض طويلة الأجل  ،2021مليدر  يندر في عدم  9836.62

وهو ، سنة 15و 10تصراوح بين  اسصحقدقالمجمعة في البنوك العمومية إلى سندات ختزينة بآجدل 

 مد يوضحه الشكل الصدلي.
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 (2022-2014):  تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة (8-3)الشكل رقم

 

 .(9-3على إحادئيدت الجدول رقتم) عصمد من إعدا  الطدلبة بدلاالمصدر:

 2022-1990تقييم أدوات السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة . 5.3

ن ختلال جملة من الأ وات وفيمد ية الكلية مقتصاد على المصغيرات الا السيدسة النقديةتؤثر 

 يلي عرض وتقييم لأ وات السيدسة النقدية في الجزائر ختلال الفصرة المدروسة.

 ي القانونيحتياطمعدل الا.1.5.3

يدت الإجبدرية هي وسيلة مؤسسدتية ختدصة للسيدسة النقدية فهي لا تصرجم حصيدطالا

مادرف لدى بنك الجزائر على بصدختلات بنك الجزائر ولكن بوجوب تشكل و ائع من طرف ال

من الشهر الموالي( قتاد  14من الشهر الجدري إلى  15أسدس معدل شهري)الفصرة الممصدة من 

لم يعصمد البنك المركزي هذه الأ اة إلا بعد يدت الإجبدرية الصنظيمية،  وحصيدطتغطية مسصوى الا

إلا في %28ن لا يصعدى صدور قتدنون النقد والقرض والذي سمح له بصطبيق هذا المعدل شرط أ

الإلزامي يخضع البنوك إلى غرامة  يحصيدطحدلة الضرورة المثبصة قتدنونيد، وكل نقص في الا

بنسبة  1994القدنوني أول مرة سنة  يحصيدطمن المبلغ الندقتص، وتم فرض الا %1مدلية تسدوي

نظراً  2001أفريل  إلا أنهد لم تطبق فعليد وبقيت هذه الأ اة بدون تفعيل إلى غدية %2.5قتدرت ب 

من ختلال  ،2004ضعية السيولة الضعيفة لدى البنوك فقد أعيد تحديد إطدرهد العمليدتي في سنة لو

يدت الإجبدرية في  حصيدطالمحد  لشروط تكوين الا 2004مدرس   4 المؤرخ في 02-04الأمر رقتم 

وفصرة تكوين يدت والقدعدة الصي تسحب عليهد، حصيدطالمادرف، والمعدل الأقتاى لهذه الا

 .(1)يدتحصيدطيدت والمكدفئة المصعلقة بهد وكذا العقوبدت المطبقة في حدلة عدم تكوين الاحصيدطالا

 .2022-2000القدنوني في الجزائر ختلال الفصرة  يحصيدطوالجدول الموالي يوضح تطور معدل الا

 2022-2000ي القانوني في الجزائر خلال الفترة حتياط: تطور معدل الا(10-3)جدول رقم

                                                           
 .175-174، ص ص التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر(، 2012بنك الجزائر)(1)
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 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات

 %6,5 %6,5 %6,25 %4,25 %3 %2,5 ي القانونيحتياطنسبة الا

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 السنوات

 %9 %9 %8 %8 %6,5 %6,5 ي القانونيحتياطنسبة الا

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنوات

 %4 %8 %12 %12 %12 %11 ي القانونيحتياطنسبة الا

  2022 2021 2020 2019 2018 السنوات

  %2 %2 %3 %10 %10 ي القانونيحتياطنسبة الا

الإجباري على تطور المستوى العام للأسعار في  يحتياطقياس أثر التغير في معدل الا(،2021فدئزة لعراف)المصدر: 

 .223، الجزائر، ص 02ور الجلفة، العد مجلة أفدق للعلوم، جدمعة زيدن عدش،2017-2000الجزار للفترة 
 .19، ص 2019 يسمبر النشرة الإحصائية الثلاثية،بنك الجزائر،  -

 .17، ص 2022،  يسمبر النشرة الإحصائية الثلاثيةبنك الجزائر،  -

ي القدنوني في تزايد مسصمر حصيدطمن ختلال معطيدت الجدول السدبق نلاحظ أن معدل الا

وهذا مد  2015سنة %12ليال إلى  2000ختلال سنة %2.5يث قتدر ب ح2015-2000ختلال الفصرة 

يفسر إتبدع بنك الجزائر سيدسة نقدية انكمدشية من أجل امصادص السيولة، معصمدا بدرجة كبيرة 

ختلال هذه  قتصاد على هذه الأ اة للصحكم في الصضخم في ظل الصوسع الكبير للقروض الموجهة للا

المدلي  سصقرارة في نسبة هذا المعدل ختلال هذه الفصرة في  عم الاالفصرة، ويكمن الهدف من الزيد 

النقدي والمدلي بدرزا في الصدابير الصشريعية الجديدة المصعلقة بدلنقد  سصقرارختدصة وأن هدف الا

-2016(، أمد بدلنسبة للسنصين المواليصين 2010أوت  26المؤرخ في  04-10والقرض )الأمر رقتم 

بسبب نقص السيولة في   %4ثم إلى  %8 ي القدنوني إلى حصيدطالافقد تم ختفض معدل  2017

والعسر المدلي الذي واجه البنوك بدلإضدفة إلى رغبة بنك الجزائر في إعد ة الدور  قتصاد الا

 2019سنة%10في ظل تراجع أسعدر النفط، ليعدو  رفعه مرة أخترى إلى  قتصاد للبنوك لصمويل الا

قليدي الذي أ ى إلى ارتفدع معدلات  الصضخم ختدصة في السنصين وهذا راجع إلى الصمويل غير الص

الأمر الذي  فع ببنك الجزائر إلى الرفع من قتيمة هذه الأ اة من أجل الصقليل من  2018-2019

وهذا بسبب تقلص السيولة  ، %3إلى 2020معدلات الصضخم ليعيد ختفضه مرة أخترى في سنة 

في الحسدب الجدري لميزان المدفوعدت والأثر المارفية بشكل حد  نصيجة العجز المسجل 

حيث أ ى هذا الصقلص في السيولة المارفية ، covid19ي الندجم عن جدئحة كوروند قتصاد الا

لاتخدذ تدابير من شأنهد تاحيح الوضع وإعطدء فرصة أكبر للبنوك في منح الإئصمدن كمد 

ي بصحسين مسصوى السيولة سمحت تدابير السيدسة النقدية المصخذة من طرف البنك المركز

، واسصمر  تخفيض الحد الأ نى 2020مقدرنة بنهدية سبصمبر  %36.9المارفية بدرتفدع بلغ قتدره 

حيث يهدف هذا الصخفيض الصدريجي  2022و 2021لسنصي  %2يدت الإلزامية إلى حصيدطلمعدل الا

ن أجل تعزيز قتدرتهد والمصصدلي لهذه المعدلات إلى تحرير هوامش إضدفية من السيولة للبنوك م

 في سيدق ركو  السوق المدلي. قتصاد على تمويل الا

 . معدل إعادة الخصم2.5.3

 (2022-1990)للفصرة  في الجزائر والجدول الموالي يوضح تطور معدل إعد ة الخام

 (2022-1990): تطور معدل إعادة الخصم في الجزائر للفترة (11-3)جدول رقم 
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 المعدل إلى من ابتداء

22/05/1990 30/09/1991 10.50% 

1/10/1991 09/04/1994 11.50% 

10/04/1994 01/08/1995 15.00% 

02/8/1995 27/08/1996 14.00% 

28/08/1996 20/04/1997 13.00% 

21/04/1997 28/06/1997 12.5% 

29/06/1997 17/11/1997 12.00% 

18/11/1997 08/02/1998 11.00% 

09/02/1998 08/09/1999 9.5% 

09/09/1999 06/01/2000 8.5% 

27/01/2000 21/10/2000 7.5% 

22/10/2000 19/01/2002 6.00% 

20/10/2002 31/05/2003 5.5% 

01/06/2003 06/03/2004 4.50% 

07/03/2004 30/09/2016 4.0% 

01/10/2016 30/04/2017 3.5% 

2017/05/01 2022 3.75% 

 .19، ص 2018الإحادئية الثلاثية،  يسمبربنك الجزائر، النشرة -المصدر: 
 .17، ص 2022بنك الجزائر، النشرة الإحادئية الثلاثية، الثلاثي الثدني،  -   
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  01/08/1995إلى  22/05/1990الفترة الأولى من 

أن معدل إعد ة الخام ختلال هذه الفصرة اتسم ( 11-3رقتم )يلاحظ من ختلال الجدول 

ويرجع السبب  1995سنة %15ليبلغ  1990سنة %10.5حيث قتدر ب بدلارتفدع من سنة إلى أخترى 

في هذا الارتفدع المسصمر إلى السيدسة الادرمة المطبقة من طرف البنك المركزي للحد من 

الصوسع في الإئصمدن والصحكم في معدل الصضخم الذي كدن نصيجة تدهور سعر الارف وتحرير 

فدئدة كدنت سدلبة وأقتل من معدل الصضخم، الأمر الأسعدر ختلال هذه الفصرة وكذلك أن أسعدر ال

 الذي أ ى إلى تراجع فعدلية هذه الأ اة. 

  06/03/2004إلى  02/08/1995الفترة الثانية من 

ليسصمر في الانخفدض ختلال  %14إلى  1995انخفض المعدل بنقطة واحدة في نهدية سنة 

فصرة نهدية تطبيق برندمج الصعديل  والصي تزامنت مع1998سنة %9.5هذه الفصرة و يال إلى معدل 

الهيكلي مع صندوق النقد الدولي، واسصمر هذا المعدل في الانخفدض ختلال طول هذه 

ويفسر سبب ختفض هذه النسبة من طرف بنك الجزائر إلى القدرة  2004سنة  %4الفصرةليال إلى 

وهو مد أعطى نوع  على الصحكم في معدلات الصضخم بدلإضدفة إلى تسجيل معدلات فدئدة إيجدبية

من الماداقتية لهذه الأ اة، بدلإضدفة إلى تحسن الوضعية المدلية للمادرف وظهور فدئض 

 سيولة لديهد ممد جعلهد تحجم عن طلب إعد ة الصمويل لدى البنك المركزي؛

  30/09/2016إلى  07/03/2004الفترة الثالثة من 

ويعو  السبب في  %4درت بـــــــــــتميزت هذه الفصرة بثبدت معدل إعد ة الخام في نسبة قت

ذلك إلى ارتفدع أسعدر النفط في هذه الفصرة مد سدهم في توفير سيولة للدولة الأمر الذي جعل 

نقدي ومدلي،  اسصقرارعلى هذه الأ اة يقل نوعد، ختدصة وأن هذه الفصرة عرفت  عصمد الا

 ؛قتصاد بدلإضدفة إلى انخفدض معدل الصضخم بدلا

 30/04/2017إلى  01/10/2016من سنة  الفترة الرابعة 

ويعو  سبب  ،%3.5 ض معدل إعد ة الخام إلىيخفتفي هذه الفصرة عمل بنك الجزائر على 

بسبب الأزمة النفطية، الأمر  يالجزائر قتصاد مست الاذلك إلى نقص السيولة المارفية الصي 

 ؛لسيولة إلى الجهدز المارفيالذي  فع بدلسيدسة النقدية إلى تخفيض هذه النسبة محدولةً إعد ة ا

  2022إلى  2017الفترة الخامسة من 

وإبقدءه  31/12/2017ابصداء من %3.75إلى معدل إعد ة الخام  بإعد ةرفعالبنك المركزي  قتدم

تنفيذ الصمويل النقدي غير وهذا راجع إلى ثدبت على هذه القيمة ختلال السنوات الخمسة الأختيرة 

الذي أ ى إلى ارتفدع السيولة المارفية بشكل واضح في  2017 الصقليدي اعصبدراً من نوفمبر

دت الخزينة العمومية، إلى ارتفدع حصيدج، كمد تجسد مواصلة الصمويل النقدي لا2018نهدية سنة

الأمر الذي أ ى إلى إلغدء هذا  ،2019جدنفي  22جديد في مسصوى السيولة الصي بلغت ذروتهد في

لصسببه في ارتفدع معدلات الصضخم والذي بقيت أثدرهد حصى  2019النوع من الصمويل لبقية سنة

  بدلرغم من  انخفدض نسبة السيولة ختلال السنصين الأختيرتين.2022سنة 
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 عمليات السوق المفتوحة.3.5.3

تصمثل هذه العمليدت في تدختل البنك المركزي في سوق النقد يبيع أو يشصري على 

أشهر وسندات ختدصة يمكن قتبولهد للخام أو  الخاوص سندات عدمة تسصحق في أقتل من سصة

لمنح قتروض ولا يجوز في أي حدل من الأحوال، أن تصم هذه العمليدت لادلح الخزينة أو لادلح 

الجمدعدت المادرة للسندات،لا يجوز في أي وقتت كدن أن يصعدى المبلغ الإجمدلي للعمليدت الصي 

من الإيرا ات العد ية للدولة  %20ا  السدبقة يجريهد البنك المركزي على السندات عدمة وفقد للمو

فرغم فعدلية أ اة السوق المفصوحة إلا أن بنك الجزائر لم ،(1)المثبصة في ميزان السنة المدلية السدبقة

مليون  ج  04وشملت مبلغد يقدر ب  1996يطبقهد إلا مرة واحدة بافة تجريبية في نهدية  يسمبر 

وتصم العملية بطلب بنك الجزائر عن طريق الصلكس من % 14.94بمعدل فدئدة مصوسطة يقدر ب 

البنوك و المؤسسدت المدلية أن تعطي تسعيرة قتدطعة للسند أو معدل فدئدة محد  بسعر الشراء 

وسعر البيع، ويصحال بنك الجزائر على العروض بدسصمرار ويخصدر أحسنهد وتصضمن عروض 

للسندات المبدعة وتدريخ العملية وتدريخ القيمة  هذه الصسعيرات المبلغ الإجمدلي المبلغ الإجمدلي

وتدريخ الاسصحقدق وعد  الأيدم بين تدريخ القيمة وتدريخ اسصحقدق السند وكذا معدل الفدئدة 

الاسمي، وتعصبر عمليد السوق المفصوحة أ اة لهد  ور قتوي وذو أهمية بدلالة الجزء النسبي الهدم 

نسبة لأصولهد، لكن لم يصمكن اسصعمدلهد في السوق النقدية للسندات العمومية في محدفظ البنوك بدل

2001، كمد هو الحدل بدلنسبة لسنة 2002من طرف بنك الجزائر ختلال عدم 
(2). 

 2022-1990الأدوات المستحدثة في الجزائر خلال الفترة .4.5.3
بنك الذي تحول إلى ظدهرة هيكلية، اسصعمل و، 2002بدلنظر إلى فدئض السيولة منذ بداية 

الجزائر وسدئل جديدة للسيدسة النقدية لامصادص فدئض السيولة، ويصعلق الأمر بكل من 

المصضمن تنظيم  08-91، حيث أكد النظدم رقتم السيولةوتسهيلة الودائع المغلة للفائدة استرجاع

 السوق النقدية، في بدبه الثدلث أنه يمكن لبنك الجزائر أن يصدختل بواسطة:

 سدعة وأن هذه العمليدت ليست آلية ولا  24لى سبيل الأمدنة لمدة عمليدت أختذ أو منح ع

 بصكدليف ثدبصة؛

  أيدم؛( 07)عمليدت أمدنة لمدة سبعة 

  عمليدت أخترى يحصفظ بنك الجزائر بإمكدنية إ ختدلهد وأن هذه العمليدت المنصظمة يمكن

 إنجدزهد في أي وقتت ولكن لادلح المادرف فقط؛

إ ختدل اسصرجدع السيولة  2002أفريل  11المؤرختة في  2022-02كمد تصضمن الصعليمة رقتم 

في السوق النقدية، حيث يصعلق الأمر بعمليدت اسصرجدع للسيولة على بيدض تصم عن طريق 

سدعة أو لأجل، يصم مكدفأتهد  24مندقتادت فورية والصي يمكن أن تكون في شكل و ائع لمدة 

دختل بنك الجزائر في السوق النقدية بمعدلات بمعدل فدئدة يحد  بدلنسبة لكل عملية مندقتاة، يص

جوان  14المورختة في 05-04تعكس تطور الوضع في السوق النقدية، بدلإضدفة إلى الصعليمة رقتم 

الو ائع المغلة للفدئدة، ويصعلق الأمر بصسهيلة  ائمة يصم القيدم بهد على  ةالمصعلقة بصسهيل 2005

بشكل حاري، حيث يمَُكِن  هذه الأختيرة من بيدض ويخااهد بنك الجزائر لادلح المادرف 

اللجوء إلى هذه الصسهيلة بمعدل ثدبت يعلن عنه بنك الجزائر مسبقد، ويمكنه تغييره حسب تقلبدت 

 .(3)السوق وتطور هيكل المعدلات

                                                           
 .529، ص 16جزائر، العد ال ،المتعلق بالنقد والقرض 90/10القانون رقم (، 1990الجريدة الرسمية)(1)
 .489، ص مرجع سبق ذكره(، 2017وليد بشيشي) (2)
 .182-181، ص ص التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر (، 2008بنك الجزائر)( 3)
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 . خلاصة الفصل6.3

 من عدة 2022-1990من ختلال الصطرق إلى واقتع السيدسة النقدية في الجزائر ختلال الفصرة  

جوانب بدءاً من السلطة النقدية وأهم الصعديلات الصي طرأت عليهد، بدلإضدفة إلى تطورات كل 

من الكصلة النقدية ومقدبلاتهد تبين أنه حدثت عدة تغيرات في  المنظومة المارفية من ختلال 

قتدنون النقد والقرض وتعديلاته الصي ضبطت إ ارة وتسيير البنك المركزي من كل الجوانب، كمد 

بين أن السيدسة النقدية ختلال هذه الفصرة مرت بدلعديد من المحطدت والصطورات ، حيث تم برم ت

عدة اتفدقتيدت مع مؤسسدت النقد الدولي في إطدر مد يسمى ببرامج الاسصعدا  الإئصمدني وبرامج 

النقدية الصسهيل الصمويلي،  مسصعملة العديد من الأ وات المبدشرة وغير المبدشرة للصحكم في الكصلة 

مع اسصحداث عدة أ وات جديدة في السوق النقدية، كمد تبين أن السيدسة النقدية ختلال هذه الفصرة 

 ي السدئد في كل فصرة.قتصاد تغير بين الانكمدشية والصوسعية  حسب الوضع الا
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 .مدخل 1.4

وإبراز النقدية بعدمد تم الصطرق للجدنب النظري والذي تمحور حول المفهوم العدم للسيدسة  

لأهم الصطورات الصي مرت ي، وذلك من ختلال الصعرض قتصاد الا سصقرار ورهد في تحقيق الا

ي في الجزائر، سيصم في هذا الفال قتصاد الا سصقراربهد مكوندت السدسة النقدية  ومؤشرات الا

ى  المصغيرات عل2Mالصطبيقي الصطرق إلى قتيدس أثر السيدسة النقدية من ختلال معدل الكصلة النقدية 

ي( والصي قتصاد الأربعة لمربع كدلدور السحري )البطدلة، الصضخم، ميزان المدفوعدت والنمو الا

-1990ية ككل ختلال الفصرة )قتصاد تمثل بدورهد الأهداف النهدئية للسيدسة النقدية والسيدسة الا

فجوات الزمنية في هذه الدراسة على تطبيق نموذج الانحدار الخطي لل عصمد ( حيث تم الا2022

والذي يعصبر أكثر نموذج ملائم لهذه الدراسة، كونه يعطي أفضل  ARDLالموزعة المصبدطئة 

 النصدئج لمعلمدت النموذج المقدر في الأجل الطويل.

 الإطار النظري للتحليل القياسي المتبع في الدراسة .2.4

عليه أثندء  عصمد الاية وقتصاد يعد الصحليل القيدسي ختطوة مهمة في  راسة الظواهر الا

 ي يكون أكثر  قتة وماداقتية.قتصاد الصحليل الا

 .مفاهيم عامة حول النمذجة القياسية1.2.4

، الطرق القيدسية في مجدلات مصعد ةتسُصخدم لصطبيق إحادئية مهمة النمذجة القيدسية أ اة 

هوم هذا المطلبسنسصعرض مف،ومن ختلال يةقتصاد وذلك بهدف صيدغة وتطوير النظرية الا

القيدسي، وأهداف النمذجة القيدسية، بدلإضدفة إلى مخصلف المراحل العلمية الصي تمر  قتصاد الا

 .بهد

 القياسي وأهداف النمذجة القياسية قتصاد. الا1.1.2.4

أ اة حيوية لصحليل البيدندت وتقديم رؤى مسصندة إلى الأ لة حول القيدسي  قتصاد الاعصبر ي

 .ية على المجصمعاد قتصكيفية تأثير السيدسدت الا

 القياسي قتصادمفهوم الا .أ

ي الكمي، أين يقوم بايدغة قتصاد القيدسي بأنه "أسلوب من أسدليب الصحليل الا قتصاد يعرف الا

ية والإحادء قتصاد مسصخدمد النظرية الا يةقتصاد النمدذج الا تحليل وتقدير واختصبدر

من ندحية والمسدعدة في عملية ية المخصلفة قتصاد والريدضيدت، بهدف اختصيدر النظريدت الا

 .(1)يةقتصاد اتخدذ القرارات ووضع السيدسدت الا

 أهداف النمذجة القياسية .ب

 : (2)ثة أهداف وهي كمد يليتصمثل النمذجة القيدسية في تحقيق ثلا

 ية والصحقق من مدى هذه النظرية مع الواقتع الفعلي، ومن ثم يمكن قتصاد اختصيدر النظريدت الا

 ية جديدة؛اقتصاد أو تعديلهد والصوصل إلى نظرية  قتبولهد أو رفضهد

 ية من ختلال توفيره لصقديرات كمية للعلاقتدت قتصاد المسدعدة في عملية اتخدذ القرارات الا

 ية؛قتصاد ية تعصبر مهمة في عملية اتخدذ القرارت الاقتصاد الا

                                                           
 ،حالة الجزائر -دراسة قياسية-دور الانفاق العام في تحقيق التنمية الاقتصادية للدول المصدرة للنفط،(2018 ليلة ضدلع) (1)

 ،الجزائر ،جدمعة حسيبة بن بوعلي الشلف ،كلية العلوم الاقتصاد ية والصجدرية وعلوم الصسيير ،وحة  كصوراه غير منشورةأطر

 .215ص 
 .215ص  ،المرجع نفسه(2)
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 للعلاقتدت  ية من ختلال توفيره لقديرات كميةقتصاد المسدعدة في عملية اتخدذ القرارات الا

 ية؛قتصاد ية تعصبر مهمة في عملية اتخدذ القرارات الاقتصاد الا

 ية من ختلال وفير الصنبؤات عن المصغيرات قتصاد المسدعدة في وضع وتقييم السيدسدت الا

 ية في المسصقبل.قتصاد الا

 ية السلاسل الزمنيةاستقرار.2.2.4

، العندصر سل الزمنيةالسلاية اسصقرارمن ختلال هذاالفرع سيصم الصطرق إلى مفهوم 

ية السلال اسصقرارعن الكشف  واختصبدرات طرقالمكونة للسلاسل الزمنية، بدلإضدفة إلى 

 الزمنية.

