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 شكر وعرفان

العمـ  الحمد لله الذؼ وفقنا لإتماـ ىذا العمل، ونحمده عمى نعمة
جدي عبد "والتيسير بجزيل الشكر والامتناف إلى أستاذؼ المشرؼ 

، تقديرا لجيوده القيّمة وتوجيياتو السديدة التي كاف ليا الأثر "الحميم
.البالغ في إنجاز ىذه المذكرة  

كما أشكر أساتذة كمية العموـ الاقتصادية، وخاصة أساتذة تخصص 
ه لنا مف عمـ وتوجيو، سائميف الاقتصاد النقدؼ والبنكي، عمى ما قدمو 

حالله أف يجعل ىذا العمل خطوة في درب النجا  

 لعياشة سيرين شييناز



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 إىـــــداء
إلى والدؼ الغالييف، وكل  إلى مف غسوا فيّ معنى الإصرار والنجاح،

.مف كاف عونًا لي في ىذا المسار  

لى أستاذؼ الفاضل جدؼ عبد الحميـ، تقد يلا لجيوده وتوجييو النبيوا   

فكل الشكر والتقدير والامتنا  



 

 ممخص

تيدؼ ىذه المذكرة إلى دراسة فعالية السياسة النقدية في الحد مف معدلات التضخـ في    
، وذلؾ بالنظر إلى أف التضخـ يُعد مف بيف أبرز 2022إلى  2000الجزائر خلاؿ الفترة الممتدة مف 

ت الاقتصادية التي عانى منيا الاقتصاد الجزائرؼ خلاؿ العقود الأخيرة، لما لو مف آثار الإشكاليا
سمبية عمى الاستقرار الاقتصادؼ والاجتماعي. وقد تـ اعتماد المنيج الوصفي التحميمي، مف خلاؿ 

أثير تحميل البيانات الكمية المتعمقة بأىـ المؤشرات الاقتصادية والنقدية، قصد الوقوؼ عمى مدػ ت
أدوات السياسة النقدية عمى مستويات التضخـ. وقد خمُصت الدراسة إلى وجود علاقة بيف تطورات 
المعروض النقدؼ ومعدلات التضخـ، حيث كشفت النتائج عف محدودية فعالية السياسة النقدية في 

ية التحكـ بمستوػ الأسعار في بعض الفترات، وذلؾ نتيجة لتأثير مجموعة مف العوامل الداخم
والخارجية. وبناء عمى ما سبق، توصي الدراسة بضرورة تفعيل أدوات السياسة النقدية بطريقة أكثر 

 .فعالية، بما يسيـ في تعزيز استقرار الاقتصاد الوطني وتحقيق أىداؼ السياسة الاقتصادية العامة

 .الاستقرار الإقتصادؼالسياسة النقدية، التضخـ، : الكممات المفتاحية

Abstract: 

This dissertation aims to examine the effectiveness of monetary policy in 
reducing inflation rates in Algeria during the period from 2000 to 2022, given 
that inflation represents one of the most prominent economic challenges facing 
the Algerian economy in recent decades, due to its negative effects on 
economic and social stability. The study adopts a descriptive and analytical 
approach by analyzing quantitative data related to key economic and monetary 
indicators, in order to assess the extent to which monetary policy instruments 
influence inflation levels. The findings reveal a relationship between the 
evolution of the money supply and inflation rates, indicating that the 
effectiveness of monetary policy in controlling price levels has been limited in 
certain periods due to the influence of various internal and external factors. 
Based on these findings, the study recommends enhancing the implementation 
of monetary policy tools in a more effective manner, in order to promote 
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اىرة التضخـ واحدة مف الظواىر الاقتصادية الأكثر شيوعا في زمننا الحالي، وىي تعتبر ظ
مف أكبر التحديات التي تواجو اقتصادات الدوؿ المتقدمة والنامية معا. ومع ذلؾ، تختمف شدة ىذه 

عمى العوامل والأسباب التي تؤدؼ إلى حدوثيا، وكذلؾ النتائج التي  االظاىرة بيف البمداف بناء
عمييا. لقد كانت ىذه الظاىرة موضوعا رئيسيا في أبحاث الاقتصادييف، حيث ظيرت  تترتب

مجموعة مف المدارس الفكرية التي قدمت آراء متعددة لفيميا. تـ ذلؾ مف خلاؿ تحميل وتفسير 
 مختمف جوانب التضخـ بيدؼ إيجاد حموؿ لمحد منو أو السيطرة عميو قبل أف تتصاعد مشكمتو.

را كبيرا لأنو يؤثر سمبا عمى الفئات الاجتماعية التي تممؾ دخلًا منخفضا، خط يعتبر التضخـف
وىذا يمكف أف يؤثر عمى جميع المجالات السياسية والأمنية والاقتصادية والاجتماعية. لذلؾ، مف 
الضرورؼ اتباع سياسات مناسبة تساعد في حل ىذه المشكمة، ومف بيف ىذه السياسات ىي 

 .السياسة النقدية

لوقت الحالي، أصبحت السياسة النقدية واحدة مف أبرز الاستراتيجيات المستخدمة في ا
لمكافحة التضخـ، حيث أف صندوؽ النقد الدولي، الذؼ يتبع مبادغ مدرسة ميمتوف فريدماف، يركز 
بشكل أساسي في البرامج الإصلاحية التي يفرضيا عمى الدوؿ التي تحتاج المساعدة في معالجة 

 ؿ تنفيذ سياسة نقدية صارمة لمحد مف زيادة معدلات التضخـ.التضخـ، مف خلا

، شيد الاقتصاد الجزائرؼ تحسنات ممحوظة نتيجة لزيادة 2000مف عاـ  اابتداء
الأصوؿ الخارجية، والتي جاءت مف ارتفاع عائدات صادرات النفط والغاز، وىذا أدػ إلى وجود 

لألفية الثالثة، تـ تنفيذ سياسة نقدية بشكل مع بداية ا .فوائض نقدية كبيرة في السوؽ المالية
مستقل ضمف إطار اقتصاد السوؽ، حيث أصبحت تؤدؼ دورا ميما مف خلاؿ التأثير عمى 
مختمف العوامل الاقتصادية مثل استقرار الأسعار، والنمو الاقتصادؼ، والحفاظ عمى الاستقرار 

 .الداخمي

 :عمى ذلؾ، يمكف صياغة المشكمة التالية ابناء

 معدلات التضخم في الجزائر؟ الحد منىو دور السياسة النقدية في  ما

 ويتفرع عف ىذا التساؤؿ الرئيسي لمجموعة الأسئمة الفرعية التالية : 
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 ماىي الأدوات الرئيسية المستخدمة مف قبل السياسة النقدية لمتحكـ في الكتمة النقدية ؟ -

 ئر؟ ماىي الأسباب الأساسية لظاىرة التضخـ في الجزا -

 كيف تؤثر الزيادة في الكتمة النقدية عمى معدلات التضخـ في الجزائر ؟ -     

 ماىي درجة فعالية السياسة النقدية في ضبط معدلات التضخـ في الجزائر؟ -

 فرضيات الدراسة :

 :ة والأسئمة الفرعية المطروحة، تـ وضع الفرضيات التاليةشكالياستنادا إلى الإ

 ة.المتداول نقودلمتحكـ في كمية التقميدية  قدية في الجزائر بشكل أساسي عمى أدواتتعتمد السياسة الن -

ترجع الأسباب الرئيسية لظاىرة التضخـ في الجزائر إلى ارتفاع كمية النقود المتداولة، والاعتماد عمى  -
 .وجود اختلالات في سوؽ السمع والخدماتو الواردات 

 ـ بشكل مباشر في ارتفاع معدلات التضخـ.زيادة كمية النقود المتداولة تساى -

 ساىمت السياسة النقدية في التخفيف مف معدلات التضخـ في الجزائر. -

 أىداف الدراسة :

 نسعى مف خلاؿ ىذه الدراسة لمتوصل إلى : 

يا وأىدافيا ودورىا في الوصوؿ إلى دواتوسيع الفيـ النظرؼ لمفيوـ السياسة النقدية مف خلاؿ دراسة أت -
 .قرار الاقتصاد الكمي، مع التركيز عمى ارتباطيا بالتضخـاست

راسة الأساليب المختمفة التي تنقل تأثير أدوات السياسة النقدية إلى الاقتصاد الحقيقي، مع الانتباه إلى د -
 .كيفية تأثير ىذه الأساليب عمى معدلات التضخـ عبر قنوات متعددة مثل الفائدة والائتماف وسعر الصرؼ

 .ل طبيعة التضخـ مف حيث أسبابو وأنواعو المختمفة والآثار التي تترتب عميوحميت -

وضع التضخـ في الجزائر خلاؿ السنوات الأخيرة مف خلاؿ دراسة تطور معدلاتو والعوامل  تحميل -
 .الرئيسية التي ساىمت في ارتفاعو أو انخفاضو
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رؼ في جيوده لمحد مف التضخـ وتحقيق التعرؼ عمى الأدوات التي يستخدميا البنؾ المركزؼ الجزائ -
 استقرار الأسعار.

 أىمية الدراسة :

أىميتيا مف تناوليا قضية اقتصادية بارزة تتعمق بدور السياسة النقدية في  دراسةتستمد ىذه ال 
مواجية ظاىرة التضخـ، والتي تُعتبر مف أكبر التحديات التي تواجو الاستقرار الاقتصادؼ في 

وتنبع ىذه الأىمية أيضًا مف محاولة معرفة كيف تؤثر أدوات السياسة النقدية  العديد مف الدوؿ.
 2000عمى مستويات التضخـ، مع التركيز عمى الحالة الاقتصادية في الجزائر خلاؿ الفترة مف 

 .2022إلى 

 منيج الدراسة : 

بالسياسة النقدية، المنيج الوصفي التحميمي: مف خلاؿ ىذا المنيج، عرضنا أبرز التعريفات المرتبطة 
 وأدواتيا، وأىدافيا.

 اىيميالإطار المفإلى نا تطرقكما تناولنا النظريات الاقتصادية التي تفسرىا. بالإضافة إلى ذلؾ، 
معدلات التضخـ خلاؿ و لمشكمة التضخـ. قمنا أيضا بتحميل البيانات المتعمقة بتطور الكتمة النقدية، 

 الفترة التي تـ دراستيا.

 ر الموضوع :أسباب اختيا

 توسيع المعرفة حوؿ وظيفة السياسة النقدية كوسيمة لموصوؿ إلى الاستقرار الاقتصادؼ -

التأثير المباشر لارتفاع الأسعار عمى القوة الشرائية في الجزائر خلاؿ السنوات الماضية،  ةلاحظم -
 .مما زاد مف أىمية ىذا الموضوع

في ظل التغيرات الاقتصادية التي يمر بيا الاقتصاد لموضوع السياسة النقدية العممية الأىمية  -
 .الجزائرؼ 

كوف اف موضوع دور السياسة النقدية في الحد مف ظاىرة التضخـ ضمف تخصص اقتصاد نقدؼ  -
 .ومالي
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 دراسات سابقة : 

تعتبر السياسة النقدية موضوعا ميما لمباحثيف، وقد تناولت العديد مف الأبحاث ىذا الموضوع سواء مف 
وية عامة أو مف خلاؿ دراسة حالة الجزائر بشكل خاص، ومف بيف ىذه الأبحاث يمكننا زا

 الإشارة إلى:

، 2022-1990كوثر عطار، تقييـ آداء السياسة النقدية في الجزائر دراسة قياسية لمفترة  -
أطروحة مقدمة لنيل شيادة الدكتوراه في العموـ الاقتصادية، يبرز ىذا الموضوع تحت اشكالية 

 2022-1990تحت إشكالية ما مدػ مساىمة السياسة النقدية المطبقة في الجزائر خلاؿ الفترة 
في تحقيق أىداؼ السياسة الاقتصادية الكمية ؟ حيث تيدؼ ىذه الدراسة إلى تسميط الضوء عمى 
براز دورىا في تحقيق الأىداؼ  آداء السياسة النقدية في الجزائر خلاؿ الفترة المدروسة وا 

 ادية، وقياس آثارىا عمى مؤشرات الاستقرار الإقتصادؼ.الاقتص

، أطراحة 2021-1990عزازؼ سامية، محاولة تقييـ أداء السياسة النقدية دراسة حالة الجزائر لمفترة  -
مقدمة لنيل شيادة دكتوراه، يبرز ىذا الموضوع تحت إشكالية مامدػ فعالية أدوات السياسة 

لاستقرار النقدؼ في الجزائر خلاؿ الفترة الممتدة مابيف النقدية في المساىمة في تحقيق ا
(؟ حيث تيدؼ ىذه الدراسة إلى تقييـ أداء أدوات السياسة النقدية في مدػ 1990-2021)

تأثيرىا عمى المؤشرات الاقتصادية الكمية مف أجل تحقيق الاستقرار النقدؼ ومنو الاقتصادؼ في 
 الجزائر.

 الخطة وىيكل البحث :

مى التساؤلات المطروحة ولإختبار صحة الفرضيات إقتضت الضرورة لتقسيـ ىذا عللإجابة 
 الموضوع إلى ثلاثة فصوؿ نستعرضيا في مايمي : 

الفصل الأوؿ: تناولنا فيو الإطار النظرؼ لمسياسة النقدية مف خلاؿ التعريف بيا وبياف اتجاىاتيا وأىدافيا 
 ليا.وقنوات انتقاليا وأدواتيا والنظريات المفسرة 



 المقدمة
 

 
 

الفصل الثاني: شمل الإطار النظرؼ لظاىرة التضخـ حيث احتوػ عمى الإطار المفاىيمي لمتضخـ مف 
تعريف وأنواع وأسباب الظاىرة، النظريات المفسرة لو، بالإضافة إلى معايير قياسو، آثاره، وأىـ السياسات 

 المعالجة لو.

إلى توضيح مسار السياسة النقدية في الفصل الثالث: خصص ليكوف فصلا تطبيقيا، حيث تطرقنا فيو 
، وبينا أىـ أدواتيا المستخدمة مف قبل بنؾ الجزائر، ثـ استعرضنا 2022-2000الجزائر خلاؿ الفترة 

ظاىرة التضخـ في الجزائر مف خلاؿ تبياف أىـ مصارده وكذا تطور معدلاتو وتطور المعروض النقدؼ في 
 لتحميل المتغيريف الأخيريف خلاؿ فترة الدراسة. الجزائر، وأخيرا سعينا مف خلاؿ ىذا العمل 
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 الفصل تمييد 

ميماً مف السياسة الاقتصادية العامة، لأنيا تؤثر عمى مختمف الجوانب  جزءاً تعتبر السياسة النقدية 
وات الاقتصادية. حيث تُحقق أىدافاً متعددة لمجيات المسؤولة عف السياسة النقدية مف خلاؿ استخداـ أد

متعددة حسب أىدافيا وقدرتيا عمى التأثير في الدولة. تيدؼ إلى تحقيق النمو الاقتصادؼ المثالي والحفاظ 
عمى الاستقرار النقدؼ، وتجميع المدخرات والموارد المطموبة لتمويل المشاريع الاستثمارية، وضماف توزيع 

ا بتنظيـ الكمية ضقتصادية. تقوـ أيت الإالثروة بصورة عادلة، كما تساعد في معالجة المشاكل والاختلالا
المتداولة مف النقود في الاقتصاد بيدؼ تقميل البطالة وتحقيق التوازف في ميزاف المدفوعات والحفاظ عمى 
استقرار الأسعار، مع مراعاة مدػ ملاءمة النشاط الاقتصادؼ لأدوات السياسة النقدية المختمفة. ليذا، 

 يط الضوء عمى ثلاثة مباحث تتضمف الآتي:سنقوـ في ىذا الفصل سيتـ تسم

 المبحث الأول : مدخل عام لمسياسة النقدية

يتناوؿ ىذا المبحث عرض مجموعة مف التعريفات المتعمقة بالسياسة النقدية مختمف اتجاىاتيا بالإضافة 
 إلى إبراز أىـ أىدافيا وقنوات انتقاؿ ىذه السياسة.

 عبر المدارس الإقتصادية المبحث الثاني : تطور السياسة النقدية

 ويضـ النظرية الكلاسيكية والكنزية وكذلؾ تحميل فريدماف ليذه السياسة.

 المبحث الثالث : أدوات السياسة النقدية

يشمل المبحث الأخير مف الفصل الأوؿ عمى أدوات السياسة النقدية بختمف أنواعيا مف الأدوات المباشرة 
 وغير المباشرة وأدوات أخرػ.
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 :مسياسة النقديةل الإطار النظري مبحث الأول: ال
تعد السياسة النقدية مف أىـ أدوات السياسة الاقتصادية الكمية التي تعتمدىا الدوؿ لتحقيق 
الاستقرار الاقتصادؼ والتوازف العاـ. وتتمثل أىميتيا في دورىا في توجيو النشاط الاقتصادؼ مف خلاؿ 

سب مع الأوضاع الاقتصادية المختمفة. وقد شيد مفيوـ السياسة النقدية التحكـ في السيولة النقدية بما يتنا
تطورا ممحوظا مع تطور النظريات الاقتصادية، كما تختمف أنواعيا بحسب طبيعة المرحمة الاقتصادية 

يا، أىدافيا، والقنوات إتجاىاتتناوؿ مفيوـ السياسة النقدية، سيتـ التي تمر بيا الدولة. وفي ىذا المبحث، 
 د.لتي تنتقل عبرىا تأثيراتيا داخل الاقتصاا

 المطمب الأول: ماىية السياسة النقدية واتجاىاتيا

تعتبر السياسة النقدية مف الأدوات الأساسية في السياسة الاقتصادية، إذ تؤثر بشكل مباشر في    
ىو ما يجعل النشاط الاقتصادؼ مف خلاؿ دورىا في تنظيـ المعروض النقدؼ والسيطرة عمى السيولة، و 

 السمطة النقدية أداة ميمة في تحقيق الاستقرار الاقتصادؼ.

 لقد عرفت السياسة النقدية العديد مف التعاريف يمكف إيجازىا فيما يمي:تعريف السياسة النقدية:  -أولا 

  عرفيا الإقتصادؼEinzig*  عمى أنيا " تشمل جميع القرارات والإجراءات النقدية بصرؼ النظر
انت أىدافيا نقدية أو غير نقدية، وكذلؾ جميع الإجراءات غير النقدية التي تيدؼ إلى عما إذا ك

 1التأثير في النظاـ النقدؼ"

                                                           

والكتاب في مجالات الاقتصاد والنقد خلاؿ القرف العشريف.  مختصيفيعتبر واحدا مف أىـ ال  : Paul Einzig*بوؿ اينزيغ
حر. تميزت أعمالو بتقديـ  في ىنغاريا، ثـ انتقل إلى بريطانيا حيث عمل كصحفي اقتصادؼ وكاتب 1897 سنة ولد

تحميلات عميقة لمشاكل السياسة النقدية وأسواؽ العملات الأجنبية والأزمات المالية، كما تناولت كتبو العلاقة بيف تغيرات 
الكتمة النقدية ومستويات التضخـ، ودور البنوؾ المركزية في الحفاظ عمى الاستقرار النقدؼ. مف بيف كتبو الشييرة: 

Primitive Money (1949) ،Foreign Exchange Crises (1960)و ،The Control of the Purse 
خاصة خلاؿ  كاف لكتاباتو تأثير كبير في تعزيز الفيـ لمعلاقة بيف أدوات السياسة النقدية والتغيرات الاقتصادية،(1959)

 أوقات الأزمات المالية.

 98، ص2005منشر والتوزيع، القاىرة، الطبعة الأولى، صالح مفتاح، النقود والسياسة النقدية، دار الفجر ل  1
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 - تعرؼ السياسة النقدية أيضا بأنيا مجموعة مف الوسائل والإجراءات التي تستخدميا السمطات
بما يتناسب مع النشاط النقدية المييمنة عمى النظاـ المالي مف أجل التأثير عمى كمية النقود 

 1الاقتصادؼ لتحقيق أىداؼ اقتصادية معينة خلاؿ فترة زمنية محددة.
  كما عرفيا الإقتصادؼG.L Bash*  بأنيا "ما تقوـ بو الحكومة مف عمل يؤثر بصورة فعالة في

حجـ وتركيب الموجودات السائمة التي يحتفع بيا القطاع غير المصرفي سواء كانت عممة أو 
 2سندات حكومية "ودائع أو 

  عرفياKent*  بأنيا " إدارة التوسع والإنكماش في حجـ النقد لغرض الحصوؿ عمى أىداؼ
معينة. أو ىي مجموعة الوسائل التي تتبعيا الإدارة النقدية لمراقبة عرض النقد بيدؼ بموغ ىدؼ 

 3اقتصادؼ معيف بيدؼ الاستخداـ الكامل."
  التي تتبعيا السمطات النقدية أو الحكومة لإدارة كمية النقود ويقصد بالسياسة النقدية تمؾ الأساليب

  4ومعدؿ الفائدة، سعيا لتحقيق التشغيل الكامل في الاقتصاد الوطني وحمايتو مف التضخـ.

                                                           

واحدا مف أىـ الاقتصادييف الأمريكييف في عمـ الاقتصاد الكمي والسياسات  : يعتبر G.L Bashجورج ليلاند باخ* 
 الاقتصادية. عمل كأستاذ للاقتصاد في جامعة ستانفورد، حيث ركز في بحوثو عمى دراسة العلاقة بيف السياسة النقدية
والمالية وكيف تؤثر أدواتيما عمى الاستقرار الاقتصادؼ ومستويات التضخـ. مف بيف أبرز إسياماتو توضيح كيفية تأثير 
الكتمة النقدية في تحفيز أو تقميل النشاط الاقتصادؼ، بالإضافة إلى تفسير كيفية تنسيق السياسات لتحقيق التوازف بيف النمو 

 واستقرار الأسعار.
يعتبر مف الاقتصادييف المعروفيف في ميداف السياسة النقدية، ويشغل وظيفة :  Christopher Kentت كريستوفر كن *

مساعد محافع لمبنؾ الاحتياطي الأسترالي. لقد ساىـ في العديد مف الأبحاث التي تتعمق بدراسة الرابط بيف كمية النقود 
الأسعار. تؤكد أبحاثو عمى أىمية الإدارة الجيدة لنمو  والتضخـ، وكذلؾ دور أدوات السياسة النقدية في ضماف استقرار

 السيولة كطريقة فعالة لمسيطرة عمى مستويات التضخـ، خصوصا في الأسواؽ المفتوحة.
، 2013عبد المطمب عبد الحميد، السياسة النقدية واستقلالية البنؾ المركزؼ، دار الجامعية، الاسكندرية، بدوف طبعة، 1
 18ص

يبرير محمد، السياسة النقدية والتوازف الاقتصادؼ الكمي، دار الأياـ لمنشر والتوزيع، الأردف، الطبعة الأولى، ، عمي بف قدور 2
 35، ص2018

عبد الحسيف جميل الغالبي، السياسات النقدية في البنوؾ المركزية، دار المناىج لمنشر والتوزيع، الأردف، الطبعة الأولى،   3
 177، ص 2015

 452، ص2012لنقود والصيرفة والسياسة النقدية، دار المنيل المبناني، بيروت، الطبعة الأولى، عمي كنعاف، ا 4
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يمكف القوؿ مف خلاؿ التعاريف السابقة أف السياسة النقدية ىي الإجراءات التي يتبناىا البنؾ المركزؼ 
لأجل  المتداولة في الاقتصاد، بما يتماشى مع متطمبات النشاط الاقتصادؼ و لمتأثير في حجـ النقود

 .تحقيق الأىداؼ الإقتصادية لمدولة

 : 1اتجاىات السياسة النقدية –ثانيا 

السياسة النقدية ىي مجموعة مف الأدوات التي تستخدميا الجيات المسؤولة عف إدارة النقد 
مى كمية النقود أو وسائل الدفع لتناسب الظروؼ الاقتصادية والائتماف. يتـ ذلؾ مف خلاؿ التأثير ع

المحيطة، وتيدؼ ىذه التأثيرات إلى إما تقميل السيولة الزائدة أو ضخ سيولة جديدة في الاقتصاد، أو كلا 
 .الأمريف

 الإتجاه التوسعي لمسياسة النقدية: -أ  

ادة النشاط الاقتصادؼ، حتى لو ىذا يعني أف التحكـ في كمية وسائل الدفع يجب أف يساىـ في زي
أدػ ذلؾ إلى زيادة مقبولة في معدؿ التضخـ. بالطبع، سيؤدؼ ىذا إلى ارتفاع الأسعار، إلا أنو في نفس 
الوقت سيعزز القوة الشرائية وزيادة الطمب الاستثمارؼ ويوفر المزيد مف فرص العمل. ويتـ ذلؾ فقط إذا 

دفع وتخفيض معدؿ الفائدة وتشجيع الائتماف. وتعرؼ ىذه قاـ البنؾ المركزؼ بزيادة كمية وسائل ال
 .الإجراءات أيضًا بالسياسة النقدية المتساىمة

 الإتجاه التقييدي لمسياسة النقدية: -ب  

 في حاؿ كانت ىناؾ معدلات تضخـ مرتفعة وزيادة في الأسعار، فإف ذلؾ يقابل دائمًا المطالبات
دية إلى تقميل الإنفاؽ والائتماف. يتخذ البنؾ المركزؼ خطوات بزيادة الأجور، لذا تسعى السمطات النق

لتقميل كمية وسائل الدفع وتقييد الإقراض في محاولة لمسيطرة عمى الأجور والأسعار. كما يرفع سعر 
الفائدة ليشجع الأفراد عمى الادخار وتقميل الاستيلاؾ. ىذا يُعرؼ باسـ الانكماش، ويعني تقميل دور النقود 

اط الاقتصادؼ وامتصاص الزيادة في الرصيد النقدؼ. كما يعرؼ أيضًا بسياسة التشدد النقدؼ، في النش
 .والتي ىي بعكس السياسة النقدية المتساىمة

                                                           
عبد الرزاؽ بف عمرة، السياسة النقدية مف خلاؿ الإنتقاؿ والتأثير دراسة تحميمية قياسية، ألفا لموثائق، الأردف، الطبعة  1

 158-156ص -، ص2020الأولى، 
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 :الإتجاه المرن لمسياسة النقدية 

ىذا الاتجاه يناسب الدوؿ النامية التي تعتمد بشكل كبير عمى الزراعة الموسمية أو تصدير المواد 
لؾ، تكوف السياسة النقدية مرنة، حيث يقوـ البنؾ المركزؼ بزيادة كمية وسائل الدفع في بداية الخاـ. لذ

موسـ الزراعة ويموؿ المحصوؿ، ثـ يقمل منيا عند بيع المحصوؿ لمحد مف آثار التضخـ ويربط كمية 
ية تنمية اقتصادية وسائل الدفع بالتغيرات الموسمية. كما يمكف أف ترتبط السياسة النقدية أيضًا باستراتيج

طويمة الأجل، تيدؼ إلى تجميع المدخرات وتمويل الإنتاج وتحديد كمية النقود بما يتماشى مع ىذه 
 الأىداؼ.