 ية السلاسل الزمنيةاستقرار.مفهوم 1.2.2.4

ية في المفهوم الإحادئي على  السلسلة الزمنية الصي تمصدز بثبدت سصقراريطلق ماطلح الا

 راسة السلسة الزمنية لأي ظدهرة  من ختلال، )1(المشصركة عبر الزمن توقتعهد، تبدينهد وتبديندتهد

ية يمكن أن نميز بين نوعين من هذه السلاسل، فهندك سلاسل تحصوي على صدمدت اقتصاد 

وذات اتجده زمني وهي السلاسل الزمنية غير المسصقرة، في حين أن السلاسل المسصقرة هي تلك 

شوائية ولا وجو  فيهد لاتجده زمني، وعلى العموم يمكن الصي لا تحصوي إلا على المركبة الع

القول عن سلسلة زمنية مد أنهد سلسلة مسصقرة إذا كدن كل من وسطهد الحسدبي، تبدينهد، وتبدينهد 

 .(2)المشصرك ثدبت ومسصقل عن الزمن

 للسلاسل الزمنية العناصر المكونة.2.2.2.4

 :(3)تصمثل مكوندت السلاسل الزمنية فيمد يلي

 ويعني تطور السلسلة في الأجل الطويل، ويأختذ إحدى الحدلصين إمد اتجده عدم لاتجاه العاما :

تزايدي أو اتجده عدم تندقتاي ويكون في الحدلة الأولى أذا كدنت قتيمة الظدهرة تصزايد عبر 

الزمن، ويأختذ الحدلة الثدنية في حدلة مد اتجهت قتيمة الظدهرة إلى النقادن، وكذلك يمكن أن 

الاتجده العدم شكل الخط المسصقيم كمد قتد يأختذ شكل المنحنى، ويبرز الاتجده العدم تأثير  يأختذ

 العوامل طويلة الأجل على السلسلة الزمنية؛

 تشير هذه المركبة إلى الصغيرات والصذبذبدت الموسمية أو الفالية التغيرات الموسمية :

تصم غدلبد بطريقة منصظمة، في الندتجة عن تغير الفاول بسبب تأثير عوامل ختدرجية وهي 

شكل  ورات لا يزيد طولهد عن السنة فقد تكون أسبوعية أو شهرية أو فالية، وتبين 

الصغيرات المصمدثلة أو المصشدبهة الصي تظهر في الأسدبيع أو الأشهر أو الفاول المصندظرة 

ومثدل على ذلك  ختلال الفصرات الزمنية المخصلفة الصي تعو  إليهد مشدهدات السلسة الزمنية،

الصغيرات في عد  المسدفرين من سدعة إلى أخترى أو من يوم إلى آختر في إحدى المحطدت، 

 أو تغيرات مبيعدت الألبسة القطنية من فال إلى آختر في السنة الواحدة؛

                                                           
، أطروحة  كصوراه غير منشورة، أسواق رأس المال والتقلبات الاقتصادية دراسة نظرية قياسية(، 2015أشواق بن قتدور))1(

 .167، الجزائر، ص3وم الاقتصاد ية والصجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة الجزائركلية العل
-1980الإنفاق الحكومي ودوره في دعم معدلات النم الاقتصادي في الجزائر دراسة قياسية للفترة،(2019سرير عبد القد ر)( 2)

جدمعة الجيلالي بونعدمة ختميس  ،صسييركلية العلوم الاقتصاد ية والصجدرية وعلوم ال ،أطروحة  كصوراه غير منشورة ،2014

 .149الجزائر ص  ،مليدنة
 .190ص  ،مرجع سبق ذكره،عبد القد ر فدر ( 3)
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  :وهي تلك الصغيرات الصي تمس قتيم السلسلة الزمنية باورة زمنية منصظمة التغيرات الدورية

ويزيد أمدهد عن السنة، والصغيرات الدورية تقيس فصرة أو  ورة الغير أو غير منصظمة 

للمعطيدت، وقتد تخصلف الصغيرات من حيث مدتهد أو من حيث ارتفدعهد، ومن العوامل 

المسببة لهذه الدورات الصغيرات في السيدسدت النقدية والمدلية، الصغيرات في حجم الإنفدق 

 الرأسمدلي، ......الخ؛

 وهي الصحركدت الفجدئية في السلسة الزمنية الصي تعو  للعوامل شوائية: عالتغيرات ال

العشوائية مثل الزلازل والبراكين، الحروب والاضطرابدت العمدلية، الصي لا يمكن الصنبؤ بهد 

أو تحديد حجمهد نظرا لعشوائيصهد، كمد تعصبر من قتبيل الصحركدت العرضية للصغيرات الصي 

 ة ختلال فصرة معينة نصيجة الادفة.تطرأ على السلسلة الزمني

 ية السلاسل الزمنيةاستقرار. طرق واختبارات الكشف عن 3.2.2.4

للقيدم بدراسة أي علاقتة في الأجلين الطويل والقاير يسصوجب الأمر  راسة الخادئص 

د المميزة للسلاسل الزمنية للمصغيرات المسصخدمة في الصقدير لصفد ي الصقدير المزيف، ويوجد العدي

ية السلاسل الزمنية يمكن أن نذكر أهمهد فيمد اسصقرارمن الطرق الصي يمكنند إتبدعهد في اختصبدر 

 يلي:

 (ACF)تحليل دالة الارتباط الذاتي .أ

بين المصغيرات الصي تقع على السلسة نفسهد أو  هي  الة تقيس  رجة الارتبدط الخطي

أهمية كبيرة في إبراز الخادئص  العملية العشوائية، ختلال فصرات زمنية مخصلفة، وهي ذات

 :(1)كمد يلي Kالهدمة للسلسلة الزمنية ويعبر عن  الة الارتبدط الذاتي عند الفجوة

0

KY
PK

Y
            أو

 

 

1

1

n

tt

n

tt

k y y
PK

y y

  


 




 

عد  nالصبدين كمد هو محد  من قتبل، غ: مصوسط العينة، k،0Yالصغدير عند الفجوة tyحيث أن: 

0kالمشدهدات، ونلاحظ لمد   ،0 1P  

+، 1و-1وتمثل  الة الارتبدط الذاتي بدلبيدن، بحيث تصراوح قتيمة معدمل الارتبدط الذاتي بين

ن معدمل الارتبدط الذاتي يسدوي الافر أو قتريب وبذلك فإن السلسة الزمنية تكون مسصقرة إذا كد

 ؛kمنه، وفي هذه الحدلة يجب أن تنخفض الارتبدطدت الذاتية بسرعة كلمد ارتفع 

على  عصمد يمكن إجراء اختصبدر مشصرك لمعنوية معدملات الارتبدط الذاتي كمجموعة، وذلك بدلا

 (؛ljung-Boxاحادئية)

  :1.......…=..صيغة الاختبار=P1=P1=P0H 

 1Hيوجد على الأقتل معدمل واحد يخصلف عن الافر=

  :يصم إحادئية تكوين الاختبار(LB)  انطلاقتد من القدنون الآتي: تصبع هذه الإحادئية كأي

 ؛hبدرجدت حرية2xتربيع

  :يصم رفض فرضية العدمالقرار
0H2: إذا كدنQ Xيلة، ممد يعني أنه وقتبول الفرضية البد

 ، أي أن السلسة غير مسصقلة.0يوجد على الأقتل معدمل واحد للارتبدط اذاتي يخصلف عن 

                                                           
، أطروحة  كصوراه غير دورة سياسة الإنفاق العام في تحقيق الاستقرار الاقتصادي في الجزائر،(2024آمنةبومعزة )( 1)

 .213-212صص  ،الجزائر ،جدمعة أم البواقتي ،سييركلية العلوم الاقتصاد ية والصجدرية وعلوم الص،منشورة
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 اختبارات جذر الوحدة .ب

 :تصمثل اختصبدرات جذر الوحدة فيمد يلي

 DFفولر  -ياختبار ديك (1

هو أحد أهم اختصبدرات الكشف عن جذر الوحدة في السلسة الزمنية، حيث يعصمد على ثلاثة 

 ذج للانحدار الذاتي لاختصبدر فرضية العدم والفرضية البديلة على النحو الصدلي:نمد

𝒀𝐓 = ∅𝒚𝒕−𝟏 + 𝜺𝒕………………......... (1)نموذج الانحدار الذاتي من الرتبة الأولى 

𝒀𝐓 = ∅𝒚𝒕−𝟏 + 𝜷𝒕+𝜺𝒕……………...... (2) . بتنموذج الانحدار الذاتي مع وجو  ثد  

𝒀𝐓 = ∅𝒚𝒕−𝟏 + 𝜷𝒕+𝑪+𝜺𝒕……....…… مالاتجده العدنموذج الانحدار الذاتي مع وجو  (3)  

{
𝑯𝟎∶ ∅=𝟏

𝑯𝟏∶ ∅<𝟏
 

يصم اختصبدر الفرضيصين
0H و

1Hعلى نصدئج الإحادئية  عصمد بدلا(statistic-t فإذا كدنت القيمة ،)

Tabtأكبر من القيمة المجدولة المحسوبة أكبر من القيمةtدئية الإحا Tabulét t  فإنه يصم قتبول ،

فرضية العدم 0 : 1H  المخصدرةالقيمة  عندa ، وبدلصدلي وجو  جذر الوحدة ومنه فإن بيدندت

 ( غير مسصقرة؛tyالسلسلة الزمنية )

 ADFفولر الموسع -يتبار ديكاخ (2

( لصفد ي مشدكل ارتبدط الأختطدء، حيث Dickey-Fullerجدء هذا الاختصبدر الموسع ضمن مسدعي )

 يعصمد على اختصيدر الفرضية البديلة بدسصعمدل النمدذج الثلاثة الصدلية: 
∆𝜸𝝉 = 𝝆𝜸𝝉−𝟏 − ∑ ∅𝒋 ∆𝒚𝒕−𝒋+𝟏

𝝆
𝒋=𝟐 + 𝜺𝒕               …………….... (1) 

∆𝜸𝝉 = 𝝆𝜸𝝉−𝟏 − ∑ ∅𝒋 ∆𝒚𝒕−𝒋+𝟏
𝝆
𝒋=𝟐 + 𝒄 + 𝜺𝒕     …………….......(2)  

∆𝜸𝝉 = 𝝆𝜸𝝉−𝟏 − ∑ ∅𝒋 ∆𝒚𝒕−𝒋+𝟏
𝝆
𝒋=𝟐 + 𝒄 + 𝒃𝒕 + 𝜺𝒕…………….. (3)  

( فمثل فصرة pتشويش أبيض أي أن البواقتي تصميز بدلاسصقلالية الصدمة، أمد )𝜺𝑻حيث تكون 

( أو Akaikeء الزمني الصي يصم اختصيدرهد على أسدس المفدضلة بين معيدر)الإبطد

  .(1).(Schwarzمعيدر)

                                                           
؛ أطروحة  كصوراه غير -دراسة قياسية-الاستقرار النقدي والنمو الاقتصادي في الدول المغاربية(، 2023جلول شرارة ))1 (

 .230منشورة؛ كلية العلوم الاقتصاد ية والصجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة ماطفى إسطمبولي معسكر؛ الجزائر؛ ص
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 Philips-Perron(PP)اختبار فيليبس وبيرون (3

فدلر وذلك للأختذ بعين  -يقوم هذا الاختصبدر على تاحيح غير معلمي لإحادئيدت  يكي

 :(1)واتالاعصبدر مشكلة غير تبدين الحد العشوائي، ويصم في أربع ختط

 فدلر بدسصعمدل طريقة المربعدت الاغرى -تقدير النمدذج الثلاثة الأسدسية لاختصبدر  يكي

 العد ية مع حسدب الإحادئيدت المرتبطة بهد؛

  :تقدير تبدين المدى القاير𝛔𝟐 =
𝟏

𝐧
∑ 𝐞𝐭

𝟐𝐧
𝐈= حيثteيمثل بدقتي الصقدير؛ 

 لمدى(تقدير معدمل الماحح )المسمى بدلصبدين طويل ا𝒔𝐭
المحد  انطلاقتد من بنية الصبديندت  𝟐

 المشصركة لبواقتي النمدذج المقدرة مسبقد حيث:

𝒔𝐭
𝟐 =

𝟏

𝐧
∑ 𝐞𝐭

𝟐
𝐧

𝐢=𝟏
+ 𝟐 ∑ [𝟏 − (

𝐢

𝐥 + 𝟏

𝟏

𝐢=𝟏
)]

𝟏

𝐧
∑ 𝐞𝐭 𝐞𝐭−𝐢

𝐧

𝐭=𝐢+𝟏
 

  ولصقدير هذا الصبدين يجب تحديد عد  الصأختراتI دلالة عد  المشدهداتالمقدرة بn. 
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  مع القيم الحرجة لجدول مدك كينون فإذا تبينأن  الإحادئيةوتقدرن هذهpp  أكبر

 جذر الوحدة وبدلصدلي فهي غير مسصقرة. من القيم الجدوليةفنقول عن السلسلة أنهد تحصوي على

 kpssاختبار  (4

 لاختصبدر جمضدعف لاغرون اسصخدام1992سنة  Kwiatkowskو Shmidt Shin ،Philipsاقتصرح 

فرضية العدم الصي تقر بأن السلسة مسصقرة، وهذا بعد تقدير النموذجين الثدني والثدلث المقصرحين 

∑=قتي لصقدير، وحسدب المجموع الجزئي لبدADFفي اختصبدر  = 𝟏𝒆𝒕
𝒕
𝒊 𝑺𝐭

، ثم يصم تقدير الصبدين 𝟐

𝑺𝐭طويل الأجل
 بدلعلاقتة الصدلية: جمثل اختصبدر فيليبس بيرون، وتعطى علاقتة مضدعف لاغرون𝟐

2

2 1

1 n

tt
LM s

s 
  

المحسوبة  LMويصم رفض فرضية العدم الصي تشير بأن السلسلة غير مسصقرة إذا كدنت 

(، أي أن السلسة تكون ADFمن القيمة الحرجة)والصي تطدبق القيمة الجدولية لاختصبدر  أكبر

 .(2)أقتل من القيمة الحرجةLMمسصقرة إذا كدنت قتيمة 

 ARDL.نموذج الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية الموزعة 3.2.4

سلاسل هو اختصبدر يصطلب تكدمل الARDLنموذج الانحدار الذاتي للإبطدء الزمني الموزع 

ه في حدلة كون السلاسل الزمنية اعصمد فإنه يمكن  pesaranالزمنية من نفس الدرجة، فحسب 

أو ختليط بينهمد ويبقى المدنع الوحيد I(1)أو مسصقرة عند الفرق الأول I(0)مسصقرة عند المسصوى 

                                                           
أثر السياسة النقدية والمالية لتحقيق التنمية المستدامة دراسة تحليلية قياسية في الجزائر خلال ،(2019رزيقة عبدلي )(  1)

جدمعة الجيلالي بونعدمة  ،كلية العلوم الاقتصاد ية والصجدرية وعلوم الصسيير ،أطروحة  كصوراه غير منشورة ،2015-1990الفترة 

 .214ص ،الجزائر ،ختميس مليدنة
 .215ص  ،مرجع سبق ذكره،آمنة بومعزة( 2)
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دفة إلى ، بدلإضI(2)لهذا الاختصبدر هو أن لا تكون السلاسل الزمنية مصكدملة من الدرجة الثدنية

لهد مميزات أفضل في حدلة الدراسدت الصي تحصوي على مشدهدات  pesaranذلك فإن منهجية 

من  (ARDL)قتليلة، بدلنظر إلى الاختصبدرات المعصد ة للصكدمل المشصرك، كمد يمكنند هذا النموذج

س تحديد العلاقتة بين المصغير الصدبع والمصغيرات المسصقلة في المدى الطويل والقاير في نف

المعد لة، كمد يقدم تقديرا غير مصحيز وذي كفدءة، ويمكن لكل مصغير في نموذج الانحدار الذاتي 

، أن يأختذ عد  كدفي من فصرات الإبطدء، كمد يعطي أفضل (ARDL)للإبطدء الزمني الموزع

النصدئج للمعلمدت في الأجل القاير، و أن اختصبدرات الصشخيص يمكن الاسصند  إليهد بافة كبيرة، 

 Akaik Informationيسصخدم عمومد معيدرين وهمد:  Kولاختصبدر طول الفصرات الموزعة 

Critien(Aic) وSchartsz Criterion(Sch)على أ نى قتيمة  عصمد ، حيث يصم إختصبدر طول الفصرة بدلا

في السلاسل الزمنية قتد تحكمه فصرة  yعلى  xحيث أثير المصغير المسصقل (Sch)و  (Aic)لكل من 

( حيث أن الاسصجدبة توزع على نطدق واسع yطويلة نسبيد للصأثير النهدئي على المصغير ) زمنية

عبر الزمنفإذا كدنت المدة الفدصلة بين الفعل ور  الفعل طويلة نسبيد فإن المصغيرات المسصقلة 

المصبدطئة يجب إ ختدلهد في النموذج، ومبدأ نمدذج الإبطدء يكون بضم سلسلة مصغيرات الإبطدء 

 مسصقلة لضمدن عملية الصعديل حسب النموذج البسيط الصدلي:ال

t+ uq -txp+………+a2-tx2+ a1 -tx1+ a tx0aYt = 

الذي يعصمد ،tyعلى القيمة السدبقة للمصغير الداختلي عصمد ويظهر السلوك الديندميكي من ختلال الا

، AR (p)Autorégressive model( والمصمثل في نموذج الانحدار الذاتي Yعلى القيم السدبقة لـــــ )

 ويعبر عنه بدلايغة الصدلية:

1 1 2 2 .......................t t P T P tYT BY B Y B Y        

ي هي إ مدج المصغيرات قتصاد والطريقة البديلة لاحصواء المركبة الديندميكية في السلوك الا

الداختلية المصبدطئة إلى جدنب المصغيرات الخدرجية كمصغيرات مفسرة، ويمكن الصعبير عن معد لة 

 Autoressive) (ARDL)دسي لنموذج الانحدار الذاتي للإبطدء الزمني الموزعالشكل الأس

destributed ) :كمد يلي 

0 1 1 2 2 0 1 1 2 2..... ....t t p t p t t t p t q tYT B B y B y B y a x a x a x a x                 

 :حيث

Yt مفسر بدلقيم المبطأة للمصغير ذاته، كمد يصضمن مكوندت إبطدء موزعة، وذلك في شكل إبطدء

:عد  فصرات P: يمثل الحد الثدبت؛0B؛x موزعة، وذلك في شكل إبطدءات مصصدلية للمغير المسصقل

 ؛TYالإبطدء للمصغير 

q عد  فصرات الإبطدء للمصغير :tx؛𝛆𝒕حد الخطأ العشوائي؛ :T(1): الاتجده الزمني. 

 . فحص ومعالجة البيانات المستخدمة في الدراسة3.4

لكل من مصغيرات الدراسة،النمدذج القيدسية المسصخدمة  المبحث وصفيصضمن هذا 

 .السلاسل الزمنية لمصغيرات الدراسة يةاسصقراراختصبدر و

 .وصفمتغيرات ونموذج الدراسة 1.3.4

من ختلال هذا الفرع سيصم تحديد كدفة المصغيرات المسصخدمة في هذه الدراسة مع إبراز 

 (.2022-1990النموذج المسصخدم ختلال الفصرة )

                                                           
كلية العلوم الاقتصاد ية  ،أطروحة  كصوراه غير منشورة ،أثر السياسة النقدية والمالية على النمو الاقتصادي،حسيبة مداني( 1) 

 .323-321ص ص ،الجزائر ،جدمعة  جيلالي ليدبس، سيدي بلعبدس ،والصجدرية وعلوم الصسيير
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 .وصف متغيرات الدراسة 1.1.3.4

راسة على مصغير تفسيري واحد وهو "الكصلة النقدية"، وذلك لصحليل في هذه الد عصمد الاتم 

ي، قتصاد النمو الاكدلصدلي الجزائري، وهي  قتصاد تأثيره على عدة مصغيرات تدبعة في الا

فهم وتقييم الكصلة النقدية كمؤشر ل دسصخداميصعلق هذا ب حيثالبطدلة، الصضخم، وميزان المدفوعدت.

 ي.اد قتصالا سصقرارعلى الاأثرهد 

 :لكل من هذه المصغيرات المسصخدمة في النموذج القيدسيشرح  وفي مديلي

 2M: يصمثل في السيدسة النقدية والذي تم العبير عنهد بقيمة الكصلة النقدية المتغير المستقل .أ

 .)مليدر  يندر(

 : والمصمثلة في: المتغيرات التابعة .ب

 في الندتج المحلي الإجمدلي)نسبة مئوية(،  تم الصعبير عنه بمعدل النمو ي:قتصادالنمو الا

 ي الداختلية؛قتصاد الا سصقراروهو مؤشر من مؤشرات الا

 :تعصبر مؤشر لنسبة العمدلة في السوق الجزائري تم الصعبير عنهد بمعدلات البطدلة  البطالة

 ي الداختلية؛قتصاد الا سصقرارالسنوية)نسبة مئوية( وهي كذلك مؤشر من مؤشرات الا

 :عصبر مؤشر للمسصوى العدم للأسعدر وتم الصعبير عنه بمعدلات الصضخم ي التضخم

 الداختلية؛ سصقرارالسنوية)نسبة مئوية(، وهو كذلك من أبرز مؤشرات الا

 في هذه الدراسة على رصيد الميزان الجدري )نسبة مئوية(  عصمد تم الا :ميزان المدفوعات

لسلع المد ية وغير المد ية للدولة مع لصمثيل الصوازن الخدرجي وذلك لاشصمدله على جميع ا

 سصقرارالدول الخدرجية وكونه بند مهم في ميزان المدفوعدت وكذلك أحد أبرز مؤشرات الا

 ي.قتصاد الا

 . النموذج المستخدم في الدراسة2.1.3.4

تسصند إلى قتدعدة بيدندت زمنية مشدهدة في هذه الدراسة،  33من عينة تصألف  اسصخدامتم 

هذا حيث يصيح  .(T= 33)2022إلى عدم  1990فصرة زمنية تمصد من عدم على مل صتشوللجزائر، 

 .الاختصيدر للدراسة تحليل الصطورات والصغيرات على مدى السنوات الثلاثة والثلاثين المدضية

دذج القيدسية النموصيف مجموعة من تتم طبيقية حول الظدهرة المعنية، لإجراء  راسة تو

 :غصعلى الشكل الصدليايلصي،واالمسصخدم في الدراسة
𝑃𝐼𝐵 =  𝑓(𝑀2) 

𝐶𝐻𝑂 =  𝑓(𝑀2) 

𝐼𝑁𝐹 =  𝑓(𝑀2) 

𝐵𝐶 =  𝑓(𝑀2) 

قتدعدة بيدندت زمنية )سلاسل زمنية( للجزائر، حيث تمصد  اسصخدامتم لصنفيذ هذه النمدذج، و

ون بهذا يك .(T= 33) 2022إلى عدم  1990من عدم الفصرة أي تشمل عدمًد،  33الفصرة الزمنية لمدة 

على  مدذجالأسدسية للنكصدبة الايغة ن على هذه العينة، يمكمشدهدة وبندء 33عد  المشدهدات 

 النحو الصدلي: 
𝑃𝐼𝐵𝑡 = C + 𝛽1𝑀2𝑡+𝜀𝑡 

𝐶𝐻𝑂𝑡 = C + 𝛽1𝑀2𝑡+𝜀𝑡 

𝐼𝑁𝐹𝑡 = C + 𝛽1𝑀2𝑡+𝜀𝑡 

𝐵𝐶𝑡 = C + 𝛽1𝑀2𝑡+𝜀𝑡 
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 تحليل الإحصائي لمتغيرات الدراسة.ال2.3.4

يعصبر الصحليل الإحادئي المنهجية الأولى في جميع الدراسدت الصطبيقية الصي تدرس 

ه على العديد من الأ وات والأسدليب الإحادئية بمد في عصمد العلاقتة بين المصغيرات، وذلك لا

ل هذا المطلب، كمد ذلك مقدييس الصشصت والنزعة المركزية، وهو مد سيصم الصعرض إليه ختلا

بغرض تفسير قتوة علاقتة الارتبدط بين المصغير المسصقل (ACP)سنسصخدم طريقة الصحليل الشعدعي

 .والمصغيرات الصدبعة

 .التحليل الوصفي لبيانات متغيرات الدراسة1.2.3.4

سيصم اسصظهدر مجموعة من الاختصبدرات الوصفية لصبيدن أهم من ختلال هذا الفرع 

 .المسصخدمة في هذه الدراسة تختادئص البيدند

 (: الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة1-4الجدول رقم )

BC CHO INF PIB M2 N=33 

7.788921 1.815787- 2.922650- 0.024727 8.294101 
المتوسط 

 الحسابي

 الوسيط 8.482105 0.029000 -3.036554 -2.009915 8.020836

 أكبر قيمة 9.975259 0.069000 0.29800 0.292900 21.9082

 أصغر قيمة 5.837745 -0.051000 0.01400 0.098000 -28.6265

0.863899 0.416229 1.013278 0.023261 1.288773 
الانحراف 

 المعياري

 .Eviews12على مخرجدت برندمج  عصمد من إعدا  الطدلبة بدلاالمصدر:

تطور قتيمة الكصلة النقدية ختلال أن  2Mيصضح من قتيم المصغير :(2M)بالنسبة للكتلة النقدية  .أ

وأ نى قتيمة قتدرت  2022سنة  9.97فصرة الدراسة كدن محاورا بين أكبر قتيمة قتدرت بــــــ 

 .1.28، وانحراف معيدري قتدر بـــــــ 8.29بمصوسط بلغ  1990سنة 5.83بــــــ 

 (2022-1990): نمو الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة (1-4)الشكل رقم 
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 .Eviews12مخرجدت برندمج المصدر:

 

ي قتصاد أ ن النمو الا(PIB)يصضح من ختلال قتيم المصغير  :(PIB)يقتصادبالنسبة للنمو الا .ب

 5.1-%و أ نى قتيمة 2003سنة%96.ختلال فصرة الدراسة كدن محاورا بي أعلى قتيمة   

 . 0.023بــــــ  وانحراف معيدري قتدر 0.024بمصوسط بلغ  ،2020سنة

 (2022-1990)ي في الجزائر خلال الفترة قتصاد(: تطور النمو الا2-4الشكل رقم)

-.06
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-.02

.00
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.06

.08
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PIB

 
 .Eviews12مخرجدت برندمج المصدر:

البطدلة ختلال هذه الفصرة كدنت  (CHO)تبين من قتيم المصغير  :(CHO)بالنسبة للبطالة  .ج

، 2013سنة 9.8%وأصغر قتيمة بلغت  1999سنة29.29%ـــ محاورة بين أكبر قتيمة قتدرت بـ

 .0.41وانحراف معيدري  -1.81بمصوسط حسدبي قتدر بــــــ 

 2022-1990تطور معدلات البطالة في الجزائر للفترة (:3-4)الشكل رقم 
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 .Eviews12ج برندم دسصخداممن اعدا  الطدلبة بالمصدر:

أن الصضخم ختلال فصرة الدراسة  (INF)يصضح من قتيم المصغير :(INF)خم بالنسبة للتض .د

سنة  1.14%وبين أصغر قتيمة سنة بمصوسط بلغ سنة  1995قتيمة سنة 29.8%انحار بين أعلى 

 .1.01وانحراف معيدري قتدر بــــــ2005

 2022-1999(: تطور معدلات التضخم في الجزائر خلال الفترة 4-4الشكل رقم)
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 .Eviews12مخرجدت برندمج  المصدر:
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 بالنسبة لميزان المدفوعات .ه
أن ميزان المدفوعدت ختلال فصرة الدراسة انحار بين أعلى  (BC)يصضح من قتيم المصغير 

وانحراف 7.78سنة بمصوسط بلغ 2016قتيمة 28.62-%أصغرسنةوبين  2007سنة %21.90قتيمة 

 .0.86معيدري قتدر بــــــ

 2022-1990ميزان المدفوعات في الجزائر للفترة : (5-4شكل رقم )ال

-3,000

-2,000

-1,000

0

1,000

2,000

3,000

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

BC

 

 .Eviews12مخرجدت برندمج  المصدر: 

 

 لمتغيرات الدراسة(ACP)يالتحليل الشعاع.2.2.3.4

والصي  (ACP)تقنية الصحليل الشعدعي بدلمكوندت الأسدسية دسصخدامتطبيق هذه الدراسة بسيصم 

تسمح بصقديم حيث بقدرتهد على فحص الهيكل والعلاقتدت في البيدندت بشكل فعدل.  تعرف

يسهل فهم العلاقتدت  المعلومدت بشكل باري على شكل رسوم بيدنية ثندئية أو ثلاثية الأبعد ، ممد

معدلجة عد  غير محدو  من المصغيرات الكمية، ممد يسمح بإظهدر ت، كمد تقوم ببين المصغيرا

 .للارتبدطدت بين هذه المصغيراتوتحليل سريع 

 دراسة الارتباط بين متغيرات الدراسة  .أ

عرض مافوفة معدمل الارتبدط الخطي بين مصغيرات الدراسة، المرحلة سيصم في هذه 

وذلك لضمدن أن ، ت وتحديد طبيعة العلاقتدت بينهدوذلك لصقييم قتوة الارتبدط بين هذه المصغيرا

بنيدً على مصغيرات مفسرة تظهر ارتبدطًد قتويًد وكدملاً مع تقديره يكون ميصم النموذج الذي س

ية أو السلبية بين من تحديد العلاقتدت الإيجدب سصمكن المافوفة ، حيث أن هذه الظدهرة المدروسة

تحقيق ارتبدط قتوي ، حيث أن معدملات الارتبدط الخطي دسصخدامب تهدحد  قتوتالمصغيرات، و

هرة المرا   راسصهد سيقلل من نسبة الخطأ وسوء الصقدير وكدمل بين المصغيرات المفسرة والظد

  في النموذج المسصخدم، ممد يسهم في زيد ة  قتة وقتوة الصحليل.
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 (: مصفوفة معامل الارتباط الخطي بين متغيرات الدراسة2-4الجدول رقم)

ميزان 

 المدفوعات
 التضخم البطالة

النمو 

 يقتصادالا
 ارتباط التباين الكتلة النقدية

    
1.610604 

1.000000 
2M 

   
0.205441 

1.000000 

0.591252 

0.515864 
PIB 

  
0.995618 

1.000000 

0.033959 

0.300303 

0.809149 

0.808213 
INF 

 
0.167997 

1.000000 

0.073365 

0.179388 

0.008627 

0.046438 

-0.425358 

-0.817730 
CHO 

0.723705 

1.000000 

0.102453 

0.293829 

0.015615 

0.018395 

0.104997 

0.272303 

-0.408743 

-0.578595 
BC 

 .Eviews 12برندمج  دسصخدامبإعدا الطدلبة من المصدر:

هندك علاقتة طر ية قتوية بين الكصلة النقدية  تبين أن، (2-4)رقتممن ختلال معطيدت الجدول 

 لكصلة النقديةالزيد ة في اهذا يعني أن و،0,515864ي، حيث يبلغ معدمل الارتبدط قتصاد والنمو الا

 .يقتصاد تؤ ي إلى زيد ة في النمو الا

، حيث بلغ معدمل طر يبدلنسبة للعلاقتة بين الكصلة النقدية والصضخم، يوجد ارتبدط أمد 

 .معدل الصضخمالزيد ة في هذا يعني أن الزيد ة في الكصلة النقدية تؤ ي إلى و0.808213الارتبدط 

بلغ معدمل الارتبدط والبطدلة، حيث لة النقدية ارتبدط سلبي قتوي بين الكصكذلك يوجد كمد 

 .هذا يشير إلى أن الزيد ة في الكصلة النقدية تؤ ي إلى انخفدض في معدل البطدلة،-0,817730

بلغ حيث  هندك ارتبدط سلبي،يوجدوميزان المدفوعدت، العلاقتة بين الكصلة النقدية أمد فيمد يخص 

إلى أن الزيد ة في الكصلة النقدية تؤ ي إلى انخفدض يشير مد هذا ، و-0,578595معدمل الارتبدط 

 .في ميزان المدفوعدت

 اختبار التوزيع الطبيعي بين متغيرات الدراسة  .ب

. أم لا تحديد مد إذا كدنت المصغيرات الصدبعة تصبع الصوزيع الطبيعيمن هذا الاختصبدر  يسمح

اسم  فإنه يطلق عليه حدار الخطيالمصغير الصدبع للصوزيع الطبيعي في سيدق الان إتبدعفي حدلة ف

 فيطلق عليه أمد إذا كدن المصغير الصدبع لا يصبع الصوزيع الطبيعي ،"الانحدار الخطي العدم"

 ."دلانحدار الخطي المعممب"

يعد هذا الاختصبدر ضروريدً قتبل إجراء أي تقدير في سيدق الانحدار الخطي، حيث يسدعد و

في تحديد مدى ملائمة البيدندت ، ويسدهم جو  تحيزفي فحص  قتة الصقدير والصحقق من عدم و

في النمدذج الإحادئية، ممد يعزز جو ة وقتوة الصحليل والاسصنصدجدت الصي يمكن  سصخدامللا

  الوصول إليهد.
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 اختبار التوزيع الطبيعي لمتغيرات الدراسة (:3-4رقم)جدول 

BC CHO INF PIB 2M N=33 

33.52051 4.146102 0.757588 4.521319 2.698751 Jarque-Bera 

0.261557 0.125801 0.684687 0.190999 0.259402 Probability 

33 33 33 33 33 Observations 

 Eviews 12مخرجدت برندمج دسصخداممن اعدا  الطدلبة بالمصدر: 

ي، البطدلة، قتصاد أن جميع المصغيرات الصدبعة )النمو الاتبين (3-4)رقتم اسصند اً إلى الجدول 

الصوزيع أن البيدندت تصبع  يشير إلى مد هذا،والمدفوعدت( تصبع الصوزيع الطبيعيالصضخم، وميزان 

 .هد في سيدق الانحدار الخطي العدماسصخدامويمكن الطبيعي 

هذا يعني أنه  0.05بدلإضدفة إلى ذلك، يصضح أن قتيمة الاحصمدلية للمصغير الصفسيري أكبر من 

وبندءً على ذلك، يمكنند الاسصنصدج بأن المصغير  الفرضية البديلة، ونرفض نقبل الفرضية الافرية

ه في هذا النموذج هو اسصخدامالصفسيري يصبع الصوزيع الطبيعي، ممد يؤكد أن الانحدار الذي سيصم 

 الانحدار الخطي العدم.

 دائرة معامل الارتباط الخطي بين متغيرات الدراسة .ج

صغيرات سصمُثَّل على مسصوى ثندئي يلُاحَظ أن الم (6-4)رقتممن ختلال الشكل 

والمحور الشعدعي F1يعو  ذلك إلى أن مجموع القيم الذاتية للمحور الشعدعي الأولF2وF1الأبعد 

. هذا يعني أنند %89.7، وهي حوالي (Inertie totale)ةيشكل نسبة كبيرة من الكثدفة الإجمدليF2الثدني

 .مة ذاتية أكبر من الواحدسنمثل المصغيرات على مسصوى محدور شعدعية ذات قتي

يحصويدن على  F2و F1تلك النسبة الكبيرة للكثدفة الإجمدلية تشير إلى أن المحدور الشعدعية 

بشكل كبير على هدتين  عصمد معلومدت هدمة ومعبرة عن تبدين البيدندت. بدلصدلي، يمكنند الا

ية الأبعد  مفيدة لصحليل المحورين في تمثيل وفهم البيدندت، حيث يمكن أن تكون تمثيلات ثندئ

  .لاقتدت والارتبدطدت بين المصغيراتوفهم الع
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 دائرة معامل الارتباط الخطي بين المتغيرات والمحاور(:6-4الشكل رقم)
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 .Eviews 12برندمج  دسصخدامالبدحث ب إعدا من المصدر:
له علاقتة بجميع المصغيرات  مسصقلمصغير المن ختلال الشكل السدبق، يمُكن الصأكيد على أن ال

عدملات سدبقدً في مافوفة مأوضحند بين إيجدبية وسلبية، كمد  ةتصراوح هذه العلاقتحيث الصدبعة. 

صحة النصدئج الصي تم الحاول عليهد مسبقدً، حيث يصمدشى هذا  وهو مد يظهرالارتبدط الخطي. 

دق العلاقتدت يعزز مدى قتوة واتسمد هذا ، وخطيالصأكيد مع مد يظهره  ائرة معدملات الارتبدط ال

يسصند على ه اسصخداموالمصغيرات الصدبعة، ويظُهر أن النموذج الذي تم  مسصقلبين المصغير ال

 مسصقلا في فهم تأثير المصغير اليمكن أن تكون هذه المعلومدت مفيدة جدً ، تفدعلات معنوية ومهمة

 على مصغيرات الدراسة وكيفية تبدينهد.

 السلاسل الزمنية لمتغيرات الدراسة يةاستقرار.اختبار 3.3.4

 لصحليل قتصاد توفر السلاسل الزمنية مجموعة من القيدسدت المرتبة زمنيدً، وتسصخدم في الا

دة" لوصف سلسلة زمنية غير يسُصخدم ماطلح "جذر الوح، ويةقتصاد الاتجدهدت والدورات الا

، غيرات الصوجيهية للسلسلة تصغير مع مرور الزمنيشُير وجو  جذر الوحدة إلى أن المصو ثدبصة،

 .السلسلة الزمنية اسصقرارهو أ اة إحادئية تسُصخدم لصحديد و

 (ADF)المعززDickey-Fullerمن بين الاختصبدرات المسصخدمة في هذا السيدق هو اختصبدرو

دهدت أختذ في اعصبدره الاتجويصم تعزيزه لي لفحص الثبدت في السلسلة الزمنيةالذي يسصخدم 

ة مد إذا في حدل، وفيعد بديلًا أكثر فعدلية لبعض الظروفPhillips-Perron  (PP)اختصبدر، أمد الخطية

لفروق تحويلات مثل ا دسصخدامكدنت السلسلة الزمنية غير ثدبصة، يمكن تحويلهد إلى سلسلة ثدبصة ب

لأولى أو الثدنية أو هذه الصحويلات بدلصكدمل من الدرجة ا ، حيث تعرفالأولى أو الثدنية أو أعلى

 .الأعلى

هد في نمدذج الانحدار الخطي العدم، اسصخدامعندمد تابح السلسلة الزمنية ثدبصة، يمُكن 

يشُد  على أهمية هذا الشرط لصجنب والبيدندت للحاول على نصدئج صحيحةوالصي تصطلب ثبدت 

قتدت غير واقتعية الانحدار الزائف، حيث يمكن أن تؤ ي الإهمدل في هذا الاد  إلى ظهور علا

 والجدول الآتي يوضح لند نصدئج هذين الاختصبدرين. بين المصغيرات

 ADFية لديكي فولر الموسع ستقرار(:اختبار الا4-4الجدول رقم )
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السلاسل 

 الزمنية

 معيار

 المقارنة

 بأخذ الفرق الأول عند المستوى الأول

 ثابت فقط
ثابت واتجاه 

 عام
 ثابت فقط بدونهما

 ثابت واتجاه

 عام
 بدونهما

PIB 
T-stat 

Prob 

-4.8464 

0.0004 

-4.8017 

0.0027 

0.1309 

07165 

-6.0849 

0.0000 

-6.2453 

0.0001 

-6.2099 

0.0000 

INF 
T-stat 

Prob 

-2.6524 

0.0934 

-2.5822 

0.2902 

-0.3211 

0.5615 

-7.8278 

0.0000 

-7.9219 

0.0000 

-7.9438 

0.0000 

CHO 
T-stat 

Prob 

-0.4787 

0.8828 

-3.1336 

0.1177 

0.8110 

0.8824 

-3.7177 

0.0087 

-3.6573 

0.0410 

-3.6478 

0.0007 

BC 
T-stat 

Prob 

-2.5474 

0.1146 

-4.0165 

0.0215 

-0.0443 

0.6605 

-4.8151 

0.0005 

-4.7004 

0.0038 

-4.9142 

0.0000 

2M 
T-stat 

Prob 

-3.6122 

0.0115 

0.3028 

0.9977 

1.1454 

0.9309 

-3.0445 

0.0027 

-5.6930 

0.0003 

-3.1912 

0.0021 

 .Eviews 12برندمج  دسصخداممن إعدا  الطدلبة بالمصدر:
ية اسصقرارية السلاسل الزمنية، تم الحكم على اسصقرارلاختصبدر ADFمن ختلال اختصبدر

. تؤكد %10و%5المحسوبة عند مسصوى المعنوية  t الجدولية مع t المصغيرات من ختلال مقدرنة

ي، البطدلة، الصضخم، قتصاد جميع مصغيرات الدراسة)الكصلة النقدية، النمو الا نبأ نصدئج الاختصبدر

ولكنهد تابح مسصقرة بعد أختذ الفروق  المسصوى الأولغير مسصقرة عند  وميزان المدفوعدت(

لا توجد و. %10و %5وذلك عند مسصوى المعنوية  ، )مصكدملة من الدرجة الأولى(I (1)ىالأول

 ..I (2)فرق الثدنيمصغيرات مسصقرة عند ال

 (PP)بيرون  سية لفيليبستقرار(: اختبار الا5-4الجدول رقم)

السلاسل 

 الزمنية

 معيار

 المقارنة

 بأخذ الفرق الأول عند المستوى الأول

 ثابت فقط
ثابت واتجاه 

 عام
 ثابت فقط بدونهما

ثابت واتجاه 

 عام
 بدونهما

PIB 
T-stat 

Prob 

-4.8545 

0.0004 

-4.8025 

0.0027 

-0.4916 

0.4952 

-14.4904 

0.0000 

-16.8916 

0.0000 

-15.4617 

0.0000 

INF 
T-stat 

Prob 

-2.5291 

0.1183 

-2.4695 

0.3399 

-05045 

0.4899 

-7.9798 

0.0000 

-8.3203 

0.0000 

-8.0023 

0.0000 

CHO 
T-stat 

Prob 

-0.8760 

0.7828 

-1.9216 

0.6201 

0.4170 

0.7976 

-3.8592 

0.0060 

-3.8153 

0.0291 

-3.8317 

0.0004 

BC 
T-stat 

Prob 

-1.9812 

0.29311 

-1.9874 

0.5858 

-0.0136 

0.6707 

-3.8713 

0.0060 

-3.7862 

0.0311 

-4.0477 

0.0002 

M2 
T-stat 

Prob 

-5.4963 

0.0001 

0.1023 

0.9959 

4.9169 

1.0000 

-3.9774 

0.0046 

-7.7611 

0.0000 

-2.8056 

0.0479 

 .Eviews 12برندمج  سصخدامدالطدلبة ب إعدا من المصدر:
ية اسصقرارية السلاسل الزمنية، تم الحكم على اسصقرارختصبدر لاPPمن ختلال اختصبدر

. تؤكد %10و %5المحسوبة عند مسصوى المعنوية  t الجدولية مع t المصغيرات من ختلال مقدرنة

البطدلة، الصضخم، ي، قتصاد نصدئج الاختصبدرين أن جميع مصغيرات الدراسة)الكصلة النقدية، النمو الا

ولكنهد تابح مسصقرة بعد أختذ الفروق  المسصوى الأولغير مسصقرة عند  وميزان المدفوعدت(

لا توجد و. %10و %5وذلك عند مسصوى المعنوية  ، )مصكدملة من الدرجة الأولى(I (1)ىالأول

 ..I (2)مصغيرات مسصقرة عند الفرق الثدني
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منهج  دسصخداممل المشصرك بصبدر الصكدوبندءً على هذه النصدئج، يمكن إجراء اخت

قيّم وجو  علاقتة طويلة الأمد للمصغيرات الصي تم تحديدهد كمصكدملة من الذي ي .ARDLالحدو 

 .I (1)الدرجة الأولى 

 ARDLبتطبيق منهجية  أثر الكتلة النقدية على متغيرات مربع كالدور قياس. 4.4

مصمثلة في المصغير المسصقل على كل من يصضمن هذا المبحث قتيدس أثر الكصلة النقدية وال

 .ي، البطدلة،الصضخم وميزان المدفوعدت والصي تعصبر مصغيرات تدبعةقتصاد النمو الا

 يقتصاد. قياس أثر الكتلة النقدية على النمو الا1.4.4

تحديد فصرة ومنهج الحدو ،  دسصخداماختصبدر الصكدمل المشصرك بكل من  يصضمن هذا الفرع

 .النموذج في الأجلين الطويل والقاير تتقدير معلمد بدلإضدفة إلىى الإبطدء المثل

 « Bound-Test »منهج الحدود  استخدام.اختبار التكامل المشترك ب1.1.4.4

هو أ اة إحادئية تسصخدم للصحقق من وجو  علاقتة Pesaran (2001)لـ"BOUND TEST"اختصبدر

أن المصغيرات تصحرك هذه العلاقتة إلى حيث تشير توازن طويلة الأجل بين مصغيرات الدراسة. 

 .معدً على المدى الطويل، حصى وإن كدنت تصأرجح في الأجل القاير

 يقتصادللنموذج الخاص بالنمو الاBound TESTاختبار(: 6-4)جدول رقمال
 القيمة المحسوبة

-Fلاختبار 

statistique 

مستويات 

 المعنوية
 النتيجة الحد الأعلى الحد الأدنى

7.571789 

10% 3.02 3.51 

وجود علاقة تكامل 

 مشترك

%5 3.62 4.16 

%2.5 4.18 4.79 

%1 4.94 5.58 

 .Eviews 12برندمج  دسصخدامب الطدلبةمن اعدا  المصدر:
. هذه 7.571789الإحادئية تسدوي  F ، نلاحظ أن قتيمة فيشر(6-4)رقتممن ختلال الجدول 

يشير إلى مد هذاو%1يمة الدنيد عند مسصوى المعنوية القيمة أكبر من القيم الجدولية العليد والق

وجو  علاقتة توازن طويلة الأجل بين المصغير المسصقل )الكصلة النقدية( والمصغير الصدبع )النمو 

 .ي(قتصاد الا

بندءً على هذه النصدئج، يصم قتبول الفرضية البديلة الصي تشير إلى وجو  علاقتة توازن طويلة 

ي مرتبطدن بشكل وثيق على قتصاد ذا يعني أن الكصلة النقدية والنمو الاالأجل بين المصغيرات. ه

، ي والعكس صحيحقتصاد لى النمو الاالمدى الطويل، وأي تغيير في الكصلة النقدية سيؤثر ع

 ي.قتصاد هذه النصدئج توفر  ليلاً قتويدً على العلاقتة بين الكصلة النقدية والنمو الاو

 ARDLويل لنموذج .تقدير معلمات الأجل الط2.1.4.4
 ت"في الأجل الطويل بدلاسصند  إلى فصراARDLسيصم فيمد يلي تقدير معلمدت نموذج "

، وذلك بعد الصحقق من وجو  علاقتة توازنية طويلة الأجل بين المصغير المسصقل الإبطدء المحد ة

 ي(.قتصاد )الكصلة النقدية( والمصغير الصدبع )النمو الا

 تحديد فترة الإبطاء المثلى .أ
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فيمد يلي والزمنية الصي يسصغرقتهد المصغير للعو ة إلى الصوازن بعد أي اضطرابالفصرة تمثل و

 .AKAIKEمعيدر  دسصخداممصغيرات الدراسة بلالإبطدء المثلي فصرة تحديد سيصم 

 يقتصاد: اختيار فترات الإبطاء الملائمة للنموذج الخاص بالنمو الا(7-4)الشكل رقم
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Akaike Information Criteria

 
 .Eviews 12برندمج  دسصخدامب إعدا الطدلبةمن المصدر:

معلومدت أكديكي(، يظهر أن AICمعيدر) دسصخدامبوأعلاه إلى الشكل  اسصند ا

في يشُير هذا الاختصيدر ، حثنموذجًد 20بين أفضل هو النموذج الأمثل من  ARDL (1,0)النموذج

ي تأختيرات للمصغير المسصقل ولكنه يصضمن أ لاARDL(1,0)النموذجأن سيدق هذه الدراسة، 

 .ملائمةهو الأكثر ويصضمن تأختيرًا واحداً للمصغير الصدبع 

هذه النصيجةأن الصأثيرات الحدلية والصأثيرات المصأخترة للمصغير الصدبع يمكن وبدلصدلي يصضحمن 

يمكن  ، كمدتأختير واحد للمصغير الصدبع ،بضمدنفي تفسير العلاقتدت بين المصغيراتأن تكون مهمة 

يظُهر أهمية اختصيدر  ، ومنهتحقيق توازن بين الدقتة والبسدطة في الصفسيرARDL (1,0)للنموذج

يؤ ي اختصيدر نموذج غير مندسب هيمكن أن نلأي، قتصاد النموذج المندسب في سيدق الصحليل الا

غة صيدغة نموذج الدراسة وفق الاي، وبدلصدلي تم غير  قتيق للعلاقتدت بين المصغيراتإلى تفسير 

 الصدلية:

1 1 0 2t t t tPIB c a PIB b M e    

 حيث: 
C :؛الحد الثدبت 

T:؛اتجده الزمن 

te؛حد الخطأ العشوائي 

,a bوطويلة الأجل معدملات العلاقتة قتايرة الأجل. 