 المطمب الثاني: أىداف السياسة النقدية

تسعى السياسة النقدية، باعتبارىا إحدػ أدوات السياسة الاقتصادية الكمية، إلى تحقيق مجموعة 
تضمف استقرار الاقتصاد الوطني. وتختمف ىذه الأىداؼ باختلاؼ الظروؼ الاقتصادية مف الأىداؼ التي 

التي تمر بيا الدولة، لكنيا تيدؼ في مجمميا إلى ضبط معدلات التضخـ، تحقيق التوازف في ميزاف 
المدفوعات، استقرار الأسعار، وتحفيز النمو الاقتصادؼ. وىذا المطمب يشمل أبرز الأىداؼ التي تسعى 

تـ تصنيف أىداؼ السياسة النقدية إلى فئات أولية، ووسيطة، ونيائية، وقد  لسياسة النقدية إلى تحقيقيا.ا
صعوبة التأثير المباشر للأدوات النقدية عمى المتغيرات الاقتصادية الكبيرة. وىذا يستمزـ استخداـ مجموعة ل

، مما يسيل عممية المتابعة والتقييـ. مرتبطة مف الأىداؼ تتيح السيطرة التدريجية عمى السياسة النقدية
حيث تستخدـ الأىداؼ الأولية لضبط أدوات السياسة، بينما تكوف الأىداؼ الوسيطة لمراقبة ردود فعل 

 1المتغيرات النقدية، وصولا لتحقيق الأىداؼ النيائية التي تتعمق باستقرار الأسعار والتنمية الاقتصادية.

 النقدية: الأىداف الأولية لمسياسة -أولا 

التأثير عمييا بشكل  سمطة النقديةية لمسياسة النقدية بالمتغيرات التي يمكف لمولترتبط الأىداؼ الأ 
مباشر وفورؼ مف خلاؿ استخداـ أدوات السياسة النقدية المتنوعة مثل سعر الفائدة، ونسبة الاحتياطي 

يـ كمية السيولة المتداولة بالاقتصاد، الإلزامي، والعمميات في الأسواؽ المفتوحة. اليدؼ مف ذلؾ ىو تنظ
                                                           

1
ية في الجزائر بيف النظرية والتطبيق، دار اليدػ لمنشر والتوزيع، الجزائر، الطبعة الأولى، الحاج مسعود، السياسة النقد 

 85، ص2017
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تعد الأىداؼ الأولية جزءا أساسيا مف حيث  والتوجيو نحو تغيرات المتغيرات المالية والنقدية الأخرػ.
استراتيجية السياسة النقدية، حيث يسعى البنؾ المركزؼ لمتحكـ فييا مف خلاؿ التأثير عمى الأىداؼ 

 1ابطا بيف الأدوات النقدية والأىداؼ الوسيطية.الوسيطية. وتعتبر الأىداؼ الأولية ر 

 وتشمل مجموعتيف مف المتغيرات: 

تتألف القاعدة النقدية مف النقد المتاح لدػ الجميور والاحتياطي الموجود  مجمعات الإحتياطات النقدية: -
حتياطي المصرفي في البنوؾ، حيث تشمل الأمواؿ المتداولة النقد والقطع النقدية والودائع، بينما يتضمف الا

ما تحتفع بو البنوؾ في البنؾ المركزؼ، ويشمل الاحتياطي الإجبارؼ والاحتياطي الإضافي والنقد المتوفر 
أما الاحتياطات المتاحة لمودائع الخاصة فيي تمثل إجمالي الاحتياطات بعد خصـ  .في خزائف البنوؾ

أخرػ. في حيف أف الاحتياطات غير الاحتياطي الإجبارؼ عمى ودائع الحكومة والودائع في بنوؾ 
 2.المقترضة تعادؿ إجمالي الاحتياطات بعد خصـ الاحتياطات المقترضة

دارت مناقشات داخل وخارج النظاـ المصرفي حوؿ ما ىو المتغير الأكثر فعالية وسيولة في 
كا عف نظاـ الاحتياطات. وبات لكل خيار مؤيد ومعارض، حيث دافعت بعض البنوؾ المركزية في أمري

القاعدة النقدية كيدؼ رئيسي لعدد مف السنوات، بينما دعمت بعض الفروع الأخرػ استخداـ أنواع 
احتياطات مختمفة كأىداؼ أساسية. وامتد النقاش بيف الاقتصادييف حوؿ أىمية كل نوع احتياطي، وظل 

ر بمدػ قدرة السمطات الموضوع مثار جدؿ لأنو يعتمد عمى التجربة وليس عمى التنظير فقط. ويرتبط الأم
النقدية عمى السيطرة عمى أؼ مف الأنواع المذكورة، وكيف يرتبط ذلؾ بنمو المعروض النقدؼ الذؼ يشكل 
ىدفاً وسطياً. وبما أف ىذه الظروؼ قائمة، يبقى البنؾ المركزؼ متقمباً في استخداـ أؼ مف ىذه الأنواع 

 3كيدؼ رئيسي أو تشغيمي.

         ظروف سوق النقد :       -

                                                           
، 2016ابراىيـ العربي، السياسة النقدية المفاىيـ الأىداؼ والآليات، دار صفاء لمنشر والتوزيع، الأردف، الطبعة الأولى،  1

 95ص
2
 56صالح مفتاح، مرجع سبق ذكره، ص 

 فسو.مرجع ن 3
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يعبر ىذا المصطمح عف مدػ سيولة أو صعوبة أسواؽ الائتماف. ويتعمق الأمر بمدػ سرعة أو       
بطء استجابة المقترضيف لنمو الائتماف، فضلا عف مدػ ارتفاع أو انخفاض أسعار الفائدة، بالإضافة إلى 

ئدة المفروضة عمى الأمواؿ شروط الإقراض الأخرػ. يتجسد سعر الفائدة عمى الأرصدة البنكية في الفا
 .المقترضة لفترات قصيرة، والتي عادة ما تكوف يومًا أو يوميف بيف البنوؾ

تشمل ىذه المجموعة ما يعرؼ بالاحتياطات الحرة، إلى جانب معدؿ الأرصدة المصرفية وأسعار 
أبرزىا ما كاف شائعا تـ استخداـ أنواع متعددة مف الأرقاـ القياسية، ومف و  .الفائدة الأخرػ في سوؽ النقد

في خمسينات وستينات القرف الماضي، وىو الاحتياطات الحرة، حيث تشمل الاحتياطات الزائدة لمبنوؾ 
المشتركة في البنؾ المركزؼ. إلى جانب ذلؾ، يعد أسعار الفائدة عمى أذونات الخزانة والأوراؽ التجارية 

مف الأرقاـ القياسية اليامة في سوؽ النقد، وكذلؾ الفائدة التي تفرضيا البنوؾ عمى أفضل عملائيا 
                                1بالإضافة إلى سعر الفائدة بيف البنوؾ.

 الأىداف الوسيطة لمسياسة النقدية : -ثانيا 

المسؤولة عف  سمطةاقتصادية تستخدميا ال تغيراتتشير الأىداؼ الوسيطة لمسياسة النقدية إلى م
ىذا يتـ مف خلاؿ ضبط السياسات النقدية لموصوؿ إلى الأىداؼ و الاقتصادؼ. نشاطال النقود لمسيطرة عمى

 2ة. حيث تعتبر أدوات لقياس وتوجيو تأثير السياسة النقدية قبل أف تؤثر بشكل كبير عمى الاقتصاد.نيائيال

وتعكس قدرة  ىي عبارة عف بيانات إحصائية تشير إلى كمية الماؿ المتاحة لمتداوؿالمجمعات النقدية :  -
الأفراد المالييف المقيميف عمى الإنفاؽ. تشمل وسائط الدفع التي يستخدميا ىؤلاء الأفراد، ويتعمق عدد ىذه 
المجموعات بنوع الاقتصاد ومدػ تطور القطاع المصرفي والمنتجات المالية. كما تقدـ ىذه المجموعات 

المختمفة. وقبل تحديد ىذه المجموعات  معمومات لمجيات المسؤولة عف النقد حوؿ معدؿ نمو السيولة
 3ومستوياتيا، يجب مناقشة عرض وطمب النقود.

                                                           
وليد بشيشي، دور السياسة النقدية في تحقيق النمو الإقتصادؼ، دار الكتاب الجامعي، الإمارات العربية المتحدة، الطبعة  1

 68، ص2017الأولى، 
2
محمد ناصر العبيدؼ، السياسة النقدية الأسس النظرية والتطبيقات العممية، دار الفكر الجامعي، الأردف، الطبعة الأولى،  

 75، ص2016
محمد صلاح، يونس قرواط، دراسة تحميمية لمحددات السياسة النقدية في تحقيق أىدافيا، مجمة شعاع لمدراسات الإقتصادية،  3

 57، ص 2018، جامعة تيسمسيمت، الجزائر، 04العدد 
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التدخل الموجو لزيادة سعر صرؼ العممة مقابل العملات الأخرػ يمكف أف يساعد في سعر الصرف :  -
تقميل التضخـ. وعادة ما يستخدـ عندما يكوف سعر الصرؼ ثابتاً أو ضمف نطاؽ معيف، بينما إذا كاف 

عر الصرؼ مرنا، فمف يعد سعر الصرؼ جزءا مف أىداؼ السياسة النقدية. نظاـ سعر الصرؼ الثابت س
يعني أف الأسعار تبقى كما ىي عند تبادؿ العملات المحمية والأجنبية. بينما في نظاـ سعر الصرؼ 
 المرف، يتحرؾ سعر الصرؼ بشكل حر ليصل إلى مستوػ توازف يتحدد حسب الطمب والعرض لمعممة
الأجنبية. ولكف ىناؾ نوعاف مف التعويـ: التعويـ النظيف والتعويـ غير النظيف. التعويـ النظيف يعني أف 
سعر الصرؼ يحدد بحرية في السوؽ وفقاً لقوػ العرض والطمب. أما التعويـ غير النظيف، فيحدث عندما 

عمى قيمتيا لتحقيق أىداؼ تتدخل الجيات المسؤولة في سوؽ العملات عف طريق البيع والشراء لمتأثير 
عندما يتـ اختيار معدؿ الصرؼ كيدؼ وسط، فإف ذلؾ يحمل عدة عيوب لأف أسواؽ الصرؼ  .معينة

غير مستقرة وتعاني مف تغيرات. يمعب معدؿ الصرؼ دورا حيويا في فيـ الاستراتيجية المالية والاقتصادية 
ـ تقدير سعر صرؼ مناسب يمكف أف يؤدؼ إلى بعد لحكومة معينة. لذلؾ، فإف اتخاذ قرار واع أو غير واع

عدة نتائج فالحفاظ عمى مستوػ منخفض لمعممة قد يؤدؼ إلى ضغوط تضخمية وسياسة تيسيرية قصيرة 
الأجل، وىو ما يؤدؼ في نياية المطاؼ إلى إضعاؼ القدرة الصناعية لمبمد وخفض مستويات معيشة 

لسعي إلى تحقيق مستوػ أعمى لمعممة يفرض ضغوطاً الأفراد بمرور الوقت. وعمى العكس مف ذلؾ، فإف ا
انكماشية عمى الوكلاء الاقتصادييف، مما يؤدؼ إلى فشل محتمل لممؤسسات غير القادرة عمى التكيف، 
وىو ما يؤدؼ بدوره إلى إبطاء النمو الاقتصادؼ. وقد يؤدؼ ىذا الوضع إلى اتباع نيج سياسي صارـ قد 

 1ى الاقتصاد.يؤدؼ أيضاً إلى نتائج سمبية عم

: يتـ تعريف الفائدة عمى أنيا مبمغ الماؿ المطموب لاستخداـ الأمواؿ القابمة للإقراض، سعر الفائدة  -
وتعود أىميتيا في الاقتصاد إلى العصور القديمة، وتتزايد أىميتيا يوما بعد يوـ في العصر الحديث. فبعد 

 .تخداـ أسعار الفائدة كيدؼ وسيط لمسياسة النقديةالحرب العالمية الثانية، بدأت البنوؾ المركزية في اس
عندما يتعمق الأمر بتحديد أسعار الفائدة، فمف الواضح أنيا مرتبطة ارتباطا وثيقا بنمو المعروض النقدؼ، 
لكف لا يمكف لمجيات المختصة أف تتجاىل مستوػ أسعار الفائدة، حيث يعد ىذا المستوػ مف العوامل 

ويجب عمى السمطات النقدية مراقبة مستوػ أسعار الفائدة  .ؾ الأفراد والشركاتالميمة المؤثرة عمى سمو 
والتأكد مف بقاء التغيرات في ىذه الأسعار ضمف نطاؽ ضيق نسبيا وحوؿ المستويات المتوسطة التي 

                                                           
 180 179عبد الرزاؽ بف عمرة، مرجع سبق ذكره، ص ص  1
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تعكس توازف السوؽ. وينتج عف ىذا التوازف ىيكل محدد لأسعار الفائدة تكوف فيو أسعار الفائدة عمى 
الطويل أعمى بشكل عاـ مف أسعار الفائدة عمى الأجل القصير. يعد ىيكل الأسعار ىذا ضروريا  الأجل

 1.لوجود المدخرات واستقرارىا ولتوجيو الاستثمارات عمى أساس العوائد

 :2الأىداف النيائية لمسياسة النقدية  –ثالثا 

سبة التي يحددىا البنؾ المركزؼ تتمثل بداية استراتيجية السياسة النقدية في اختيار الأدوات المنا
لمتأثير عمى الأىداؼ الأولية. مف خلاؿ ىذه الأدوات، يسعى البنؾ المركزؼ إلى التأثير عمى الأىداؼ 
الوسيطية بيدؼ تحقيق الأىداؼ النيائية المرجوة، التي يتـ تحديدىا في سياؽ السياسة الاقتصادية العامة 

 ائية نذكر :لمدولة. ومف بيف أىـ ىذه الأىداؼ الني

 تحقيق الاستقرار في المستوى العام للأسعار :  -

اليدؼ البعيد المدػ لمعظـ البنوؾ المركزية في العالـ ىو تحقيق الإستقرار النقدؼ، والذؼ يعني الحفاظ 
عمى مستويات منخفضة وثابتة مف التضخـ مف خلاؿ المحافظة عمى قيمة العممة المحمية في السوقيف 

، كما يتفق الخبراء الاقتصاديوف بشكل عاـ عمى أف الغرض الرئيسي مف السياسة النقدية المحمي والدولي
خاصة وأف ارتفاع أسعار السمع بشكل  .ىو الحفاظ عمى استقرار الأسعار وقوة شراء العممة المحمية

واؽ مستمر يمثل تيديدًا حقيقيًا للاستقرار والنمو الاقتصادؼ في أؼ دولة. لكف في الدوؿ ذات الأس
الناشئة، تكوف تأثيرات التضخـ أكثر سمبية وعميقة. وقد توصل الكثير مف الأكاديمييف والمخططيف 
وصانعي السياسات في البنوؾ المركزية إلى أف استقرار الأسعار يجب أف يكوف اليدؼ الأساس لمسياسة 

ير المباشر عمى التضخـ النقدية عمى المدػ الطويل. منذ نياية الثمانينات، أصبح واضحًا أف التأثير غ
مف خلاؿ الطرؽ التقميدية مثل السيطرة عمى المتغيرات الوسيطة كالعرض النقدؼ أو أسعار الصرؼ، لـ 
يكف فعّالًا. لذا، اتجيت بعض الدوؿ المتقدمة والنامية إلى استخداـ أسموب مباشر لمكافحة التضخـ؛ حيث 

مف قبل السمطات النقدية كيدؼ خلاؿ فترة معينة. تتمثل ىذه الاستراتيجية في تحديد معدؿ تضخـ محدد 
 :ىذا يكوف مشروطًا بتحقيق خمسة متطمبات وضعيا الاقتصادؼ ميشكيف

                                                           
يا بالسياسة النقدية، مكتبة حسف العصرية، لبناف، الطبعة الأولى، لحمو موسى بوخارؼ، سياسة الصرؼ الأجنبي وعلاقت 1

 65 64، ص ص 2010
 89-82ص -وليد بشيشي، مرجع سبق ذكرىح، ص 2
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بشكل صريح  النقدية السمطة وتمتزـيتـ الإعلاف عف ىدؼ رقمي لمعدؿ التضخـ عمى المدػ المتوسط  -
وؿ مجموعة متنوعة مف الأساليب بتحقيق مستوػ محدد مف التضخـ خلاؿ فترة معينة. تستخدـ ىذه الد

لنشر المعمومات حوؿ معدؿ التضخـ المستيدؼ والفترة الزمنية لتحقيق اليدؼ، مثل التقارير الرسمية 
 والأخبار المطبوعة والرسائل الرسمية.

تمتزـ كل مؤسسة باستقرار الأسعار باعتباره اليدؼ الأساسي لمسياسة النقدية طويمة الأجل وتمتزـ  -
 ذا اليدؼ.بتحقيق ى

اتباع استراتيجية معموماتية شاممة تتعمق بمتغيرات متعددة حيث أف ىذه المتغيرات ذات صمة بالتحكـ  -
في معدلات التضخـ المستقبمية، وليس فقط المجاميع النقدية. ويتعيف عمى البنوؾ المركزية أف تمتمؾ 

  .أدوات متقدمة لمتنبؤ بمعدلات التضخـ المحمية

بالإضافة إلى تقديـ  والأسواؽ، الجميور مع لمتواصل السياسة النقدية استراتيجية ة حوؿزيادة الشفافي -
 .النقدية السياسات وأىداؼ صانعي خطط

رفع درجة المساءلة بالنسبة لمبنؾ المركزؼ اتجاه تحقيق ىدؼ التضخـ كيدؼ رئيسي لمسياسة النقدية  -
 عمى المدػ الطويل.

ناوؼ شرطًا آخر، وىو أف يعتمد البنؾ المركزؼ عمى الأسموب ويضيف الدكتور إسماعيل أحمد الش
المستقبمي في تقدير معدؿ التضخـ المستيدؼ، مما يضمف أف تكوف أدوات السياسة النقدية مبنية عمى 
تقديرات لمضغوط التضخمية المستقبمية، وىذا يمكف أف يساعد في التحكـ بمعدؿ التضخـ المستيدؼ 

 ية عمى المدػ الطويل.كيدؼ أساسي لمسياسة النقد

 العمالة الكاممة : -

تعرؼ العمالة الكاممة بأنيا الحالة التي تتحقق عندما يتـ استخداـ القوة العاممة بشكل فعاؿ، مع وجود 
لا شؾ أف كل  .معدؿ بطالة منخفض يرتبط في الغالب بالتغيرات الديناميكية والظروؼ الييكمية للاقتصاد

في طريقيا لمنماء، تيدؼ إلى تحقيق العمالة الكاممة. حيث تُعنى السياسات  دولة، سواء كانت متقدمة أو
الاقتصادية بتحقيق أعمى مستوػ ممكف مف التوظيف، بينما تعمل السياسات النقدية عمى تقميل معدلات 

فعندما يصل  .البطالة إلى أدنى حد ممكف، عبر استخداـ استراتيجيات ووسائل متاحة لتحقيق ىذا اليدؼ
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صاد بمد إلى العمالة الكاممة، فإنو يصل إلى الحد الأعمى الممكف لمناتج القومي الإجمالي، الذؼ يُعبر اقت
عف أفضل مستوػ يمكف تحقيقو مف الناتج القومي. وىذا يتوافق مع حجـ الموارد المتاحة، والتكنولوجيا 

نتاجيتيا، وكذلؾ المعدؿ الطبيعي لمب طالة خلاؿ فترة زمنية معينة. المستخدمة، وقوةر العمل البشرية وا 
لذلؾ، يُعتبر الوصوؿ إلى ىذا المستوػ ىدفا مرغوبا. ولتحقيق عمالة كاممة ومكافحة البطالة، ينبغي أف 

 تعمل السياسات النقدية عمى تنشيط الاقتصاد، ما يزيد مف الاستثمار وبدوره يزيد مف فرص العمل.

 ميزان المدفوعات : -

رًا كبيرًا في الحفاظ عمى التوازف في ميزاف المدفوعات لمدولة، ويتـ ذلؾ تمعب السياسات المالية دو 
مف خلاؿ استخداـ أدوات وأىداؼ معينة. ىذا يتطمب وضع خطة مناسبة تتماشى مع الوضع الاقتصادؼ 
والأدوات المتاحة. عمى سبيل المثاؿ، عندما يزيد البنؾ المركزؼ مف سعر الخصـ، تقوـ البنوؾ الأخرػ 

أسعار الفائدة عمى القروض، مما يؤدؼ إلى انخفاض في الإقباؿ عمى أخذ القروض، وىذا قد يؤدؼ بزيادة 
بدوره إلى ىبوط الأسعار. عند انخفاض الأسعار، يزداد تشجيع الصادرات لأنيا تصبح أكثر تنافسية. كما 

أمواليـ في البنوؾ  أف ارتفاع أسعار الفائدة في البلاد يمكف أف يجذب المستثمريف مف الخارج لاستثمار
المحمية، مما يسيـ في دخوؿ الاستثمار الأجنبي إلى البلاد، ويؤدؼ ذلؾ لتقميل العجز فيميزاف 

 المدفوعات. 

 المطمب الثالث: قنوات انتقال السياسة النقدية

تعد قنوات انتقاؿ السياسة النقدية مف الأدوات الأساسية التي تساىـ في نقل تأثيرات التغيرات في 
ياسة النقدية إلى الاقتصاد الكمي. وتختمف فعالية ىذه القنوات حسب طبيعة الاقتصاد ودور كل قناة الس

 في تحقيق الأىداؼ الاقتصادية. 

تعتبر أسعار الفائدة وسيمة تقميدية لنقل تأثير السياسة النقدية، حيث تُعتبر قناة معدل الفائدة :  -1
مقرضيف. إذا كانت السياسة النقدية تتجو نحو التوسع، كمفة بالنسبة لممستثمريف وعائدًا بالنسبة لم

يجب عمى البنؾ المركزؼ زيادة كمية النقود المعروضة، مما سيؤدؼ إلى انخفاض أسعار الفائدة. 
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ىذا الانخفاض بدوره يشجع عمى زيادة الاستثمارات وبالتالي زيادة الإنتاج. لذلؾ، يمكننا القوؿ أف 
 1. الائتماف والإنتاج، والعكس صحيح أيضًا تغيير أسعار الفائدة يؤثر عمى

 يُستخدـ كيدؼ لمسياسة النقدية لأف انخفاض أسعار الصرؼ يساعد عمىقناة سعر الصرف :  -2
تحسيف وضع ميزاف المدفوعات، واستقرار ىذا الميزاف يعد ضماناً لاستقرار الدولة عمى الصعيد 

القوية التي يمكف تحويميا، وتحرص  الخارجي. لذلؾ، تسعى بعض الدوؿ لربط عممتيا بالعملات
عمى الحفاظ عمى استقرار سعر صرؼ عممتيا مقابل ىذه العملات. وعندما لا تتمكف السمطات 
النقدية مف التحكـ في ىذا اليدؼ، فإنيا تتدخل لمتأثير عمى سعر الصرؼ، مستخدمة احتياطياتيا 

يعد تكمفة مقابل اختيار ىدؼ  لمحفاظ عمى قيمة عممتيا مقابل العملات المرتبطة بيا، وىذا
فيي تعمل بالتزامف مع معدؿ الفائدة، حيث نلاحع أف انخفاض سعر  2استقرار سعر الصرؼ.

الفائدة الحقيقي سيؤدؼ إلى تقميل قيمة العممة، وبالتالي يجعل أسعار المنتجات المحمية أكثر قدرة 
نبية بسبب ارتفاع الصادرات، عمى المنافسة. ىذا الأمر سيؤدؼ إلى زيادة دخوؿ العملات الأج

مما يعزز الإنتاج. لذا، تعتبر ىذه الوسيمة عممة ذات جانبيف؛ فيي تؤثر عمى الصادرات وتجذب 
 3الاستثمارات في الوقت نفسو.