 في الأجل الطويل ARDLج تقدير معلمات نموذ .ب
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ي في إطدر قتصاد سيصم قتيدس العلاقتة طويلة الأجل بين مؤشر الكصلة النقديةومؤشر النمو الا

حيث سيصم الحاول على مقدرات معلمدت النموذج  كمد موضح في الشكل ARDL(1,0)نموذج

 الآتي:

 ي في الأجل الطويلقتصادنتائج تقدير نموذج للنمو الا(:7-4)الجدول رقم

 الاحتمال المعلمات المقدرة متغيراتال

2M 0.071289 0.0010 

C 2.517574- 0.0008 

 0.725036 

 .Eviews 12على مخرجدت برندمج  عصمد من إعدا  الطدلبة بدلاالمصدر:

ي بدلالة مصغير قتصاد يمكن كصدبة معد لة نموذج النمو الا(7-4)رقتممن ختلال نصدئج الجدول 

 لطويل كمديلي:الكصلة النقدية في الأجل ا
  20.0713 2.5176D PIB M   

 ECMتقدير نموذج تصحيح الخطأ  .ج

وهي تقدير نموذج تاحيح ARDLتعصبر هذه المرحلة الخطوة الأختيرة في تقدير النموذج 

 .يقتصاد الخطأ الذي يقدر العلاقتة قتايرة الأجل بين الكصلة النقدية والنمو الا

 في الأجل القصير ECMحيح الخطأ نتائج تقدير  نموذج تص(: 8-4)الجدول رقم

 Probالاحتمال  المعلمات المقدرة المتغيرات

 (1-)PIB -0.877557 0.0000 

2M 0.101289 0.0010 

C -2.209306 0.0063 

 .Eviews 12على مخرجدت  عصمد من إعدا  الطدلبة بدلا: المصدر

ي بدلالة مصغير الكصلة قتصاد الايمكنند كصدبة معد لة النمو  (8-4)رقتم انطلاقتد من نصدئج الجدول 

 النقدية كمد يلي:

    20.877554 1 0.101289 2.209306D PIB PIB M       

 . تقييم النتائج المقدرة إحصائيا3.1.4.4

سيصم تفسير مقدرات معلمدت ARDLانطلاقتد من النصدئج المصحال عليهد من تقدير نموذج 

 كمد يلي: ي في الأجلين الطويل والقاير قتصاد للنمو الاإحادئيد بدلنسبة النموذج 

 ي أن قتصاد نلاحظ من ختلال جدول تقدير النموذج الأول الخدصبدلنمو الا: معامل التحديد

2معدمل الصحديد يسدوي 0.725036R   من  %73وهو معدل جد مقبول وهذا يعني أن

ي يصم تفسيرهد من ختلال المصغير الصفسيريألا وهو قتصاد الصغيرات الصي طرأت على النمو الا

ية أخترى اقتصاد من هذه الصغيرات يمكن إرجدعهد إلى مصغيرات % 27الكصلة النقدية، بينمد 

 ؛غير مدرجة في النموذج، ممد يدل على أن النموذج له قتدرة تفسيرية قتوية

 تسدوي رقيمة الاحصمدلية لفيشبلغصدل: اختبار فيشر  0.000000prob F statistic  وهذا يشير

، وبدلصدلي يمكن القول إن المصغير المسصقل %5نوية عند المسصوى النموذج له  لالة معإلى أن 

(2M)ي(؛قتصاد )النمو الاعلى تفسير الصغيرات الصي تطرأ على المصغير الصدبع قتد ر 

  :تشير نصدئج الأجل القاير في النموذج أن قتيمة سرعة الصكيف والصي معامل تصحيح الخطأ

عو ة المصغيرات  إبطدءيكشف عن سرعة أو  تمثل المعلمة المقدرة لحد تاحيح الخطأ الذي
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إلى حدلة الصوازن، والذي يجب أن يكون هذا المعدمل معنويد وسدلبد للكشف عن وجو  

ذات معنوية كمد أنهد -0.87تكدمل مشصرك بين المصغيرات والذي بلغ في هذا النموذج 

 ؛مدى القاير، وهذا مد يؤكد صحة العلاقتة الصوازنية في ال0,0000إحادئية قتوية بلغت 

  أن جميع معدلم النموذج إلى تشير نصدئج الأجل القاير ومنه معنوية المعالم المقدرة: نتائج

إشدرة معدمل الكصلة النقدية جدءت موجبة، ختدصة وأن ية قتصاد جدءت منسقة مع النظرية الا

جل نصدئج الأ، وكذلك بدلنسبةليقتصاد وهذا مد يدل على وجو  علاقتة بينهد وبين النمو الا

أن كل معدلم النموذج معنوية ومصوافقة مع النظرية  حيث جدءت هي كذلك تشير إلىالطويل 

لكصلة النقدية جدءت موجبةوهذا مد يدل على وجو  ت اإشدرة معدملاختدصة وأن  ية،قتصاد الا

 ي.قتصاد علاقتة بينهد وبين النموالا

 يااقتصاد. تقدير النتائج المقدرة 4.1.4.4

ي والصي ظهرت من ختلال الجدول قتصاد الخدص بدلنمو الا ARDL أظهرت نصدئج النموذج

ي في قتصاد على النمو الا 2Mوجو  تأثير إيجدبي للكصلة النقدية  (7-4)والجدول رقتم( 8-4) رقتم

تؤ ي إلى ارتفدع معدل  %1بـــــــ 2Mالأجلين الطويل والقاير ولكن ضعيف إذ نلاحظ أن  زيد ة

في الأجل الطويل،  (0.071289)في الأجل القاير وبمقدار (0.101289ي بمقدار )قتصاد النمو الا

ية الصي ترى بأن أي زيد ة في الكصلة النقدية توافقهد زيد ة قتصاد وهذا مد يصطدبق مع النظرية الا

لصلبية هذا الطلب  نصدجفي الطلب الكلي على السلع والخدمدت الأمر الذي يؤ ي إلى زيد ة الإ

 .بفعل أثر المضدعف يؤ ي إلى  زيد ة في الندتج المحلي الإجمدلي ومنه زيد ة الأربدح ، ممد

ي الجزائري، لكن الزيد ة في قتصاد وقتد أبدت نصدئج تقدير النموذج توافق مع الواقتع الا

النمو كدنت ضئيلة مقدرنة بدلزيد ة الضخمة في كمية النقو  وهذا مديفسر أن هذه الأختير وجهت 

الجزائري كذلك  قتصاد ي، ومد يعدب على الاقتصاد نمو الا للإنفدق العدم بغرض إنعدش و عم

ريعي بدلدرجة الأولى حيث اسصحوذ هذا القطدع على الحاة الأكبر في تكوين  اقتصاد كونه 

الوطني وهذا مد  قتصاد الندتج المحلي الإجمدلي لفصرة طويلة وبدلصدلي أصبح المحرك الأسدسي للا

م بدلاسصدامة إذ تصحكم فيهد عوامل ختدرجية لا يمكن يجعل معدلات النمو غير مسصقرة ولا تصس

ي و نصدجللدولة الصحكم فيهد راجعة إلى أسواق الطدقتة العدلمية، بدلإضدفة إلى ضعف الجهدز الإ

نقص مرونصه تجده الطلب الكلي الندتج عن الزيد ة في كمية النقو ، مقدرنة بقطدع الخدمدت الذي 

الندتج المحلي الإجمدلي ختدرج المحروقتدت، وقتطدع البندء  أصبح يحصل المرتبة الأولى في تكوين

والأشغدل العمومية نصيجة الاسصثمدرات الضخمة الصي قتدمت بهد الدولة في هذه القطدعدت، الأمر 

ي ضعيفد وهشد ختدصة ختدرج قتطدع المحروقتدت، ممد يسصاعب قتصاد الذي جعل النمو الا

ية للدولة قتصاد هند يصضح أن السيدسة الا عليه في مجدل الصنمية والصوظيف، ومن عصمد الا

الحقيقي المصنوع  والمصكدمل الخدلق للثروة للقيمة المضدفة و  قتصاد عجزت عن ختلق ذلك الا

مرآة  قتصاد بحيث أصبحت المعدلم الهيكلية لهذا الاالقد ر على مواجهة الأزمدت والخروج منهد 

 .ق الدوليةتعكس الصغيرات الصي تحدث في أسعدر النفط في الأسوا

 . قياس أثر الكتلة النقدية على البطالة2.4.4

منهج الحدو ، وتحديد فصرة  دسصخداميصضمن هذا الفرع كل من اختصبدر الصكدمل المشصرك ب

الإبطدء المثلى بدلإضدفة إلى تقدير معلمدت النموذج في الأجلين الطويل والقاير لنموذج 

 .البطدلة
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 « Bound-Test »منهج الحدود  استخدامباختبار التكامل المشترك  .1.2.4.4

الكصلة النقدية )المصغير لصحقق من وجو  علاقتة توازن طويلة الأجل بين يمكن هذا الاختصبدر ا

أن المصغيرات تصحرك المسصقل( والبطدلة )المصغير الصدبع( حيث يجب أن تشير هذه العلاقتة إلى 

 .جل القايرمعدً على المدى الطويل، حصى وإن كدنت تصأرجح في الأ

 للنموذج الخاص بالبطالةBund TEST(: اختبار9-4جدول رقم)

 القيمة المحسوبة

 F-statisticلاختبار 

مستويات 

 المعنوية
 النتيجة الحد الأعلى الحد الأدنى

8.819761 

10% 3.02 3.51 

وجود علاقة تكامل 

 مشترك

%5 3.62 4.16 

%2.5 4.18 4.79 

%1 4.94 5.58 

 .Eviews 12برندمج  دسصخدامب لطدلبةاعدا  ا منالمصدر:
الإحادئية تبلغ Fنجد أن قتيمة فيشرمن ختلال مخرجدت الجدول الذي في الأعلى 

مد هذا و%1يد والدنيد عند مسصوى المعنوية العل ةوليالجدهذه القيمة تصجدوز القيم ، و8.819761

)الكصلة النقدية( والمصغير الصدبع  يشير إلى وجو  علاقتة توازن طويلة الأجل بين المصغير المسصقل

وبندءً على هذه النصدئجيصم قتبول الفرضية البديلة الصي تشير إلى وجو  علاقتة ، )معدل البطدلة(

يعني أن الكصلة النقدية ومعدل البطدلة مرتبطدن بشكل  ممد توازن طويلة الأجل بين المصغيرات

ية سيؤثر على معدل البطدلة والعكس وثيق على المدى الطويل، وأي تغيير في الكصلة النقد

 هذه النصدئج توفر  ليلاً قتويدً على العلاقتة بين الكصلة النقدية ومعدل البطدلة.،إذ أن صحيح

 ARDL. تقدير معلمات الأجل الطويل لنموذج 2.2.4.4
 تفي الأجل الطويل بدلاسصند  إلى فصرا"ARDL"سيصم فيمد يلي تقدير معلمدت نموذج 

، وذلك بعد الصحقق من وجو  علاقتة توازنية طويلة الأجل بين المصغير المسصقل ةالإبطدء المحد 

 )الكصلة النقدية( والمصغير الصدبع)البطدلة(.

 تحديد فترة الإبطاء المثلى .أ

 .AKAIKEمعيدر  دسصخداممصغيرات الدراسة بلالإبطدء المثلي فصرة يصم تحديد فيمد يلي س

 اء الملائمة للنموذج الخاص بالبطالةار فترات الإبطي: اخت(8-4)الشكل رقم
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Akaike Information Criteria

 
 .Eviews 12برندمج  دسصخدامب إعدا الطدلبةمن المصدر:

معلومدت أكديكي(، يظهر أن AICمعيدر)اسصخداماسصند اً إلى الشكل الذي تم ملاحظصه و

ير هذا الاختصيدر إلى يش ، حيثنموذجًد 20ج الأمثل من بين أفضل هو النموذARDL(4,0)النموذج

يصضمن أي تأختيرات للمصغير المسصقل ولكنه  لا ARDL(4,0)أنه في سيدق هذه الدراسة، النموذج

 .ملائمةيصضمن أربعة تأختيرات للمصغير الصدبع هو الأكثر 

هذه النصيجة أن الصأثيرات الحدلية والصأثيرات المصأخترة للمصغير الصدبع يمكن أن  حيث تبين

 وبدلصدليبصضمين أربع تأختيرات للمصغير الصدبع،، فسير العلاقتدت بين المصغيراتتكون مهمة في ت

يظُهر  الذي الاختصيدر وهو تقديم توازن بين الدقتة والبسدطة في الصفسير ARDL (4,0)يمكن للنموذج

ي، حيث يمكن أن يؤ ي اختصيدر قتصاد أهمية اختصيدر النموذج المندسب في سيدق الصحليل الا

يمكن صيدغة ، وبدلصدلي ب إلى تفسير غير  قتيق للعلاقتدت بين المصغيراتنموذج غير مندس

 نموذج الدراسة وفق الايغة الصدلية:

1 1 2 2 3 3 4 4 0 2t t t t t t tCHO c a CHO a CHO a CHO a CHO b M           

 حيث:  

C؛الحد الثدبت 

T؛اتجده الزمن 

؛حد الخطأ العشوائي 

,a bمعدملات العلاقتة قتايرة الأجل وطويلة الأجل. 

 الأجل الطويل فيARDLتقدير معلمات نموذج  .ب

ة يعرض المعدملات المقدرفإن الجدول القد م ARDL (4,0)وفقد للنموذج المخصدر في هذه الدراسة 

 كمد هو موضح. للنموذج على مدى الطويل

 ير نموذج البطالة في الأجل الطويلنتائج تقد(:10-4الجدول رقم)

 الاحتمال المعلمات المقدرة المتغيرات

2M 0.303272- 0.0001 
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C 0.739747 0.1809 

 0.972646 

 .Eviews 12على مخرجدت برندمج  عصمد من إعدا  الطدلبة بدلاالمصدر:
النقدية في الأجل  من ختلال نصدئج الجدول يمكن كصدبة معد لة نموذج البطدلة بدلالة مصغير الكصلة

 الطويل كمد يلي:

  20.303272 0.739747D CHO M    

 ECMتقدير نموذج تصحيح الخطأ  .ج

بعد تقدير العلاقتة طويلة الأجل، سنقوم بدلصطرق إلى الخطوة الأختيرة في تقدير النموذج 

ARDL وهي تقدير نموذج تاحيح الخطأ الذي يقدر العلاقتة قتايرة الأجل بين الكصلة النقدية ،

 :ECM-ARDL، وفيمد يلي تقدير نموذج ARDL(4.0)بطدلة من ختلال النموذج الثدني وال

 (:نتائج تقدير نموذج تصحيح الخطأ11-4الجدول رقم)

 المتغيرات
المعلمات 

 المقدرة
 probالاحتما

CHO(-1) 0.174775 0.0036 

DCHO(-1) 0.152812 0.0196 

DCHO(-2) 0.193879 0.3854 

DCHO(-3) 0.516510 0.0082 

2M -0.071652 0.0196 

C 0.174775 0.2476 

 .Eviews 12على مخرجدت برندمج  عصمد من إعدا  الطدلبة بدلاالمصدر:

يمكنند كصدبة معد لة نموذج البطدلة بدلالة مصغير الكصلة النقدية في  (11-4)رقتمانطلاقتد من الجدول 

 الأجل القاير كمد يلي: 

    20.236264 1 0.071658 0.174775D CHO CHO M       

 تقييم النتائج المقدرة إحصائيا.3.2.4.4
سيصم تفسير مقدرات معلمدت  ARDLانطلاقتد من النصدئج المصحال عليهد من تقدير نموذج 

 النموذج إحادئيد بدلنسبة للبطدلة في الأجلين الطويل والقاير كمد يلي: 

 مل الصحديد الخدص بدلبطدلة أن معد الثدنيحظ من ختلال جدول تقدير النموذج : نلامعامل التحديد

2يسدوي  0.972646R  من الصغيرات الصي طرأت على % 97وهو معدل جد مقبول وهذا يعني أن

من هذه الصغيرات %3البطدلة يصم تفسيرهد من ختلال المصغير الصفسيري ألا وهو الكصلة النقدية، بينمد 

، ممد يدل على أن النموذج ية أخترى غير مدرجة في النموذجاقتصاد يمكن إرجدعهد إلى مصغيرات 

 له قتدرة تفسيرية قتوية.

 أي أن النموذج له  لالة معنوية عند 0,000000قتيمة الاحصمدلية لفيش تسدوي  :اختبار فيشر

ن المصغير المسصقل قتد رة على تفسير الصغيرات الصي تطرأ على أوبدلصدلي يمكن القول 5%المسصوى

 المصغير الصدبع.

  :نصدئج الأجل القاير في النموذج أن قتيمة سرعة الصكيف والصي تمثل تشير معامل تصحيح الخطأ

عو ة المصغيرات إلى حدلة  إبطدء المعلمة المقدرة لحد تاحيح الخطأ الذي يكشف عن سرعة أو

الصوازن، والذي يجب أن يكون هذا المعدمل معنويد وسدلبد للكشف عن وجو  تكدمل مشصرك بين 

وهذا مد يؤكد صحة العلاقتة الصوازنية في المدى ، -%23نموذج المصغيرات والذي بلغ في هذا ال

 القاير.
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تشير نصدئج الأجل القاير أن جميع معدلم النموذج جدءت منسقة معنوية المعالم المقدرة: نتائج 

وهذا مد يدل على وجو  ، إشدرة معدمل الكصلة النقدية جدءت سدلبةختدصة وأن ية قتصاد مع النظرية الا

كل معدلم النموذج معنوية ومصوافقة  ، كذلك بدلنسبة لنصدئج الأجل الطويل كدنتيندلبطدلةعلاقتة بينهد وب

إشدرة معدملالكصلة النقدية جدءت سدلبةومعنوية، وهذا مد يدل على أن  ية، وذلكقتصاد مع النظرية الا

 وجو  علاقتة بينهد وبين معدل البطدلة.

 يااقتصاد. تقييم النتائج المقدرة 4.2.4.4

 (10-4)الخدص بدلبطدلة والموضحة من ختلال الجدول رقتم ARDLنصدئج تقدير نموذج أظهرت 

الجزائري  قتصاد على البطدلة في الا 2Mبوجو  تأثير سلبي للكصلة النقدية  (11-4)والجدول رقتم 

 يندر انخفدض في 1بــــــ 2Mفي الأجلين القاير والطويل، إذ يرافق الزيد ة في الكصلة النقدية 

( في الأجل الطويل، لصكون 0.303272)في الأجل القاير وبمقدار(0.071652)طدلة بمقدار معدل الب

ية الصي ترى بأن الزيد ة في كمية النقو  تؤ ي بدورهد إلى قتصاد هذه النصدئج مصطدبقة للنظرية الا

ت المحلي الأمر الذي يؤ ي إلى زيد ة العمدلة كذلك جدء نصدجزيد ة الطلب الكلي ومنه زيد ة الإ

الجزائري حيث كدن فيه توجيه الكصلة النقدية نحو الإنفدق العدم   قتصاد هذه النصدئج  مصوافقة والا

ضف إلى ذلك لدفع وتيرة الصشغيل  من ختلال البرامج الصنموية المخصلفة و عم أجهزة الصشغيل 

ختلال  لكن كدن تأثيره ضعيف نوعد مد في الصخفيف من معدلات البطدلةشراء السلم الاجصمدعي، 

 قتصاد فصرة الدراسة ختدصة على المدى القاير مقدرنة مع المبدلغ الضخمة الصي ضخت في الا

في نسب العمدلة ختلال هذه الفصرة  الملحوظللصخفيف من مشكلة البطدلة، على الرغم من الارتفدع 

ندصب المسصحدثة هي مندصب مؤقتصة وظرفية م، ويعزى هذا إلى أن الختدصة في قتطدع الخدمدت

ك راجع لارتبدط توفير هذه المندصب بصطور إنفدق الدولة من ختلال المشدريع والعمليدت وذل

المبرمجة،كمد أن هذه المندصب جدءت في إطدر العقو  وبرامج الإ مدج المؤقتصة، والي تزامنت 

 ي.قتصاد مع تطبيق السلطدت لبرامج الإنعدش و عم النمو الا

 خمالتض. قياس أثر الكتلة النقدية على 3.4.4

تحديد فصرة ومنهج الحدو ،  دسصخداماختصبدر الصكدمل المشصرك ب كل من يصضمن هذا الفرع

 .النموذج في الأجلين الطويل والقاير تتقدير معلمدبدلإضدفة إلى الإبطدء المثلى 

 « Bound-Test »منهج الحدود  استخدام. اختبار التكامل المشترك ب1.3.4.4

الكصلة النقدية )المصغير و  علاقتة توازن طويلة الأجل بين لصحقق من وجيمكن هذا الاختصبدر ا

رات تصحرك أن المصغيالمسصقل( والصضخم )المصغير الصدبع(، حيث يجب أن تشير هذه العلاقتة إلى 

 .حصى وإن كدنت تصأرجح في الأجل القاير معدً على المدى الطويل

 للنموذج الخاص بالتضخمBund TESTاختبار(: 12-4)جدول رقم

 يمة المحسوبةالق

 F-statistiqueلاختبار

مستويات 

 المعنوية
 النتيجة الحد الأعلى الحد الأدنى

10.52776 

10% 3.02 3.51 

وجود علاقة تكامل 

 مشترك
%5 3.62 4.16 

%2.5 4.18 4.79 

%1 4.94 5.58 

 Eviews 12.برندمج  دسصخدامب إعدا الطدلبةمن :المصدر
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هذه القيمة تصجدوز القيم  10.52776الإحادئية تبلغ Fة فيشرنجد من ختلال الجدول أن قتيم

هذا إلى وجو  علاقتة توازن طويلة حيث يشير %1يد والدنيد عند مسصوى المعنوية العل الجدولية

 .م(الصضخ)والمصغير الصدبع (الكصلة النقدية)الأجل بين المصغير المسصقل 

وازن طويلة الصي تشير إلى وجو  علاقتة ت وبندءً على هذه النصدئج، يصم قتبول الفرضية البديلة

يعني أن الكصلة النقدية والصضخم مرتبطدن بشكل وثيق على المدى وهذا  الأجل بين المصغيرات

هذه النصدئج  ، ومنهسيؤثر على الصضخم والعكس صحيحأي تغيير في الكصلة النقدية أن الطويل، و

 .والصضخم توفر  ليلاً قتويدً على العلاقتة بين الكصلة النقدية

 ARDLتقدير معلمات الأجل الطويل لنموذج .2.3.4.4
 تفي الأجل الطويل بدلاسصند  إلى فصرا"ARDL"سيصم فيمد يلي تقدير معلمدت نموذج 

، وذلك بعد الصحقق من وجو  علاقتة توازنية طويلة الأجل بين المصغير المسصقل الإبطدء المحد ة

  (.)الكصلة النقدية(والمصغير الصدبع)الصضخم
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 تحديد فترة الإبطاء المثلى .أ

 .AKAIKEمعيدر  دسصخداممصغيرات الدراسة بلالإبطدء المثلي فصرة يصم تحديد فيمد يلي س

 : اختيار فترات الإبطاء الملائمة للنموذج الخاص بالتضخم(9-4)الشكل رقم
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 .Eviews 12برندمج  دسصخدامب إعدا الطدلبةمن المصدر:

معلومدت أكديكي، يظهر أن AICمعيدر اسصخداماسصند اً إلى الشكل الذي تم ملاحظصه و

نموذجًد. يشير هذا الاختصيدر إلى أنه في  20هو النموذج الأمثل من بين أفضل ARDL (1,0)النموذج

الذي لا يصضمن أي تأختيرات للمصغير المسصقل ولكنه ARDL (1,0)سيدق هذه الدراسة، النموذج

 .ملائمةختيرًا واحداً للمصغير الصدبع هو الأكثر يصضمن تأ

توضح هذه النصيجة أن الصأثيرات الحدلية والصأثيرات المصأخترة للمصغير الصدبع يمكن أن حيث 

تكون مهمة في تفسير العلاقتدت بين المصغيرات. بصضمين تأختير واحد للمصغير الصدبع، يمكن 

 .سدطة في الصفسيرتحقيق توازن بين الدقتة والبARDL (1,0)للنموذج

ي، قتصاد هذا الاختصيدر يظُهر أهمية اختصيدر النموذج المندسب في سيدق الصحليل الاومنه 

 حيث يمكن أن يؤ ي اختصيدر نموذج غير مندسب إلى تفسير غير  قتيق للعلاقتدت بين المصغيرات.

 يمكن صيدغة نموذج الدراسة وفق الايغة الصدلية:

1 1 0 2t t tINF c a INF b M     

   حيث:

C؛لحد الثدبتاT؛اتجده الزمن 

ε  ؛حد الخطأ العشوائيa,bمعدملات العلاقتة قتايرة الأجل وطويلة الأجل.  
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 في الأجل الطويلARDLتقدير معلمات نموذج  .ب

فإن الجدول القد م يعرض المعدملات  ARDL (1,0)وفقد للنموذج المخصدر في هذه الدراسة 

 .المقدرة للنموذج على مدى الطويل

 التضخم في الأجل الطويل: نتائج تقدير نموذج (13-4)قمالجدول ر

 الاحتمال المعلمات المقدرة المتغيرات

2M 0.2995 0.0270 

C 0.9248- 0.6958 

 0.0115748 

 .Eviews 12برندمج  دسصخدامبإعدا الطدلبة من المصدر:

مصغير الكصلة النقدية يمكن كصدبة معد لة نموذج الصضخم بدلالة  (13-4)رقتم  من ختلال نصدئج الجدول

 في الأجل الطويلكمد يلي:

  20.2995 0.9248D INF M   

 ECMتقدير نموذج تصحيح الخطأ  .ج

بعد تقدير العلاقتة طويلة الأجل، سنقوم بدلصطرق إلى الخطوة الأختيرة في تقدير النموذج 

ARDL النقدية ، وهي تقدير نموذج تاحيح الخطأ الذي يقدر العلاقتة قتايرة الأجل بين الكصلة

 :ECM-ARDLوفيمد يلي تقدير نموذج  ،ARDL(1.0)ختلال نموذج والصضخم من 

 :نتائج تقدير نموذج تصحيح الخطأ(14-4)الجدول رقم

 المتغيرات
المعلمات 

 المقدرة
 probالاحتمال

INF(-1) 0.427642- 0.0129 

2M 0.146195 0.0129 

C -0.395495 0.6870 

 .Eviews 12على مخرجدت برندمج  صمد عمن إعدا  الطدلبة بدلاالمصدر:

يمكنند كصدبة معد لة نموذج البطدلة بدلالة مصغير الكصلة النقدية في  (14-4)انطلاقتد من الجدول رقتم 

 الأجل القاير كمديلي:

    20.427642 1 0.176195 0.395495D INF INF M        
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 . تقييم النتائج المقدرة إحصائيا3.3.4.4

سيصم تفسير مقدرات معلمدت ARDLر نموذج انطلاقتد من النصدئج المصحال عليهد من تقدي

 للصضخم في الأجلين الطويل والقاير كمد يلي:  إحادئيد بدلنسبةالنموذج 

 نلاحظ من ختلال جدول تقدير النموذج الثدلث الخدص بدلصضخم أن معدمل : معامل التحديد

2الصحديد  0.636325R  صغيرات الصي طرأت من ال% 64وهو معدل جد مقبول وهذا يعني أن

من %36على الصضخم يصم تفسيرهد من ختلال المصغير الصفسيري ألا وهو الكصلة النقدية، بينمد 

ية أخترى غير مدرجة في النموذج، ممد اقتصاد هذه الصغيرات يمكن إرجدعهد إلى مصغيرات 

 ؛يدل على أن النموذج له قتدرة تفسيرية قتوية

 أي أن النموذج له  لالة 0,000025لفيش تسدوي  أن قتيمة الاحصمدليةنلاحظ :اختبار فيشر

قتد رعلى )الكصلة النقدية( ن المصغير المسصقل أوبدلصدلي يمكن القول %5معنوية عند المسصوى 

 ؛)الصضخم(تفسير الصغيرات الصي تطرأ على المصغير الصدبع

 لصي تشير نصدئج الأجل القاير في النموذج أن قتيمة سرعة الصكيف وا:معامل تصحيح الخطأ

عو ة المصغيرات  إبطدءتمثل المعلمة المقدرة لحد تاحيح الخطأ الذي يكشف عن سرعة أو 

إلى حدلة الصوازن، والذي يجب أن يكون هذا المعدمل معنويد وسدلبد للكشف عن وجو  

معنوية إحادئية قتوية  وذو ،%-42بلغ ونجده في هذا النموذج تكدمل مشصرك بين المصغيرات 

 ؛ا مد يؤكد صحة العلاقتة الصوازنية في المدى القاير، وهذ0,0129بلغت 

  تشير نصدئج الأجل القاير أن جميع معدلم النموذج جدءت معنوية المعالم المقدرة: نتائج

إشدرة معدمل الكصلة النقدية جدءت ختدصة وأن ية قتصاد منسقة مع النظرية الا

، كذلك بدلنسبة لنصدئج صضخموهذا مد يدل على وجو  علاقتة بينهد وبيندلموجبةومعنوية، 

أن  ية، وذلكقتصاد كل معدلم النموذج معنوية ومصوافقة مع النظرية الا الأجل الطويل كدنت

ومعنوية، وهذا مد يدل على وجو  علاقتة بينهد وبين موجبة إشدرة معدملالكصلة النقدية جدءت 

 .صضخممعدل ال

 يااقتصادتقييم النتائج المقدرة . 4.3.4.4

 (13-4)الخدص بدلصضخم والموضحة في الجدول رقتم  ARDLير نموذج أظهرت نصدئج تقد

وجو  علاقتة طر ية بين الكصلة النقدية والصضخم في الأجلين الطويل  (14-4)والجدول رقتم 

مليدر  يندر في الكصلة النقدية ترافقهد زيد ة في معدلات  1والقاير، وتفسر بأن الزيد ة ب 

في الأجل الطويل، وهذا مد  (0.2995)وبمقدار ،القايرفي الأجل  (0.14619)الصضخم بمقدار

الزيد ة في عرض النقو  في ظل الصشغيل الكدمل  ية الصي ترى بأنقتصاد يوافق النظرية الا

للموار  لن تؤ ي إلا إلى إشعدل لهيب الأسعدر وارتفدع معدل الصضخم، ومن ندحية أخترى، فإن 

يؤ ي إلى انخفدض قتيمة النقو  وبدلصدلي انخفدض ارتفدع الأسعدر الندجم عن زيد ة عرض النقو  

وهو مد يصوافق ، القوة الشرائية للنقو  الأمر الذي يؤ ي إلى العبث بمسصوى معيشة الأفرا 

الجزائري أثر  قتصاد  اختل الا2Mالجزائري حيث أن الارتفدع في كمية النقو  قتصاد وطبيعة الا

قو  وذلك نصيجة زيد ة الطلب الكلي في المقدبل بشكل مبدشر على الارتفدع في المسصوى العدم للن

ية اللازمة الصي جعلت العرض أقتل من الطلب وعدم القدرة على تلبية نصدجضعف الطدقتة الإ

ممد يشهد  الرغبدت من سلع وختدمدت الأمر الذي أ ى إلى  ارتفدع في المسصوى العدم للأسعدر

لذا انعكس ذلك على 2Mم النقدية ي وعدم تكيفه مع الصغيرات في حزنصدججمو  الجهدز الإ

 المسصوى العدم للأسعدر.
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 .قياس أثر الكتلة النقدية على ميزان المدفوعات4.4.4

تحديد فصرة ومنهج الحدو ،  دسصخداماختصبدر الصكدمل المشصرك بكل من  يصضمن هذا الفرع

 .النموذج في الأجلين الطويل والقاير تتقدير معلمدبدلإضدفة إلى الإبطدء المثلى 

 "TEST"BOUND -دمنهج الحدو استخدام.اختبار التكامل المشترك ب1.4.4.4

الكصلة النقدية )المصغير لصحقق من وجو  علاقتة توازن طويلة الأجل بين يمكن هذا الاختصبدر ا

أن المصغيرات المسصقل( وميزان المدفوعدت)المصغير الصدبع( حيث يجب أن تشير هذه العلاقتة إلى 

 .مدى الطويل، حصى وإن كدنت تصأرجح في الأجل القايرتصحرك معدً على ال

 للنموذج الخاص بميزان المدفوعاتBound-Testنتائج اختبار (: 15-4)جدول رقم

 القيمة المحسوبة

 F-statistiqueلاختبار

مستويات 

 المعنوية
 النتيجة الحد الأعلى الحد الأدنى

11.54935 

10% 3.02 3.51 

وجود علاقة تكامل 

 مشترك

%5 3.62 4.16 

%2.5 4.18 4.79 

%1 4.94 5.58 

 .Eviews 12برندمج  دسصخدامب إعدا الطدلبةمن المصدر:
هذه القيمة تصجدوز القيم  11.54935الإحادئية تبلغ Fأن قتيمة فيشر (15-4رقتم)يبين لند الجدول

ن طويلة الأجل هذا يشير إلى وجو  علاقتة تواز%1الجدولية العليد والدنيد عند مسصوى المعنوية 

 .بين المصغير المسصقل )الكصلة النقدية( والمصغير الصدبع )ميزان المدفوعدت(

توازن طويلة وبندءً على هذه النصدئج، يصم قتبول الفرضية البديلة الصي تشير إلى وجو  علاقتة 

لى هذا يعني أن الكصلة النقدية وميزان المدفوعدت مرتبطدن بشكل وثيق ع،والأجل بين المصغيرات

، لى ميزان المدفوعدت والعكس صحيحالمدى الطويل، وأي تغيير في الكصلة النقدية سيؤثر ع

 هذه النصدئج توفر  ليلاً قتويدً على العلاقتة بين الكصلة النقدية وميزان المدفوعدت.حيث أن 

 ARDL. تقدير معلمات الأجل الطويل لنموذج 2.4.4.4
الإبطدء  تفي الأجل الطويل بدلاسصند  إلى فصرا"ARDL"سيصم فيمد يلي تقدير معلمدت نموذج 

، وذلك بعد الصحقق من وجو  علاقتة توازنية طويلة الأجل بين المصغير المسصقل )الكصلة المحد ة

 النقدية( والمصغير الصدبع )ميزان المدفوعدت(.

 تحديد فترة الإبطاء المثلى .أ
 .AKAIKEمعيدر  دسصخدامة بمصغيرات الدراسلالإبطدء المثلي فصرة يصم تحديد فيمد يلي س

 اختيار فترات الإبطاء الملائمة للنموذج الخاص بميزان المدفوعات: (10-4)الشكل رقم
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 .Eviews 12برندمج  دسصخدامب الطدلبةمن اعدا  المصدر:

هر أن ، يظ(معلومدت أكديكيAIC)معيدر اسصخداماسصند اً إلى الشكل الذي تم ملاحظصه و

يشير هذا الاختصيدر إلى ، حيث نموذجًد20هو النموذج الأمثل من بين أفضل  ARDL (2,1)النموذج

الذي يصضمن تأختيرًا واحداً للمصغير المسصقل ARDL(2,1)أنه في سيدق هذه الدراسة، النموذج

 .ملائمةللمصغير الصدبع هو الأكثر  وتأختيرين

لصأثيرات المصأخترة للمصغير المسصقل والصدبع قتد توضح هذه النصيجة أن الصأثيرات الحدلية وا

بصضمين تأختير واحد للمصغير المسصقل ، وذلك تكون مهمة في تفسير العلاقتدت بين المصغيرات

تحقيق توازن بين الدقتة والبسدطة في ARDL (2,1)للمصغير الصدبع، يمكن للنموذج وتأختيرين

 .الصفسير

ي، حيث قتصاد المندسب في سيدق الصحليل الا هذا الاختصيدر يظُهر أهمية اختصيدر النموذج

ومنه  يمكن أن يؤ ي اختصيدر نموذج غير مندسب إلى تفسير غير  قتيق للعلاقتدت بين المصغيرات

 كن صيدغة نموذج الدراسة وفق الايغة الصدلية:مي

1 1 2 2 0 1 1t t t t t tBC a BC a BC b DEP b DEP       
 

 حيث:  

C؛الحد الثدبت 

T؛اتجدهدلزمن 

ε؛حدالخطأالعشوائي 

a,bتدلعلاقتةقتايرةالأجلوطويلةالأجلمعدملا.  
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 في الأجل الطويل ARDLتقدير معلمات نموذج  .ب

فإن الجدول القد م يبين نصدئج تقدير  ARDL (2,1)وفقد للنموذج المخصدر في هذه الدراسة 

 ، على مدى الطويل.ARDL (2,1)النموذج

 ميزان المدفوعات في الأجل الطويلنتائج تقدير نموذج : (16-4)الجدول رقم

 الاحتمال المعلمات المقدرة المتغيرات

2M 0.013585- 0.0001 

C 6.675916 0.0087 

 0.729659 

 .Eviews 12برندمج  دسصخدامب إعدا الطدلبةمن المصدر:
يمكن كصدبة معد لة نموذج ميزان المدفوعدت بدلالة  (16-4)رقتم من ختلال نصدئج الجدول

 د يلي:مصغير الكصلة النقدية في الأجل الطويل كم

  0.013585 2 6.675916D BC M    

 ECMتقدير نموذج تصحيح الخطأ  .ج

وهي تقدير نموذج تاحيح  ARDLتعصبر هذه المرحلة الخطوة الأختيرة في تقدير النموذج 

 الخطأ الذي يقدر العلاقتة قتايرة الأجل بين الكصلة النقدية وميزان المدفوعدت

 أنتائج تقدير نموذج تصحيح الخط(:17-4)الجدول رقم

 المتغيرات
المعلمات 

 المقدرة
 probالاحتمال

BC(-1) 0.400432- 0.0000 

BC(-2) -0.424882 0.0179 

M2 -0.320018 0.0000 

M2(-1) -0.276453 0.0000 

C 2.673251 0.0854 

 Eviews 12على مخرجدت برندمج  عصمد من إعدا  الطدلبة بدلاالمصدر:
كصدبة معد لة نموذج ميزان المدفوعدت بدلالة مصغير يمكنند  (17-4)نطلاقتد من الجدول رقتم ا

 :الكصلة النقدية في الأجل القاير كمد يلي

   0.400432 1 0.320018 2 2.673251D BC BC M       

 تقييم النتائج المقدرة إحصائيا.3.4.4.4

سيصم تفسير مقدرات معلمدت ARDLانطلاقتد من النصدئج المصحال عليهد من تقدير نموذج 

 ميزان المدفوعدت في الأجلين الطويل والقاير كمد يلي:لل إحادئيد بدلنسبةالنموذج 
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 نلاحظ من ختلال جدول تقدير النموذج الأول الخدص بميزان المدفوعدت أن :معامل التحديد

2معدمل الصحديد يسدوي  0.729659R  من %73وهو معدل جد مقبول وهذا يعني أن

تفسيرهد من ختلال المصغير الصفسيري ألا الصغيرات الصي طرأت على ميزان المدفوعدت يصم 

ية اقتصاد من هذه الصغيرات يمكن إرجدعهد إلى مصغيرات % 27وهو الكصلة النقدية، بينمد 

 ؛أخترى غير مدرجة في النموذج، ممد يدل على أن النموذج له قتدرة تفسيرية قتوية

 ن النموذج له  لالة أي أ 0,000000تسدوي  رقيمة الاحصمدلية لفيشالأن كمد تبين :اختبار فيشر

على تفسير  ن المصغير المسصقل قتد رأن القول ، وبدلصدلي يمك%5معنوية عند المسصوى 

 ؛الصغيرات الصي تطرأ على المصغير الصدبع

 تشير نصدئج الأجل القاير في النموذج أن قتيمة سرعة الصكيف والصي  :معامل تصحيح الخطأ

يكشف عن سرعة أو ابطدء عو ة المصغيرات  تمثل المعلمة المقدرة لحد تاحيح الخطأ الذي

إلى حدلة الصوازن، والذي يجب أن يكون هذا المعدمل معنويد وسدلبد للكشف عن وجو  

؛%40-بلغ في هذا النموذج  ،تكدمل مشصرك بين المصغيرات 1 0.40BC


   ذات معنوية ،

 ؛لصوازنية في المدى القايروهذا مد يؤكد صحة العلاقتة ا ،0,0033إحادئية قتوية بلغت 

  تشير نصدئج الأجل القاير أن جميع معدلم النموذج جدءت منسقة معنوية المعالم المقدرة: نتائج

وهذا مد يدل ومعنوية، إشدرة معدمل الكصلة النقدية جدءت سدلبةن أختدصة وية قتصاد مع النظرية الا

كل  ة لنصدئج الأجل الطويل كدنتميزان المدفوعدت، كذلك بدلنسب على وجو  علاقتة بينهد وبين

إشدرة معدملالكصلة النقدية جدءت أن  ي، وذلكقتصاد الاالواقتع  معدلم النموذج معنوية ومصوافقة مع

 ميزان المدفوعدت.سدلبةومعنوية، وهذا مد يدل على وجو  علاقتة بينهد وبين معدل 

 يااقتصاد. تقييم النتائج المقدرة 4.4.4.4
و الجدول (16-4)دصة بميزان المدفوعدت والمبينة في الجدول رقتم الخ ARDLمن ختلال نصدئج 

على ميزان المدفوعدت في الأجلين القاير  2Mتبين وجو  تأثير سلبي قتوي للكصلة النقدية  (17-4)رقتم 

 يندر يؤ ي إلى تراجع رصيد ميزان المدفوعدت 1والطويل، حيث أن زيد ة  الكصلة النقدية بـــــــــ 

( في الأجل الطويل، وهو مد يصندفى مع 0.013585)في الأجل القاير ومقدار( 0.320018)بمقدار 

ية الصي ترى بأن الزيد ة في كمية النقو  تؤ ي إلى الزيد ة في الطلب الكلي الأمر قتصاد النظرية الا

 المحلي لصلبية الطلب الكلي حيث قتد يسدهم هذا الأختير في زيد ة قتيمة نصدجالذي يؤ ي إلى تحفيز الإ

الجزائري  قتصاد الاد رات  وبدلصدلي انخفدض في قتيمة الوار ات، ويمكن تفسير هذه النصيجة في الا

بأن الاد رات الجزائرية هي صد رات نفطية بحصة مقدرنة بمخصلف الاد رات الأخترى نصيجة تخلف 

الفجوة على الخدرج لسد  عصمد القطدعدت المنصجة ختدرج قتطدع المحروقتدت الأمر الذي يؤ ي إلى الا

هيكل الصجدرة الخدرجية من جهة  اختصلالالمحلي بدلإضدفة كذلك إلى  نصدجبين الطلب المحلي  والإ

ية الوطنية من جهة أخترى وعدم قتدرتهد على تلبية الطلب المحلي  الأمر الذي نصدجوضعف الآلة الإ

 قتصاد نقدية في الاجعل رصيد ميزان المدفوعدت للبلد  يصراجع على الرغم من ارتفدع معدل الكصلة ال

  ي للبلا  .قتصاد الا سصقراروهذا مد قتد يؤثر على الا



-1990الاقتصادية في الجزائر للفترة قياسيةلأثرالسياسةالنقديةعلىالأهدافدراسةالفصل الرابع 

2022 

 
146 

 . تقييم النتائج المقدرة قياسيا5.4

من أجل الصأكد من صلاحية النمدذج المقدرة وملاءمصهد للصحليل وختلوهد من المشدكل 

 .على مجموعة من الاختصبدرات الصشخياية عصمد القيدسية سنقوم من ختلال هذا المبحث بدلا

 يقتصادالخاصة بالنمو الا ARDL.الاختبارات التشخيصية لنموذج 1.5.4

اختصبدر عدم الثبدت، اختصبدر الارتبدط الذاتي بين الأختطدء، كل من  تتصضمن هذه الاختصبدرا

 ي.قتصاد الهيكلي للنموذج الخدص بدلنمو الا سصقرارختصبدر الااختصبدر الصوزيع الطبيعي للبواقتي وا

 بات التباين.اختبار عدم ث1.1.5.4

إجراء اختصبدرين همد اختصبدر الكشف عن مشكلة عدم الثبدت من عدمهد سيصم  من أجل

ARCH  واختصبدرBREUSH-PAGAN-GODFREY:والجدول الموالي يوضح لند نصدئج الاختصبدرين ، 

 يقتصادنتائج اختبار عدم ثبات التباين للنموذج الخاص بالنمو الا (:18-4)جدول رقم

 القيمة يةالإحصائ الاختبار

ARCH 
Prob-F-statistic 0.9354 

Prob- chi-Square 0.9327 

BREUSH-PAGAN-GODFREY 
Prob-F-statistic 0.6323 

Prob- chi-Square 0.6078 

 .Eviews 12برندمج  دسصخدامب الطدلبةمن إعدا  المصدر: 
هي ARCHدر لاختصبProb-Chi-Squareبدلنظر إلى الاختصبدرين السدبقين، يصضح أن قتيمة 

أكبر  مدهو 0.06078تسدوي BREUSH-PAGAN-GODFREYرختصبدلإ-Chi-SquareProbوقتيمة،0.9327

. ممد يؤ ي إلى قتبول فرضية العدم الصي تشير إلى ثبدت %5بكثير من مسصوى المعنوية البدلغ 

دين وبندءً على ذلك يمكنند الاسصنصدج أن النموذج لا يعدني من مشكلة الصب، الصبدين أو تجدنسه

 المصغير، وهذه ختدصية مرغوبة في النموذج.

 .اختبار الارتباط الذاتي بين الأخطاء2.1.5.4

هذا الفرع الكشف عن وجو  ارتبدط ذاتي بين الأختطدء من عدمه ضمن م من ختلال صسي

يوضح نصدئج هذا  الموالي، والجدول Breusch-Godfreyاختصبدر  دسصخدامالنموذج المقدر وذلك ب

 الاختصبدر:

 يقتصادنتائج اختبار الارتباط الذاتي بين الأخطاء للنموذج الخاص بالنمو الا (:19-4)ل رقمجدو

 القيمة الإحصائية الاختبار

BREUSH-GODFREY 
Prob-F-statistic 0.4364 

Prob- chi-Square 0.3855 

 .Eviews 12برندمج  دسصخدامب الطدلبةمن إعدا  المصدر: 
، وهذا أكبر 0,3855هي  LM TESTالقيمة الاحصمدلية لاختصبدر من الجدول السدبق، يصضح أن 

  المقدر.يدل على أنه لا يوجد ارتبدط ذاتي بين الأختطدء في النموذج  ، ممد%5مسصوى المعنويةمن
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 .اختبار التوزيع الطبيعي للبواقي3.1.5.4

لنموذج ، بغرض إجراء اختصبدر الصوزيع الطبيعي للبواقتي لJarque-Beraسنعصمد على اختصبدر 

 المقدر

 JARQUE-BERRAنتائج اختبار (:11-4)الشكل رقم
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Series: Residuals

Sample 1991 2022

Observations 32

Mean      -8.33e-19

Median   0.000164

Maximum  0.041394

Minimum -0.07102

Std. Dev.   0.022164

Skewness  -5.91180

Kurtosis   5.162470

Jarque-Bera  1.66912

Probabil ity  0.124822
 

 .Eviews 12برندمج مخرجدت : المصدر

هي  JARQUE-BERRAمن الشكل السدبق، يصضح أن القيمة الاحصمدلية لإحادئية 

يدً عند مسصوى هذا يشير إلى أن البواقتي تصبع توزيعًد طبيع،و% 5 ن، وهذا أكبر م0,124822

 .%5المعنوية 

 الهيكلي للنموذج  استقرار.اختبار 4.1.5.4

يكمن الغرض من هذا الاختصبدر في الصحقق من ختلو البيدندت المسصخدمة في الدراسة من 

 الاختصبدرين الآتيين:  اسصخداموجو  أي تغيرات هيكلية عبر الزمن، ولمعرفة ذلك يصم 

والمجموع التراكمي  CUSUMتراكمي للبواقي الراجحة اختبار المجموع ال: (12-4)الشكل رقم

 يقتصادللنموذج الخاص بالنمو الا CUSUMSQلمربعات البواقي الراجحة 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .Eviews 12برندمج  مخرجدت: المصدر

المنحنى البيدني للمجموع الصراكمي للبواقتي كل من أن (12-4)الشكل رقتمنلاحظ من ختلال 

 CUSUMSQلمجموع الصراكمي لمربعدت البواقتي الراجحة للبيدني والمنحنى ا CUSUMالراجحة 

ية المعلمدت في المدى الطويل عند مسصوى اسصقرارممد يؤكد على %95يقع  اختل مجدل الثقة 

 .% 5المعنوية 
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 الخاصة بالبطالة ARDL.الاختبارات التشخيصية لنموذج 2.5.4

در الارتبدط الذاتي بين الأختطدء، اختصبدر عدم الثبدت، اختصبكل من  تتصضمن هذه الاختصبدرا

 الهيكلي لنموذج البطدلة. سصقرارختصبدر الااختصبدر الصوزيع الطبيعي للبواقتي وا

 .اختبار عدم الثبات1.2.5.4

 ARCHإجراء اختصبدرين همد اختصبدر بهدف الكشف عن مشكلة عدم الثبدت من عدمهد سيصم 

 ح لند نصدئج الاختصبدرين:، والجدول الموالي يوضBREUSH-PAGAN-GODFREYواختصبدر 

 : نتائج اختبار عدم ثبات التباين للنموذج الخاص بالبطالة(20-4)جدول رقم

 القيمة الإحصائية الاختبار

ARCH 
Prob-F-statistic 0.7508 

Prob- chi-Square 0.7396 

BREUSH-PAGAN-GODFREY 
Prob-F-statistic 0.5105 

Prob- chi-Square 0.4596 

 .Eviews 12برندمج  دسصخدامب الطدلبةمن إعدا  المصدر: 
-Prob-Chiبدلنظر إلى الاختصبدرين السدبقين، يصضح أن قتيمة

SquareلاختصبدرARCHوقتيمة ،0.7396هيProb-Chi-SquareلاختصبدرBREUSH-PAGAN-

GODFREY ممد يؤ ي إلى  .%5أكبربكثير من مسصوى المعنوية البدلغ  مدهو0.4596قتدرت بـــــــــ

يمكنند الاسصنصدج أن  وبندءً على ذلك، رضية العدم الصي تشير إلى ثبدت الصبدين أو تجدنسهقتبول ف

 النموذج لا يعدني من مشكلة الصبدين المصغير، وهذه ختدصية مرغوبة في النموذج.