 وتنقسـ ألى قناتيف :: 4قناة الإقراض  -3
ة. تعمل : قرارات البنؾ المركزؼ تؤثر عمى كمية وتكمفة القروض البنكيقناة الإقراض الضيقة  -

ىذه العممية بناء عمى فرضيتيف، وىما: اعتماد البنوؾ عمى التمويل مف البنؾ المركزؼ، واحتياج 
الأسر والشركات لمتمويل البنكي. في ظل ىاتيف الفرضيتيف، تؤدؼ السياسة النقدية التوسعية إلى 

مع تقميل رفع كمية السيولة المصرفية المتاحة لتقديـ القروض، مما يزيد مف عرض القروض 
تكمفتيا، وبالتالي يرتفع التمويل الذؼ تحصل عميو الأسر والشركات المحتاجة، مما يعزز الطمب 

 .الاستيلاكي والاستثمارؼ، وبالتالي يرتفع الناتج الحقيقي مع تغير في الأسعار
                                                           

محسف عادؿ، الآثار الإقتصادية لمسياسات النقدية غير التقميدية )دراسة تقييمية لآلية التمويل غير التقميدؼ بالجزائر(  1
دكتوراه، كمية العموـ الإقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة قاصدؼ مرباح، ورقمة،  ، أطروحة2020 2017لمفترة 
 5، ص2022

 60محمد صلاح، يونس قرواط، مرجع سبق ذكره، ص 2
 5محسف عادؿ، مرج سبق ذكره، ص  3
الإقتصاد الجديد،  (، مجمة2014-1990شمغوـ عميروش، فعالية قنوات انتقاؿ آثار السياسة النقدية: حالة الجزائر ) 4

 228، ص2017، 16جامعة جيجل، العدد 
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تؤدؼ السياسة المقدية التوسعية إلى انخفاض أسعار الفائدة، مما قناة القروض الموسعة :  -
دؼ إلى ارتفاع أسعار الأصوؿ المالية مثل الأسيـ والأصوؿ العقارية نتيجة لزيادة الطمب يؤ 

عمييا. ىذا الأمر يساعد في تحسيف ثروة الأسر المقترضة، مما يدؿ عمى قدرتيـ عمى سداد 
التزاماتيـ المالية الناتجة عف القروض مف البنوؾ، بسبب زيادة ثرواتيـ وقيمة شركاتيـ )إذا كانت 

جودة في محافظيـ الاستثمارية(. وبالتالي، يرتفع مستوػ الضمانات التي يقدميا المقترضوف مو 
لمبنوؾ، مما يقمل مف المخاطر التي قد تواجييا البنوؾ نتيجة لتيسير القروض، مما يحفزىا عمى 

تج توسيع الإقراض وزيادة الاستثمار والاستيلاؾ. كل ىذه العوامل تترؾ تأثيرا إيجابيا عمى النا
 الحقيقي مع تغير في الأسعار.

في نظاـ سعر صرؼ مرف يسمح بحرية حركة رأس الماؿ، يؤدؼ  قناة سعر الصرف : - 4
استخداـ سياسة نقدية ميسرة إلى تقميل أسعار الفائدة المحمية، مما يقمل مف العوائد عمى الادخار 

خارج، مما يزيد الطمب والاستثمار. ىذا يشجع المستثمريف عمى البحث عف عوائد أعمى في ال
عمى العملات الأجنبية ويقمل مف عرض العممة المحمية، مما يؤدؼ إلى انخفاض قيمتيا. يظير 
 ىذا التأثير في شكميف؛ الأوؿ ىو أف انخفاض قيمة العممة يرفع أسعار الواردات، مما يزيد مف

ناعات المصدرة معدؿ التضخـ المحمي. الثاني ىو أف الانخفاض في قيمة العممة يساعد الص
 1.عمى أف تصبح أكثر تنافسية، مما يؤدؼ إلى زيادة في الإنتاج الحقيقي

تركز استراتيجية السياسة النقدية الحديثة عمى إبلاغ الجميور. وكوف البنوؾ  قناة الإعلان : - 5
ؤولي المركزية في الدوؿ المتقدمة تتمتع بالاستقلالية والمصداقية والشفافية، فإف أؼ إعلاف مف مس

السياسة النقدية يؤخذ بجدية مف قبل الجميور. لذلؾ، تتأثر الأوضاع في السوؽ النقدية بيذا 
الإعلاف. عمى سبيل المثاؿ، عند إعلاف البنؾ المركزؼ عف سعر الفائدة المستيدؼ عمى السوؽ 

ائدة بيف البنوؾ، يؤثر ذلؾ عمى توقعات الأسر والشركات والبنوؾ. وبالتالي، تستجيب أسعار الف
قصيرة الأجل، ثـ أسعار الفائدة طويمة الأجل، وحالة سوؽ الإقراض، وأسعار الأصوؿ، وسعر 
الصرؼ. وتؤدؼ ىذه الإعلانات عبر مختمف القنوات إلى تغييرات في الناتج الحقيقي ومعدؿ 

 2التضخـ.
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 تطور السياسة النقدية عبر المدارس الإقتصادية المبحث الثاني:

ة إلى مجموعة مف النظريات الاقتصادية التي تناولت تحميميا مف مختمف تستند السياسة النقدي
الزوايا، حيث قدمت ىذه النظريات إطارًا فكريًا لشرح كيفية تأثير السياسة النقدية عمى النشاط الاقتصادؼ. 

 وقد تباينت ىذه الأفكار في تفسير دور السياسة النقدية.

 ة النقديةالمطمب الأول: التحميل الكلاسيكي لمسياس

مذاىب الاقتصادية الذؼ بدأ في إنجمترا في نياية القرف الثامف  المذىب الكلاسيكي ىو مذىب مف
عشر وبداية القرف التاسع عشر. ويعتبر الفيمسوؼ الاسكتمندؼ آدـ سميث والمفكر الإنجميزؼ دافيد 

 1انب مف الإقتصاد.ريكاردو ىما الشخصاف الرئيسياف المذاف ساىموا بشكل كبير في تطوير ىذا الج

 تتمخص النظريا التي طرحيا الكلاسيكيوف في :

حيادة النقود: يعتقد الاقتصاديوف الكلاسيكيوف أف الماؿ يجب أف يكوف محايدًا في النظاـ الاقتصادؼ،  -
مما يعني أف الحكومات يجب ألا تطبع نقودًا لتغطية العجز في ميزانيتيا. عندما يزيد المعروض النقدؼ 

فرط، تنخفض قيمة الأمواؿ وترتفع الأسعار بشكل عاـ. وعمى العكس، تقميل المعروض النقدؼ بشكل م
يمكف أف يؤدؼ إلى زيادة قيمة الماؿ وانخفاض الأسعار بشكل عاـ، مما يؤثر كذلؾ عمى سرعة تداوؿ 

 % مف إجمالي الناتج25بناءً عمى ذلؾ، يرػ الكلاسيكيوف أف يجب أف يساوؼ عرض النقد  .النقود
المحمي، وىو ما يعكس توازنًا بيف العرض والطمب. إذا تجاوز المعروض النقدؼ ىذه النسبة، فإف الماؿ 
يصبح أداة لمتدخل الاقتصادؼ سواء لتنشيط الاقتصاد أو لمتقميل مف الركود. وفي كمتا الحالتيف، يُفقد الماؿ 

ؤدؼ وظائفيا الأساسية وتساعد في دورَه ووظائفو الطبيعية. مف المفترض أف يظل الماؿ أداة محايدة ت
 استيلاؾ السمع والخدمات.

إف معدؿ الفائدة في النظرية الكلاسيكية يتحدد وفقاً لتوازف العرض والطمب، فعندما يقل  سعر الفائدة : -
عرض المدخرات بسبب استيلاؾ الأفراد، يرتفع الطمب عمى الاستثمارات مما يؤدؼ إلى زيادة سعر الفائدة 

يؤثر سمباً عمى الاستثمارات. وفي الجية الأخرػ، عند انخفاض الطمب عمى النقود، يزداد عرض وبالتالي 

                                                           
، أطروحة دكتوراه، 2021-1990عزازؼ سامية، محاولة تقييـ آداء أدوات السياسة النقدية دراسة حالة الجزائر لمفترة  1

 9، ص2023، 3عة الجزائر منشورة، كمية العموـ الإقتصادية والعموـ التجارية وعموـ التسيير، جام
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المدخرات، مما يخفض سعر الفائدة ويعيد التوازف بيف العرض والطمب فيما يتعمق بالمدخرات 
 .والاستثمارات، وىذا ما يعرؼ بالنظرية الكلاسيكية

ف ىناؾ سعر فائدة غير حقيقي، فإف الاقتصاد سيعود مرة أخرػ يعتقد الاقتصاديوف الكلاسيكيوف أنو إذا كا
إلى حالة التوازف. فإذا كاف الاقتصاد يعمل بكامل طاقتو وارتفع سعر الفائدة، فإف ذلؾ يعني تقميص 
الاستيلاؾ وزيادة المدخرات في البنوؾ، الأمر الذؼ يؤدؼ إلى انخفاض الطمب عمى الاستثمار وبالتالي 

 .ؼٍ لممدخرات، مما يتسبب في انخفاض سعر الفائدة مرة أخرػ عدـ وجود سوؽ كا

عمى الجانب الآخر، فإف انخفاض سعر الفائدة يشجع المستثمريف عمى زيادة استثماراتيـ وتوظيف عامميف 
وشراء المواد الأولى. إذا كاف الاقتصاد في حالة تشغيل أقل مف الكامل، فيذا يعني أف ىناؾ دفعة نحو 

 .شغيل الكاملالوصوؿ إلى الت

وحيث إف الكلاسيؾ يؤمنوف بعدـ تدخل الحكومة، فإف سعر الفائدة يجب أف يتحرؾ تمقائياً بناءً عمى حالة 
 .العرض والطمب، مما يؤدؼ إلى تحقيق التوازف التمقائي بيف الادخار والاستثمار مف خلاؿ سعر الفائدة

نج فيشر في نظرية الكمية لمنقود بوجود علاقة يعتقد إرف :العلاقة العكسية بيف كميات النقود وقيمتيا -
عكسية بيف مقدار النقود وقيمتيا، فمع زيادة عرض النقود تنخفض قيمتيا وترتفع الأسعار بشكل عاـ. 
وعمى العكس، إذا انخفض عرض النقود، يرتفع الطمب عمى النقود مما يؤدؼ إلى زيادة قيمتيا وانخفاض 

الكلاسيكيوف أف ىناؾ حاجة لمتوازف بيف عرض النقود وقيمتيا، بمعنى الأسعار العاـ. يرػ الاقتصاديوف 
 .أف إصدار النقود يجب أف يتناسب مع حاجة الاقتصاد لمسيولة

يعتقد الكلاسيؾ أف زيادة عرض النقود ستؤدؼ إلى ارتفاع مستوػ  :ارتباط الأسعار بتغير كمية النقود -
نقود سيؤدؼ إلى انخفاض الأسعار بنفس النسبة.  إف الأسعار العاـ. وبالمقابل، فإف انخفاض عرض ال

ىذه العلاقة الطردية بيف كمية النقود والأسعار تؤكد أيضاً العلاقة العكسية بيف قيمة النقود والأسعار، أؼ 
 1أف زيادة قيمة النقود تعني انخفاض الأسعار العامة، بينما انخفاض قيمة النقود يعني ارتفاع الأسعار.

الكلاسيكية عمى عدة افتراضات، واستنادا إلى ىذه الافتراضات، تـ شرح النظرية بطريقتيف:  تقوـ النظرية
 :طريقة معادلة المبادلات وطريقة الأرصدة النقدية. ويتـ تقديميا كما يمي

                                                           
 507-505ص -نعاف، مرجع سبق ذكره، صكعمي  1



لفصل الأول                                                           الإطار النظري لمسياسة النقديةا  
 

22 
 

تعتبر معادلة المبادلات التي وضعيا الاقتصادؼ الأمريكي فيشر نقطة البداية طريقة المبادلات :  -
دؼ في المدرسة الكلاسيكية، لأنيا توضح العلاقة بيف كمية النقود المتواجدة في الاقتصاد لممنظور النق

  والأسعار بشكل عاـ، وتأخذ الصيغة التالية :

MV=PT 

 :وتفسيرىا كالتالي

M: تابع. مستقل غير تمثل كمية النقود، وىو عنصر 

V : .تمثل سرعة تداوؿ النقود، وىو ثابت 

P:  للأسعار، وىوعنصرتابع.تمثل المستوػ العاـ 

T: .تمثل حجـ المبادلات، وىو ثابت 

مف خلاؿ ىذه المعادلة، مع افتراض أف سرعة تداوؿ النقود وحجـ التبادلات ثابتاف، يتـ تحديد 
 .كمية النقود لمستوػ الأسعار العاـ

دلات، حيث قاـ الاقتصادؼ الإيطالي ألفريد مارشاؿ بتطوير أسموب التبا طريقة الأرصدة النقدية : -
أضاؼ لوظيفة النقود التي كانت تعتبر مجرد وسيمة لمتبادؿ، وظيفة أخرػ وىي كونيا مخزناً لمقيمة. وقد 

 :صاغيا بالشكل التالي

M=KPY 

 :وفسرىا كما يمي

M :.كمية النقود 

K  :.النسبة مف الدخل التي يحتفع بيا الأفراد كنقد سائل 

 P :.المستوػ العاـ للأسعار 

Yوالخدمات النيائية التي يتـ إنتاجيا في الاقتصاد كمية السمع 
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بكمية السمع والخدمات النيائية التي يتـ إنتاجيا في فترة زمنية  T قاـ مارشاؿ باستبداؿ حجـ التبادلات
 K= 1/V.1الذؼ يعد معكوس سرعة تداوؿ النقود، أؼ أف  K ، وأدخل Y معينة

لنقود عنصرًا غير متحيز، وليس مف المناسب أف للأفكار النقدية الكلاسيكية، تُعتبر ا استنادا
تستخدميا الحكومة أو البنؾ المركزؼ كوسيمة لمتدخل، لأف ذلؾ سيؤثر عمى الأسعار العامة، مما يجعل 

 :وتعتمد السياسة النقدية عمى ثلاثة عوامل أساسية .الاقتصاد إما يتجو نحو التضخـ أو الركود

ر العامة، كما تحدد مستوػ الدخل النقدؼ بناءا عمى مستوػ معيف كمية النقود المعروضة تحدد الأسعا -
مف الدخل الحقيقي. ليذا السبب، يؤكد الكلاسيؾ عمى ضرورة ثبات عرض النقود لضماف استقرار 

 .الأسعار

كمية النقود لا تؤثر عمى القيـ التوازنية لممتغيرات الحقيقية في الاقتصاد الوطني )مثل الناتج،  -
سعر الفائدة( لأف الناتج واستخداـ العمالة يتحدداف حسب العرض الكمي. لذلؾ، فإف زيادة أو والتوظيف، و 

نقصاف عرض النقود لا يؤثر عمى الناتج، ولكنو يؤثر عمى الأسعار فقط. الإنتاج يتبع العرض مف 
مق بسعر الفائدة، وفيما يتع.الاستثمار، واستخداـ القوة العاممة يتبع الاستثمار، وعرض النقود ليس لو تأثير

فإنو يتحدد بواسطة العرض والطمب عمى النقود للاستخداـ في الاستثمار، حيث يزيد سعر الفائدة مع 
لا تؤثر النقود عمى الكميات الحقيقية، ولكنيا  .ارتفاع الطمب عمى النقود، وينخفض عندما يقل الطمب

 2.اع أو انخفاض الأسعارتستمر في التأثير عمى القيـ النقدية للاقتصاد مف خلاؿ ارتف

بناءا عمى ىذه العوامل الثلاثة، يعتقد الكلاسيؾ أف لمسياسة النقدية دورًا ميمًا، ولكنيـ لا يفضموف 
استخداـ عرض النقود كأداة لمتدخل في المتغيرات الاقتصادية، لأف ذلؾ قد يؤدؼ إلى تراجع دور المنظـ 

ر مرغوب فييا. كما أف القاعدة النقدية الذىبية تدير والمستثمر، مما يجعل الاقتصاد عرضة لتدخلات غي
ولقد نجحت ىذه  .عرض النقود بشكل تمقائي، لذا لا حاجة لتدخل الدولة، وىو ما يعارضو الكلاسيؾ

السياسة في تحقيق الاستقرار والتوازف عمى مدػ قرنيف، ولكف التطورات التكنولوجية والانتقاؿ إلى 

                                                           
يحيى آماؿ، قنوات انتقاؿ السياسة النقدية في الجزائر، أطروحة دكتوراه، كمية العموـ الإقتصادية والتجارية وعموـ التسيير،  1
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رف العشريف جعمت ىذه الأفكار غير قادرة عمى التكيف مع المستجدات، احتكارات وحروب في بداية الق
 1مما أدػ إلى انييار السياسة النقدية الكلاسيكية بعد الحرب العالمية الأولى.

النظرية النقدية الكلاسيكية ميمة، حيث توضح أف ىناؾ علاقة بيف النقود والأسعار، فكمما زادت 
ع المستوػ العاـ للأسعار، مما يعني أننا نتعرض لمتضخـ. لكف كينز الكمية المعروضة مف النقود، يرتف

 2انتقد ىذه النظرية بسبب عدـ واقعية افتراضاتيا.

 ةالمطمب الثاني: التحميل الكنزي لمسياسة النقدي

، 1929نشأ التحميل الكينزؼ بعد فشل التحميل الكلاسيكي في مواجية أزمة الكساد العالمي عاـ 
عاـ ” النظرية العامة للاستخداـ والفائدة والنقود“ؼ الإنجميزؼ جوف مينارد كينز في كتابو عمى يد الاقتصاد

 3، حيث قدـ حموؿً عممية للأزمة.1936

وقدـ كينز أيضا مجموعة مف الأفكار النقدية التي أحدثت تغييرا كبيرا في مجالات الاقتصاد 
 الأفكار: والماؿ، وأعطت دفعة جديدة لمتحميل النقدؼ، ومف أىـ ىذه

 :الطمب عمى النقود - 

يميل الأفراد إلى طمب النقود للاحتفاظ بيا، خصوصًا عندما يرغبوف في استثمارىا أو استخداميا في 
 :المضاربة. لذا قاـ كينز بتحديد ثلاثة أسباب تجعل الأشخاص يحتفظوف بالنقود

لخدمات، فكمما زاد العرض، دافع المعاملات: يشير ىذا إلى العلاقة بيف العرض والطمب لمسمع وا -أ 
 زاد استخداـ الأفراد لمنقود، حيث يحتفظوف بيا لشراء السمع أو لزيادة الإنتاج بالنسبة لممنظمات.

دافع الاحتياط: يحتفع الأفراد بالنقود لاستخداميا في العمميات المالية المختمفة، وفي حالات   -ب 
ء سمعة بسعر منخفض أو عقار أو أخرػ قد يفعموف ذلؾ مف باب الاحتياط، مثل انتظار شرا

مصنع يرغب صاحبو في بيعو بسبب حاجتو لمماؿ. لذلؾ يحاوؿ كل مستثمر أف يحتفع بمبالغ 
  .معينة كاحتياطي لشراء الأشياء بأسعار رخيصة
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دافع المضاربة: يحتفع الأفراد بالنقود لغرض المضاربة في السوؽ المالي. عندما ترتفع الأسعار،  -ج 
ربة وتزداد الأرباح. بالإضافة إلى ذلؾ، ىناؾ علاقة عكسية بيف سعر الفائدة تزداد فرص المضا

وأسعار السندات، حيث وُجد أنو عند ارتفاع سعر الفائدة، تنخفض أسعار السندات، بينما العكس 
 .صحيح عندما انخفاض سعر الفائدة

 :عرض النقد -

يا. يلاحع أف عرض النقد المتاح عند كينز، يعني عرض النقد تمؾ النقود التي يتـ الاحتفاظ ب
 .لممضاربة يساوؼ العرض الكمي لمنقود بعد خصـ الأمواؿ المطموبة لممعاملات والاحتياط

 النقود المعاملات والاحتياط -نقود المضاربة = العرض الكمي لمنقود 

د انخفض ىذا يشير إلى وجود علاقة عكسية بيف عرض النقد وسعر الفائدة، إذ إنو كمما زاد عرض النق
 1.سعر الفائدة، وبالمقابل إذا نقص عرض النقد زاد سعر الفائدة

 منحنى تفضيل السيولة: -

تظير العلاقة العكسية بيف سعر الفائدة وكمية النقد، فكمما زاد عرض النقد انخفض سعر الفائدة، 
ذا انخفض عرض النقد زاد سعر الفائدة. يُوضح منحنى تفضيل السيولة الطمب عمى الن قود لممضاربة وا 

حسب مستويات سعر الفائدة، حيث يرتبط كل معدؿ فائدة بمستوػ طمب معيف. فعندما ينخفض سعر 
الفائدة، يزيد الطمب عمى النقود لغرض المضاربة عمى السندات، لأف انخفاض سعر الفائدة يزيد مف عوائد 

فضا إلى أدنى حد، وعندىا تظير يستمر الطمب عمى النقود في الارتفاع ماداـ سعر الفائدة منخ .السندات
فمصيدة السيولة تعني أف الأفراد عمى استعداد للاحتفاظ بأؼ كمية إضافية مف النقود  .مصيدة السيولة

عند أدنى سعر فائدة. في ىذا السياؽ، يصبح منحنى تفضيل السيولة موازيا لممحور الأفقي، وىذه الظاىرة 
نظرا لأف أفكار المدرسة الكينزية  .عمى النشاط الاقتصادؼ تعتبر ذات أىمية كبيرة لفيـ تأثير النقود

تتأسس عمى ضرورة تدخل الدولة في الاقتصاد، فإف أوؿ وظيفة ليا ىي إدارة النقد والتحوؿ مف استخداـ 
النقود الذىبية إلى النقود الورقية، وىذا ما حدث بعد الحرب العالمية الثانية حيف انتقمت الدوؿ مف النظاـ 

 إلى النظاـ الورقي. الذىبي 
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 :وتقوـ السياسة النقدية الكينزية عمى ثلاثة أسس رئيسية

 .التحكـ في عرض النقد -

 .التحكـ في حجـ الاقتراض -

 .التحكـ في سعر الفائدة -

الكينزية أىمية كبيرة لدور الدولة في الاقتصاد، حيث أصبحت مسؤولة عف تحقيق النظرية أعطت 
شغيل الكامل، وىذا لا يتيسر إلا إذا استخدمت الدولة النقد والسياسة المالية في التوازف العاـ وتوفير الت

 1نفس الوقت لإحداث التشغيل الكامل. 

فإذا رأت الدولة أف عرض النقد منخفض وأف سعر الفائدة مرتفع وأف الطمب عمى النقود ضعيف، 
 كما في LM 1إلى LM 0مف LM نىفعمييا زيادة كمية الإصدار النقدؼ. ىذه الخطوة تؤدؼ إلى نقل منح

 :الشكل الآتي
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 IS-LM: تأثير التوسع في عرض النقود عمى التوازن في نموذج (1) الشكل رقم 

 

 
، 2012عمي كنعاف، النقود والصيرفة والسياسة النقدية، دار المنيل المبناني، بيروت، الطبعة الأولى، المصدر: 

 518ص

، مما LM1 إلى LM0 مف LM ( أف زيادة عرض النقد ستنقل منحنى1) يتضح مف الرسـ البياني رقـ
 :يبيف ما يمي وىذاF0 بدلا مف F1 في نقطة جديدة  ISO سيتقاطع مع منحنى

 .i1إلى  i0انخفاض سعر الفائدة مف  -

 .زيادة الطمب عمى النقد عند السعر الجديد لمفائدة -

ما يعني أف الدولة قد أثرت في النشاط ، م1Yإلى  0Yالنتيجة ىي ارتفاع مستوػ الدخل مف 
الاقتصادؼ وبالتالي تأثرت أيضًا الاستثمارات والتوظيف والإنتاج مف خلاؿ ىذه السياسة. يمكف الاستمرار 
 .في ىذه السياسة حتى يصل الاقتصاد إلى التشغيل الكامل، وبعد ذلؾ يمكف التوقف عف ىذه السياسة

يعاني مف فائض في عرض النقد، فإف عمى الدولة تقميل عرض  عمى الجانب الآخر، إذا كاف الاقتصاد
النقد لامتصاص الفائض. ىذا سيؤدؼ إلى ارتفاع سعر الفائدة وانخفاض مستوػ الدخل، مما يساىـ في 

 1.استقرار الأسعار وتحقيق التوازف مرة أخرػ 
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ثير عمى الوضع تقوـ السياسة النقدية الكينزية عمى استخداـ معدؿ الفائدة وعرض النقود لمتأ
الاقتصادؼ، بما في ذلؾ التشغيل والدخل والإنتاج والاستيلاؾ والمدخرات والاستثمار، حيث تتأثر جميع 

أيضا، كينز كاف يتعامل في البورصة، ولذلؾ رأػ أف زيادة الطمب عمى  .ىذه المتغيرات بعرض النقد
 LM0تقميل عرض النقد وانتقاؿ منحنى النقود للاستثمار في السندات أو في الإنتاج المادؼ سيؤدؼ إلى 

، مما يؤدؼ إلى ارتفاع سعر الفائدة وانخفاض مستوػ الدخل. لذا، إذا كانت أعمى اليسارنحو  LM2إلى 
الناس ستبيع السندات للاحتفاظ بالنقود، فسيؤدؼ ذلؾ إلى تقميل عرض النقد وارتفاع سعر الفائدة، والنتيجة 

توػ الدخل والإنتاج. وىكذا، تؤثر السياسة النقدية الكينزية في ىي زيادة سعر الفائدة وانخفاض مس
 1المتغيرات الاقتصادية الكبرػ.

 المطمب الثالث : السياسة النقدية في المدرسة النقدية

تمكنت مدرسة شيكاغو بقيادة "ميمتوف فريدماف" مف إحياء النظرية الكمية لمنقود مف خلاؿ إعادة  
. وقد أولت اىتماما خاصا لدور النقود في النشاط الاقتصادؼ مف 1956ـ صياغتيا بطريقة جديدة في عا

خلاؿ تعزيز النظرية الكمية لمنقود، ورأت أنيا وسيمة فعالة لمسياسة الاقتصادية، حيث تربط بيف السياسة 
  2النقدية ومستوػ الإنفاؽ الكمي في الاقتصاد الوطني.