 اختبار الارتباط الذاتي بين الأخطاء.2.2.5.4

ختطدء من عدمه ضمن هذا الفرع الكشف عن وجو  ارتبدط ذاتي بين الأم من ختلال صسي

، والجدول الأتي يوضح نصدئج هذا Breusch-Godfreyاختصبدر  دسصخدامالنموذج المقدر وذلك ب

 الاختصبدر:

 نتائج اختبار الارتباط الذاتي بين الأخطاء للنموذج الخاص بالبطالة(: 21-4)جدول رقم

 القيمة الإحصائية الاختبار

BREUSH-GODFREY 
Prob-F-statistic 0.4166 

Prob- chi-Square 0.3134 

 Eviews 12برندمج  دسصخدامب الطدلبةمن إعدا  المصدر: 

تسدوي LM TESTنلاحظ من ختلال الجدول السدبق أن القيمة الاحصمدلية لاختصبدر 

ممد يشير إلى عدم وجو  ارتبدط ذاتي بين أختطدء في النموذج عند  %5وهي أكبر من 0,3134

 .% 5مسصوى المعنوية 

 ختبار التوزيع الطبيعي للبواقي.ا3.2.5.4

، بغرض إجراء اختصبدر الصوزيع الطبيعي Jarque-Beraفي هذا الفرع على اختصبدر  عصمد سيصم الا

 للبواقتي للنموذج المقدر.

 JARQUE-BERRAنتائج اختبار : (13-4)الشكل رقم 
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Series: Residuals

Sample 1994 2022

Observations 29

Mean      -1.18e-16

Median  -0.006269

Maximum  0.124270

Minimum -0.155098

Std. Dev.   0.070710

Skewness  -0.334865

Kurtosis   2.716976

Jarque-Bera  0.638775

Probabil ity  0.726594  
 .Eviews 12برندمج  دسصخداممن اعدا  البدحث بالمصدر:

تسدوي  JARQUE-BERRAلإحادئيةمن ختلال الشكل السدبق نلاحظ أن القيمة الاحصمدلية 

 .% 5ومنه فإن البواقتي تصبع توزيعد طبيعيد عند مسصوى المعنوية % 5وهي أكبر من  0,726594

 الهيكلي للنموذج استقرار. اختبار 4.2.5.4

دت المسصخدمة في الدراسة من يكمن الغرض من هذا الاختصبدر في الصحقق من ختلو البيدن

 الاختصبدرين الآتيين:  اسصخداموجو  أي تغيرات هيكلية عبر الزمن، ولمعرفة ذلك يصم 

والمجموع التراكمي لمربعات  CUSUMاختبار المجموع التراكمي للبواقي الراجحة (: 14-4)الشكل رقم 

 للنموذج الخاص بالبطالة CUSUMSQالبواقي الراجحة 

 

 

 

 

 

 

 

 .Eviews 12برندمج  مخرجدت:المصدر
المنحنى البيدني للمجموع الصراكمي للبواقتي كل من أن (14-4)الشكل رقتم نلاحظ من ختلال 

يقع  اختل مجدل ، CUSUMSQالمجموع الصراكمي لمربعدت البواقتي الراجحة و CUSUMالراجحة

، وهذا % 5وية دى الطويل عند مسصوى المعنمية المعلمدت في الاسصقراركد على ممد يؤ%95الثقة 

 هيكلي للنموذج المقدر طيلة فصرة الدراسة. اسصقرارمد يؤكد على وجو  

 الخاصة بالتضخم ARDLالاختبارات التشخيصية لنموذج . 3.5.4

اختصبدر عدم الثبدت، اختصبدر الارتبدط الذاتي بين الأختطدء، كل من  تتصضمن هذه الاختصبدرا

 الصضخم. نموذجالهيكلي ل سصقرارلااقتي واختصبدر ااختصبدر الصوزيع الطبيعي للبو

 اختبار عدم الثبات .1.3.5.4

 ARCHإجراء اختصبدرين همد اختصبدر بهدف الكشف عن مشكلة عدم الثبدت من عدمهد سيصم 

 ، والجدول الموالي يوضح لند نصدئج الاختصبدرين:BREUSH-PAGAN-GODFREYواختصبدر 

 نموذج الخاص بالتضخمنتائج اختبار عدم ثبات التباين لل(: 22-4جدول رقم)

 القيمة الإحصائية الاختبار
ARCH Prob-F-statistic 0.1794 
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Prob- chi-Square 0.1681 

BREUSH-PAGAN-GODFREY 
Prob-F-statistic 0.6572 

Prob- chi-Square 0.6465 

 .Eviews 12برندمج  دسصخدامبالطدلبة من إعدا  المصدر: 

لاختصبدر Prob-Chi-Squareن، يصضح أن قتيمة بدلنظر إلى الاختصبدرين السدبقي
ARCHوقتيمة 0.1681هي ،Prob-Chi-SquareلاختصبدرBREUSH-PAGAN-GODFREY قتدرت بـــــــــ

. ممد يؤ ي إلى قتبول فرضية العدم الصي %5أكبر بكثير من مسصوى المعنوية البدلغ  مدهو0.6465

د الاسصنصدج أن النموذج لا يعدني من يمكنن وبندءً على ذلك، تشير إلى ثبدت الصبدين أو تجدنسه

 مشكلة الصبدين المصغير، وهذه ختدصية مرغوبة في النموذج.

 .اختبار الارتباط الذاتي بين الأخطاء2.3.5.4

هذا الفرع الكشف عن وجو  ارتبدط ذاتي بين الأختطدء من عدمه ضمن م من ختلال صسي

والجدول الأتي يوضح نصدئج هذا  ،Breusch-Godfreyاختصبدر  دسصخدامالنموذج المقدر وذلك ب

 الاختصبدر:

 تضخمنتائج اختبار الارتباط الذاتي بين الأخطاء للنموذج الخاص بال(: 23-4)جدول رقم

 القيمة الإحصائية الاختبار

BREUSH-GODFREY 
Prob-F-statistic 0.5358 

Prob- chi-Square 0.4854 

 .Eviews 12برندمج  مخرجدتالمصدر: 
تسدوي LM TESTل الجدول السدبق أن القيمة الاحصمدلية لاختصبدر نلاحظ من ختلا

ممد يشير إلى عدم وجو  ارتبدط ذاتي بين أختطدء في النموذج عند  %5وهي أكبر من 0,4854

 .% 5مسصوى المعنوية 

 اختبار التوزيع الطبيعي للبواقي .3.3.5.4

سنعصمد على بغرض إجراء اختصبدر الصوزيع الطبيعي للبواقتي للنموذج المقدر 

  .والشكل الآتي يوضح نصدئج هذا الاختصبدر JARQUE-Beraاختصبدر
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 JARQUE-BERRAنتائج اختبار (: 15-4)الشكل رقم 
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Series: Residuals

Sample 1991 2022

Observations 32

Mean      -7.36e-16

Median   0.125917

Maximum  1.373884

Minimum -2.522389

Std. Dev.   0.755187

Skewness  -0.163270

Kurtosis   2.258497

Jarque-Bera  1.018134

Probability  0.904144

 

 .Eviews 12برندمج :المصدر

تسدوي  JARQUE-BERRAمن ختلال الشكل السدبق نلاحظ أن القيمة الاحصمدلية الإحادئية 

 .%5 ، ومنه فإن البواقتي تصبع توزيعد طبيعيد عند مسصوى المعنوية% 5ي أكبر من وه 0,904144

 الهيكلي للنموذج ستقرارالااختبار .4.3.5.4

الصحقق من ختلو البيدندت المسصخدمة في الدراسة من وجو  أي  منهذا الاختصبدر  يمكنند

 تيين: الاختصبدرين الآ اسصخدامتغيرات هيكلية عبر الزمن، ولمعرفة ذلك يصم 

والمجموع التراكمي  CUSUMاختبار المجموع التراكمي للبواقي الراجحة : (16-4)الشكل رقم

 تضخمللنموذج الخاص بال CUSUMSQلمربعات البواقي الراجحة 

 

 

 

 

 

 

 

 .Eviews 12برندمج  مخرجدتالمصدر:

الراجحة  أن المنحنى البيدني للمجموع الصراكمي للبواقتي (16-4)الشكل رقتمنلاحظ من ختلال 

CUSUM  دى الطويل عند مية المعلمدت في الاسصقراركد على ممد يؤ%95يقع  اختل مجدل الثقة

  .%5مسصوى المعنوية 
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 بميزان المدفوعات الخاصةARDLالاختبارات التشخيصية لنموذج . 4.5.4

اختصبدر عدم الثبدت، اختصبدر الارتبدط الذاتي بين الأختطدء، كل من  تتصضمن هذه الاختصبدرا

 ميزان المدفوعدت. الهيكلي لنموذج سصقرارختصبدر الصوزيع الطبيعي للبواقتي واختصبدر الاا

 اختبار عدم الثبات .1.4.5.4

 ARCHإجراء اختصبدرين همد اختصبدر بهدف الكشف عن مشكلة عدم الثبدت من عدمهد سيصم 

 ، والجدول الموالي يوضح لند نصدئج الاختصبدرين:BREUSH-PAGAN-GODFREYواختصبدر 

 نتائج اختبار عدم ثبات التباين للنموذج الخاص بميزان المدفوعات (:24-4)جدول رقم

 القيمة الإحصائية الاختبار

ARCH 
Prob-F-statistic 0.7630 

Prob- chi-Square 0.7530 

BREUSH-PAGAN-GODFREY 
Prob-F-statistic 0.6442 

Prob- chi-Square 0.6011 

 .Eviews 12برندمج  دسصخدامب الطدلبةمن إعدا  المصدر: 

لاختصبدر Prob-Chi-Squareبدلنظر إلى الاختصبدرين السدبقين، يصضح أن قتيمة 
ARCHوقتيمة  ،0.7530هيProb-Chi-Square لاختصبدرBREUSH-PAGAN-GODFREY قتدرت بـــــــــ

الصي . ممد يؤ ي إلى قتبول فرضية العدم %5أكبر بكثير من مسصوى المعنوية البدلغ  مدهو0.6011

يمكنند الاسصنصدج أن النموذج لا يعدني من  وبندءً على ذلك، تشير إلى ثبدت الصبدين أو تجدنسه

 مشكلة الصبدين المصغير، وهذه ختدصية مرغوبة في النموذج.

 اختبار الارتباط الذاتي بين الأخطاء.2.4.5.4

ه ضمن هذا الفرع الكشف عن وجو  ارتبدط ذاتي بين الأختطدء من عدمم من ختلال صسي

، والجدول الأتي يوضح نصدئج هذا Breusch-Godfreyاختصبدر  دسصخدامالنموذج المقدر وذلك ب

 الاختصبدر:

بميزان نتائج اختبار الارتباط الذاتي بين الأخطاء للنموذج الخاص (: 25-4)جدول رقم

 المدفوعات

 القيمة الإحصائية الاختبار

BREUSH-GODFREY 
Prob-F-statistic 0.2286 

Prob- chi-Square 0.1664 

 .Eviews 12برندمج  دسصخدامب الطدلبةمن إعدا  المصدر: 

وهي 0,1664تسدوي LM TESTنلاحظ من ختلال الجدول السدبق أن القيمة الاحصمدلية لاختصبدر

 ممد يشير إلى عدم وجو  ارتبدط ذاتي بين أختطدء في النموذج عند مسصوى المعنوية%5أكبر من 

5%.  
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 ر التوزيع الطبيعي للبواقي اختبا.3.4.5.4

 JARQUE-BERRA: نتائج اختبار (17-4)الشكل رقم 
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Series: Residuals

Sample 1992 2022

Observations 31

Mean      -1.70e-15

Median   0.060487

Maximum  0.785320

Minimum -1.666693

Std. Dev.   0.462844

Skewness  -1.520846

Kurtosis   2.843997

Jarque-Bera  1.037643

Probabil ity  0.104554 
 .Eviews 12برندمج مخرجدت المصدر:

تسدوي JARQUE-BERRAلإحادئيةامن ختلال الشكل السدبق نلاحظ أن القيمة الاحصمدلية 

 .% 5وزيعد طبيعيد عند مسصوى المعنوية ومنه فإن البواقتي تصبع ت، % 5وهي أكبر من 0,104554

 الهيكلي للنموذج استقرار.اختبار 4.4.5.4

يكمن الغرض من هذا الاختصبدر في الصحقق من ختلو البيدندت المسصخدمة في الدراسة من 

 الاختصبدرين الآتيين:  اسصخداموجو  أي تغيرات هيكلية عبر الزمن، ولمعرفة ذلك يصم 

والمجموع التراكمي  CUSUMالمجموع التراكمي للبواقي الراجحة اختبار (:18-4)الشكل رقم 

 ميزان المدفوعاتللنموذج الخاص ب CUSUMSQلمربعات البواقي الراجحة 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .Eviews 12برندمج  مخرجدتالمصدر:
المنحنى البيدني للمجموع الصراكمي للبواقتي كل من أن  (18-4)الشكل رقتم نلاحظ من ختلال 

 CUSUMSQلمجموع الصراكمي لمربعدت البواقتي الراجحة لالمنحنى البيدني وCUSUMالراجحة 

الطويل عند مسصوى  المدىية المعلمدت في اسصقرارممد يؤكد على  %95يقع  اختل مجدل الثقة 

  .% 5المعنوية 
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 .خلاصة الفصل6.4

كومة لأثر السيدسة النقدية الطبقة من طرف الح راسة الجدنب الصطبيقي  تم في هذا الفال 

الجزائرية على المصغيرات الأربعة لمربع كدلدور)الأهداف النهدئية للسيدسة النقدية ( في 

الجزائر، حيث قتمند في البداية بإعطدء لمحة عن الصحليل القيدسي المصبع ختلال هذه الدراسة، ثم 

 (ACP)الصعريف بمصغيرات الدراسة وإبراز تطوراتهد، بعدهد قتمند بدختصبدر الصحليل الشعدعي 

بهدف تبيدن علاقتة الارتبدط بين المصغيرات الموجو ة في النموذج، ثم توجهند إلى اختصبدر 

ية في قتصاد ية السلاسل الزمنية ومن ثم تقدير أثر الكصلة النقدية على أهداف السيدسة الااسصقرار

 -Bound، من ختلال اختصبدر منهج الحدو )ARDLعلى منهجية  عصمد المدى القاير والطويل بدلا

test ) للصكدمل المشصرك وتقدير نموذج تاحيح الخطأ، حيث أظهرت نصدئج الصقدير  أن الكصلة

لهد أثر إيجدبي في رفع معدلات النمو  وتخفيض معدلات البطدلةولكن ل هذا الأثر لم 2Mالنقدية 

يكن في المسصوى المطلوب في حين أثرت سلبد على كل من الصضخم وميزان المدفوعدت وهذا 

 صصه جو ة تقدير النموذج الذي يؤكد النصدئج المصوصل إليهد.مد أثب
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في ختصدم هذا البحث، يمكنند القول أن السيدسة النقدية تمثل أ اة أسدسية في يد البنك 

دتهد ي في أي  ولة، وقتد كدنت الجزائر نظرا لصحديقتصاد الا سصقرارالمركزي لصحقيق الا

الكثير على ايرا ات النفط، تواجه صعوبدت مصعد ة في تنفيذ  عصمد ية المصمثلة في الاقتصاد الا

سيدسة نقدية فعدلة ومسصدامة، وفي هذا السيدق تطرقتت الدراسة إلى  ور السيدسة النقدية في 

ميزان ، وتحقيق الصوازن في قتصاد الأسعدر، النمو الا اسصقرارية مثل قتصاد تحقيق أهدافهد الا

 المدفوعدت.

لقد أظهرت نصدئج البحث أن السيدسة النقدية في الجزائر قتد حققت بعض النجدح في بعض 

تحديدت لصحقيق فدعليصهد، لاسيمد تأثيرات الصقلبدت المجدلات، لكن في الوقتت نفسه، كدنت هندك 

 النفطية.

 نتائج الدراسة: 

 د يلي:ختلات هذه الدراسة إلى جملة من النصدئج والمصمثلة فيم

  السيدسة النقدية ليست وحدهد المسؤولة عن تحقيق مثلوية المربع السحري لكدلدور، بل

يصطلب ذلك تظدفر كل السيدسدت الاقتصاد ية، لمعدلجة الاختصلالات الاقتصاد ية وتحقيق 

 ؛الأهداف النهدئية

 ين بعض إن الصعديلات القدنونية الصي تم إ ختدلهد في النظدم النقدي الجزائري سدهمت ف تحس

أ وات السيدسة النقدية مثل أسعدر الفدئدة، الرقتدبة على الكصلة النقدية، ولكن الحدجة قتدئمة 

 لصطوير أ وات جديدة تصندسب مع الوضعية الاقتصاد ية؛

  ،مرت السيدسة النقدية في الجزائر ختلال فصرة الدراسة بدلعديد من المحطدت والصطورات

سسدت النقد الدولي في إطدر مد يسمى ببرامج حيث تم برم اتفدقتيدت ومعدهدات مع مؤ

 الاسصعدا  الائصمدني وبرامج الصسهيل الصمويلي؛

  من أجل امصادص فدئض السيولة الهيكلية في السوق النقدية واحصواء الصضخم في السوق

النقدية انصهجت السلطة النقدية في الجزائر ختلال الفصرة المدروسة سيدسة نقدية حذرة تمثلت 

أ وا السيدسة النقدية غير المبدشرة واسصحدثت أ اتين جديدتين للصحكم في الكصلة  في تعزيز

عمليدت اسصرجدع السيولة وتسهيلة النقدية إلى جدنب الأ وات السدبقة تمثلت في كل من 

 ؛الو ائع المغلة للفدئدة

  إرا ة إلى سيدسة الصمويل غير الصقليدي بموجب  2017لجأت السلطة النقدية في الجزائر سنة

دت السيولةأين بلغت يسيدسية لصلبية احصيدجدت الخزينة العمومية تسبب ذلك في ارتفدع مسصو

ثدره حصى آ، ممد انعكس ذلك على ارتفدع معدلات الصضخم والذي بقيت 2019ذروتهد سنة 

 ؛2022سنة 

 ي يعو  الصوسع الكبير في الكصلة النقدية ختلال الفصرة المدروسة، إلى الزيد ة الكبيرة ف

 ؛2005، منذ سنة 2Mالأصول الخدرجية الادفية الصي أصبحت تفوق الكصلة النقدية 

  بدت أ اء السيدسة النقدية للدولة الجزائرية رهينة تقلبدت أسعدر النفط حيث أصبحت العوائد

 النفطية المحد  الرئيسي لاتجدهدت السيدسة النقدية بين انكمدشية وتوسعية؛

 فطية في الجزائر جعل رصيد ميزان المدفوعدت مرتبطد بسعر الاعصمد  على الإيرا ات الن

البرميل، نظرا لانعدام مرونة العرض المحلي للاد رات وضعف الجهدز الإنصدجي، وفي 

 المقدبل وجو  مرونة للطلب المحلي على الوار ات؛ 
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  اتسمت السيدسة النقدية في الجزائر بضعف فعدليصهد وكفدءتهد في تحقيق الأهداف، الأمر

الذي جعلهد تسهم في تعميق بعض المشكلات الصي يعدني منهد الاقتصاد  بدلا من معدلجصهد، 

 ويصجلى ذلك واضحد في ارتفدع معدلات الصضخم؛

  تكون السيدسة النقدية أ اة فعدلة إذا كدنت تعمل ضمن سيدسة اقتصاد ية كلية بصدعيم السيدسة

ل أ اة بخادئص تسدعد على تعزيز المدلية والأ وات الرقتدبية والصنظيمية، إذ تصميز ك

 الاسصقرار الاقتصاد ي والحفدظ عليه.

  :اختبار الفرضيات 

  :للسيدسة النقديةتبين لند من ختلال نصدئج الصقدير القيدسي وجو  أثر إيجدبي الفرضية الأولى 

إلا أن  ،ي في الأجلين القاير والطويلقتصاد المنصهجة في الجزائر على معدلات النمو الا

صأثير كدن ضعيفد مقدرنة بدلزيد ة الضخمة في كمية النقو  الصي قتدبلصهد وتيرة نمو هذا ال

ي ونقص نصدجمصواضعة وذلك راجع  إلى ارتبدطه بأسعدر النفط في ظل  ضعف الجهدز الإ

مرونصه تجده الطلب الكلي الندتج عن الزيد ة في كمية النقو ، وهذا مد يبرز أن هدف النمو 

وهذا ما ، قدية يصحد  بافة أسدسية بصقلبدت أسعدر النفط في السوق الدوليةالنهدئي للسيدسة الن

 ؛يؤكد صحة الفرضية الأولى

  :على البطدلة  للسيدسة النقديةأثبصت نصدئج الدراسة القيدسية وجو  أثر سلبي الفرضية الثانية

عيفة ، إلا أنهد نسب ضوهذا ما يؤكد صحة الفرضية الثانيةفي الأجلين القاير والطويل 

أن السيدسة النقدية جدا توضح ضعف السيدسة النقدية في الصأثير على البطدلة، وهذا مد يفسر 

 ؛في الجزائر لم تعطي الأهمية البدلغة لمسصويدت الصشغيل في سوق العمل

  :السيدسة النقديةمن ختلال النصدئج القيدسية تبين وجو  علاقتة طر ية بين الفرضية الثالثة 

ي الجزائر في الأجلين الطويل والقاير حيث أن الارتفدع في كمية ومعدلات الصضخم ف

الجزائري أثر بشكل مبدشر على الارتفدع في المسصوى العدم للنقو   قتصاد  اختل الا2Mالنقو 

ية اللازمة الصي جعلت نصدجوذلك نصيجة زيد ة الطلب الكلي في المقدبل ضعف الطدقتة الإ

تلبية الرغبدت من سلع وختدمدت الأمر الذي أ ى  العرض أقتل من الطلب وعدم القدرة على

 ؛وهذا ما ينفي صحة الفرضية الثالثةإلى ارتفدع في المسصوى العدم للأسعدر، 

  :ميزان النقدية على رصيد أثبصت النصدئج القيدسية وجو  أثر سلبي للسيدسة الفرضية الرابعة

ميزان المدفوعدت  حيث أن حدلة، وهذا ما يؤكد صحة الفرضية الرابعة، المدفوعدت

، تصوقتف على ميزان العمليدت الجدرية والذي بدوره يعصمد على الصغيرات الصي الجزائري

هيكل الصجدرة الخدرجية من جهة  ختصلالتطرأ على أسعدر النفط في الأسواق الدوليةنصيجة لا

  .ية الوطنية من جهة أخترى وعدم قتدرتهد على تلبية الطلب المحلينصدجوضعف الآلة الإ
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 المقترحات: 

انطلاقتد من النصدئج الصي تم الصوصل إليهد تبد رت إليند جملة من الاقتصراحدت الصي من شأنهد 

ي في الجزائر قتصاد الا سصقرارالرفع من كفدءة السيدسة النقدية وتفعيل  ورهد في تحقيق الا

 وهي كمد يلي:

 زائر ممد يعطي فعدلية ضرورة إعطدء اسصقلالية أكبر للسلطدت النقدية المصمثلة في بنك الج

 أكبر للسيدسة النقدية وحصى لا تكون هندك مشدكل في أ اء السلطة النقدية؛

  ضرورة إحداث إصلاحدت وتعديلات على أ وات السيدسة النقدية ختدصة إن لم تصمكن

 ي السدئد؛قتصاد الأ وات المسصحدثة من تحقيق أهدافهد، وذلك حسب الوضع الا

 جة الأسبدب الهيكلية لظدهرة الصضخم في الجزائر، من ختلال اتخدذ إجراءات تصعلق بمعدل

 ي؛نصدجتفعيل جدنب العرض الكلي والجهدز الإ

  محدولة  مج السوق الموازي وتحويله إلى سوق رسمي وفق المعديير الدولية، بصقديم

 تحفيزات ضريبية وبنكية كبيرة وإ ارته بشكل مرن؛

 الجزائري، بمداختيل إضدفية من  قتصاد دلاتشجيع الاد رات ختدرج المحروقتدت ممد يعو  ب

الوازندت الخدرجية في حدلة انخفدض سعر  اختصلالالعملة الاعبة تجنبد الوقتوع في 

 البصرول؛

 ي لبندء قتصاد ي ضرورة حصمية بصوجيه الموار  نحو إعد ة هيكلة النشدط الاقتصاد الصنويع الا

 ية قتوية ومصكدملة؛إنصدجمصمدسك يقوم على قتدعدة  اقتصاد 

  تشكيل قتدعدة بيدندت توفر كل لمعطيدت المصعلقة بدلأسعدر، وأيضد إعدا  تقدرير شهرية

يين، وتقديمهد لأصحدب القرار حصى يصسنى لهم اقتصاد وسنوية  قتيقة يشرف عليهد ختبراء 

تقديم اسصراتيجيدت تسمح للحكومة بصكييف سيدسصهد مع وضعيصهد الراهنة في حركة الأسعدر 

 النقدي والمدلي؛ قرارسصوالمسدهمة في الا

 ية، من أجل تحقيق الأهداف قتصاد العمل على الصنسيق الجيد بين مخصلف السيدسدت الا

 المسطرة بشكل أكثر فعدلية، بدلا من الصركيز على السيدسة النقدية لوحدهد.