مدرسة شيكاغو، أف النظرية الكمية تركز عمى يعتقد فريدماف، وىو مف الأسماء المعروفة في  
الطمب عمى النقود أكثر مف كونيا مرتبطة بالدخل أو الأسعار. كما أف دراسة العوامل المؤثرة في الطمب 
عمى النقود تحتاج إلى تحميل مفيوـ الثروة. ويشير أيضا إلى أف السمطة النقدية تتحكـ في كمية النقود 

النقدية المعتمدة. وبناء عمى ذلؾ، يعتقد النقدويوف أنو مف الضرورؼ أف يتـ  المتاحة بناءً عمى السياسة
 .قياس النمو السنوؼ لمكتمة النقدية حتى لا تتزايد بسرعة أكبر مف وتيرة النمو الاقتصادؼ

 تقوـ ىذه النظرية عمى أسس ومبادغ أىميا :

 .لحكومةالإيماف بأىمية الرأسمالية في النشاط الاقتصادؼ وتقميل دور ا -

يتسـ الطمب عمى النقود بالثبات تحت متغيرات معينة، بينما يتغير عرض النقود باستمرار وليس لو  -
 .علاقة مباشرة بالطمب عمييا
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دارة النشاط  - التشكيؾ في فعالية السياسة المالية والتركيز عمى قدرة السياسة النقدية في مراقبة وا 
 .دخل القومي الحقيقيالاقتصادؼ وتحقيق الاستقرار وزيادة ال

 .وجود معدؿ بطالة طبيعي -

السبب الرئيسي لحدوث التضخـ ىو الزيادة الكبيرة في الكتمة النقدية مقارنةً بمعدؿ النمو الحقيقي  -
 .للاقتصاد

 .النقود ليا تأثير مباشر وأىـ عمى الإنفاؽ الكمي وبالتالي عمى الدخل عمى المدػ القصير -

يمكف أف تتبعيا الحكومة ىي تمؾ التي تنظـ نمو الكتمة النقدية بشكل يتناسب أفضل سياسة اقتصادية  -
 1.مع النمو الاقتصادؼ دوف حدوث تضخـ

يقوؿ ممتوف فريدماف يكمف المصدر الحقيقي لسوء الفيـ السياسي النقدؼ، في رأؼ في العجز عف " 
شديدة الأىمية لممقادير الاسمية  التمييز بوضوح بيف الأسباب التي تجعل النقود ميمة .. فكمية النقود

والدخل الاسمي، أؼ لمستوػ الدخل مقاسا بالدولارات .. وىي ميمة لما سيحدث لمناتج الحقيقي في المدػ 
 2البعيد".

بعد عرض أىـ المفاىيـ الأساسية لممدرسة النقدية ، يجب الآف توضيح وجية نظر النقودييف حوؿ 
 .لدييـ توجيات محددة مفيوـ السياسة النقدية وما إذا كانت

السياسة الأساسية التي يجب اتباعيا، والتي بُنيت عمييا أفكار المدرسة بأكمميا، ىي الحفاظ عمى 
المعروض النقدؼ ثابت أو زيادة بمعدؿ منخفض جداً خلاؿ فترات النمو الاقتصادؼ. عمى سبيل المثاؿ، 

. ىذا المعروض النقدؼ يشمل العممة % سنوياً 2و 1يجب أف يكوف التغيير في المعروض النقدؼ بيف 
 .والودائع المتاحة، كما ىو الحاؿ في الولايات المتحدة اليوـ

 :إذا نظرنا إلى ما يمي
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 .الاتجاه المستمر لزيادة سرعة دوراف النقود  -

 .النمو المستمر والمستقر في عدد العامميف  -

 .التقدـ التكنولوجي في الإنتاج  -

 ي.ل محل العمل مف خلاؿ استثمار صافتحويل رأس الماؿ ليح  -

% كل سنة قد يساىـ في زيادة الناتج بمعدؿ مشابو تقريباً لمعدؿ 2-1فإف رفع المعروض النقدؼ بمعدؿ 
النمو الممكف في أسعار ثابتة. ومع ذلؾ، فإف الحفاظ عمى استقرار النمو في المعروض النقدؼ أىـ بكثير 

ثبات الأسعار. في الحالات التي تتضمف تقمبات وعدـ استقرار، مف اختيار نسبة النمو الصحيحة لضماف 
ينصح فريدماف بعدـ التدخل، خصوصاً مف السياسييف، لأف تدخلاتيـ غالباً ما تؤدؼ إلى استخداـ تقمبات 

لذا، لا يعترؼ فريدماف  .بسيطة كعذر لإحداث شعور خاطئ بالرفاىية مف خلاؿ زيادة المعروض النقدؼ
ياسة مالية فعالة، حيث أف السياسة المالية تتطمب بالضرورة تداخلًا مع العناصر وأتباعو بوجود س

 1.الخاصة الأخرػ وتؤدؼ إلى التقمبات أو إصلاحات مؤقتة تعيد الإقتصاد لعدـ الاستقرار بعد فترة

وبما أف فريدماف يعتبر تدخل البنؾ المركزؼ في تعديل أسعار الفائدة، سواء بالرفع أو التخفيض، 
ر مرغوب فيو، لأنو قد يؤدؼ إلى إصدار نقود غير ضرورية أو التوقف عف ذلؾ بزعـ مواجية الكساد، غي

مما يؤدؼ إلى عدـ الاستقرار الناتج عف تذبذب المعروض النقدؼ. وبتصور فريدماف، لا يمكف لمبنؾ 
نية. مف جية المركزؼ أف يتدخل بشكل فعاؿ، حتى لو كانت بعض التدخلات مف قبل بنوؾ معينة نقية ال

أخرػ، يرػ الكينزيوف الجدد أف رأؼ فريدماف غير صحيح ومثير لمجدؿ، لأف الآثار الجانبية الناتجة عف 
ولكف ىذا ممكف، حيث  .الحفاظ عمى أسعار فائدة منخفضة بشكل مصطنع تكوف صعبة أو غير مقبولة

ينة، بحيث ضغطت عمى أسعار قامت دوؿ مثل الياباف وفرنسا وبمجيكا بتطبيق سياسات نقدية لفترات مع
 2.الفائدة وحافظت عمى استقرار المعروض النقدؼ وحققت النتائج المطموبة
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بأىمية الرقابة المباشرة، ولدييـ دليل عمى ذلؾ مف تجربة الولايات المتحدة يؤمنوف النقوديوف ف
لأجور والتوزيع والمواد خلاؿ الحرب العالمية الثانية، حيث استطاعت الحكومة مراقبة الإنتاج والأسعار وا

الأولية وغيرىا، مما ساعد في الحفاظ عمى أسعار فائدة منخفضة، لكف التكمفة كانت تضخماً غير مرغوب 
 .فيو أو درجة عالية مف الرقابة المباشرة

ف النقودييف يفضموف الحفاظ عمى مستوػ مستقر ومتوازف لممعروض النقدؼ لدعـ أيمكف القوؿ 
مناتج، لأف أؼ خمل في المعروض النقدؼ قد يؤدؼ إلى مشاكل اقتصادية مثل نمو مستقر ومتوازف ل
   1التضخـ أو البطالة.

 المبحث الثالث: أدوات السياسة النقدية

تعني أدوات السياسة النقدية مجموعة مف الأساليب التي يعتمد عمييا البنؾ المركزؼ لتنظيـ 
لؾ مف خلاؿ السيطرة عمى كمية السيولة النقدية التي وتوجيو الائتماف بناءً عمى الوضع النقدؼ. ويتـ ذ

تحتفع بيا البنوؾ التجارية، مما يؤثر عمى قدرتيا في منح القروض حسب الأىداؼ الاقتصادية التي 
يسعى البنؾ المركزؼ لتحقيقيا. وتنقسـ ىذه الأدوات المستخدمة مف قبل البنؾ المركزؼ إلى ثلاثة أنواع 

 ات الغير مباشرة وأدوات أخرػ.الأدوات المباشرة، الأدو 

 المطمب الأول: الأدوات المباشرة لمسياسة النقدية

الكيفية أو النوعية لمتأثير عمى توجيو الائتماف نحو قطاعات  المباشرة أو يستخدـ أسموب الأدوات
 : معينة، وليس لمتحكـ في حجمو الكمي. ومف بيف ىذه الأدوات نجد ما يمي

اء تنظيمي تقوـ بو الجيات النقدية لتحديد حد أقصى لإجمالي القروض التي ىو إجر تأطير القروض :  -
يمكف لمبنوؾ التجارية تقديميا وفق نسب معينة خلاؿ السنة. يمكف أف تكوف ىذه النسبة إما كنسبة مئوية 
ف مف المبالغ الكمية المتوفرة في البنؾ أو كنسبة مئوية معينة مف إجمالي رأس الماؿ لمبنؾ أو كنسبة م

التزامات البنؾ أو كنسبة معينة مف قيمة الضمانات التي يقدميا العميل عند الحصوؿ عمى تسييلات 
 .ائتمانية تتجاوز حداً معيناً 
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إذا تجاوزت البنوؾ التجارية النسب المسموح بيا، فإف البنؾ المركزؼ يعاقبيا، بحيث يمكف أف يطمب منيا 
، وقد تصل قيمة ىذه الودائع إلى مبمغ التجاوز. مف خلاؿ إنشاء ودائع خاصة في سجلاتيا دوف أؼ مقابل

تطبيق ىذه السياسة، يتأثر البنؾ التجارؼ ويتعرض لخسائر كبيرة، مما يجعمو مضطراً للإقتراض مف البنؾ 
المركزؼ بمعدؿ فائدة لا يقل عف المعدؿ السائد في السوؽ النقدية وبمبالغ تناسب أو حتى تزيد عف 

 1القروض الممنوحة.

: يتضمف الإقراض الموجو مجموعة مف القوانيف التي تضمف حصوؿ التوجيو الإنتقائي لمقروض  -
مجالات معينة مف الاقتصاد عمى تمويل خاص، مما يتيح استخداـ ىذه الوسيمة لدعـ قطاعات ميمة في 

ة. تمتمؾ الاقتصاد. ومع ذلؾ، قد تؤدؼ ىذه العممية إلى خمل في توزيع الموارد وقد تسبب سيطرة سمبي
الحكومة، سواء بمفردىا أو مف خلاؿ ىيئاتيا التنفيذية، العديد مف الطرؽ لمتدخل في كيفية توزيع 
القروض. وىذه التدخلات ليست متعارضة مع بعضيا البعض، بل يمكف استخداميا معًا وفي الوقت نفسو 

 2لكي يحصل نفس القرض عمى أفضمية.

التجارية الجيات الرئيسية في تمويل الاقتصاد، حيث تتوسع في  : تعتبر البنوؾسياسة أسعار الفائدة  -
تقديـ القروض بيدؼ تحقيق عوائد مرتفعة تغطي التكاليف التي تتكبدىا، مثل الفوائد المدفوعة عمى 
الودائع لأجل. كما تدفع البنوؾ فوائد مرتبطة بأسعار الفائدة التي يحددىا البنؾ المركزؼ خلاؿ عممية 

 .. لذا يمكف القوؿ أف البنوؾ المركزية تستخدـ ىذه الأداة لتحقيق الاستقرار في الاقتصادإعادة التمويل
بحيث يعمل البنؾ المركزؼ عمى ضبط أسعار الفائدة بيف القروض الممنوحة والودائع مف خلاؿ وضع 

بالإضافة إلى حدود ليذه المعدلات. ىذا يسمح لمبنؾ بتحقيق ربح مف الفرؽ بيف الفائدة الدائنة والمدينة. 
ذلؾ، يقوـ البنؾ المركزؼ بمراقبة تكاليف القروض، خصوصا عندما تتعمق ببعض المؤسسات العامة، 

يكوف تدخل البنؾ المركزؼ عف طريق زيادة أو خفض سعر الفائدة  .وذلؾ لحماية البنوؾ وكذلؾ المدخريف
مركزؼ رفع أسعار الفائدة حسب الظروؼ الاقتصادية. في حالات التضخـ، يكوف مف الضرورؼ لمبنؾ ال

عمى القروض لمحد مف الائتماف وتقميل كمية النقود في السوؽ، مما يساعد في خفض الأسعار. عمى 
العكس، إذا لاحع البنؾ انخفاضاً في الأسعار إلى مستويات غير مرغوب فييا قد يؤدؼ ذلؾ إلى ركود 
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مف كمية النقود المتاحة مما يعزز الطمب اقتصادؼ، وبالتالي يخفض البنؾ المركزؼ سعر الفائدة ويزيد 
 1ويساىـ في رفع الأسعار.

 المطمب الثاني: الأدوات غير المباشرة لمسياسة النقدية

تركز ىذه الأدوات عمى ضبط كمية الائتماف الذؼ توفره البنوؾ، دوف اعتبار لطريقة استخدامو، إذ 
رفي بغضّ النظر عف طبيعتو، وتعتمد لتحقيق يتـ توجيو السياسة النقدية لمتأثير في حجـ التمويل المص

 ذلؾ عمى مجموعة مف الأدوات الكمية أبرزىا :

نقصد بمعدؿ الفائدة الذؼ يحصل عميو البنؾ المركزؼ عندما يقدـ قروضاً لمبنوؾ معدل إعادة الخصم :  -
نؾ التجارؼ لمعدؿ التجارية أو يقوـ بإعادة خصـ السندات والأوراؽ التجارية التي تعود إليو. فتحديد الب

الخصـ يؤثر عمى قروض البنوؾ التجارية. فعندما يقوـ البنؾ المركزؼ بخفض سعرالخصـ، فإنو يعطي 
لمبنوؾ فرصة لمحصوؿ عمى قروض منو وا عادة خصـ أوراقيا، مما يؤدؼ إلى زيادة حجـ القروض. لأف 

عف طريق خفض أسعار الفائدة البنوؾ بدورىا ستقترح لعملائيا المزيد مف التسييلات للاقتراض منيا 
لقروضيا. وعمى النقيض، إذا زاد البنؾ المركزؼ معدؿ الخصـ، فإنو يمزـ البنوؾ بتقميل قروضيا وزيادة 
تكاليف ىذه القروض، مما يجعل العملاء يترددوف في طمب القروض. وبالتالي، يستطيع البنؾ المركزؼ 

حيث أف ىذا التغيير ينعكس عمى سعر الفائدة  التحكـ في حجـ القروض مف خلاؿ تغيير معدؿ الخصـ،
وعمى مستوػ القروض التجارية. وبما أف القروض تعتبر مصدرا لودائع جديدة ولزيادة كمية النقود، فإف 
تغيير معدؿ الخصـ يؤثر في نياية المطاؼ عمى كمية النقود المتداولة. لذلؾ، تستخدـ الحكومات ىذا 

ندما تشعر بزيادة في كمية النقود، أو في مواجية الركود عندما تظير الأداة في سياساتيا ضد التضخـ ع
 .علامات عمى الكساد الاقتصادؼ

 :ويمكف تمخيص تأثير تغيير معدؿ الخصـ عمى عدة جوانب

 .عمى الجانب النقدؼ: رفع معدؿ الخصـ يقمل مف كمية النقود المتداولة -

 .حجـ القروض المتاحة فيما يتعمق بالقروض: زيادة نسبة الخصـ تقمل مف -
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عمى مستوػ الإنتاج: ارتفاع معدؿ الخصـ يوقف زيادة الإنتاج ويقمل المخزونات ويخفض عمميات  -
 .التبادؿ، فضلًا عف تعطيل عوامل الإنتاج مثل ارتفاع نسبة البطالة وتوقف المعدات

ائدة عمى العمميات طويمة أما في السوؽ المالية: فإف زيادة معدؿ الخصـ يؤدؼ إلى ارتفاع معدلات الف -
 .الأجل

وعند النظر إلى المعاملات الخارجية، فإف زيادة معدؿ الخصـ يجذب الأمواؿ الخارجية التي تبحث عف  -
 1 .فرص استثمارية جيدة

يفرض البنؾ المركزؼ  نسبة معينة عمى النقود التي يتـ إيداعيا في البنوؾ  نسبة الإحتياطي القانوني: -
اطي لتغطية السحوبات مف تمؾ الودائع، ويطمق عمى ىذا الاحتياطي اسـ الاحتياطي التجارية كاحتي

القانوني لأنو يتـ فرضو بالقانوف. يؤثر ذلؾ بشكل مباشر عمى الائتماف في البنوؾ وبشكل غير مباشر 
تخدمة عمى كمية النقود. لذلؾ، تعتبر ىذه الأداة مف الأدوات الرئيسية ضمف الأدوات الكمية الأخرػ المس

في السياسة النقدية. تمنح ىذه الأداة البنؾ المركزؼ القدرة عمى متابعة كمية الائتماف والودائع في البنوؾ. 
واليدؼ الرئيسي مف ىذه الأداة ىو ضماف حد أدنى مف السيولة لمبنؾ مف جية، وتوفير قدر مف الأماف 

 2بتنظيـ ومراقبة عرض النقود والائتماف.لممودعيف مف جية أخرػ، بالإضافة إلى السماح لمجيات النقدية 

فعندما يرغب البنؾ المركزؼ في تطبيق سياسة تقشفية لمواجية التضخـ، فإنو يرفع نسبة 
الاحتياطي القانوني. وعمى العكس، يقوـ بتخفيض ىذه النسبة عندما يسعى لتطبيق سياسة توسعية 

الدوؿ النامية لدعـ الاحتياجات الموسمية  لمتصدؼ لمكساد في الاقتصاد. تستخدـ ىذه الأداة أيضًا في
اللازمة لتسويق بعض المحاصيل الزراعية، حيث تقوـ السمطات النقدية بتقميل نسبة الاحتياطي القانوني 

أضف إلى ذلؾ، أف ىذه الأداة لا تحتاج إلى وجود  .لتمكيف البنوؾ التجارية مف منح المزيد مف القروض
مل البنؾ المركزؼ أؼ خسائر، رغـ أف تأثيرىا يمتد ليشمل جميع سوؽ كبير مف السندات ، ولا تُح

 3البنوؾ.

                                                           
 204-202ص -، ص2008ة، عبد الله خبابو، الإقتصاد المصرفي، مؤسسة شباب الجامعة،الجزائر،بدوف طبع 1
محمود عبيد صالح السبياني، النقود والسياسة النقدية في الإقتصاد الإسلامي، دار غيداء لمنشر والتوزيع، الأردف، بدوف  2

 56، ص2016طبعة، 
الأردف،  دار غيداء لمنشر والتوزيع، محمد ضيف الله القطابرؼ، دور السياسة النقدية في الإستقرار والتنمية الإقتصادية،  3

 29 28، ص ص 2009الطبعة الأولى،



لفصل الأول                                                           الإطار النظري لمسياسة النقديةا  
 

35 
 

الغرض مف ىذه الأداة ىو أف يقوـ البنؾ المركزؼ بشراء وبيع الأوراؽ المالية  سياسة السوق المفتوحة: -
الحكومية، مثل أذونات الخزانة التي تكوف قصيرة الأجل، أو السندات التي تكوف طويمة الأجل. اليدؼ 

ف ذلؾ ىو التأثير عمى احتياطات البنوؾ التجارية مف النقود، مما يؤثر عمى مقدار الائتماف الذؼ تقدمو م
ىذه البنوؾ، وبالتالي تعديل العرض الكمي لمنقود وأسعار الفائدة بالاتجاه المطموب لتحقيق أىداؼ البنؾ 

معدلات البطالة، يسعى البنؾ عندما يكوف الاقتصاد في حالة ركود، وينخفض النمو وتزداد  .المركزؼ 
المركزؼ في ىذه الحالة إلى اتباع سياسة نقدية تسيـ في تنشيط الاقتصاد. باستخداـ أداة عمميات السوؽ 
المفتوحة، يقوـ البنؾ المركزؼ بشراء الأوراؽ المالية الحكومية مف السوؽ المالي. سواء كاف بائعو ىذه 

خير السندات لمبنؾ المركزؼ ويحصموف عمى ثمنيا مف خلاؿ الأوراؽ أفرادا أو مؤسسات. يبيع ىذا الأ
شيكات تُكتب لصالحيـ، ويتـ إيداع ىذه الشيكات في حساباتيـ في البنوؾ التجارية. ونتيجة لذلؾ، تزيد 
الودائع في ىذه البنوؾ، مما يعزز احتياطياتيا النقدية في البنؾ المركزؼ. ىذا يؤدؼ بدوره إلى زيادة قدرتيا 

أما إذا كاف الاقتصاد يواجو مشكمة  .الائتماف، مما يؤدؼ إلى زيادة عرض النقود في الاقتصادعمى منح 
التضخـ، فيحتاج البنؾ المركزؼ إلى اتباع سياسة نقدية مختمفة لحل ىذه المشكمة. في ىذه الحالة، يكوف 

تقميل التأثيرات السمبية ىدؼ البنؾ المركزؼ ىو اتخاذ إجراءات انكماشية لمحد مف ارتفاع الأسعار العامة و 
الناتجة عف عدـ استقرار الأسعار في الاقتصاد. لتحقيق ذلؾ، يقوـ البنؾ المركزؼ ببيع الأوراؽ المالية 
الحكومية في السوؽ المالي. وىذا يؤدؼ إلى سمسمة مف الأحداث تشبو ما ذكر سابقًا، ولكف في الاتجاه 

نوا أفرادا أو مؤسسات، بدفع ثمنيا لمبنؾ المركزؼ عف المعاكس. حيث يقوـ المشتروف لمسندات، سواء كا
التجارية. وبالتالي، تنخفض ودائع ىذه البنوؾ واحتياطياتيا  طريق شيكات مف حساباتيـ لدػ البنوؾ

النقدية في البنؾ المركزؼ. ونتيجة ليذا النقص، تتقمص قدرة البنوؾ التجارية عمى منح الائتماف، مما 
 1قود في الاقتصاد.يؤدؼ إلى تقميل عرض الن

 المطمب الثالث : الأدوات الأخرى لمسياسة النقدية

تعد ىذه الأدوات وسائل مساندة تعتمدىا السمطات النقدية عند الحاجة، ويتوقف المجوء إلييا عمى 
 .طبيعة الوضع الاقتصادؼ الذؼ تعيشو الدولة
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ؤسسات المالية الأخرػ عف طريق يسعى البنؾ المركزؼ لمتأثير عمى البنوؾ والم الإقناع الأدبي : -
الإقناع الأدبي المعروؼ أيضًا بسياسة المصارحة. مف خلاؿ المقالات في الصحف والمجلات والكممات 
التي تُمقى في مختمف المناسبات، يحاوؿ صناع السياسة النقدية تعديل سموؾ البنوؾ والمؤسسات المالية 

الأدبي نتيجة تمتع البنؾ المركزؼ بالصلاحيات القانونية، وىو تزداد فعالية الإقناع  .للاتجاه الذؼ يريدونو
ما يساىـ في تعزيز موقفو وقدرتو عمى استخداـ أسموب الإقناع. بالإضافة إلى ذلؾ، مف الضرورؼ أف 
يحتفع البنؾ المركزؼ أو ينشئ علاقات ووسائل تواصل مع جميع جوانب القطاع المصرفي، ويعمل عمى 

ىناؾ طرؼ ميـ  .لمؤسسات المالية ورجاؿ الأعماؿ، مستغلًا وسائل الإعلاـ المتنوعةتوسيع تأثيره ليشمل ا
يتعيف أف يشممو ىذا الأسموب، وىو الحكومة، حيث يمارس البنؾ المركزؼ أسموب الإقناع الأدبي إذا كاف 

ر، يمكف بجانب ما ذك لديو أسباب تدعوه لمقمق مف آثار مالية أو اقتصادية لأؼ سياسة تتبعيا الحكومة.
لمبنؾ المركزؼ أف يعتمد عمى طريقة الإرشادات والنصائح لتوجيو البنوؾ، بالإضافة إلى تنظيـ مؤتمرات 
يدعو فييا مديرؼ البنوؾ ليتبادلوا الآراء ويستعرضوا وجيات نظر متنوعة مف خلاؿ المناقشات أو الأبحاث 

 1ينظميا البنؾ المركزؼ. العممية أو الأوراؽ المشتركة، وكذلؾ المحاضرات والندوات التي

: مف الممكف أف يعتمد البنؾ المركزؼ عمى الرقابة المباشرة التأثير المباشر بالأوامر والتعميمات الممزمة -
لتعزيز الإدارة الكمية والنوعية لمقروض. قد يستخدـ ىذا النوع مف الرقابة كبديل عف الطرؽ الأخرػ لتنظيـ 

ما يتعمق مفيوـ الرقابة المباشرة بالأوامر والتعميمات الممزمة التي يحق  الأنشطة الائتمانية لمبنوؾ. وعادة
لمبنؾ المركزؼ إصدارىا، سواء كاف ذلؾ لبنؾ واحد أو لجميع البنوؾ التجارية، فيما يخص أنشطتيا في 

يز الإقراض والاستثمار. مف بيف الأمور التي قد تساعد فييا القوانيف البنؾ المركزؼ ىي منح السمطة لتعز 
الرقابة الكمية عمى الائتماف. وىذا يتضمف تحديد النسبة المطموبة لمبنوؾ بيف رأس الماؿ والاحتياطيات 
جمالي الأصوؿ، أو تحديد حد أعمى لمجموع القروض والاستثمارات التي تقدميا البنوؾ، أو وضع حد  وا 

مور التي تمنعيا القوانيف البنوؾ أعمى لمعدؿ زيادة قروض البنؾ واستثماراتو في فترة محددة. كما تشمل الأ
قد يشمل  .التجارية مف استثمار الأمواؿ بيا، ووضع حدود قصوػ لقروضيا واستثماراتيا في فئات معينة

التجديد أيضًا وضع حدود قصوػ لإجمالي القروض لكل بنؾ بشكل منفصل. وغالبًا ما يزداد استخداـ 
في ىذا السياؽ، يقوـ  تقدمة إلى الدوؿ النامية والأقل تقدما.الأوامر والتعميمات عند الانتقاؿ مف الدوؿ الم

البنؾ المركزؼ بإصدار التعميمات وتنفيذىا، مثل تحديد النسبة التي يجب أف يحتفع بيا مف إجمالي رأس 
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الماؿ والأصوؿ، بالإضافة إلى القوانيف التي تتيح لو تنفيذ سياستو، مما يفرض عمى البنوؾ التجارية 
ا. كما يحدد البنؾ النسب القصوػ لزيادة القروض والاستثمارات التي يمكف أف تقوـ بيا البنوؾ الالتزاـ بي

يعمل البنؾ المركزؼ عمى التأكد مف أف البنوؾ التجارية تتبع التعميمات  .التجارية خلاؿ فترات معينة
نتظـ، سواء شيريًا أو والأوامر الموجية إلييا، وذلؾ مف خلاؿ عمميات التفتيش المباشر التي تتـ بشكل م

كل ستة أشير أو سنويًا، حسب الحاجة. إلى جانب ذلؾ، يستقبل البنؾ المركزؼ تقارير دورية عف أنشطة 
ف الرقابة والتفتيش وأيضا أ .البنوؾ، توضح وضعيا المالي، ونسبة السيولة، ومقدار الودائع والقروض

صدار الأوامر مف قبل البنؾ المركزؼ قد تؤدؼ إلى فرض عقوبات عمى البنوؾ التي تخالف التعميمات.  وا 
 1 في بعض الحالات، قد يصل الأمر إلى إلغاء تسجيل البنؾ المخالف إذا لـ يتبع القوانيف المعموؿ بيا.

يتمكف البنؾ المركزؼ مف القياـ بتفتيش مباشر دورؼ  قيام البنك المركزي بعممية التفتيش المباشر : -
يرياً، نصف سنويا، أو سنويا، حسب الحاجة، بيدؼ معرفة مدػ التزاـ لعمميات البنوؾ، سواء كاف ش

المصارؼ التجارية بالتعميمات والأوامر التي يصدرىا البنؾ المركزؼ. بالإضافة إلى ذلؾ، يستمـ البنؾ 
المركزؼ تقارير سنوية عف نشاطات البنوؾ، توضح الوضع المالي لممصارؼ ومدػ توفر السيولة فييا، 

 2ى حجـ الودائع والقروض.بالإضافة إل
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 خلاصة الفصل 

والإجراءات التي تعتمدىا السمطة النقدية، وعمى  ساليبمجموعة مف الأ السياسة النقدية تمثل
. تقميمورأسيا البنؾ المركزؼ، بيدؼ التحكـ في الكتمة النقدية داخل الاقتصاد، سواء عبر التوسع النقدؼ أو 

ة لتحقيق الاستقرار الاقتصادؼ مف خلاؿ مواجية الضغوط التضخمية أو وتُستخدـ ىذه السياسة كآلي
 .معالجة حالات الركود الاقتصادؼ

تسعى السياسة النقدية إلى تحقيق مجموعة مف الأىداؼ التي تُصنف إلى ثلاث مستويات: أىداؼ 
ع الاحتياطي أولية، أىداؼ وسيطية، وأىداؼ نيائية. تشمل الأىداؼ الأولية مؤشرات كمية مثل مجامي

 النقدؼ وأوضاع سوؽ النقد، والتي تعد أساسا لمتابعة الأداء النقدؼ. أما الأىداؼ الوسيطة فتتمثل في
. وتتمثل الأىداؼ النيائية لمسياسة النقدية في استقرار ةالنقدي مجمعاتسعر الفائدة، سعر الصرؼ، وال

لاقتصادؼ، وتحسيف وضع ميزاف المستوػ العاـ للأسعار، تحقيق التشغيل الكامل، دعـ النمو ا
ولضماف انتقاؿ أثر السياسة النقدية بفعالية إلى الاقتصاد الحقيقي، يشترط توفر قنوات انتقاؿ . المدفوعات

تعرؼ بقنوات الإبلاغ، ومف أبرزىا قناة سعر الفائدة، قناة الائتماف، وقناة سعر الصرؼ. وتمعب ىذه 
شيدت السياسة . كما سة النقدية بالأىداؼ الاقتصادية الكميةالقنوات دورا محورؼً في ربط أدوات السيا

المرحمة الأولى خلاؿ القرف التاسع عشر، حيث ساد  ،تاريخيا عبر ثلاث مراحل رئيسية النقدية تطورا
الاعتقاد الكلاسيكي بأف السياسة النقدية محايدة ولا تؤثر في النشاط الاقتصادؼ، وكاف دورىا مقتصرا عمى 

لة اللازمة لتسيير المبادلات. ثـ جاءت المرحمة الثانية التي تزامنت مع بروز الفكر الكينزؼ، توفير السيو 
حيث اعتُبرت السياسة النقدية ذات فعالية محدودة مقارنة بالسياسة المالية، التي أعُطيت أولوية كبرػ في 

عتبار لمسياسة ة التي أعادت الإتحفيز الطمب الكمي. أما المرحمة الثالثة فقد تميزت بصعود المدرسة النقدوي
النقدية معتبرة إياىا الأداة الأجدر في ضبط الاقتصاد الكمي، خصوصا في التحكـ بمعدلات التضخـ 

 .واستقرار العممة، مقابل تراجع نسبي لدور السياسة المالية
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 تمييد الفصل 

تي تواجو الدوؿ بمختمف درجات تطورىا، سواء يعتبر التضخـ مف أىـ المشكلات الاقتصادية ال
كانت دوؿ متقدمة أو نامية. أصبح التضخـ ظاىرة شائعة تثير اىتماـ الكثيريف. لـ يعد موضوعا ييـ 
الخبراء فقط بل صار حديثا بيف الناس العادييف بسبب تأثيره المباشر عمى حياتيـ اليومية. يُعتبر التضخـ 

قتصادية والاجتماعية، ممة، لأنو يؤثر عمى جوانب متعددة مف الحياة الإمف المؤشرات الاقتصادية الشا
نظرا لزيادة حدة التضخـ في عدد مف الدوؿ، أصبح موضوع التضخـ محورا رئيسيا في النقاشات و 

الاقتصادية، وبدأت الحكومات تعطيو أىمية كبيرة مف خلاؿ تنفيذ سياسات تيدؼ إلى السيطرة عميو 
 ية. وتقميل آثاره السمب

ا لأىمية ىذا الموضوع وفيـ أبعاده النظرية والعممية، سوؼ نناقش في ىذا الفصل مختمف ظر ن
الجوانب المتعمقة بالتضخـ مف حيث المفاىيـ الأساسية وأسباب حدوثو وأنواعو، بالإضافة إلى تأثيراتو 

 ة :احث التالي، والطرؽ المتبعة في الحد منو، مف خلاؿ المبوالسياسية الاقتصادية والاجتماعية

 المبحث الأوؿ يتضمف تعريف ظاىرة التضخـ وأنواعو وأىـ أسبابو.

والمبحث الثاني يتضمف النظريات المفسرة لظاىرة التضخـ مف النظرية الكلاسيكية، الكنزية ونظرية 
 فريدماف.

وآليات أما المبحث الثالث يتناوؿ طرؽ ومقاييس التضخـ وآثاره الإقتصادية والاجتماعية والسياسية 
 علاجو. 
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 المبحث الأول : الإطار المفاىيمي لظاىرة التضخم

مف الصعب وجود تعريف واحد يوضح مفيوـ التضخـ بشكل بسيط، لأنو ليس لو قبوؿ واسع. 
 و.لذا، مف الميـ دعـ التعريفات المختمفة لو باستخداـ أسبابو وأنواع

 المطمب الأول : تعريف ظاىرة التضخم

الاىتماـ المتزايد في بحث ظاىرة التضخـ وكثرة الدراسات والأبحاث التي تتعمق عمى الرغـ مف 
قتصادييف لـ يتوصموا إلى تعريف موحد يقبل بشكل عاـ في مجاؿ بيا أو بكيفية معالجتيا، إلا أف الإ

خـ. الاقتصاد. ىذا الاختلاؼ يعود أساسا إلى الفترات الزمنية التي شيدىا كل اقتصادؼ أثناء دراسة التض
بالإضافة إلى ذلؾ، بعض الاقتصادييف قدموا تعريفاتيـ بناء عمى خصائص التضخـ، بينما قاـ آخروف 

 1 ا عمى الأسباب التي تؤدؼ إليو.ادبتعريفو اعتم

التضخـ ىو ظاىرة اقتصادية حيث يحدث ارتفاع مستمر وممحوظ في الأسعار العامة، بسبب ف
ادييف يعرفونو بأنو زيادة في كمية النقود المتاحة في عدـ توازف بيف العرض والطمب. بعض الاقتص

السوؽ، مما يؤدؼ إلى زيادة كبيرة في الأسعار بسبب تراجع قيمة العممة. بينما يعتقد آخروف أف السبب 
في التضخـ ىو ارتفاع معدلات الإنفاؽ والدخل؛ فكمما زاد الدخل، زاد الإنفاؽ الاستيلاكي، ومع ثبات 

ت، ترتفع الأسعار بشكل طبيعي. يوجد أيضا مف يعرؼ التضخـ بشكل أوسع بأنو كمية السمع والخدما
الزيادة المستمرة في أسعار أنواع مختمفة مف السمع والخدمات خلاؿ فترة معينة، مما يؤثر سمبًا عمى القدرة 

 2الشرائية للأفراد.

ستخداـ كممة تضخـ علاوة عمى الزيادة المستمرة في الأسعار بشكل عاـ مع مرور الزمف، يمكف ا
 :لوصف حالات وظواىر أخرػ أبرزىا

                                                           
1
(، أطروحة دكتوراه، كمية 2021-1990شتواف ريمة، دراسة عتبة التضخـ والنمو الإقتصادؼ في الجزائر خلاؿ فترة ) 

 46، ص 2025، 3اليموـ الإقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة الجزائر 
2
(، مجمة العموـ الإقتصادية 2002-1992ة )ابتياج ىاشـ محمد الجزولي، دالة التضخـ في الإفتصاد السوداني لمفتر  

 59، ص 2024، 2والإدارية والقانونية، جامعة الباحة، المممكة العربية السعودية، العدد 
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إصدار الأمواؿ بكميات كبيرة، والذؼ يُعرؼ بالتضخـ النقدؼ، ويشمل أؼ زيادة كبيرة في النقود  -
 .المتداولة في الأسواؽ، مع بقاء كمية الإنتاج ثابتة )تضخـ العممة(

 .ـ الدخل(ارتفاع الدخل النقدؼ للأفراد بشكل غير طبيعي وعادؼ )تضخ -

 .زيادة تكاليف عناصر الإنتاج، خاصة تكاليف العمالة )تضخـ التكاليف( -

يمكف أف يغطي مفيوـ التضخـ معاني وأنواعا أخرػ مف الظاىرة، لكف ىذا لا يعني أف ىذه المعاني 
إذ  مرتبطة إلى حد اعتبارىا واحدة. كما أنو ليس ضروريًا أف تحدث ىذه الظواىر معًا أو بنفس الاتجاه،

يمكف أف تختمف فيما بينيا. عمى سبيل المثاؿ، يمكف أف ترتفع التكاليف دوف أف تترافق مع زيادة في 
 1.الأرباح

والخدمات في الاقتصاد عمى  لسمعفي متوسط أسعار ا مستمرةالتضخـ ىو زيادة ومنو نستنتج أف 
قتصادية المعقدة خـ مف الظواىر الإيعتبر التضو . عممةمدػ فترة محددة، مما يسبب تراجع القدرة الشرائية لم

التي تعود إلى عدـ التوازف بيف العرض والطمب الكمي، أو نتيجة لسياسات نقدية توسعية، أو بسبب زيادة 
 تكاليف الإنتاج، ويؤثر بشكل مباشر عمى توزيع الدخل واستقرار الاقتصاد.

 المطمب الثاني : أنواع التضخم

مفة لمتضخـ وأنواعو المتعددة، ورغـ ىذا التنوع، إلا أنو يوجد نوع وجود الكثير مف التعريفات المختل
مف التداخل بيف تمؾ الأنواع. فعندما يظير نوع معيف مف التضخـ في مجاؿ معيف، قد يؤدؼ ذلؾ إلى 

 .ظيور أنواع أخرػ مف التضخـ

 د :ومف ضمف ىذه الأنواع نج

 في الأسعار : الدولة مدى تحكممن حيث 

ىو حالة يحافع فييا عمى انخفاض المستوػ العاـ للأسعار بوسائل  :ت )المقيد( التضخم المكبو  -
تدخمية، رغـ وجود ضغط تصاعدؼ عمييا. يحدث ذلؾ في الاقتصاديات المخططة حيث تييمف الدولة 

                                                           
1
، أطروحة 2015 1995صلاح يوسفي، أثر التضخـ المستورد عمى التضخـ المحمي دراسة حالة الجزائر خلاؿ الفترة  

 5، ص2019، 3تجارية وعموـ التسيير، جامعة الجزائر دكتوراه، كمية العموـ الإقتصادية وال
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ينشأ ىذا التضخـ عندما يزيد الطمب الفعمي عف العرض المتاح مف السمع  .عمى النشاط الاقتصادؼ
صًا عند إصدار الدولة نقودًا دوف غطاء إنتاجي أو ذىبي أو نقد أجنبي. ورغـ أف والخدمات، خصو 

الوضع الطبيعي يتطمب ارتفاع الأسعار، تتدخل الدولة لتحديد الأسعار إجباريا بأقل مف مستوياتيا 
ولمتحكـ في الطمب، تفرض الدولة حصصا استيلاكية لكل فرد، ويُسمى ىذا الوضع بالتضخـ  .السوقية

بوت. وعند إلغاء التسعير الإجبارؼ، تتحوؿ القوة الشرائية إلى طمب فعمي شديد يؤدؼ إلى تضخـ حاد المك
 1ر. وارتفاع كبير في الأسعا

ىو نوع مف التضخـ يتميز بعدـ تدخل الدولة لكبح جماح ارتفاع  :)المكشوف(التضخم الطميق  -
يرة في الأسعار بشكل عاـ، وغالبا ما يتصف بزيادة سريعة وكب الأسعار، عمى عكس التضخـ المكبوت.

% سنويا، مما يسبب خملا كبيرا في الاقتصاد بسبب تسارع ارتفاع الأسعار. ينتج 100% و10تتراوح بيف 
ىذا التضخـ عف زيادة مفرطة في كمية النقود المتداولة بالمقارنة مع إنتاج السمع والخدمات، مما يؤدؼ 

إلى عوامل أخرػ مثل ارتفاع تكاليف الإنتاج ونقص الضوابط  إلى ضغط كبير عمى الأسعار، بالإضافة
يؤدؼ التضخـ المفرط إلى صعوبة التنبؤ بأسعار المستقبل، مما يؤثر عمى  .المالية والنقدية المناسبة

قرارات الأفراد والشركات في مجالات الاستثمار والاستيلاؾ والادخار. كما يتسبب في تراجع سريع لقيمة 
 2.ةالعممة الوطني

 من حيث قوة الضغط التضخمي :

كبير في القوة الشرائية لمنقود، ويصبح مف  تراجعفي ىذا النوع مف التضخـ، يحدث : التضخم الجامح  -
الصعب معرفة كيف سيتغير مستوػ الأسعار عمى المدػ القصير. يحدث ىذا النوع مف التضخـ غالبا 

نتا ج السمع والخدمات، حيث تساىـ سياسات التوسع النقدؼ بسبب عدـ التوازف بيف كمية النقود المتاحة وا 
 فرادالعشوائي في زيادة ىذه المشكمة. بالإضافة إلى ذلؾ، تمعب توقعات التضخـ دورا ميما، حيث تدفع الأ

إلى التيافت عمى شراء السمع والخدمات قبل أف ترتفع أسعارىا مرة أخرػ، مما يسبب حمقة مفرغة مف 
إلى مرحمة كبيرة، تبدأ أسعار السمع في الزيادة بشكل يفوؽ السيطرة،  التضخـ صللما ي .ارتفاع الأسعار

حيث يفقد الناس الثقة في عممتيـ الوطنية مما يجعميـ يتخموف عف الادخار، ويدفعيـ للاستيلاؾ بسرعة 
                                                           

1
، 2010وضاح نجيب رجب، التضخـ والكساد الأسباب والحموؿ، دار النفائس لمنشر والتوزيع، الأردف، الطبعة الأولى،  

 34ص -ص
2
 313 312 ف ص ص2015حسف الحيدرؼ، النقد والبنوؾ والسياسة النقدية، دار الفكر العربي، السعودية، دوف طبعة،   
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ي كمية غالبا ما يكوف نتيجة لزيادة كبيرة ف التضخـىذا النوع مف  قبل أف ترتفع الأسعار أكثر. وكما أف
في العادة .و  رالنقود المتداولة مع تراجع في مستوػ الإنتاج، مما يؤدؼ إلى حمقة مفرغة مف ارتفاع الأسعا

نتيجة لزيادة مفرطة في عرض النقود مع انخفاض ممحوظ في مستويات الإنتاج، مما يؤدؼ إلى  كوف ي
 1ر لمقيمة.عدـ توازف واضح في أسعار السمع، ويفقد العممة الوطنية وظيفتيا كمؤش

 المستوػ العاـ يعرؼ التضخـ الزاحف بأنو ارتفاع بطيء ومعتدؿ فيالتضخم الزاحف )التدريجي( :  -
%. وينجـ ىذا عف زيادة بسيطة في الطمب الكمي 5% إلى 3لأسعار، حيث لا تتجاوز الزيادة سنويا ل

عتبر ىذا النوع مف مقارنة بالعرض، مما يؤدؼ إلى ضغوط خفيفة عمى الأسعار لمسمع والخدمات. ي
التضخـ حالة طبيعية مرتبطة بالنمو الاقتصادؼ، حيث تظير ىذه الزيادة الصغيرة تحسنا في الأجور 
ومستويات العيش، وتبقى في نطاؽ مقبوؿ لا تضر بالقدرة الشرائية بشكل كبير. رغـ ذلؾ، فإف التضخـ 

تخاذ إجراءات في السياسات النقدية قد الزاحف يحتاج إلى مراقبة دقيقة، لأف تراكمو بشكل مستمر دوف ا
 2يؤدؼ إلى ارتفاع معدلات التضخـ وتحولو إلى أنواع أكثر حدة.

 :وتعود أسباب التضخـ الزاحف إلى عدة عوامل، مف أبرزىا

النمو الطبيعي في عدد السكاف وتطور حاجاتيـ، دوف أف يترافق ذلؾ مع زيادة موازية في عرض   -
 .السمع والخدمات

د الحكومة عمى تمويل جزء مف إنفاقيا مف خلاؿ إصدار كميات إضافية مف النقود دوف وجود اعتما- 
  .غطاء مف الإنتاج أو المعادف

 .ايتأخر استجابة القطاع الإنتاجي لزيادة الطمب الفعمي، مما يؤدؼ إلى ارتفاع الأسعار تدريج -

سعار، ما يجعمو خادعا في ويتسـ ىذا النوع مف التضخـ بارتفاع بطيء ولكنو مستمر في الأ
 3.ظاىره، لكنو قد يكوف مقدمة لتضخـ أكثر حدة إذا لـ يعالج بفعالية

                                                           
1
، ص ص 2003، 2عبد الرحماف يسرؼ أحمد، الإقتصاد الكمي النظرية والسياسات، الدار الجامعية، مصر، الطبعة   

341 342 

2
 254، ص 1994عويضة محمد عبد المطمب، الاقتصاد الكمي، دار النيضة العربية، مصر، دوف طبعة،  

3
 34وضاح نجيب رجب، مرجع سبق ذكره، ص   
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يطمق عمى التضخـ الذؼ تتراوح معدلاتو بيف العشرات والمئات مف النسبة المئوية  التضخم السريع : -
وتتعرض بعض الدوؿ الصناعية ”. التضخـ السريع“%( مصطمح 200%، أو حتى %100، 20)
متقدمة ليذا النوع مف التضخـ في فترات متقطعة، حيث يُفضي إلى تشوىات عميقة في البنية ال

الاقتصادية. ففي ظل ىذه الظروؼ، تفقد العممة المحمية جزءًا كبيرًا مف قيمتيا في فترة زمنية قصيرة، مما 
 .املات اليومية فقطيدفع الأفراد إلى تقميص حيازتيـ مف النقود إلى الحد الأدنى اللازـ لتغطية المع

ويترتب عمى ذلؾ تراجع في أداء الأسواؽ المالية، نتيجة تصاعد موجات خروج رؤوس الأمواؿ إلى 
الخارج، فضلا عف انتقاؿ السموؾ الادخارؼ مف شكل النقد إلى أشكاؿ أخرػ أكثر تحفظا كاكتناز السمع 

في ظل استمرار انخفاض أسعار  أو الاستثمار في العقارات. كما يحجـ الأفراد عف الإقراض، خاصة
ومع ذلؾ، فإف ما يثير الانتباه ىو أف بعض  .الفائدة الاسمية، ما يعكس تآكل الثقة في النظاـ النقدؼ

الاقتصادات التي تمر بمرحمة مف التضخـ السريع قد تسجل معدلات نمو اقتصادؼ مرتفعة، رغـ 
 1ا.الاضطراب الذؼ يصيب آليات التسعير فيي

 الضغط التضخمي :  من حيث مصدر

تزيد الأسعار عندما يكوف ىناؾ زيادة في الطمب سواء في سوؽ السمع أو :  تضخم بسبب زيادة الطمب -
في سوؽ عناصر الإنتاج، وفي ىذه الحالة يُفترض أف الأسعار يمكف أف تتغير بحيث ترتفع مع زيادة 

ب عمى السمع والخدمات، سواء كاف ىذا الطمب. لذا، التضخـ ىنا يعني ارتفاع الأسعار بسبب زيادة الطم
 2.الطمب ناتجًا عف زيادة الإنفاؽ مف قبل المستيمكيف أو المستثمريف أو الحكومة

وفي ىذا النوع مف التضخـ، ترتفع الأسعار بسبب زيادة تكاليف الإنتاج،  : تضخم نتيجة لزيادة النفقات -
ع ىوامش الأرباح، وزيادة أسعار المواد الأساسية أسعار الواردات، وارتفا وخاصة ارتفاع الأجور، وزيادة

 3ج.اللازمة للإنتا

 

                                                           
، سياسات محاربة التضخـ في الجزائر، أطروحة دكتوراه، كمية العموـ الإقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، تواتي سياـ 1

 13، ص2022، 3جامعة الجزائر 
2
 50شتواف ريمة، مرجع سبق ذكره، ص  

3
 مرجع نفسو.  
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 : أنواع التضخم( 2)الشكل رقم 

 

دراسة حالة -صالح حداد، أثر التضخـ المستورد عمى ىيكل الواردات  طالبة اعتمادا عمى:المصدر: من إعداد ال
موـ الإقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة حسيبة بف بوعمي، الشمف ، الجزائر، ، أطروحة دكتوراه، كمية الع-الجزائر
 55، ص 2024

 المطمب الثالث : أسباب التضخم

تباينت وجيات النظر حوؿ أسباب التضخـ، حيث يعتقد البعض أنيا مرتبطة بزيادة الطمب 
 :يا بالشكل التاليالمحمي، بينما يرػ آخروف أنيا تتعمق بالعرض الكمي. يمكف تمخيص

 حسب قوة الضغط التضخمي أنواع التضخـ

 حسب مصدر الضغط التضخمي

 التضخـ المكبوت

 التضخـ الطميق

 التضخـ الجامح

 التضخـ الزاحف

تضخم نتيجة لزيادة 
 النفقات

 تضخم بسبب زيادة الطمب

 التضخـ السريع

مدى تحكم الدولة في الأسعار حسب  
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تؤدؼ إلى التضخـ عندما يزيد الطمب عمى جميع السمع والخدمات بمعدؿ أكثر  :ارتفاع الطمب الكمي -1
مف زيادة المعروض منيا. ىذا يؤدؼ إلى ضغط كبير عمى الأسعار في نطاؽ واسع مف السمع والخدمات، 

 .مما يساىـ في زيادة التضخـ في النياية

 :اب التي تؤدؼ إلى زيادة الطمب الكمي، ومنياىناؾ العديد مف الأسب

عندما يرتفع الإنفاؽ في حالة الاستخداـ الكامل، فيذا يعزز  ارتفاع الإنفاق الاستثماري والاستيلاكي: -أ
الطمب الكمي بحيث يتجاوز العرض الكمي. وىذا ينتج التضخـ نتيجة زيادة الإنفاؽ الكمي مف دوف رفع 

 1.تاحة، مما يساىـ في زيادة الطمب الكمي في ظل التشغيل الكاملمستوػ السمع والخدمات الم

يعتبر توسع البنوؾ التجارية في تقديـ القروض والدعـ المالي  :لبنوكزيادة فتح الاعتمادات من قبل ا -ب
لممستثمريف عاملا رئيسيا في ضخ أمواؿ إضافية في الأسواؽ. يحدث ذلؾ عندما تسعى الدولة لتنشيط 

يادة الإنتاج، ويتـ ذلؾ مف خلاؿ جذب رجاؿ الأعماؿ للاستثمار عف طريق تخفيض أسعار الاقتصاد وز 
 2الفائدة عمى القروض، مما يؤدؼ إلى ارتفاع الأسعار بشكل عاـ كجزء مف التضخـ.

يعتبر العجز في الميزانية عندما تتجاوز النفقات العامة الإيرادات العامة، مما  العجز في الميزانية : -ج
الحكومة إلى الاقتراض لتعزيز الاقتصاد وتنفيذ البرامج والمشاريع الوطنية. يحدث ىذا قبل يضطر 

الاستخداـ الكامل لمموارد، لكف عندما يحدث الاستخداـ الكامل، تصبح النفقات العامة غير قابمة لمتحمل 
 3.سمع المتاحةوتؤدؼ إلى زيادة الأسعار، مما يؤدؼ إلى عدـ التوازف بيف كمية الماؿ المتاحة وال

تُعتبر مف الأسباب الرئيسية التي تساىـ في حدوث التضخـ. ىذه الزيادة تأتي مف  :زيادة الأجور -د 
الحرية التي تمنحيا الأنظمة الاقتصادية الرأسمالية لمنقابات العمالية، حيث يحق ليـ الإضراب لممطالبة 

اليف الإنتاج ويقمل مف الأرباح في ظل بتحسيف الأجور. عندما ترتفع الأجور، فإف ذلؾ يزيد مف تك
 4.التشغيل الكامل

                                                           
1
توراه، كمية العموـ الإقتصادية ، أطروحة دك-دراسة حالة الجزائر-صالح حداد، أثر التضخـ المستورد عمى ىيكل الواردات  

 55، ص 2024والتجارية وعموـ التسيير، جامعة حسيبة بف بوعمي، الشمف ، الجزائر، 
2
 مرجع نفسو. 