 :آفاق الدراسة 

انطلاقتد من النصدئج الموصل إليهد والمقصرحدت المقدمة، اتضحت أمدمند جملة من 

صسدؤلات الصي لهد علاقتة بدلموضوع والصي لم يصسنى لند الصطرق إليهد، في حين يمكن أن تكون ال

 منطلقد لدراسدت مسصقبلية نرى أنهد جديرة بدلدراسة:

 .أثر اسصقلالية بنك الجزائر على فعدلية السيدسة النقدية 

 ية.قتصاد ت الاختصلالا ور أ وات السيدسة النقدية الإسلامية في إصلاح الا 

 ي؟ قتصاد الا سصقرارالإسلامي السبيل في تحقيق الا قتصاد هل يعصبر الا 
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العلاقة التبادلية بين معدلات الدولرة وفاعلية (، 2014حمد رمزي محمد )أالعدل عبد  .38

 .، المكصب العربي للمعدرف، مار، الطبعة الأولىالسياسة النقدية
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 -البنوك الإسلامية-البنوك التجارية-المصرفي )النقود قتصادالا(، 2013عبد الله ختبدبة ) .39

 .للنشر، مار ار الجدمعة الجديدة  ة(،الأزمة المالي -الأسواق المالية -السياسة النقدية

البطالة وإشكالية التشغيل ضمن  (،2010عدون ندصر  ا ي ، العديب عبد الرحمدن ) .40

،  يوان المطبوعدت الجدمعية، من خلال حالة الجزائر قتصادبرنامج التعديل الهيكلي للا

 .الجزائر

،  ار وائل للنشر ()التحليل الكلي قتصادمبادئ الا(،2006عريقدت حربي محمد موسى ) .41

 .والصوزيع، الأر ن

الكلي مبادئ  قتصادالا، (2006العيسى نزار سعد الدين ، قتطف ابراهيم سليمدن ) .42

 .،  ار الحدمد للنشر والصوزيع، الأر نوتطبيقات

-دراسة تحليلية تقييميه-ية الكليةقتصادالمدخل إلى السياسات الا،(2005قتدي عبد المجيد ) .43

 .الجزائر، الطبعة الثدنية ،دمعية يوان المطبوعدت الج ،

 .، الدار الجدمعية، مارالكلي قتصادمبادئ الا(، 2010القادص جلال جويدة ) .44

 .، الدار الجدمعية، مار، الطبعة الأولىالكلي قتصادمبادئ الا(، 2010) ------------ .45

 .دن،  ار المنهل اللبندني، لبنالنقود والصيرفة والسياسة النقدية (،2012كنعدن علي ) .46

،  يوان المطبوعدت الجدمعية، الطبعة السدبعة، تقنيات البنوك(، 2010لطرش الطدهر ) .47

 .الجزائر

،  يوان المطبوعدت الجدمعية، الجزائر، الطبعة النقدي والبنكي قتصادالا(، 2012) ------- .48

 .الثدنية

 .مؤسسة شبدب الجدمعة، مار، يات النقود والبنوكاقتصاد(، 2001مجيدضيدء ) .49

انعكاسات المتغيرات المعاصرة على القطاع المصرفي (، 2007أحمد شعبدن )لي عمحمد  .50

 .مار، الدار الجدمعية، ودور البنوك المركزية

، الدار يات النقود والبنوك و الأسواق الماليةاقتصاد(، 2013محمو  عبد الرازق) .51

 .الجدمعية، مار

لطبدعة والنشر والصوزيع، ، الحكمة لية)كلي(قتصادالنظريات الا(،2017الماريإبراهيم ) .52

 .الطبعة الثدنية، مار

 . ار الفجر للنشر والصوزيع، مار النقود والسياسة النقدية،(، 2005صدلح ) مفصدح .53

،  ار الإسلام النظريات والنظم النقدية والمصرفية(، 2003أحمد جمدل الدين )موسى  .54

 .للنشر والصوزيع، مار

ي عليها قتصادة و أثر برنامج الإصلاح الامشكلة البطال(، 2005علي عبد الوهدب ) نجد .55

 .، الدار الجدمعية، مار-تطبيقية-دراسة تحليلية

الأساس في (، 2007)ختريسإبراهيم والحواري نضدل والعصيبي ضرار الوا ي محمو  و .56

 .،  ار اليدزوري العلمية للنشر والصوزيع، الأر نقتصادعلم الا

 قتصادباب والحلول وفق مبادئ الاالتضخم والكساد الأس(، 2010وضدح نجيب رجب ) .57

 .،  ار النفدئس، الأر نالإسلامي

 ثانيا: أطروحات الدكتوراه

ي حالة الجزائر قتصادأثر السياسة النقدية والمالية على النمو الا(، 2013بلوافي محمد ) .1

ية والجدرية وعلوم قتصاد مذكرة  كصوراه، غير منشورة، كلية العلوم الا ،1970-2011

 .معة أبو بكر بلقديد تلمسدن، الجزائرالصسيير، جد
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-السياسة النقدية ومدى فعاليتها في إدارة الطلب الكلي(، 2004بن عبد الفصدح  حمدن ) .2

ية قتصاد ،  أطروحة  كصوراه غير منشورة، كلية العلوم الا-الجزائري قتصاددراسة حالة الا

 .والصجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة الجزائر، الجزائر

، ية دراسة نظرية قياسيةقتصادأسواق رأس المال والتقلبات الا(، 2015واق )بن قتدور أش .3

ية والصجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة قتصاد أطروحة  كصوراه غير منشورة، كلية العلوم الا

 .، الجزائر3الجزائر

ي في قتصادالا ستقراردورة سياسة الإنفاق العام في تحقيق الا(؛ 2024بومعزة آمنة) .4

ية والصجدرية وعلوم الصسيير؛ قتصاد روحة  كصوراه غير منشورة؛كلية العلوم الا، أطالجزائر

 .جدمعة أم البواقتي؛ الجزائر

ي في قتصادالإنفاق الحكومي ودوره في دعم معدلات النم الا،(2019سرير عبد القد ر) .5

كلية العلوم ،أطروحة  كصوراه غير منشورة ،2014-1980الجزائر دراسة قياسية للفترة

 .الجزائر  ،جدمعة الجيلالي بونعدمة ختميس مليدنة ،ية والصجدرية وعلوم الصسييراد قتصالا

دراسة -ي في الدول المغاربيةقتصادالنقدي والنمو الا ستقرارالا(، 2023شرارة جلول) .6

ية والصجدرية وعلوم الصسيير، قتصاد كلية العلوم الا،أطروحة  كصوراه غير منشورة ،-قياسية

 .الجزائر ،ي معسكرجدمعة ماطفى إسطمبول

-ية للدول المصدرة للنفطقتصاددور الانفاق العام في تحقيق التنمية الا،(2018ضدلع  ليلة ) .7

ية قتصاد كلية العلوم الا،أطروحة  كصوراه غير منشورة؛ ،حالة الجزائر -دراسة قياسية

 .الجزائر ،جدمعة حسيبة بن بوعلي الشلف ،والصجدرية وعلوم الصسيير

فعالية السياسة النقدية في تحقيق أهداف المربع السحري (، 2020حة )عبد اللاوي فصي .8

أطروحة  كصوراه غير منشورة، كلية ، 2016-2000حالة الجزائر  -يةقتصادللسياسة الا

 .، الجزائر02ية والصجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة البليدةقتصاد العلوم الا

لتحقيق التنمية المستدامة دراسة أثر السياسة النقدية والمالية (،2019عبدلي رزيقة ) .9

أطروحة  كصوراه غير منشورة، كلية ،2015-1990خلال الفترة تحليلية قياسية في الجزائر 

ية والصجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة الجيلالي بونعدمة ختميس مليدنة، قتصاد العلوم الا

 .الجزائر

تنمية المستدامة دراسة أثر السياسة النقدية والمالية لتحقيق ال،(2019عبدلي رزيقة ) .10

كلية  ،أطروحة  كصوراه غير منشورة ،2015-1990تحليلية قياسية في الجزائر خلال الفترة 

 ،جدمعة الجيلالي بونعدمة ختميس مليدنة ،ية والصجدرية وعلوم الصسييرقتصاد العلوم الا

 .الجزائر

ي الداخلي في قتصادلاا ستقرارأثر السياسة المالية على النمو والا(، 2018عبد القد ر ) فدر .11

أطروحة  كصوراه غيرمنشورة، كلية العلوم  (،2019آفاق -2000الجزائر خلال الفترة )

 .بومر اس، الجزائر -ية والعلوم الصجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة أمحمد بوقترةقتصاد الا

، أطروحة يقتصادأثر السياسة النقدية والمالية على النمو الا(، 2017مداني حسيبة ) .12

ية والجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة جيلا لي قتصاد وراه غير منشورة، كلية العلوم الا كص

 .ليدبس سيدي بلعبدس، الجزائر

،أطروحة  كصوراه غير يقتصادالا ستقرارالموازي والا قتصادالا(، 2018مسمش نجدة ) .13

رة، ية والصجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة محمد ختيضر بسكقتصاد منشورة، كلية العلوم الا

 .الجزائر
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، أطروحة يقتصادفعالية السياسة النقدية في تحقيق التوازن الا(، 2008معيزي قتويدر ) .14

ية والصجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة الجزائر، قتصاد  كصوراه، غير منشورة، كلية العلوم الا

 .الجزائر

ائر ي الكلي في الجزقتصادالا ستقراردراسة قياسية لمؤشرات الا(،2017ميهوب مسعو ) .15

أطروحة  كصوراه غيرمنشورة، كلية (، 2015-1990ية للفترة)قتصادفي ضوء الإصلاحات الا

 .، الجزائر-المسيلة-ية والصجدرية وعلوم الصسيير، جدمعة محمد بوضيدفقتصاد العلوم الا

 : المجلاتثالثا

دراسة قياسية لأثر السياسة النقدية على النمو (،2017أجري ختيرة ، بدبد عبد القد ر ) .1

مجلة المدلية والأسواق، جدمعة عبد ، 2014-1970ي في الجزائر خلال الفترة: قتصادالا

 .، الجزائر01الحميد ابن بد يس مسصغدنم، العد 

ي في قتصاددراسة قياسية لأثر السياسة النقدية على النمو الا(، 2017)--------------- .2

ق، جدمعة عبد الحميد ابن بأ يس ، مجلة المدلية والأسوا2014-1970الجزائر خلال الفترة: 

 .، الجزائر20بمسصغدنم، العد 

بالإشارة –أثر فعالية السياسة النقدية في تحقيق الوازن الخارجي (، 2016بدصور كمدل ) .3

والصنمية، جدمعة يحي فدرس المدية،  قتصاد ، مجلة الا -(2012-2000لحالة الجزائر للفترة)

 .، الجزائر06العد  

سياسة التيسير الكمي كاتجاه حديث (، 2019لال زهير ، جدري فدتح )بن طدلبي فريد ، ش .4

ي، جدمعة الشهيد حمه لخضر قتصاد ، مجلة المنهل الالإدارة السياسة النقدية في الجزائر

 .بدلوا ي، العد  الثدني، الجزائر

تقييم أداء السياسة النقدية ودورها في تحقيق (، 2018بن عزة إكرام ، شليل عبد اللطيف ) .5

ية، جدمعة بشدر، قتصاد ، مجلة البشدئر الا2017-1990لنمو دراسة تحليلية خلال الفترة ا

 .، الجزائر2العد  

دراسة قياسية لأثر السياسة المالية  (،2021بن عمرة عبد الرزاق ، مقراني عبد العزيز ) .6

الجديد،جدمعة  قتصاد مجلة الا ،2018-1990والنقدية على التوازن الخارجي في الجزائر 

 .، الجزائر4ختميس مليدنة، العد  

أثر سياسة التيسير الكمي على معدل  (،2020مرا  ) وافيد،محفوظزاير  يحي،بن يحي  .7

)دراسة قياسية بمنهجية  2015-2008التضخم في الولايات المتحدة الأمريكية خلال الفترة 

ARDL)ائر، العد  الأول، الجز2ي، جدمعة البليدةقتصاد ، مجلة  راسدت العد  الا. 

مجلة  علاقة استقلالية البنك المركزي بفعالية السياسة النقدية،(، 2017بندبي فصيحة ) .8

 .، الجزائر22معدرف، جدمعة البويرة، العد 

 قتصادية في الجزائر على قطاعات الاقتصادتقييم أثر الإصلاحات الابوتيدرة عنصر ،  .9

مجلة الحقوق والعلوم  ،7201( مع قراءة استشرافية آفاق 2017-1990الحقيقي للفترة )

 .، الجزائر02الجلفة، العد  -ية، جدمعة زيدن عدشوراقتصاد  راسدت  -الانسدنية

التيسير الكمي كآلية لتمويل عجز الموازنة العامة (، 2019كمدل ) ندصر، يببوجلال  .10

المسيلة، ية والصسيير والعلوم الصجدرية، جدمعة قتصاد ، مجلة العلوم الاللدولةحالة الجزائر

 .الأول، الجزائر العد 
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أثر الساسة النقدية على النمو  (،2022بوزيدن عيفة ، ر يف ماطفى ، رضوان عدمر ) .11

، مجلة الدراسدت الصجدرية (2019-1990دراسة قياسية للفترة ) -MENAي لدول قتصادالا

 .، الجزائر01ية المعدصرة، جدمعة ابن ختلدون تيدرت، العد قتصاد والا

ي قتصادقياس أثر التنويع الا(،2021محمد ، بدروني عبد الحق )تقرورت محمد ، رملة  .12

 استخدام: دراسة قياسية ب2017-1980ي في الجزائر خلال الفترةقتصادعلى النمو الا

العدلمي، المدرسة العليد  قتصاد ي والإندمدج في الاقتصاد ، مجلة الإصلاح الاARDLنموذج

 .،الجزائر01للصجدرة، العد  

دور الإنفاق الحكومي في تحقيق (، 2014، الزاملي  عدء محمد )الجبوري بصول مطر  .13

، مجلة القد سية للعلوم الإ ارية (2012-2003ي في العراق للمدة)قتصادالا ستقرارالا

 .ية،جدمعة القد سية، العد  الأول،العراققتصاد والا

دورها مسار السياسة النقدية في الجزائر و، (2021)يونسي محمد  ،يدسين  نبعوحفاي بو  .14

ية، المركز اقتصاد ،  راسدت (2020-2011)دراسة تحليلية النقدي ستقرارفي تحقيق الا

 .، الجزائر3الجدمعي مرسلي عبد الله تيبدزة، العد 

السياسة النقدية كآلية فعالة لتحقيق أهداف (، 2021بندي ماطفى ) معمر،حمداني  .15

مجلة المنصدى للدراسدت  ،2017-0020ية في الجزائر دراسة تحليلية للفترة قتصادالسياسة الا

 .، الجزائر02الجلفة، العد   -ية، جدمعة زيدن عدشورقتصاد الا والأبحدث

ي في قتصادتأثير السياسة النقدية على النمو الا(، 2016حوحو فطوم ، عيسدوي سهدم ) .16

، بسكيكدة1955أوت  20ي، جدمعة قتصاد مجلة البدحث الا ،2014-2000الجزائر خلال الفترة 

 .، الجزائر05عد لا

ي في ظل تطبيق قتصادالا ستقرارمؤشرات الا(، 2022حيدوشي عدشور، ششوي حسين) .17

، مجلة البحوث 2018-2000السياسة المالية بالجزائر دراسة تحليلية خلال الفترة 

 .والدراسدت العلمية،جدمعة البويرة، العد  الأول، الجزائر

سة النقدية غير التقليدية لإدارة الأزمات السيا(، 2020فوزي )الرزاق عبد  نبيلة، و و  .18

، -دراسة تجربة التيسير الكمي في كل من الولايات المتحدة الأمريكية وبريطانيا-المالية 

 .الرابع، الجزائريدت الأعمدل، جدمعة حسيبة بن بوعلي الشلف، العد  قتصاد مجلة الريد ة لا

أثر تعديلات قانون النقد (،2021زواوي فضيلة ، معمر سعد  شدري ، قترتلي محمد ) .19

، مجلة 2017-1990والقرض على مسار إصلاح المنظومة البنكية الجزائرية خلال الفترة 

 .، الجزائر01الجلفة، العد  -جدمعة زيدن عدشور البحوث والدراسات،

إنعكاس تعديل قانون النقد والقرض في (، 2020سعو ي صدلح الدين ، كزار رمضدن ) .20

المدل والأعمدل، جدمعة  اقتصاد ، مجلة الساسة النقدية في الجزائرعلى فعالية  2017سنة 

 .، الجزائر02الوا ي، العد 

ي في الجزائر قتصادالا ستقرارأثر السياسة المالية في تحقيق الا(، 2021شوبدر ليدس) .21

مجلة البحوث في العلوم المدلية والمحدسبية، جدمعة المسيلة، العد   ،2020-2000خلال الفترة

 .، الجزائرالثدني

مجلة رؤى  ،-2013-2000سياسة عرض النقود في الجزائر للفترة (، 2014صدري علي ) .22

 .، الجزائر7ية، جدمعة الوا ي، العد  قتصاد الا

، استشراف تحديات السياسة (2021صلاح محمد، بلقلة ابراهيم، حريري عبد الغني) .23

الجزائري  قتصادإشارة للا –ةيات الناميقتصادي بالاقتصادالا ستقرارالنقدية في تحقيق الا
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-ية والصسيير والعلوم الصجدرية، جدمعة قتصاد مجلة العلوم الا ،2018-2001خلال الفترة: 

 .، الجزائر1تيسمسيلت، العد 

انعكاس توجه السياسة المالية على التوازن الخارجي في الجزائر (، 2016الضدوي علوان) .24

، 6سكيكدة، العد   1955أوت 20دمعةي، جقتصاد مجلة البدحث الا ،2010-1990للفترة 

 .الجزائر

دور سياسة استهداف التضخم في الحد من (، 2020طيبة عبد العزيز، بن مريم محمد) .25

مجلة العلوم  ،ARDLنموذج  استخدامتقلبات الناتج دراسة تحليلية وقياسية لحالة الجزائر ب

 .، الجزائر01الاجصمدعية والإنسدنية، جدمعة حسيبة بن بوعلي بدلشلف، العد  

مجلة  ،2017-2010واقع السياسة النقدية خلال الفترة (، 2020علام أسمدء ، علام فدطمة ) .26

 .، الجزائر03الأغواط، العد  -الصمكين الاجصمدعي، جدمعة عومدر ثلجي 

(، دراسة قياسية حول أثر ارتفاع أسعار النفط 2017فراج الطيب ، بروكي عبد الرحمدن ) .27

، (2015-2000كمتغير يشير إلى السياسة النقدية في الجزائر للفترة )على الكتلة النقدية 

 .، الجزائر03ية، جدمعة بشدر، العد  قتصاد مجلة البشدئر الا

 ستقرارأثر السياسة النقدية على مؤشرات الا(،2021لهشمي عبد الكدمل، حطدب مورا ) .28

هد  للدراسدت القدنونية مجلة الاجص ،2019-2000ي بالجزائر دراسة تحليلية للفترة قتصادالا

 .ية،جدمعة تمنراست،  العد  الثدني، الجزائر قتصاد والا

ية للسياسة النقدية على قتصادالآثار الا(، 2021أمحمد )البدر مخصدري عد ل ، بن  .29

ي، قتصاد مجلة الصكدمل الا ،2019-1990للفترة  ةالنقدي في الجزائر دراسة قياسي ستقرارالا

 .، الجزائر02لة، العد  جدمعة محمد بوضيدف المسي

قياس أثر السياسة النقدية على (، 2021أمحمد ، كمدل بن  قتفل)البدر بن  مخصدري عد ل ، .30

مجلة الاقتصاد يدت المدلية  (،2019-1990الجزائر خلال الفترة ) النقدي في ستقرارالا

 .، الجزائر01الأعمدل، جدمعة محمد بوضيدف المسيلة، لعد   وإ ارةوالبنكية 
دراسة تحليلية -سياسة استهداف التضخم في الأسواق الناشئة(، 2021)حبيبة مراح  .31

ية، المركز الجدمعي مرسلي عبد الله، تيبدزة، قتصاد ، مجلة الصحولات الا-لتجربة اندونيسيا

 .، الجزائر01العد 

ية بالجزائر من قتصادتقييم أداء برامج تعميق الإصلاحات الا(، 2016زكريدء ) مسعو ي .32

ية، جدمعة الشهيد حمه قتصاد ، المجلة الجزائرية للصنمية الاع كالدور السحريخلال مرب

 .لخضر بدلوا ي، العد  السد س، الجزائر

سياسة التيسير الكمي كأسلوب حديث لإدارة  (،2016راشدي فصيحة ) ،عبد القد ر  مطدي .33

، -مريكيةتجربة كل من اليابان والولايات المتحدة الأ -السياسة النقدية في ظل الأزمات

 .لعد الحد ي عشر، الجزائر اية، جدمعة الشهيد حمه لخضر الوا ي، قتصاد مجلة رؤى الا

-دور السياسة النقدية في تحقيق التوازن الخارجي (،2018ر فطيمة )مشصموسدوي أمدل،  .34

ية المعدصرة، قتصاد مجلة الدراسدت الا ،(2017-2000دراسة حالة الجزائر خلال الفترة )

 .، الجزائر6ة، العد جدمعة المسيل

النقدي  ستقرارأثر تقلبات أسعار صرف الدينار على الا(، 2021المومن عبد الكريم ) .35

الموزعة نموذج الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية  استخدامبالجزائر دراسة قياسية ب

(ARDL( للفترة ،)2020-1980)ية، جدمعة العقيد قتصاد ، مجلة إ ارة الأعمدل والدراسدت الا

 .حمد  راية أ رار، العد  الثدني، الجزائرأ



 قائمة المراجع

 
167 

سياسة التيسير الكمي كآلية حديثة لتطبيق السياسة (، 2018ميلو  ) وعيلهدني محمد ،  .36

؛ مجلة دراسة تحليلية نظرية لآفاق تطبيق سياسة التيسير الكمي في الجزائر -النقدية

 .رابع، الجزائرالصنمية والاسصشراف للبحوث والدراسدت، جدمعة البويرة، العد  ال

 ستقرارأثر تغيرا أسعار البترول على الا(، 2021المومن عبد الكريم ) ،عبد الجليل  هداجي .37

نموذج الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية  استخدامالنقدي بالجزائر دراسة قياسية ب

ية، جدمعة العقيد أحمد قتصاد مجلة معهد العلوم الا (،2020-1990للفترة )ARDLالموزعة 

 .،الجزائر02ية أ رار، العد  را

 رابعا: الجرائد

 .16، الجزائر، العد  المتعلق بالنقد والقرض90/10القانون رقم (، 1990الجريدة الرسمية) .1

 خامسا: التقارير

 .ي والنقدي للجزائرقتصادالتطور الا(، 2008)الجزائر بنك  .2

 .ي والنقديقتصادالتطور الا(، 2011بنك الجزائر) .3

 .ي والنقدي للجزائرقتصادالتطور الا(، 2012)الجزائر بنك  .4

 .ي والنقدي للجزائرقتصادالتطور الا(، 2016بنك الجزائر) .5

 .ي والنقدي للجزائرقتصادالتطور الا(، 2022بنك الجزائر) .6

II. المراجع باللغة الأجنبية 
1. Bords .B (2007) , La Politique Monétaire,Dunod, paris. 

2. Jacque Généreux (2012), Economie Politique, achette supérieur, 6e édition, paris 

3. Madjida MEHERHERA, Mustapha BOUCHMA, the effectiveness of Monetary Policy in 

Achieving Monetry Stability in Algeria for the Period of (2000-2019),jornal, University 

of Lounici Blida2,Algeria,n01. 