3
 57 56مرجع نفسو، ص ص  

4
 75مرجع نفسه، ص   
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يمكف أف يعزػ ارتفاع الطمب الكمي إلى عوامل نفسية وتوقعات مبنية  الأوضاع النفسية والتوقعات : -ىـ 
عمى اخبار وشائعات، مما يؤدؼ إلى حدوث تضخـ وحروب. في الحروب، يؤثر وضع الأفراد النفسي 

ب وىذا ينشط الاقتصاد، حيث يتوقع الناس ارتفاع الأسعار. نتيجة لذلؾ، بشكل كبير عمى زيادة الطم
يسعى المنتجوف إلى استخداـ مواردىـ بشكل كامل لزيادة أرباحيـ مما يزيد مف كفاءة رأس الماؿ المستثمر 

 1ويرتفع الطمب الكمي، بينما يحدث العكس عندما يتوقع الناس انخفاض الأسعار.

وؿ و وؿ ىذه النظرية، التي تعود إلى المدرسة الييكمية أو البنائية والتي يقودىا راتقالتضخم الييكمي :  -2
، إنو لفيـ التضخـ في الدوؿ النامية 1960و 1945بريتش، والتي تأسست في أميركا اللاتينية بيف عامي 

لمالية، مثل يجب النظر أولا إلى طبيعة المشاكل الييكمية في الاقتصاد. كما تؤكد أف الأسباب النقدية وا
زيادة كمية الماؿ وارتفاع الطمب وسوء الإدارة، ىي أسباب ثانوية لمتضخـ. بينما الأسباب الييكمية 
والاجتماعية ىي ما يسبب ظيور ىذه الأسباب. وقبل شرح أسباب التضخـ وفقا ليذه المدرسة، يجب 

 :تعريف الييكل الاقتصادؼ والخمل الييكمي

تطور كل قطاع مف القطاعات المختمفة في الاقتصاد وكيف يساىـ ذلؾ  ىو مدػ : الييكل الاقتصادؼ -
في الناتج القومي، بالإضافة إلى مستوػ الإنتاجية والميارات العممية في تمؾ القطاعات، مما يساعد عمى 

إذا كانت جميع القطاعات ف .تصنيفيا ضمف ثلاثة مجالات ىي الزراعة، الصناعة، والتجارة والخدمات
ل متوازف، فإف الاقتصاد يكوف سميماً وصحيحاً. ولكف إذا كاف ىناؾ بعض المؤسسات أو فروع تتقدـ بشك

 2.قطاع معينة تعاني مف التخمف بينما أخرػ أكثر تقدماً، فإف الاقتصاد يعاني مف الخمل الييكمي

ػ، وجود يعني أف ىناؾ قطاعات أكثر تطوراً مقارنة بقطاعات أخرػ، أو بعبارة أخر  :الخمل الييكمي  -
فروع متطورة بجانب فروع متخمفة في نفس الاقتصاد. عمى سبيل المثاؿ، قد تكوف بعض الشركات في 

                                                           
1
 مرجع نفسو  

2
والتجارية وعموـ التسيير، جامعة  جواىرة صميحة، ديناميكية التضخـ في الجزائر، اطروحة دكتوراه، كمية العموـ الإقتصادية 

 40، ص 2020، 3الجزائر 
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قطاع الصناعة في إحدػ دوؿ إفريقيا متطورة بصورة تجعميا تستخدـ تقنيات حديثة، بينما تعاني الزراعة 
 1مف نقص في المكننة.

وجود خمل في ىيكل الاقتصاد الوطني وطريقة  تعتبر ىذه المدرسة أف المشكمة التضخمية نشأت بسبب
 :توزيع واستخداـ الموارد الاقتصادية. يمكف تمخيص أبرز مظاىر ىذا الخمل الاقتصادؼ في النقاط التالية

عدـ قدرة أسواؽ السمع الزراعية والمنتجات الغذائية عمى التكيف مع الزيادة في الطمب نتيجة لارتفاع  -
 .عدد السكاف

ـ المالي في البمداف النامية، والذؼ يعكس كفاءة النظاـ الضريبي المنخفضة وعجزه عف ضعف النظا -
تمويل مشاريع البنية التحتية والتحديث الصناعي التي تحتاجيا الحكومة في المراحل الأولى مف التنمية. 

أيضًا قيود عمى لذلؾ، يتـ تمويل الإنفاؽ الحكومي مف خلاؿ العجز في الميزانية أو طباعة النقود. ىناؾ 
أسواؽ العملات الأجنبية، حيث لا تكفي الإيرادات مف العملات الأجنبية لتمبية متطمبات الواردات المتزايدة 
الناتجة عف جيود التنمية، بسبب ضعف القدرة التصديرية لممنتجات المحمية لتوفير إيرادات كافية مف 

 .العممة الأجنبية

الميارة في أيدؼ العماؿ، وغالبًا ما تكوف التكنولوجيا المستخدمة  زيادة تكمفة الإنتاج نتيجة لقمة -
مستوردة. ومع عدـ مرونة قدرة الإنتاج في البمداف النامية وعدـ القدرة عمى زيادة العرض بشكل مناسب 
مع الزيادة الكبيرة في الإنفاؽ، خصوصًا الاستيلاكي الذؼ يمثل الجزء الأكبر مف إجمالي الطمب، تتسع 

 2ة التضخمية وتصاعد الأسعار.الفجو 

عندما تواجو العممة الوطنية صعوبات بسبب تراجع قيمتيا مقارنة بالعملات التضخم المستورد :  -3
الأخرػ، ترتفع أسعار المنتجات المستوردة بشكل ممحوظ في السوؽ المحمية. في ىذه الحالة، يتحمل 

اء منتج أو خدمة تأتي بالكامل مف الخارج أو المشتروف تكمفة انخفاض قيمة العممة عندما يقوموف بشر 

                                                           
1
 41مرجع نفسو، ص   

2
 مرجع تفسو.  
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تحتوؼ عمى جزء مستورد، ويزداد تأثرىـ بيذا الجزء كمما زادت نسبة المكونات المستوردة في الإنتاج 
 1المحمي.

المفيوـ الرئيسي ىنا ىو نظرية التضخـ الناتج عف تفسير التضخم من جانب العرض والتكاليف :  -4
ي ليست جديدة. يمكف تمخيص النظرية بشكل عاـ بأف زيادة المستوػ العاـ التكاليف )دفع النفقة(، وى

للأسعار )التضخـ( تحدث نتيجة لارتفاع معدؿ الأجور، وأف ىذه الزيادات تحدث بشكل مستقل ولا ترتبط 
كينز في ثلاثينيات القرف الماضي، حيث فرؽ كاف بزيادة الطمب. أوؿ مف قدـ شرحا عمميا ليذه النظرية 

 :وعيف مف ارتفاع الأجور، وىمابيف ن

 .الارتفاع الذاتي: الذؼ يؤدؼ إلى زيادة التكاليف وارتفاع الأسعار بسبب الطمب المتزايد عمى العمالة -

الارتفاع المحفز: الذؼ يحدث نتيجة زيادة سابقة في الأسعار، ومف الطبيعي أف يطالب العماؿ برفع  -
مى مستوػ معيشتيـ. يمكف توضيح ىذا السبب مف خلاؿ الشكل أجورىـ استجابة لزيادة الأسعار لمحفاظ ع

 : التالي

 : نظرية دفع التكاليف للأسعار  (3)شكل رقم

 

الكمية مابيف تحقيق النمو واستيداؼ التضخـ، الابتكار لمنشر والتوزيع،  مصطفى جاب الله، السياسة الإقتصاديةالمصدر: 
 227ص ، 2018الأردف، الطبعة الأولى، 

                                                           
1
 15تواتي سياـ، مرجع سبق ذكره، ص   
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 منحنى العرض الكمي صعود إلى تؤدؼ الإنتاج تكاليف زيادة أف الرسـ فم يظير
AS، الأسعار مف ترتفع وبالتالي، .ىو كما الكمي الطمب يظل بينما P إلى P1 وينخفض الناتج الوطني ،
 1.معدلات البطالة مع ارتفاع الأسعار يؤدؼ إلى زيادة مما ،NP إلى NP1 مف

 ة لظاىرة التضخمبحث الثاني : النظريات المفسر مال

قتصادية ت التي تتعمق بيا بناء عمى الظروؼ الإتفسيراتشمل ظاىرة التضخـ مجموعة مف ال
أبرز التحميلات التي تسعى لتوضيح ىذه الظاىرة بأشكاليا  السائدة في فترات زمنية متنوعة. فيما يمي

 ة.المختمف

 يةالمطمب الأول: التضخم في النظرية الكلاسيك

ة بشأف التضخـ إلى فكرة العرض والطمب. بحسب ىذه النظرية، يحدث كلاسيكيالتستند النظرية 
التضخـ عندما يكوف الطمب عمى المنتجات والخدمات أكثر مف المعروض منيا. يمكف أف يحدث ذلؾ 
بسبب زيادة الطمب أو نقص في العرض. تعتمد ىذه النظرية عمى بعض الفرضيات المتعمقة بسوؽ العمل 

تفترض النظرية التقميدية أف الاقتصاد يعمل بشكل جيد، ويتحقق فيو توازف بيف  .لأسعاروآلية تحديد ا
العرض والطمب. كما تفترض أف الأسعار تتكيف بسرعة مع التغيرات في العرض والطمب، مما يحافع 

وجودة في عمى استقرار الأسعار. وفقًا ليذه النظرية، يعتبر التضخـ غالبًا نتيجة لزيادة كمية الأمواؿ الم
عندما تزداد كمية النقود بشكل كبير، ترتفع بشكل عاـ الأسعار. ويعتقد الاقتصاديوف التقميديوف  .الاقتصاد

أف زيادة كمية النقود تتعمق بزيادة الإنتاج في الاقتصاد بشكل عاـ؛ حيث تؤدؼ زيادة الإنتاج إلى زيادة 
والخدمات. مع زيادة الطمب، تبدأ البنوؾ في  الدخل والمصروفات، وبالتالي يرتفع الطمب عمى المنتجات

لذلؾ، تتوقع النظرية التقميدية أف يكوف ىناؾ تأثير . طباعة المزيد مف النقود لتمبية الحاجة المتزايدة
التضخـ عمى المعاملات الاقتصادية بشكل عاـ. عمى سبيل المثاؿ، عندما ترتفع الأسعار، تتراجع القدرة 

                                                           
الكمية مابيف تحقيق النمو واستيداؼ التضخـ، الابتكار لمنشر والتوزيع، الأردف،  مصطفى جاب الله، السياسة الإقتصادية1

 227 226ص  ص، 2018الطبعة الأولى، 
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ات، مما يزيد مف تكاليف المعيشة والإنتاج. ويؤدؼ ذلؾ إلى تقميل الإنفاؽ وتقميص الشرائية للأفراد والشرك
 1الاستثمارات، مما يؤثر بشكل سمبي عمى النمو الاقتصادؼ.

وقد سعت المدرسة الكلاسيكية، مف خلاؿ تبنييا لمنظرية الكمية لمنقود، إلى تفسير ظاىرة التضخـ 
المستوػ العاـ للأسعار، والتقمبات التي تطرأ عميو. ووفقا عبر تحديد الكيفية التي يتـ بيا تحديد 

لافتراضات ىذه النظرية، فإف ىناؾ علاقة طردية مباشرة بيف كمية النقود المعروضة في الاقتصاد 
والمستوػ العاـ للأسعار. أؼ أف ثبات كمية النقود يؤدؼ إلى استقرار الأسعار، بينما تؤدؼ زيادتيا إلى 

 وقد عبر عف ىذه العلاقة بشكل رياضي مف خلاؿ معادلة فيشر .العكس صحيحارتفاع الأسعار، و 
(Fisher Equation) المعروفة: 

M V = P Y 

 :يمكف التعبير عنو كما يمي  Pعمى ىذه المعادلة، فإف المستوػ العاـ للأسعار اوبناء

P =    
 

 

اتج الحقيقي(، فإف التغير في الأسعار )الن  Yو)سرعة التداوؿ(  V وبما أف النظرية تفترض ثبات كل مف
 :مرتبط بشكل مباشر بتغير كمية النقود. وعميو يمكف كتابة العلاقة عمى النحو التالي

P =  
 
× M 

ΔP =  
 
× ΔM 

 يتناسب طرديا مع التغير في كمية النقود المتداولة (ΔP) أؼ أف التغير في المستوػ العاـ للأسعار
(ΔM)ما داـ كل مف ، V وY ف.ثابتي 

 

                                                           
1
غادة محمود محمد عبد الحميد، استراتيجيات طرح الحموؿ ووضع الخطط الاستباقية لمتعامل مع أزمة التضخـ خلاؿ عاـ  

، المجمة الدولية لمبحوث الادارية و الاقتصادية، كمية الدفاع الوطني الأكاديمية العسكرية لمدراسات العميا 2023
 31ص، 2023، 1والاستراتيجية، العدد 
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 العلاقة بين كمية النقود المعروضة والمستوى العام للأسعار (:4الشكل رقم )

 

سعيد سامي الحلاؽ، محمد محمود العجموني، النقود والبنوؾ والمصارؼ المركزية، دار اليازورؼ المصدر: 
 199 ص ،2010العممية لمنشر والتوزيع، الأردف، الطبغة الأولى، 

عندما كانت كمية النقود المتداولة  P1 أف المستوػ العاـ للأسعار كاف عند النقطةحع مف الرسـ يلا
وتشير ىذه  .P2  ، ارتفع مستوػ الأسعار إلىM2  ، ومع زيادة المعروض النقدؼ إلىM1 تساوؼ 

العلاقة إلى أف التغير في كمية النقود يؤدؼ إلى تغير مماثل في مستوػ الأسعار، مف حيث النسبة 
وبالاستناد إلى فرضيات النظرية الكمية لمنقود، التي  ، مما يعكس ارتباطا طرديا بيف المتغيريفوالاتجاه

تفترض ثبات سرعة تداوؿ النقود وحجـ الناتج القومي الحقيقي، فإف أؼ زيادة في الطمب عمى النقود، دوف 
، كما يتضح مف انتقالو تغير في المعروض النقدؼ أو الناتج، ستؤدؼ إلى ارتفاع المستوػ العاـ للأسعار

 .2P إلى P1 مف

ظر إليو ن ذتنظر النظرية الكلاسيكية إلى التوسع النقدؼ عمى أنو بطبيعتو يفضي إلى التضخـ، إ
كوسيمة غير مباشرة لفرض عبء مالي عمى حائزؼ الأرصدة النقدية، نتيجة تآكل القوة الشرائية لمنقود 

ضة مف النقود تؤدؼ إلى تنامي الطمب الكمي، في حيف يبقى بفعل ارتفاع الأسعار. فزيادة الكمية المعرو 
ومع تراجع قيمة  .ا تصاعدية عمى الأسعارطالعرض الكمي مف السمع والخدمات ثابتا، مما يسبب ضغو 

النقود الحقيقية، يتجو الأفراد إلى إنفاقيا بسرعة عمى السمع والخدمات لتفادؼ خسارة محتممة نتيجة 
ؤدؼ إلى تسريع الدورة النقدية وا عادة توزيع الثروات النقدية بيف الأفراد والسمطات احتفاظيـ بيا، وىو ما ي

وفي الإطار نفسو، تؤكد النظرية الكلاسيكية عمى أف الادخار يعد شرطا أساسيًا مسبقا لأؼ عممية  العامة
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الموارد استثمارية. ومف ىذا المنطمق، فإف تقميص مستويات الاستيلاؾ يعتبر خطوة ضرورية لتييئة 
وتحويل عوامل الإنتاج مف قطاع السمع الاستيلاكية إلى قطاع السمع الإنتاجية، بما يسمح بزيادة الادخار 

وترػ المدرسة الكلاسيكية أف الإنفاؽ النقدؼ ذو الطابع التضخمي لا يمكف أف  .وتوسيع قاعدة الاستثمار
حفزا حقيقيا لمنمو الاقتصادؼ، بعكس غير مستداـ، ولا يشكل م دخار، بل يعد عاملايعوض عف نقص الإ

 1.الادخار الذؼ يمثل في نظرىـ الدعامة الأساسية لتحقيق التنمية طويمة الأجل

توجو عدة انتقادات إلى النظرية الكلاسيكية، أبرزىا افتراضيا التمقائي لوجود علاقة مباشرة 
لأسعار وظيور ظاىرة التضخـ. إلا وواضحة بيف كمية النقود والمستوػ العاـ للأسعار في تفسير تغيرات ا

ظير أف بعض الأسعار قد ترتفع لأسباب لا علاقة ليا بزيادة الكتمة النقدية، مثل ي أف الواقع الاقتصادؼ
ومف . التأثيرات الموسمية التي تؤدؼ إلى تقمبات في أسعار بعض السمع، خاصة المنتجات الزراعية

و تمقائيا نحو جكي، افتراضو بأف كل ما يتـ ادخاره يو الانتقادات الأخرػ الموجية لمتحميل الكلاسي
الاستثمار، في حيف أف المدخريف ليسوا بالضرورة ىـ أنفسيـ المستثمريف. كما لا توجد ضمانات بأف يتـ 
توجيو المدخرات إلى القطاعات الإنتاجية أو الخدمية. بل إف ىناؾ حالات قد يسبق فييا الاستثمار عممية 

كذلؾ، لا تعد العلاقة بيف سعر الفائدة والادخار حتمية  .عكس كما يفترض الكلاسيكيوف الادخار، وليس ال
في توجيو المدخرات نحو الاستثمار،  اأو مباشرة، فالفائدة تمثل تكمفة التخمي عف السيولة، وقد تمعب دور 

والثروة أكثر تأثيرا  لكنيا لا تعد العامل الحاسـ في خمق الادخار. في المقابل، تعتبر العلاقة بيف الادخار
كما يؤخذ عمى الفكر الكلاسيكي تبنيو لفكرة تكويف الادخار  .مف تمؾ القائمة بيف الادخار وسعر الفائدة

بشكل سيل وديناميكي، دوف مراعاة التعقيدات التي تواجو الاقتصادات النامية، حيث تخضع عممية 
اسية، أكثر مف تأثرىا بالتغيرات في معدلات الفائدة. الادخار لتأثيرات السياسات الاجتماعية والثقافية والسي

وبالتالي، فإف تحفيز الادخار في تمؾ الاقتصادات يتطمب تغييرات ىيكمية عميقة في النظـ الاجتماعية 
 2.والسياسية والثقافية، إلى جانب توفر دخوؿ مرتفعة نسبيا

  المطمب الثاني : التضخم في النظرية الكنزية

                                                           
1
سعيد سامي الحلاؽ، محمد محمود العجموني، النقود والبنوؾ والمصارؼ المركزية، دار اليازورؼ العممية لمنشر والتوزيع،  

 200-199ص -، ص2010الأردف، الطبغة الأولى، 
 201 200ص -صمرجع سبق ذكره، سعيد سامي الحلاؽ،  2
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ز لمتضخـ عمى التغيرات في الإنفاؽ القومي )الاستيلاؾ، والاستثمار( كعامل يعتمد تحميل كين
 مؤثر

في تحديد المستوػ العاـ للأسعار والعمالة. يستخدـ كينز أدوات تحميل مثل المضاعف والمعجل 
تمؾ بدلًا مف التغيرات في كمية النقود. لذا، تفسر النظرية الكينزية كيفية تحديد الأسعار بطرؽ مختمفة عف 

التي اعتمدت عمييا النظرية الكمية لمنقود. تتجمى ىذه الطرؽ في النياية مف خلاؿ تفاعل قوػ الطمب 
الكمي مع قوػ العرض الكمي )مستوػ التشغيل(. وفقًا لكينز، تؤدؼ الزيادة غير المتوقعة في الطمب الكمي 

ه الزيادة أرباحًا غير متوقعة إلى ارتفاع الأسعار. وفي حالة التشغيل غير الكامل، يمكف أف تسبب ىذ
لمشركات، بينما تظل الأجور الاسمية ثابتة لفترة. وىذا ما يؤدؼ إلى طمب إضافي في السوؽ. لكف 
الشركات، في سعييا لتمبية احتياجات السوؽ، تخمق طمبًا إضافيًا في سوؽ العمل، مما يزيد مف الأجور 

ر الحقيقية إلى مستوياتيا السابقة. وبالتالي، تؤدؼ زيادة الاسمية بسبب المنافسة. يعيد ىذا الارتفاع الأجو 
 1الأجور الحقيقية إلى طمب جديد في السوؽ، مما يعيد الأسعار لمزيادة مرة أخرػ.

لتوضيح تأثير ىذا التفاعل عمى الأسعار بشكل عاـ، يميز كينز بيف حالتيف: الحالة الأولى قبل و  
 .الة الثانية بعد تحقيق ذلؾالوصوؿ إلى مستوػ التوظيف الكامل، والح

 .الحالة الأولى: التوظيف الجزئي -

في ىذه المرحمة، تعتبر كمية النقود ىي السبب وراء ارتفاع الأسعار، بسبب بعض السموكيات 
والأوضاع الييكمية التي تؤثر عمى الاقتصاد العالمي اليوـ، مثل الاحتكارات وضغط العماؿ. ىناؾ أيضًا 

ض الدوؿ، وبالأخص الدوؿ النامية. ومع ذلؾ، يعتقد الكينزيوف أف ىذا الارتفاع في عوامل ىيكمية في بع
 2.الأسعار ليس حقيقيا وسيختفي مع زيادة الإنتاج حتى الوصوؿ إلى التشغيل الكامل

 .الحالة الثانية: التوظيف الكمي -

                                                           
1
حتى  2003مشكمة التضخـ في مصر خلاؿ الفترة مف  محمد أحمد عيد، السياسات الإقتصادية ودورىا في معالجة  

 330، ص 2024، 21، مجمة كمية السياسة والإقتصاد، جامعة بني سويف، مصر، العدد 2022
2
 
2

محمد الرياض، آليات معالجة التضخـ: دراسة مقارنة بيف الإقتصاد الإسلامي والرأسمالي، مجمة بوابة الباحثيف لمدراسة  
 191ص ص ، 2025، 2محمد بف عبد الله، المغرب، العدد  والأبحاث، جامعة سيدؼ
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يادة لف تجد الوسائل عمى الرغـ مف زيادة كمية النقود بعد تحقيق التوظيف الكامل، إلا أف ىذه الز 
اللازمة لتحويميا إلى زيادة في الإنتاج، لأف جميع الأيدؼ قادرة عمى العمل ولا توجد طاقات إنتاجية غير 
مستغمة. لذلؾ، ستظير الزيادة في الطمب الكمي بشكل كامل عمى المستوػ العاـ للأسعار. ىذه المرحمة 

سعار. ويتضاعف ىذا الارتفاع إذا طالبت العماؿ ىي ما يسميو كينز بمرحمة الارتفاع الحقيقي في الأ
 .بزيادة أجورىـ في ىذه المرحمة

يمكف القوؿ إف ىذه النظرية متوافقة فقط مع الأنظمة الاقتصادية المتقدمة وغير قادرة عمى تفسير 
خـ تغيرات الأسعار في اقتصادات الدوؿ النامية. كما أف تحميميا يقتصر عمى تقديـ الحموؿ لمشكمة التض

في الدوؿ الصناعية الكبرػ، التي تتميز بأسواؽ نقدية مرنة. وزيادة عمى ذلؾ، فإف ظيور قضايا جديدة 
مثل التضخـ المصاحب لمركود أو ما يعرؼ بالركود التضخمي، استدعى إعادة النظر في جدوػ النظرية 

 1الكينزية وشموليتيا لحالات التضخـ.

 نقدية المطمب الثالث : التضخم في النظرية ال

تعتبر المدرسة النقدية التي يقودىا "فريدماف" أف التضخـ ىو ظاىرة تحقق فقط مف خلاؿ الأمور 
النقدية. ىذه المدرسة تتشابو كثيرًا مع الطريقة التي تناقش بيا المدرسة الكلاسيكية الموضوع، حيث تعزو 

ة في الدخل دوف أف يقترف ذلؾ السبب الرئيسي إلى وجود فائض في الأمواؿ المتاحة وما يتبعو مف زياد
بزيادة في توفير السمع، مما يؤدؼ إلى رفع الأسعار. لذلؾ، فإف الحموؿ المقترحة وفقًا ليذه المدرسة تركز 
فقط عمى الجوانب النقدية، مثل تقميل التوسع في إصدار النقود وامتصاص الفائض مف الأمواؿ المتداولة 

 2في السوؽ.