4. Martine Peyrad-Moulard, économie générale, Vuibert, paris, 2018. 

5. PASCAL MONIER (2013) , l’économie général, Gualino lextenso édition,7 e edition, paris. 
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 (: نتائج الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة01الملحق رقم)

 
 .Eviews12رندمج مخرجدت بالمصدر: 

 مصفوفة معامل الارتباط الخطي بين متغيرات الدراسة(: 02الملحق رقم)

 
  .12Eviewsمخرجدت برندمجالمصدر: 

Date: 02/03/24   Time: 12:56

Sample: 1990 2022

M2 PIB INF CHO BC

 Mean  8.294101  0.024727 -2.922650 -1.815787  7.788921

 Median  8.482105  0.029000 -3.036554 -2.009915  8.020836

 Maximum  9.975259  0.069000 -1.148854 -1.220780  8.554647

 Minimum  5.837745 -0.051000 -5.809143 -2.322788  4.922751

 Std. Dev.  1.288773  0.023261  1.013278  0.416229  0.863899

 Skewness -0.405943 -1.038082 -0.191624  0.230191 -0.942242

 Kurtosis  1.858261  5.189967  3.635683  1.325665  2.047842

 Jarque-Bera  2.698751  4.521319  0.757588  4.146102  33.52051

 Probability  0.259402  0.190999  0.684687  0.125801  0.261557

 Sum  273.7053  0.816000 -96.44745 -59.92098  257.0344

 Sum Sq. Dev.  53.14992  0.017315  32.85541  5.543894  23.88227

 Observations  33  33  33  33  33

Covariance Analysis: Ordinary

Date: 02/03/24   Time: 10:22

Sample: 1990 2022

Included observations: 33

Covariance

Correlation M2 PIB INF CHO BC 

M2 1.610604

1.000000

PIB 0.591252 0.205441

0.515864 1.000000

INF -0.601249 -0.043523 0.995618

-0.574803 -0.096233 1.000000

CHO -0.425358 0.008627 0.073365 0.167997

-0.817730 0.046438 0.179388 1.000000

BC -0.408743 0.104997 0.015615 0.102453 0.723705

-0.578595 0.272303 0.018395 0.293829 1.000000
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 ADFيةستقرارالااختبار (: 03الملحق رقم)

 
 .Eviews12مخرجدت برندمج المصدر: 

 PPيةستقرارالااختبار (: 04الملحق رقم)

 
  .Eviews12مخرجدت برندمج المصدر: 

UNIT ROOT TEST  RESULTS  TABLE (ADF)

Null Hypothesis: the variable has a unit root

At Level

PIB INF CHO BC M2

With Constant t-Statistic -4.8464 -2.6524 -0.4787 -2.5474 -3.6122

Prob.  0.0004  0.0934  0.8828  0.1146  0.0115

*** * n0 n0 **

With Constant & Trend t-Statistic -4.8017 -2.5822 -3.1336 -4.0165  0.3028

Prob.  0.0027  0.2902  0.1177  0.0215  0.9977

*** n0 n0 ** n0

Without Constant & Trend t-Statistic  0.1309 -0.3211  0.8110 -0.0443  1.1454

Prob.  0.7165  0.5615  0.8824  0.6605  0.9309

n0 n0 n0 n0 n0
At First Difference

d(PIB) d(INF) d(CHO) d(BC) d(M2)

With Constant t-Statistic -6.0849 -7.8278 -3.7177 -4.8151 -3.0445

Prob.  0.0000  0.0000  0.0087  0.0005  0.0027

*** *** *** *** ***

With Constant & Trend t-Statistic -6.2453 -7.9219 -3.6573 -4.7004 -5.6930

Prob.  0.0001  0.0000  0.0410  0.0038  0.0003

*** *** ** *** ***

Without Constant & Trend t-Statistic -6.2099 -7.9438 -3.6478 -4.9142 -3.1912

Prob.  0.0000  0.0000  0.0007  0.0000  0.0021

*** *** *** *** ***

Notes:

a: (*)Significant at the 10%; (**)Significant at the 5%; (***) Significant at the 1% and (no) Not Significant  

b: Lag Length based on SIC

c: Probability based on MacKinnon (1996) one-sided p-values.

UNIT ROOT TEST  RESULTS  TABLE (PP)

Null Hypothesis: the variable has a unit root

At Level

PIB INF CHO BC M2

With Constant t-Statistic -4.8545 -2.5291 -0.8760 -1.9812 -5.4963

Prob.  0.0004  0.1183  0.7828  0.2931  0.0001

*** n0 n0 n0 ***

With Constant & Trend t-Statistic -4.8025 -2.4695 -1.9216 -1.9874  0.1023

Prob.  0.0027  0.3399  0.6201  0.5858  0.9959

*** n0 n0 n0 n0

Without Constant & Trend t-Statistic -0.4916 -0.5045  0.4170 -0.0136  4.9169

Prob.  0.4952  0.4899  0.7976  0.6707  1.0000

n0 n0 n0 n0 n0
At First Difference

d(PIB) d(INF) d(CHO) d(BC) d(M2)

With Constant t-Statistic -14.4904 -7.9798 -3.8592 -3.8713 -3.9774

Prob.  0.0000  0.0000  0.0061  0.0060  0.0046

*** *** *** *** ***

With Constant & Trend t-Statistic -16.8916 -8.3203 -3.8153 -3.7862 -7.7611

Prob.  0.0000  0.0000  0.0291  0.0311  0.0000

*** *** ** ** ***

Without Constant & Trend t-Statistic -15.4617 -8.0023 -3.8317 -4.0477 -2.8056

Prob.  0.0000  0.0000  0.0004  0.0002  0.0479

*** *** *** *** **

Notes:

a: (*)Significant at the 10%; (**)Significant at the 5%; (***) Significant at the 1% and (no) Not Significant  

b: Lag Length based on SIC

c: Probability based on MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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 يقتصادللنموذج الخاص بالنمو الا BOUND TESTاختبار بوند (: 05الملحق رقم)

 
 .12Eviewsمخرجدت برندمجالمصدر: 

 بالبطالةللنموذج الخاص BOUND TESTاختبار بوند (: 06الملحق رقم)

 
 .12Eviewsمخرجدت برندمجالمصدر: 

  

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1)

Asymptotic: n=1000

F-statistic  7.571789 10%  3.02 3.51

k 1 5%  3.62 4.16

2.5%  4.18 4.79

1%  4.94 5.58

Actual Sample Size 32 Finite Sample: n=35

10%  3.223 3.757

5%  3.957 4.53

1%  5.763 6.48

Finite Sample: n=30

10%  3.303 3.797

5%  4.09 4.663

1%  6.027 6.76

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1)

Asymptotic: n=1000

F-statistic  8.819761 10%  3.02 3.51

k 1 5%  3.62 4.16

2.5%  4.18 4.79

1%  4.94 5.58

Actual Sample Size 29 Finite Sample: n=35

10%  3.223 3.757

5%  3.957 4.53

1%  5.763 6.48

Finite Sample: n=30

10%  3.303 3.797

5%  4.09 4.663

1%  6.027 6.76
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 لتضخمباللنموذج الخاص  BOUND TESTاختبار بوند (: 07الملحق رقم)

 
 .12Eviewsمخرجدت برندمجالمصدر: 

 الخاص بميزان المدفوعاتللنموذج  BOUNDTESTاختبار بوند (: 08الملحق رقم )

 
  . 12Eviewsمخرجدت برندمج المصدر: 

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1)

Asymptotic: n=1000

F-statistic  10.52776 10%  3.02 3.51

k 1 5%  3.62 4.16

2.5%  4.18 4.79

1%  4.94 5.58

Actual Sample Size 32 Finite Sample: n=35

10%  3.223 3.757

5%  3.957 4.53

1%  5.763 6.48

Finite Sample: n=30

10%  3.303 3.797

5%  4.09 4.663

1%  6.027 6.76

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1)

Asymptotic: n=1000

F-statistic  11.54935 10%  3.02 3.51

k 1 5%  3.62 4.16

2.5%  4.18 4.79

1%  4.94 5.58

Actual Sample Size 31 Finite Sample: n=35

10%  3.223 3.757

5%  3.957 4.53

1%  5.763 6.48

Finite Sample: n=30

10%  3.303 3.797

5%  4.09 4.663

1%  6.027 6.76
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ARDL Long Run Form and Bounds Test

Dependent Variable: D(PIB)

Selected Model: ARDL(1, 0)

Case 2: Restricted Constant and No Trend

Date: 02/03/24   Time: 17:50

Sample: 1990 2022

Included observations: 32

Conditional Error Correction Regression

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C -2.209306 0.749940 -2.945977 0.0063

PIB(-1)* -0.877554 0.184170 -4.764900 0.0000

M2** 0.101289 0.033167 3.018439 0.0010

  * p-value incompatible with t-Bounds distribution.

** Variable interpreted as Z = Z(-1) + D(Z).

Levels Equation

Case 2: Restricted Constant and No Trend

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

M2 0.071289 0.016354 3.018440 0.0010

C -2.517574 0.673949 -3.735557 0.0008

EC = PIB - (-0.0713*M2 - 2.5176)

Date: 02/03/24   Time: 17:03

Sample (adjusted): 1991 2022

Included observations: 32 after adjustments

Maximum dependent lags: 4 (Automatic selection)

Model selection method: Akaike info criterion (AIC)

Dynamic regressors (4 lags, automatic): M2 

Fixed regressors: C

Number of models evalulated: 20
Selected Model: ARDL(1, 0)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*  

PIB(-1) 0.122446 0.184170 2.664853 0.0005

M2 0.101289 0.033167 3.018439 0.0010

C -2.209306 0.749940 -2.945977 0.0063

R-squared 0.725036     Mean dependent var -2.531047

Adjusted R-squared -0.052893     S.D. dependent var 0.466822

S.E. of regression 0.479009     Akaike info criterion 1.454863

Sum squared resid 6.654026     Schwarz criterion 1.592276

Log likelihood -20.27781     Hannan-Quinn criter. 1.500412

F-statistic 0.221351     Durbin-Watson stat 2.007490

Prob(F-statistic) 0.000000

ARDL Long Run Form and Bounds Test

Dependent Variable: D(CHO)

Selected Model: ARDL(4, 0)

Case 2: Restricted Constant and No Trend

Date: 02/03/24   Time: 18:01

Sample: 1990 2022

Included observations: 29

Conditional Error Correction Regression

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 0.174775 0.147316 1.186393 0.2476

CHO(-1)* -0.236264 0.072900 -3.240908 0.0036

M2** -0.071652 0.028555 -2.509244 0.0196

D(CHO(-1)) 0.152812 0.172696 0.884860 0.3854

D(CHO(-2)) 0.193879 0.165199 1.173609 0.2526

D(CHO(-3)) 0.516510 0.178516 2.893346 0.0082

  * p-value incompatible with t-Bounds distribution.

** Variable interpreted as Z = Z(-1) + D(Z).

Levels Equation

Case 2: Restricted Constant and No Trend

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

M2 -0.303272 0.061849 -4.903395 0.0001

C 0.739747 0.536048 1.380000 0.1809

EC = CHO - (-0.3033*M2 + 0.7397)

Dependent Variable: CHO

Method: ARDL

Date: 02/03/24   Time: 13:25

Sample (adjusted): 1994 2022

Included observations: 29 after adjustments

Maximum dependent lags: 4 (Automatic selection)

Model selection method: Akaike info criterion (AIC)

Dynamic regressors (4 lags, automatic): M2 

Fixed regressors: C

Number of models evalulated: 20

Selected Model: ARDL(4, 0)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*  

CHO(-1) 0.916549 0.183290 5.000526 0.0000

CHO(-2) 0.041067 0.266195 0.154275 0.8787

CHO(-3) 0.322631 0.267392 1.206584 0.2399

CHO(-4) -0.516510 0.178516 -2.893346 0.0082

M2 -0.071652 0.028555 -2.509244 0.0196

C 0.174775 0.147316 1.186393 0.2476

R-squared 0.972646     Mean dependent var -1.856854

Adjusted R-squared 0.966699     S.D. dependent var 0.427530

S.E. of regression 0.078018     Akaike info criterion -2.081764

Sum squared resid 0.139996     Schwarz criterion -1.798875

Log likelihood 36.18557     Hannan-Quinn criter. -1.993166

F-statistic 163.5638     Durbin-Watson stat 2.008671

Prob(F-statistic) 0.000000

 يقتصادالخاص بالنمو الا  ARDLنتائج تقدير نموذج (: 09الملحق رقم)

 .12Eviewsمخرجدت برندمج المصدر: 

 الخاص بالبطالة  ARDLنتائج تقدير نموذج (: 10الملحق رقم)

  .12Eviewsمخرجدت برندمج المصدر: 
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 الخاص بالتضخم ARDLنتائج تقدير نموذج (: 11الملحق رقم)

 

  
 
 
 
 
 
 
 
 

 .12Eviewsمخرجدت برندمج المصدر: 

 

 

 

 

 

 

 الخاص بميزان المدفوعات ARDLنتائج تقدير نموذج (: 12الملحق رقم)
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 .12Eviewsمخرجدت برندمج لمصدر: ا

 

  

Dependent Variable: BC

Method: ARDL

Date: 02/03/24   Time: 18:16

Sample (adjusted): 1992 2022

Included observations: 31 after adjustments

Maximum dependent lags: 4 (Automatic selection)

Model selection method: Schwarz criterion (SIC)

Dynamic regressors (4 lags, automatic): M2 

Fixed regressors: C

Number of models evalulated: 20

Selected Model: ARDL(2, 1)

Note: final equation sample is larger than selection sample

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*  

BC(-1) 1.024450 0.169064 6.059546 0.0000

BC(-2) -0.424882 0.168065 -2.528083 0.0179

M2 -0.320018 0.013321 -24.02269 0.0000

M2(-1) -0.276453 0.013221 -20.02269 0.0000

C 2.673251 1.494805 1.788361 0.0854

R-squared 0.729659     Mean dependent var 7.774289

Adjusted R-squared 0.688068     S.D. dependent var 0.890182

S.E. of regression 0.497174     Akaike info criterion 1.586938

Sum squared resid 6.426743     Schwarz criterion 1.818227

Log likelihood -19.59754     Hannan-Quinn criter. 1.662333

F-statistic 17.54369     Durbin-Watson stat 2.000616

Prob(F-statistic) 0.000000

ARDL Long Run Form and Bounds Test

Dependent Variable: D(BC)

Selected Model: ARDL(2, 1)

Case 2: Restricted Constant and No Trend

Date: 02/03/24   Time: 18:17

Sample: 1990 2022

Included observations: 31

Conditional Error Correction Regression

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 2.673251 1.494805 1.788361 0.0854

BC(-1)* -0.400432 0.123842 -3.233407 0.0033

M2(-1) 0.005440 0.095561 0.056925 0.9550

D(BC(-1)) 0.424882 0.168065 2.528083 0.0179

D(M2) -0.320018 0.013321 -24.02269 0.0000

  * p-value incompatible with t-Bounds distribution.

Levels Equation

Case 2: Restricted Constant and No Trend

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

M2 -0.013585 0.003349 4.056561 0.0001

C 6.675916 2.354158 2.835797 0.0087

EC = BC - (-0.0136*M2 + 6.6759)



  لاحققائمة الم

 
176 

 يقتصادنتائج اختبار عدم ثبات التباين للنموذج الخاص بالنمو الا(: 13الملحق رقم)

 

 

 .12Eviewsمخرجدت برندمج المصدر: 

 يقتصادنتائج اختبار الإرتباط الذاتي بين الأخطاء للنموذج الخاص بالنمو الا(: 14الملحق رقم)

 
 .12Eviewsمج مخرجدت برندالمصدر: 

 نتائج اختبار عدم ثبات التباين للنموذج الخاص بالبطالة(: 15الملحق رقم)

 

 

 .12Eviewsمخرجدت برندمج المصدر: 

 نتائج اختبار الإرتباط الذاتي بين الأخطاء للنموذج الخاص بالبطالة(: 16الملحق رقم)

 
 .12Eviewsمخرجدت برندمج المصدر: 

 اختبار عدم ثبات التباين للنموذج الخاص بالتضخمنتائج (: 17الملحق رقم)

 

 

 .12Eviewsمخرجدت برندمج المصدر: 

 نتائج اختبار الإرتباط الذاتي بين الأخطاء للنموذج الخاص بالتضخم(: 18الملحق رقم)

 
 .12Eviewsمخرجدت برندمج المصدر: 

 ميزان المدفوعاتنتائج اختبار عدم ثبات التباين للنموذج الخاص ب(: 19الملحق رقم)
 

 

 .12Eviewsمخرجدت برندمج المصدر: 

 الخاص بميزان المدفوعاتنتائج اختبار الإرتباط الذاتي بين الأخطاء (: 20الملحق رقم)

 
 .12Eviewsمخرجدت برندمج المصدر: 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags

F-statistic 0.855124     Prob. F(2,27) 0.4364

Obs*R-squared 1.906215     Prob. Chi-Square(2) 0.3855

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags

F-statistic 0.913185     Prob. F(2,21) 0.4166

Obs*R-squared 2.320330     Prob. Chi-Square(2) 0.3134

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags

F-statistic 0.638697     Prob. F(2,27) 0.5358

Obs*R-squared 1.445558     Prob. Chi-Square(2) 0.4854

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags

F-statistic 1.570293     Prob. F(2,24) 0.2286

Obs*R-squared 3.587181     Prob. Chi-Square(2) 0.1664

Heteroskedasticity Test: ARCH

F-statistic 0.006682     Prob. F(1,29) 0.9354

Obs*R-squared 0.007141     Prob. Chi-Square(1) 0.9327

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

Null hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 0.465753     Prob. F(2,29) 0.6323

Obs*R-squared 0.995880     Prob. Chi-Square(2) 0.6078

Scaled explained SS 6.208245     Prob. Chi-Square(2) 0.0449

Heteroskedasticity Test: ARCH

F-statistic 0.103006     Prob. F(1,26) 0.7508

Obs*R-squared 0.110492     Prob. Chi-Square(1) 0.7396

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

Null hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 0.879305     Prob. F(5,23) 0.5105

Obs*R-squared 4.653849     Prob. Chi-Square(5) 0.4596

Scaled explained SS 2.513079     Prob. Chi-Square(5) 0.7745

Heteroskedasticity Test: ARCH

F-statistic 1.893275     Prob. F(1,29) 0.1794

Obs*R-squared 1.899815     Prob. Chi-Square(1) 0.1681

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

Null hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 0.994607     Prob. F(2,29) 0.6572

Obs*R-squared 4.477541     Prob. Chi-Square(2) 0.6465

Scaled explained SS 2.578734     Prob. Chi-Square(2) 0.8318

Heteroskedasticity Test: ARCH

F-statistic 0.092734     Prob. F(1,28) 0.7630

Obs*R-squared 0.099029     Prob. Chi-Square(1) 0.7530

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

Null hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 0.631867     Prob. F(4,26) 0.6442

Obs*R-squared 2.746528     Prob. Chi-Square(4) 0.6011

Scaled explained SS 5.645305     Prob. Chi-Square(4) 0.2272



 

 ملخص:

( 2022-1990تهدف هذه الدراسة إلى تسليط الضوء على أ اء السيدسة النقدية في الجزائر للفصرة )

وإبراز  ورهد في تحقيق الأهداف الاقتصاد ية، وذلك من ختلال تحليل تطور مسدر السيدسة النقدية وأبرز 

اتجدهدتهد أثندء الفصرة المدروسة، وقتيدس آثدرهد على مؤشرات الاسصقرار الاقتصاد ي)النمو، البطدلة، 

اعصمدت الدراسة في ذلك على الصضخم، ميزان المدفوعدت( والي بدورهد تمثل الأهداف الاقتصاد ية، وقتد 

( لصقدير العلاقتة بين المصغيرات الدراسة في ARDLالمنهج الوصفي الصحليلي، وعلى اسصخدام نموذج )

 الأجل القاير والطويل.

ولقد ختلات الدراسة إلى أن سيدسة النقدية المطبقة في الجزائر لم تكن فعدلة بدلقدر المطلوب في 

يخص الأهداف الاقتصاد ية، وهو مد أكدته نصدئج الصقدير القيدسي الصي  تحقيق مثلوية مربع كدلدور فيمد

أوضحت ضعف مسدهمة السيدسة النقدية في زيد ة معدلات النمو وتخفيض معدلات البطدلة، ومسدهمصهد 

في رفع معدلات الصضخم وتراجع رصيد ميزان المدفوعدت، وهو مد يصوجب على السلطدت النقدية العمل 

راقتيل وتدارك النقدئص الموجو ة بمد يضمن فعدلية سيدسة النقدية في تحقيق الأهداف على مجدبهة الع

 الاقتصاد ية ومن ثم الاسصقرار الاقتصاد ي.

السيدسة النقدية، الكصلة النقدية، الاسصقرار الاقتصاد ي، النمو الاقتصاد ي، الكلمات المفتاحية: 

 البطدلة، الصضخم، ميزان المدفوعدت.
Abstract: 
This study evaluates the effectiveness of Algeria's monetary policy from 1990 to 2022 in 

achieving key economic objectives. It examines policy trends and their impact on economic stability 

indicators, including growth, unemployment, inflation, and the balance of payments, using a 

descriptive-analytical approach and a (ARDL) model to estimate short- and long-term relationships 

among variables. The findings reveal that Algeria's monetary policy has been insufficient in achieving 

optimal economic outcomes. Public spending contributed minimally to growth and unemployment 

reduction while significantly increasing inflation and worsening the balance of payments. Addressing 

structural deficiencies is essential to enhance monetary policy effectiveness and ensure long-term 

economic stability. 

Keywords: Monetary policy, money supply, economic stability, economic growth, 

unemployment, inflation, balance of payments. 

Résumé: 
Cette étude vise à mettre en lumière la performance de la politique monétaire en Algérie pour la 

période (1990-2022) et à souligner son rôle dans la réalisation des objectifs économiques. Cela se fait à 

travers l’analyse de l’évolution de la politique monétaire et de ses principales tendances durant la 

période étudiée, ainsi que la mesure de ses effets sur les indicateurs de stabilité économique 

(croissance, chômage, inflation, balance des paiements), qui représentent à leur tour les objectifs 

économiques. L’étude repose sur une méthode descriptive et analytique, ainsi que sur l’utilisation d’un 

modèle (ARDL) pour estimer la relation entre les variables de l’étude à court et à long terme. 

Les résultats de l’étude ont montré que la politique monétaire appliquée en Algérie n’a pas été 

suffisamment efficace pour atteindre les objectifs économiques souhaités. Cela a été confirmé par les 

résultats des estimations économétriques, qui ont montré la faible contribution de la politique des 

politiques monétaire à l’augmentation des taux de croissance et à la réduction du chômage, ainsi que sa 

contribution à l’augmentation des taux d’inflation et à la baisse du solde de la balance des paiements. 

Par conséquent, les autorités monétaires doivent travailler à surmonter les obstacles et corriger les 

lacunes existantes pour garantir l'efficacité de la politique monétaire dans la réalisation des objectifs 

économiques et, par conséquent, la stabilité économique. 

Mots-clés : politique monétaire, masse monétaire, stabilité économique, croissance économique, 

chômage, inflation, balance des paiements. 