في أفكاره أف يستفيد مف الانتقادات الموجية لمنظرية الكلاسيكية، حاوؿ ميمتوف فريدماف فقد 
وكذلؾ مف التحديات التي واجيت التحميل الكينزؼ في تفسير ظاىرة التضخـ. ىذا ساعده عمى تقديـ 
تحميل جديد لمتضخـ وأفكار جديدة لمتغمب عمى مشكمة التعايش بيف التضخـ والركود التي ظيرت في 

ميل فريدماف بأنو تناوؿ جانب الطمب عمى النقود بشكل أوسع مف التحميل الكلاسيكي تميز تح .السبعينات
وكذلؾ الكينزؼ. أدخل فريدماف فكرة الثروة كمحدد رئيسي لطمب النقود، حيث تمثل الثروة في ىذا السياؽ 

                                                           
1
 192 مرجع نفسو ص 
2
 331 330محمد أحمد عيد، مرجع سبق ذكره، ص ص  
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بشرؼ. مف جميع مصادر دخل الفرد، بما في ذلؾ النقود والأسيـ والسندات والسمع المنتجة ورأس الماؿ ال
وجية نظره، لا يوجد ارتباط طويل الأمد بيف التضخـ والبطالة، ويعتبر أف التضخـ ىو ظاىرة نقدية ناتجة 
 .عف عدـ التوازف بيف كمية النقود والإنتاج، بسبب زيادة المعروض النقدؼ بشكل أسرع مف مستوػ الإنتاج

لمتغيير في متوسط كمية النقود لكل وحدة  مف تحميل فريدماف، نستنتج أف الأسعار بشكل عاـ تتغير وفقاو 
إنتاج. فإذا زادت الأمواؿ بسرعة أكبر مف الناتج القومي يحدث التضخـ والعكس صحيح. وىذا يتعارض 
مع الرؤية الكلاسيكية التي تفترض التوظيف الكامل لعوامل الإنتاج، حيث إف حجـ الإنتاج يعد متغير 

ما يمكف انتقاده في نظرية فريدماف ىو أنيا تستند  .الحفاظ عمييامثل كمية النقود التي يرغب الناس في 
إلى نظاـ رأسمالي مثالي يعتمد عمى قانوف العرض والطمب، مما قد لا يكوف موجودا في اقتصاد غير 
متطور أو في مرحمة نمو. لذلؾ يبقى السؤاؿ: إلى أؼ مدػ تتوافق أفكار النظرية المعاصرة لكمية النقود 

 1ات الناشئة؟مع الاقتصاد

مف خلاؿ دراسة النظريات الاقتصادية في سياؽ الفكر الاقتصادؼ الرأسمالي، نجد أف المدرسة 
الكلاسيكية تفسر التضخـ عمى أنو نتيجة لزيادة كمية النقود مع انخفاض قيمتيا. بينما اعتمدت النظرية 

الأسعار بشكل عاـ. مف جية  الكينزية تفسير التضخـ عمى أساس تقمبات الإنفاؽ الوطني وتأثيره عمى
أخرػ، اعتبرت نظرية التوقعات في المدرسة السويدية أف التضخـ يحدث نتيجة لعدـ التوازف بيف 
الاستثمارات المتوقع تحقيقيا والادخار. أما النظرية المعاصرة، فتشير إلى أف التضخـ يحدث بسبب زيادة 

 2كمية النقود مقارنة بالناتج القومي بشكل سريع.

 مبحث الثالث : مقاييس التضخم وآثاره وطرق علاجوال

يعتبر التضخـ مف الظواىر الاقتصادية المعقدة التي تؤثر بشكل كبير عمى جميع جوانب 
الاقتصاد، مما يجعمو موضع اىتماـ كبير مف قبل الباحثيف وصانعي القرارات. لفيـ ىذه الظاىرة، مف 

لى معرفة الطرؽ التي تستخدـ لقياسيا، والإجراءات المتبعة الضرورؼ دراسة آثارىا المختمفة، بالإضافة إ
لمتعامل معيا وتقميل تأثيراتيا السمبية. لذلؾ، سيتناوؿ ىذا البحث تحميل أىـ الآثار الاقتصادية والاجتماعية 

                                                           
1
 194 193محمد الرياض، مرجع سبق ذكره، ص ص   

2
 195محمد الرياض، مرجع سبق ذكره، ص   
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لمتضخـ، مع تقديـ أبرز المؤشرات التي تعتمد لقياسو، وكيفية التصدؼ لو ضمف السياسات الاقتصادية 
 ة.المختمف

  طرق قياس التضخم المطمب الأول :

 شعور بتأثيرات التضخـ، يجب استخداـ طريقة لقياس مستوػ التضخـ وحجموالعمى الرغـ مف 

لتقدير آثاره ومشاكمو بناء عمى حسابات دقيقة وليس فقط أحاسيس. قياس التضخـ يعد كتشخيص 
 .حموؿ والعلاج أكثر فعاليةلموضع الاقتصادؼ، وكمما كاف التشخيص صحيحًا ودقيقًا، كانت ال

 : 1مؤشرات الأسعار - أولا

تعرؼ مؤشرات الأسعار بأنيا عبارة عف متوسطات مقارنة تتعمق بنسب وأسعار زمنية. المقصود 
مف كونيا متوسطات نسبية ىو أنيا تظير مدػ التطور في النقود والأسعار بالنسبة لعناصر معينة. يتـ 

قارف التغيرات في النقود والأسعار بتمؾ السنة. اختيار سنة تحيث ذلؾ باستخداـ سنة معينة كمرجع، 
المرجع يعتمد عمى مدػ استقرار الأسعار في تمؾ السنة. أيضًا، تعتبر مؤشرات الأسعار أرقامًا زمنية نظرا 
لأنيا تعكس التغيرات في مستويات الأسعار خلاؿ فترة زمنية محددة، مما يجعميا مفيدة لإجراء مقارنات 

 .تغييرات الأسعار خلاؿ تمؾ الفترة حوؿ

لقياس التغير في المستوػ العاـ للأسعار، يمكف استخداـ عدة مقاييس تسمى إحصائيا مؤشرات 
 :ومف بيف ىذه القياسات .الأسعار

 :الضمني لأسعار الناتج المحمي خفضالم -أ 

محمية المكونة ىذا ىو مؤشر يستخدـ لقياس معدؿ التغير في أسعار جميع السمع والخدمات ال
ة لمناتج المحمي الإجمالي. لذا يعتبر مؤشرا عاما لمعدلات التضخـ خلاؿ السنة. يتـ حسابو بالطريقة التالي

: 

                                                           
1
( ، رسالة 2016 -2000ة الجزائر خلاؿ الفترة عمراف فوزية، دور السياسة النقدية في مكافحة التضخـ ) دراسة حال  

 51-49ص -.ص2019ماجستير، كمية العموـ الإقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، 
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الناتج المحمي الإسمي
الناتج المحمي الحقيقي في نفس السنة

 الضمني لأسعار الناتج المحمي خفضالم =100*  

المعدؿ العاـ لزيادة الأسعار، يستعمل مؤشر  قياسمف  بدلاً : الرقم القياسي لأسعار المستيمك  –ب 
 :أسعار المستيمؾ، والذؼ يمكف حسابو بطرؽ متعددة، وأىميا كالتالي

 

 : المؤشر البسيط -

وىو نسبة مجموع أسعار السمع والخدمات التي يستيمكيا الناس في السنة الحالية مقارنة بأسعارىا في سنة 
 ة :، ويتـ حسابو بالعلاقة التاليسابقة، والتي تعرؼ بسنة الأساس

مجموع أسعار السنة الجارية
مجموع أسعار سنة الأساس

 = الرقم القياسي البسيط     

مف ىذه العلاقة، نجد أف الرقـ القياسي البسيط لا يأخذ في الاعتبار مدػ أىمية السمع التي 
الشرائية. عمى سبيل المثاؿ، المنتج الذؼ  يستيمكيا الناس في ميزانيتيـ، وىذا يؤثر بالتأكيد عمى قدرتيـ

ص لو  % مف دخل الشخص مثل المواد الغذائية، يؤثر أكثر عمى قدرتو الشرائية مقارنةً بالمنتج 25تُخصَّ
% مف الدخل. ليذا السبب، يتجو العديد مف الاقتصادييف والمحمميف إلى استخداـ الرقـ 1ق عميو الذؼ ينفَ 

 .القياسي المرجح

يُحسب مف خلاؿ قسمة مجموع الأسعار المرجحة لمسمع والخدمات الاستيلاكية في السنة الحالية ىذا الرقـ 
 ة :عمى مجموع الأسعار المرجحة لنفس تمؾ السمع والخدمات في سنة الأساس، وذلؾ وفقًا لممعادلة التالي

 مجموع(الأسعار الأوزاف الترجيحية) الجارية
سعارالأ الأوزاف الترجيحية) سنة الأساس  مجموع(
 = الرقم القياسي المرجح 100*  

عند حساب ىذا الرقـ، نحتاج إلى استخداـ إجمالي الإنفاؽ  :لرقم القياسي العام لأسعار المستيمكا -ج 
عمى الاستيلاؾ بأسعار السنة الحالية، والذؼ يعرؼ بالاستيلاؾ الاسمي. ثـ نقسـ ىذا الرقـ عمى إجمالي 
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ولكف يتـ حسابو بناء عمى أسعار سنة الأساس، والذؼ يعرؼ بالإنفاؽ الإنفاؽ الاستيلاكي نفسو، 
 لية :الحقيقي، وذلؾ وفقًا لمعلاقة التا

الإنفاؽ الإستيلاكي الإسمي
 الإنفاؽ الإستيلاكي الحقيقي
 = الرقم القياسي العام 100*  

الأجور الحقيقية لمعماؿ،  الرقـ القياسي لأسعار المستيمؾ لو أىمية كبيرة لأنو غالبا ما يستخدـ لتحديد
 أف : والتي تكوف الأجور الاسمية ىي الأساس في المفاوضات بيف النقابات وأصحاب العمل، حيث

 الأجور الإسمية
الرقـ القياسي العاـ المستيمؾ
 = الأجور الحقيقية 

 : الفجوة التضخمية –ثانيا 

الاتفاقات الحكومية للاستثمار أو تعرؼ الفجوة التضخمية عمى أنيا الحد الذؼ يشير إلى زيادة 
الاستيلاؾ أو الطمب الكمي مقارنة بحجـ الناتج الوطني الحقيقي أو العرض الكمي عند مستوػ التشغيل 

عمى الجانب  .الكامل. ىذه الزيادة تؤدؼ إلى ارتفاع الأسعار، ويمكف تمخيصيا بفائض في القدرة الشرائية
تحدث بشكل مخالف لمفجوة التضخمية. يمكف تعريفيا عمى أنيا  الآخر، ىناؾ الفجوة الانكماشية، والتي

المقدار الذؼ يقمل مف الاتفاؽ الكمي الضرورؼ لاستيلاؾ الناتج الوطني عندما يتـ استخداـ جميع عوامل 
الإنتاج بالكامل. تعكس ىذه الفجوة نقصًا في الإنفاؽ الإجمالي اللازـ لاستيلاؾ كل ما ينتج، وعند 

الموارد، يمكف أف تطبق ضرائب عمى الاستيلاؾ أو عمى قطاع الأعماؿ. ىذا سيمكف استخداـ جميع 
المستيمكيف مف الاحتفاظ بدخل أكبر، مما يمنحيـ فرصة لإنفاؽ أكثر، وبذلؾ يمكف نقل دالة الاستيلاؾ 

 1إلى المستوػ المطموب لإغلاؽ ىذه الفجوة.

في الطمب في أسواؽ السمع، وىذا يعني قاـ كينز في تحميمو لمفجوة التضخمية بتحديد الزيادة 
قياس مقدار الزيادة في الطمب الكمي مقارنة مع العرض الحقيقي في تمؾ الأسواؽ. ولـ يأخذ في اعتباره 
الزيادة في الطمب في أسواؽ عوامل الإنتاج، لأنو اعتقد أف الاضطراب في أسواؽ السمع سيؤدؼ حتماً إلى 

                                                           
1
، 2015-1995يوسفي صلاح الديف، أثر التضخـ المستورد عمى التضخـ المحمي دراسة حالة الجزائر خلاؿ الفترة  

  36، ص2019، 3توراه، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير،جامعة الجزائر أطروحة دك
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ىذا الأمر كاف قد تـ تجنبو في تحميل المدرسة السويدية بما يتعمق اختلاؿ في أسواؽ عوامل الإنتاج. و 
بالفجوة التضخمية، والتي اعتبرتيا نتيجة التبايف في توازف أسواؽ السمع مقابل أسواؽ عوامل الإنتاج. وىذا 
التبايف يظير عندما يتجاوز الطمب الكمي المتوقع في أسواؽ السمع وعوامل الإنتاج العرض المتوقع مف 

 .لسمع والخدماتا

تظير الفجوة التضخمية بسبب وجود طمب زائد عمى السمع والخدمات أو زيادة في المعروض النقدؼ. 
ويظير الطمب الزائد عندما يرتفع حجـ الإنفاؽ القومي بأسعار حالية متجاوزا الناتج القومي الحقيقي 

نقود في الاقتصاد أكبر مف بأسعار ثابتة. ويحدث فائض في المعروض النقدؼ عندما تصبح كمية ال
 1ة.النسبة التي يفضل الأفراد الاحتفاظ بيا كأمواؿ نقدي

 

 

 : الفجوة التضخمية في الإقتصاد(5)الشكل رقم

 

عبد المطمب عبد الحميد، السياسة النقدية واستقلالية البنؾ المركزؼ، دار الجامعية، الاسكندرية، بدوف المصدر : 
 165، ص2013طبعة،

                                                           
1
 165ص ،مرجع سبق ذكرهعبد المطمب عبد الحميد، 
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الحقيقي المحور الأفقي، بينما الإنفاؽ الحقيقي يكوف عمى المحور الرأسي. وبالإضافة يمثل الدخل 
درجة العلاقة بيف الإنفاؽ الحقيقي والدخل الحقيقي الناتج عف الزيادة في  45الخط بزاوية  إلى ذلؾ، يقيس

، التي تدؿ B يحدث توازف في الاقتصاد عند النقطة .وظيفة معينة C + I + G الانفاؽ، ويمثل المنحنى
عند مستوػ التوظيف  45الخط الإرشادؼ بزاوية  مع C 1+C 1+ G 1مي عمى تقاطع دالة الإنفاؽ الك

الدخل الحقيقي الذؼ نتج عف الإنفاؽ عند بموغ الاقتصاد مرحمة التشغيل  OF 2 الكامل. وتوضح المسافة
ذا كاف مجموع الطمب أقل مف مقدار الدخل الحقيقي عند الو  صوؿ إلى التشغيل الكامل، فإف الكامل. وا 

إذا كاف الطمب الكمي أقل مف الدخل  OF 2 ىناؾ فجوة انكماشية تحدث في الاقتصاد. وتبرز الفجوة
الحقيقي، مما يعكس الزيادة في العرض الحقيقي مف السمع والخدمات مقارنة بالطمب الكمي، بمعنى أف 

وبذلؾ يتحقق التوازف في ىذه الحالة  .توظيف الكاملالإنفاؽ الكمي في الاقتصاد لا يكفي لتحقيق مستوػ ال
 B ، التي تُظير الفارؽ بيف النقطةBC عند مستوػ دخمي أقل، وتُقاس الفجوة الانكماشية بالمسافة بيف

كما تقاس الفجوة   .G + I + C عمى منحنى دالة الطمب الكمي C والنقطة 45عمى الخط الإرشادؼ 
 OF تعبر عف الفرؽ بيف الدخل التوازني عند التيF 2 وF 1 النقطتيف الانكماشية أيضاً بالمسافة بيف

ولمتغمب عمى الفجوة الانكماشية، يجب اتباع السياسات  .OF 2 والدخل عند مستوػ التوظيف الكامل1
المالية والنقدية لزيادة حجـ الطمب، مثل زيادة الإنفاؽ الحكومي، وخفض الضرائب، وزيادة الائتماف 
ووسائل أخرػ لتحفيز الطمب الكمي. ومع ذلؾ، فإف زيادة الإنفاؽ الكمي بعد الوصوؿ إلى مرحمة التشغيل 

في الطمب الكمي، مما يسبب ارتفاع الأسعار المحمية. وتمثل مرحمة التشغيل  الكامل تؤدؼ إلى فائض
الكامل الحالة التي تصل فييا الموارد والقدرات الإنتاجية إلى أقصى حد ليا، حيث أف أؼ زيادة في 

ب يمكف أف تؤدؼ الزيادة في الطم .الإنفاؽ الكمي لا تقابميا زيادة في العرض الحقيقي مف السمع والخدمات
الكمي إلى ارتفاع متكرر في مستويات الأسعار. تحدث الفجوة التضخمية في الاقتصاد عندما يحدث 

، التي تعبر عف B و A التوازف إلى يميف خط التشغيل الكامل. وتُقاس الفجوة التضخمية بالمسافة بيف
عمى الخط الإرشادؼ  B  ةالنقطوC 1 + I 2 + G 2 التي تدؿ عمى دالة الإنفاؽ الكمي A الفرؽ بيف النقطة

، التي تمثل الفرؽ بيف الدخل عند المستوػ F 3و F 2 . كذلؾ، تُقاس الفجوة التضخمية بالمسافة45بزاوية 
ولإزالة الفجوة التضخمية، يجب تقميل دالة الطمب  .OF 2 والدخل عند المستوػ الكامل OF 3 التوازني

 1ة.ناسبالكمي مف خلاؿ تبني السياسات المالية والنقدية الم

                                                           
1
 166ص مرجع نفسو،  
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 المطمب الثاني : آثار التضخم

لمتضخـ تأثيرات كثيرة عمى الجوانب الاقتصادية والاجتماعية. ومف ىذه التأثيرات البارزة ىي 
الطريقة التي يغير بيا توزيع الدخل الوطني والثروة بيف الناس بشكل غير عادؿ، مما يسبب مشاكل في 

الإنتاجية. التضخـ يعتبر أيضا تيديدا حقيقيًا لعدة مجالات العدالة الاجتماعية ويؤثر سمبا عمى الكفاءة 
اقتصادية مثل الصناعة، النظاـ المالي، والاقتصاد الخارجي وغيرىا. تأثير التضخـ يمتد أيضا إلى 

في السياسات التي  فرادالجانب السياسي، حيث يؤدؼ ازدياد معدلات التضخـ إلى تراجع الثقة لدػ الأ
يؤدؼ إلى زيادة التوترات الاجتماعية، مما قد يسبب مشاكل سياسية ويقمل مف قدرة تتبناىا الحكومات، و 

الدولة عمى اتخاذ قرارات اقتصادية فعالة. ىذا يعني أف التضخـ يؤثر ليس فقط عمى الاقتصاد، بل يؤثر 
 .أيضًا عمى شرعية النظاـ السياسي ومدػ استقراره واستمراريتو

 : خمأولا : الآثار الإقتصادية لمتض

 يمكف حصر الآثار الإقتصادية لمتضخـ فيما يمي: 

يعتبر التضخـ عاملًا يؤثر بشكل كبير عمى كيفية : أثر التضخم عمى إعادة توزيع الدخل القومي  -
توزيع الدخل القومي. حيث تختمف تأثيراتو وفقًا لطبيعة دخوؿ مختمف الفئات الاجتماعية ومدػ قدرتيا 

سعار. بعض الفئات قد تعاني بشكل كبير، بينما تستفيد فئات أخرػ مف ارتفاع عمى التأقمـ مع زيادة الأ
  .الأسعار

الفئة الأولى تضـ الأشخاص الذيف يمتمكوف دخوؿ ثابتة، مثل المتقاعديف وحاممي السندات، حيث تظل 
درتيـ دخوليـ دوف تغيير عندما تتغير الأسعار. لذا، فإف زيادة الأسعار تؤدؼ إلى انخفاض كبير في ق

 .الشرائية، مما يضعف دخمو بشكل ممحوظ

أما الفئة الثانية فتشمل الموظفيف في الحكومة والقطاع العاـ، حيث تزداد دخوليـ بسبب المكافآت 
والعلاوات التي تُمنح لمتعامل مع ارتفاع تكاليف المعيشة. لكف ىذه الزيادات غالبًا ما تكوف أقل سرعة مف 

 .يؤدؼ إلى تراجع تدريجي في القيمة الحقيقية لدخوليـ زيادة الأسعار، الأمر الذؼ
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فيما يتعمق بالفئة الثالثة، ىـ أصحاب المشاريع التجارية والصناعية، الذيف غالبًا ما تشيد دخوليـ ارتفاعا 
أسرع مف معدؿ التضخـ. وىذا يعود بالنفع عمى دخميـ الحقيقي. فإيراداتيـ تتزايد مع زيادة الأسعار، بينما 

كاليفيـ التشغيمية ثابتة عمى المدػ القصير. لا ترتفع الأجور مباشرة بعد زيادة الأسعار، بل بعد فترة تظل ت
تتخمميا مفاوضات، كما أف المدفوعات مثل الإيجارات والفوائد لا تتغير بشكل فورؼ. وىذا يساعدىـ في 

 .د للأسعارتحقيق أرباح كبيرة خلاؿ فترات التضخـ، إلا إذا تدخمت الحكومة بوضع حدو 

أما الفئة الرابعة فيي العماؿ، حيث يعتمد تأثير التضخـ عمى قدرتيـ عمى التفاوض. فكمما كانت 
مياراتيـ في المساومة أقوػ، خصوصا عبر النقابات العمالية، استطاعوا المطالبة بزيادة الأجور التي 

يقي. ولكف إذا كانت قدرتيـ عمى تواكب ارتفاع الأسعار، مما يساعد في الحفاظ عمى استقرار دخميـ الحق
 1التفاوض ضعيفة، فقد يؤدؼ التضخـ إلى تآكل تمؾ الدخوؿ.

يختمف تأثير التضخـ عمى الأفراد بناء عمى نوع ثرواتيـ.  أثر التضخم عمى توزيع الثروة : -
ات. فالأشخاص الذيف يمتمكوف أصولا حقيقية لا تتأثر بشكل مماثل لمف لدييـ أمواؿ سائمة أو استثمار 

 .وعادةً ما يكوف التضخـ مفيدا لممدينيف وضررًا لمدائنيف

الأفراد الذيف يمتمكوف ثرواتيـ في شكل أصوؿ حقيقية، مثل العقارات والأراضي، تزداد ثرواتيـ أثناء 
التضخـ، حيث يمكنيـ بيع ىذه الأصوؿ والحصوؿ عمى مبالغ نقدية أكبر بكثير مما دفعوه عند الشراء. 

الذيف تتركز ثرواتيـ في الأمواؿ أو الاستثمارات، مثل حاممي السندات وأصحاب حسابات بينما الأشخاص 
الادخار في البنوؾ، يتعرضوف لخسائر أثناء التضخـ، حيث تنخفض قيمة ما يممكوف. ورغـ أنيـ 

ميل يحصموف عمى عوائد مف الفائدة، إلا أنيا غالباً ما تكوف أقل مف نسبة ارتفاع الأسعار، مما يؤدؼ لتق
 .القيمة الحقيقية لثرواتيـ

مف المؤكد أف التضخـ يعيد توزيع الثروات لصالح المدينيف ولضرر الدائنيف، حيث يمكف لممديف سداد 
 2 القرض.عقد  ديونو باستخداـ أمواؿ ذات قيمة أقل مقارنة بما كانت عميو عندما تـ إبراـ
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ا عمى تنظيـ الإنتاج الوطني، حيث تقل بسمقد يؤثر ارتفاع الأسعار : أثر التضخم عمى الاستثمار  -
الاستثمارات في الصناعة والزراعة نتيجة لارتفاع تكاليف الاستثمار في ىذه المجالات، مما يجعل 

وبالتالي، يركز المستثمروف عمى المجالات  .المستثمريف يميموف إلى استثمارات أسرع في استعادة الأمواؿ
أقل تكمفة للاستثمار. قد يقوـ بعض المستثمريف بتخزيف السمع لفترة التي تمنح أعمى إمكانية لمربح مع 

معينة ثـ بيعيا بأسعار أعمى لتحقيق الأرباح بسبب الفرؽ بيف سعر الشراء وسعر البيع. أو يفضل البعض 
الاحتفاظ بأمواليـ النقدية في صورة أصوؿ ممموسة مثل الأراضي والعقارات التي تزداد قيمتيا مع ارتفاع 

سعار. علاوة عمى ذلؾ، فإف التضخـ يجعل مف الصعب معرفة التكاليف الحقيقية لممشاريع المستقبمية، الأ
حيث قد تكوف التكاليف الفعمية أعمى مف التكاليف المقدرة، مما يؤدؼ إلى اضطراب في تنفيذ خطط 

ية، حيث ترتفع كما أف التضخـ يضعف قدرة الحكومة عمى جذب الاستثمارات الأجنب .التطوير الاقتصادؼ
أسعار الأراضي والمواد الخاـ وأجور العماؿ، مما يزيد تكاليف الاستثمار لممشاريع الجديدة ويقمل مف 
الأرباح المتوقعة، مما يثبط حماس المستثمريف الأجانب للاستثمار في الدوؿ التي تعاني مف التضخـ. 

لاقتصاد المحمي مقارنة بدوؿ أخرػ مف تعتمد قدرة جذب الاستثمارات الأجنبية عمى الوضع التنافسي ل
حيث ظروؼ الاستثمار. بالإضافة إلى ذلؾ، حتى في حالة تدفق الاستثمارات الأجنبية إلى دولة تعاني 
مف التضخـ، ستوجو ىذه الاستثمارات نحو المجالات ذات التكمفة الأقل والفترة الزمنية القصيرة المطموبة 

الاستثمارات في القطاع الإنتاجي ويؤثر سمبا عمى التنمية  لاسترداد الأمواؿ، مما يؤدؼ لتقميص
 1.الاقتصادية

عندما يكوف التضخـ المحمي أعمى مف التضخـ العالمي، ات : تأثير التضخم عمى الصادرات والوارد -
تصبح المنتجات الأجنبية أرخص نسبيًا مف المنتجات المحمية المماثمة، مما يزيد مف الواردات ويقمل مف 

التصديرية خلاؿ فترة التضخـ  درات. ولا شؾ أف ارتفاع تكاليف الإنتاج في القطاعات المنتجة لمسمعالصا
 2وارتفاع أسعارىا في الأسواؽ العالمية، سيقمل مف تنافسيتيا في تمؾ الأسواؽ.

 الآثار الاجتماعية لمتضخم: –ثانيا 

 لمتضخـ آثار اجتماعية تقتصر عمى ذكر مايمي :  
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عف خمل واضح في توزيع الدخوؿ والثروات، مما يؤدؼ إلى اختلاؿ ميزاف العدالة  سفر التضخـي -
إلى توزيع غير عادؿ لمدخل والثروة، حيث تتناقص القوة الشرائية لدػ  تؤدؼ زيادة الأسعار .الاجتماعية

الحالة  الفئات الضعيفة، بينما يستفيد بشكل غير مباشر الأفراد الذيف يمتمكوف الأصوؿ أو الأمواؿ. ىذه
تؤثر سمبًا عمى العدالة الاجتماعية، إذ تتسع الفجوة بيف الطبقات الاجتماعية ويفقد مبدأ المساواة في 

 الفرص.

ق الفجوة بيف الطبقات ذات الدخوؿ المرتفعة وتمؾ التي تنتمي إلى الشرائح محدودة أو متوسطة معي -
 يرة ذات أبعاد سمبية يصعب التنبؤ بعواقبياىذا التفاوت قد يؤدؼ إلى نشوء مشكلات اجتماعية خط .الدخل

الفجوة بيف الطبقات الاجتماعية، حيث تكوف الفئات التي لدييا دخل مرتفع أكثر قدرة عمى  يعزز التضخـف
التكيف مع زيادة الأسعار، بينما تصطدـ الطبقات الوسطى والفقيرة بصعوبات معيشية أكبر. وىذا يمكف 

   .مثل زيادة معدلات الفقر والبطالة وتقمص الطبقات الاجتماعيةأف يؤدؼ إلى مشكلات اجتماعية 

كما يعزز التضخـ مف مكاسب الفئات الغنية والمستفيديف مف السوؽ السوداء، في حيف تتلاشى القيـ  -
حيث تزداد الأنشطة الغير قانونية مثل المضاربة والاحتكار، يتمكف  .الأخلاقية في المعاملات الاقتصادية

خاص مف كسب أمواؿ كبيرة بطرؽ غير مشروعة. ىذا يؤدؼ إلى تراجع الثقة ويؤثر سمبا عمى بعض الأش
 القيـ الأخلاقية في الاقتصاد مثل النزاىة والوضوح والعدالة.

تتكوف أسواؽ يتحكـ فييا البائعوف، حيث تطرح السمع والخدمات دوف مراعاة الجودة، وىو ما ينعكس  -
ذلؾ يؤدؼ إلى تراجع ثقة المواطنيف في الأداء الحكومي، بسبب  كليف، سمبا عمى رضا المستيمك
رفع الأسعار يؤدؼ إلى انعداـ العدالة في توزيع الدخل والثراء، مما يقمل مف ش. فالإحساس بالظمـ والتيمي

القدرة الشرائية لمشرائح الضعيفة في المجتمع، بينما يحصل الأفراد الذيف يمتمكوف الماؿ أو الممتمكات عمى 
فوائد دوف جيد. ىذه الظاىرة تؤثر سمبا عمى العدالة الاجتماعية، إذ تزيد الفجوة بيف الطبقات الاجتماعية، 

 1.ويتأثر مبدأ تكافؤ الفرص

 الآثار السياسية للتضخم : –ثالثا 

 أما الآثار السياسية للتضخم فهي تمس العديد من الجوانب نذكز منها : 
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التنظيمية لمدولة، نتيجة تفاقـ الضغوط الاقتصادية وتأثيرىا عمى  يحدث التضخـ اضطرابا في البنية -
حالة مف القمق في المؤسسات الحكومية، حيث تتسبب الضغوط ينتج عنو التضخـ ف .الاستقرار السياسي

الاقتصادية المتزايدة في تقميص قدرة النظاـ السياسي عمى السيطرة عمى الأوضاع الداخمية. ىذا الأمر 
رار السياسي لمخطر ويقمل مف كفاءة السياسات العامة، خاصة عندما تفشل الحكومات في ستقيعرض الإ

 تمبية احتياجات المواطنيف.

زيادة . فتنشأ موجات مف السخط الشعبي، قد تتطور إلى احتجاجات أو انتفاضات ضد السمطة القائمة -
ناس، مما قد يؤدؼ إلى اندلاع الأسعار وتدىور مستويات المعيشة ترتبطاف بنمو مشاعر الغضب بيف ال

مظاىرات كبيرة تطالب بالتغيير أو بالإصلاح. وقد تتحوؿ ىذه المظاىرات إلى حركات اجتماعية أو 
 سياسية تيدد بقاء النظاـ الحالي.

يميد التضخـ الطريق لتحولات سياسية كبرػ، بما في ذلؾ تغيير الحكومات أو صعود قوػ سياسية  -
ما يفقد الشعب إيمانيـ بالحكومة، تظير بدائل سياسية جديدة. غالبًا ما تكوف ىذه جديدة إلى السمطة. عند

التغيرات كبيرة وتشير إلى تغيير في توازف القوػ في البلاد، خصوصًا إذا حدث التضخـ جنبًا إلى جنب 
قرف ومف أبرز الأمثمة عمى ىذا الأثر، ما شيدتو ألمانيا في عشرينيات ال مع أزمة اقتصادية شاممة.

ىتمر “مف الوصوؿ إلى الحكـ، حتى قيل إف ” ىتمر“العشريف، حيث أدت أزمة التضخـ الحادة إلى تمكيف 
 1.”ولد مف رحـ التضخـ

 المطمب الثالث : سبل علاج ظاىرة التضخم

يمكف معالجة التضخـ بواسطة استراتيجيات تؤثر عمى إجمالي الطمب، ومف أبرز ىذه 
 ي :كما يم وذلؾ نقدية والماليةالاستراتيجيات ىي السياسات ال

 علاج التضخم بالسياسة النقدية : –أولا 

تستخدـ أدوات السياسة النقدية لمتحكـ في مستويات التضخـ عف طريق التأثير عمى كمية النقود 
المتاحة، فكمما زاد عرض النقود مقارنة بالسمع والخدمات في الاقتصاد، ارتفعت معدلات التضخـ، 

شرح ذلؾ بشكل أفضل، ذكرنا سابقا أف التضخـ يمكف أف يحدث عندما يتـ إصدار ل .والعكس صحيح
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نقود جديدة دوف زيادة موازية في المعروض مف السمع والخدمات، مما يزيد الطمب عمى ىذه السمع 
تستخدـ الدولة أدوات السياسة النقدية لمواجية التضخـ، حيث تقوـ  .والخدمات ويؤدؼ لارتفاع التضخـ

دلات الفائدة لتقميل الائتماف الممنوح، مما سيؤدؼ إلى انخفاض الطمب الكمي وتراجع مستويات برفع مع
يمكف لمبنؾ المركزؼ أيضا أف يعمل عمى تقميل معدؿ  ىي.  التضخـ، بشرط أف تظل العوامل الأخرػ كما

البنوؾ التضخـ مف خلاؿ تغيير نسبة الاحتياطي الإلزامي، وىي الكمية مف الماؿ التي يجب عمى 
عندما ترتفع معدلات التضخـ، يقوـ البنؾ المركزؼ بزيادة  .الاحتفاظ بيا في حساباتيا لدػ البنؾ المركزؼ 

نسبة الاحتياطي الإلزامي مما يؤدؼ إلى تقميل قدرة البنوؾ عمى إعطاء قروض، وىذا يقمل مف الطمب 
كما يمكف لمبنؾ المركزؼ  .عمى السمع والخدمات وبالتالي يقمل مف الأسعار ويخفض معدؿ التضخـ

استخداـ عمميات السوؽ المفتوحة كطريقة لمتعامل مع التضخـ، حيث يقوـ ببيع أو شراء الأوراؽ المالية، 
 1ـ.مما يسحب فائض السيولة مف السوؽ ويؤدؼ بالتالي إلى انخفاض الطمب الكمي والتضخ

 علاج التضخم بالسياسة المالية : -ثانيا 

. تتضمف ىذه الإدارة تدخل التضخـ ة أحد الأساليب المستخدمة لمواجيةالمالي سياسةتعتبر ال
الحكومة، بوساطة بعض الجيات مثل وزارة المالية، لتوجيو الأمواؿ والنفقات بشكل عاـ، وذلؾ بيدؼ الحد 

 ت.مف تأثير التضخـ والسعي لمسيطرة عميو مف خلاؿ مجموعة مف الإجراءا

التي تتبعيا الحكومة بخصوص الضرائب والإنفاؽ العاـ إف السياسة المالية تعني الطريقة 
والاقتراض. يمكف أف تتأثر التغيرات في الإنفاؽ الكمي بالإجراءات المالية. لمحاربة التضخـ، تتضمف 

 :الخطوات المالية زيادة الضرائب وتقميل الإنفاؽ الحكومي. وذلؾ مف خلاؿ النقاط الآتية

سياسة المالية لمدولة، والتي تحدد المصادر المختمفة للإيرادات وكيفية أولا: تقوـ وزارة المالية بوضع ال
استخداميا. عندما يحدث فائض في الميزانية، فيذا يساعد عمى تقميل كمية النقود المتاحة، مما يؤدؼ إلى 

 .خفض معدؿ التضخـ

، وىذا يعني سحب النقود ثانيا: تبيع وزارة المالية الديف العاـ لمجميور مف خلاؿ إصدار السندات الحكومية
 .المتاحة مف السوؽ، مما يساعد في تقميل كمية النقد المتداوؿ
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ثالثا: تزداد الضرائب عمى السمع الكمالية التي يشترييا القميل مف الأفراد ذوؼ الدخل المرتفع، ويرتفع أيضا 
 .معدؿ الضرائب عمى الدخل، وبالتالي يقل الدخل بشكل مباشر

ات الحكومية: يعتبر الإنفاؽ الحكومي أحد الأسباب التي تزيد مف كمية النقود المتداولة رابعا: تقميل النفق
 1.في السوؽ. لذا فإف تقميل ىذا الإنفاؽ سيساعد في تقميل السيولة النقدية المتداولة

اليدؼ مف الإجراءات التي تتخذىا السياسة المالية ىو تقميل الطمب الكمي، فمع زيادة الضرائب 
ستوػ الأجور نسبيا، كما تسيـ سياسات تخفيض الإنفاؽ الحكومي في تقميل كمية السيولة ينخفض م

مقارنة بالعرض الكمي سيؤدؼ ي النقدية وتقميص العجز في الميزانية، مما يؤدؼ إلى تراجع الطمب الكم
ذلؾ إلى انخفاض الأسعار بشكل عاـ، مما يساعد عمى تقميل التضخـ. ومع ذلؾ، يجب أف تكوف 

يمكف  كذلؾ ياسات المالية متوازنة لتجنب حدوث ركود اقتصادؼ قد يؤثر سمبا عمى النمو الاقتصادؼ.الس
 لمدولة أف تعتمد عمى فرض قيود مباشرة لمحد مف ارتفاع الأسعار. ومف أبرز أساليب ىذه السياسة نجد:

ػ معيف، بحيث تكوف تحديد الأسعار: تعني ىذه الطريقة أف الدولة ستحاوؿ تثبيت الأسعار عند مستو  -
أقل مما ستكوف عميو في حالة ترؾ السوؽ يعمل بحرية وفق العرض والطمب. ومع ذلؾ، فإف فعالية ىذه 
الطريقة محدودة بسبب عدد مف العوامل، مثل عدـ التزاـ التجار وازدياد النشاط في السوؽ السوداء بعيدا 

 ة.عف مراقبة الدول

وضع نظاـ يحدد كيفية استيلاؾ السمع الضرورية وتوزيع الموارد : تقوـ الحكومات ب بطاقات التمويف -
، أو تقنيف بعض السمع مما يتسبب في توقف جياز الأسعار لفترة معينة، حيث تأخذ الحكومة فرادبيف الأ

 .مكانو. تحدد ىذه البطاقات نصيب كل عائمة مف السمع الأساسية

تثبيت سعر سمعة معينة، مع تحمميا لفارؽ السعر  إف الحكومة تيدؼ مف ىذه الخطوة إلىمنح الدعـ :  -
الموجود في السوؽ. ورغـ تبايف الطرؽ المستخدمة لمواجية التضخـ بيف السياسات المالية والنقدية، 
وكذلؾ الأدوات المباشرة لمتحكـ في الأسعار، يبقى الاقتصاد يعاني مف تقمبات بيف التضخـ والركود، ولا 
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ر عمى طرؽ أكثر فعالية لمواجية التضخـ دوف التأثير سمباً عمى النمو تزاؿ الجيود مستمرة لمعثو 
 1د.الاقتصادؼ أو التسبب في الركو 

  سياسات جانب العرض : –ثالثا 

 مكف خفض معدلات التضخـ أيضاً عف طريق تنفيذ سياسات جانب العرض، والتي تتضمف مجموعة مفي
 كمية الكفاءة والإنتاجية والتنافس. ىذا يساعد عمى زيادةالإجراءات التي تيدؼ إلى تقميل التكاليف وزيادة 

 :الإنتاج واحتواء ارتفاع الأسعار مف خلاؿ عدد مف السياسات الرئيسية مثل

 .خفض الضرائب -

 .إجراء تغييرات في أسواؽ العمل -

 .تحسيف التعميـ والميارات والتدريب -

 .تحرير أسواؽ السمع والخدمات -

 .الشركات الناشئةتقديـ محفزات لدعـ  -

 .تطوير البنية التحتية -

مف الفوائد الميمة لسياسات جانب العرض أنيا تسيـ في تقميل الضغوط التضخمية عمى المدػ 
الطويل مف خلاؿ تعزيز الكفاءة والإنتاجية في أسواؽ العمل والسمع. كما يمكف أف تساىـ ىذه السياسات 

ف خلاؿ التأثير الإيجابي عمى إنتاجية العمالة والقدرة في إيجاد وظائف حقيقية ونمو طويل الأمد م
ولكف مف العيوب المرتبطة بسياسات جانب العرض أنيا تحتاج إلى وقت طويل لتحقق نتائج  .التنافسية

ممموسة. عمى سبيل المثاؿ، تحسيف نوعية رأس الماؿ البشرؼ مف خلاؿ التعميـ والتدريب قد لا يعطي 
الأمر زمنًا طويلًا. بالإضافة إلى ذلؾ، قد تكوف ىذه السياسات مرتبطة نتائج سريعة، وقد يستغرؽ 

                                                           
1
 200مرجع نفسو، ص  



 الفصل الثاني                                                          الإطار النظري لظاىرة التضخم

71 
 

بتكاليف عالية قد لا تستطيع الحكومات تغطيتيا، وقد تواجو معارضة مف بعض الأطراؼ المعنية بسبب 
 1سة.انفتاح الأسواؽ وزيادة المناف

 

 

 خلاصة الفصل : 

التضخـ لو تعريفات متعددة، لكنيا  مف خلاؿ ما تـ ذكره في ىذا الفصل، يمكننا أف نقوؿ إف
جميعا تدؿ عمى أف التضخـ ىو زيادة الأسعار بشكل عاـ. وىناؾ أنواع مختمفة لمتضخـ، قد تنجـ عف 

 .ارتفاع بطئ في الأسعار أو بسبب زيادة كبيرة في كمية النقود أو زيادة في التكاليف

خر يتعمق بالعرض الكمي. وتظير ىذه تختمف أسباب التضخـ، فبعضيا يتعمق بالطمب الكمي والبعض الآ
 .سريع، والتضخـ الطميق، التضخـ الالمكبوتتضخـ ال، الجامحتضخـ الالأسباب في عدة أنواع مثل 

ىذه الأسباب المتنوعة تؤدؼ إلى اختلاؼ التأثيرات الاقتصادية والاجتماعية والسياسية التي يسببيا 
دخار، ـ عمى توزيع الثروة وكذلؾ عمى الاستيلاؾ والإالتضخـ. مف بيف ىذه التأثيرات ىو تأثير التضخ

 .كما يؤثر أيضا عمى كيفية توزيع الدخل

قتصاديوف لوضع تفسيرات لمتضخـ، ومف أىـ ىذه التفسيرات النظرية الكلاسيكية، النظرية سعى الإو 
 .الكينزية، والنظرية النقدية

ختمفة، منيا السياسة النقدية والسياسة لمعالجة مشكمة التضخـ، استخدـ العديد مف الدوؿ سياسات مو 
 ة.المالي
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 تمييد الفصل 

في الجزائر  نقديةتعتبر السياسة النقدية واحدة مف الأدوات الرئيسية التي تستخدميا السمطات ال
قتصاد لتحقيق استقرار اقتصادؼ، خاصة الحفاظ عمى أسعار مستقرة. في ظل التحديات التي يواجييا الا

الجزائرؼ، والذؼ يعتمد بشكل كبير عمى قطاع النفط، تظل السيطرة عمى التضخـ ىدفا ميما ليذه 
السياسة. ومع ذلؾ، تؤثر مجموعة مف العوامل الييكمية والظرفية عمى فعالية ىذه السياسة في الاقتصاد 

اعل السياسة النقدية مع الفصل إلى توضيح كيفية تفالوطني. بناء عمى أىمية ىذه العلاقة، ييدؼ ىذا 
مستوػ التضخـ في الجزائر، ومحاولة فيـ الاتجاىات العامة التي شكمت ىذه العلاقة في السنوات 

 الأخيرة.

 سيتـ في ىذا الفصل إبراز أىـ العناصر خلاؿ المباحث التالية : 

ياسة النقدية في الذؼ يتناوؿ مسار وأدوات الس السياسة النقدية في الجزائرالمبحث الأوؿ تحت عنواف 
 الجزائر.

أما المبحث الثاني فيو يضـ ظاىرة التضخـ في الجزائر مف خلاؿ مصادره وتطور معدلاتو و كمية 
 المعروض النقدؼ في الجزائر.

عنواف دور السياسة النقدية في التأثير عمى معدلات التضخـ في الجزائر و جاء المبحث الثالث تحت 
 فيو تحميل معدلات التضخـ و المعروض النقدؼ في الجزائر. ليتـ (2022-2000خلاؿ الفترة )
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 المبحث الأول : السياسة النقدية في الجزائر

تعتبر السياسة النقدية مف العناصر الرئيسية في السياسات الاقتصادية العامة في الجزائر، حيث 
ازف السوؽ النقدؼ. مع تسعى لتحسيف الاستقرار الاقتصادؼ وتعزيز النمو مف خلاؿ المحافظة عمى تو 

مرور الزمف، شيدت ىذه السياسة تطورات لمواكبة التغيرات التي طرأت عمى الاقتصاد الوطني والتحديات 
الناتجة عف البيئة الاقتصادية العالمية. تستند السياسة النقدية الجزائرية إلى مجموعة مف الأدوات التي 

 ـ، مما يساعد عمى تعزيز الاستقرار المالي.تستخدـ لضبط مستويات السيولة والتحكـ في التضخ

 المطمب الأول : مسار السياسة النقدية في الجزائر

عند النظر إلى التغيرات الاقتصادية والمصرفية في الجزائر عمى مر الزمف، يمكف تحديد 
 :الخصائص الرئيسية لمسياسة النقدية كالتالي

اؾ سياسة نقدية واضحة بسبب طبيعة المرحمة في الفترة مف الستينات إلى السبعينات، لـ تكف ىن
 .التي كانت تعتمد عمى ميزانية الدولة لتمويل الأنشطة الاستثمارية بما يتناسب مع الخطط المركزية

، والثاني مف 1973إلى  1970أما في السبعينات، فقد كانت ىناؾ خطط رباعية، الأوؿ مف عاـ 
السياسة النقدية بالميزانية، حيث كانت وزارة المالية . اتسمت ىذه الفترة بربط دور 1977إلى  1974

مسؤولة عف إدارة القروض التي تموؿ النشاط الاقتصادؼ، لضماف تمبية احتياجات المؤسسات العامة وفق 
كما تـ في ىذه المرحمة فرض عمى المؤسسات العامة أف تقوـ بكل معاملاتيا . ما تـ التخطيط لو مركزيا
، بالإضافة إلى إلزاـ المؤسسات المالية والمصرفية بالاستثمار في سندات المصرفية مع بنؾ واحد

الحكومة، لضماف إعادة تمويل ىذه السندات. وىذا يعكس غياب أدوات السياسة النقدية، إذ كانت السمطة 
 1النقدية بيد السمطات السياسية، ووزارات التخطيط والمالية، بعيدا عف البنؾ المركزؼ.

النقد  ت: شيد القطاع المصرفي مجموعة مف التعديلات الميمة، أبرزىا صدور قانوف فترة الثمانينا
، اتخذت الحكومة قرارا بالانسحاب مف تمويل الاقتصاد، 1987. في عاـ 1986القرض في عاـ و 

وأصبحت مسؤوليتيا تقتصر فقط عمى تمويل الاستثمارات في البنية التحتية وبعض القطاعات الميمة. في 
، تـ اتخاذ عدد مف الإجراءات لتعزيز المنافسة، ومف بينيا إلغاء الحكومة لقرار 1988و 1987يف الفترة ب
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التوطيف الإجبارؼ. كما تـ السماح لممؤسسات المالية بالعمل في مجالات متنوعة مف خلاؿ إصدار قانوف 
يف البنوؾ والذؼ ، تـ إنشاء سوؽ النقود ب1989. وفي مايو 1988استقلالية المؤسسات العامة في عاـ 

منح الاستقلالية لمبنوؾ، وبدأ البنؾ المركزؼ بالتدخل في ىذا السوؽ مف خلاؿ آلية الأمانات، وىي نظاـ 
 .يتـ بموجبو إجراء اتفاقات إعادة شراء بيف البنوؾ والبنؾ المركزؼ لتمويل قصير الأجل

غير فعالة بسبب دور  ، فقد كانت1990و 1962بالنسبة لمسياسة النقدية في الجزائر بيف عاـ 
النقود السمبي في الاقتصاد. لـ تتمكف ىذه السياسة مف الوصوؿ إلى أىدافيا الرئيسية، وىذا يعود إلى 
كونيا كانت مجرد مفيوـ نظرؼ موجود في القوانيف ولكف بعيد عف التطبيق الفعمي. بالإضافة إلى ذلؾ، 

عف تحقيق التنمية  دائتماف، وىو ما كاف بعيدا جاعتمد البنؾ المركزؼ عمى أدوات مباشرة لمتحكـ في الا
الاقتصادية في الجزائر. كما أف البنؾ المركزؼ كاف يعتبر مجرد وسيمة لتمويل العجز في الميزانية العامة، 

 1حيث كانت الخزينة العامة مسؤولة عف إصدار النقود والسيطرة عمى حجـ تدواليا.

شارة ميمة للاعتراؼ باستقلالية ن كانت 1990سنة وفي التسعينات و تحديدا  قطة تحوؿ كبيرة وا 
البنؾ المركزؼ بالإضافة إلى تأكيد دور النظاـ المصرفي في تعزيز الاقتصاد الوطني مف خلاؿ تطبيق 

، تـ تحديد الطريق 1990أبريل  14لقانوف النقد والقرض الذؼ تـ إقراره في  اوفق .إصلاحات شاممة
تسميط الضوء عمى أىمية السياسة النقدية وا عادة صلاحيات الجية النقدية  الصحيح لنظاـ النقد والبنوؾ مع

في إدارة النقد والقروض. كاف ىذا القانوف مبنيا عمى مجموعة مف المبادغ التي نتجت عف الإصلاحات 
 :الاقتصادية المرتبطة بالمؤسسات الدولية، وتتمثل ىذه المبادغ في

، حيث لـ تعد القرارات النقدية مرتبطة بالتخطيط الكمي بل ةالنقدي رةدائوال ةالحقيقي دائرةفصل بيف الال -
 .النقدية بناء عمى الأوضاع النقدية سمطةتستند إلى الأىداؼ النقدية التي تحددىا ال

مف البنؾ  بسيولة وميزانية الدولة، حيث لـ تعد الخزينة تستطيع الاقتراض ةالنقدي دائرةفصل بيف الال -
 .الأمر مرتبطا بشروط معينةالمركزؼ بل أصبح 

القروض، مما يعني أف دور الخزينة يتمثل فقط في تمويل الاستثمارات دائرة فصل بيف ميزانية الدولة و ال -
 .العامة، ويتيح ذلؾ لمنظاـ المصرفي منح القروض وفقا لمعايير اقتصادية بدلا مف اتباع قواعد إدارية
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ألغت تعدد مراكز السمطة النقدية وأكدت وجود مجمس النقد  إنشاء ىيئة نقدية واحدة ومستقمة، والتي -
والقرض كسمطة نقدية واحدة تضمف تماسؾ السياسة النقدية واستقلاليا مف أجل تحقيق الأىداؼ النقدية 

 والسيطرة عمى إدارة النقد والنمو الاقتصادؼ لتفادؼ التناقض بيف الأىداؼ النقدية.

 : مف النتائج الميمة، منيانتيجة ليذه المبادغ، تظير مجموعة 

أف إصدار وتطبيق قانوف النقد والقرض جاء مع مجموعة مف الإصلاحات الييكمية. يمكف تقسيـ ىذه  -
الإصلاحات إلى نوعيف: الأوؿ يتعمق بالأسعار والثاني يتعمق بالأسواؽ. اليدؼ كاف مواجية ظاىرة 

اد إلى حالتو المتوازنة عف طريق التحكـ مف خلاؿ إعادة الاقتص 1989التضخـ وضبط الأسعار في عاـ 
 .في الكتمة النقدية

بتحرير أسعار  1990تـ تحرير سعر الفائدة عمى مرحمتيف رئيسيتيف. بدأت المرحمة الأولى في ماؼ  -
الفائدة عمى الودائع، ثـ انتقمنا تدريجيا لتحرير أسعار الفائدة عمى القروض. انتيى التحرير الكامل لأسعار 

 .1995عمى القروض في عاـ الفائدة 

بالنسبة لمفئة الثانية: السوؽ النقدية، تـ تأسيسيا لإظيار أىمية الآليات النقدية في تنظيـ الحالة النقدية  -
عمى قواعد قانوف النقد  ، ولكف تـ تنظيميا بناء1989للاقتصاد الوطني. تـ إنشاء السوؽ النقدية عاـ 

والذؼ تضمف تنظيـ السوؽ  1991 وتأ 14في  08-91قـ والقرض وأدخمت في نظاـ بنؾ الجزائر ر 
 .النقدية

الذؼ  08-95، تـ تأسيس سوؽ الصرؼ بيف البنوؾ وفقا لنظاـ بنؾ الجزائر رقـ 1995وفي عاـ  -
. ىذا الإجراء تزامف مع تخفيف القيود عمى سعر الصرؼ لمواجية 1995ديسمبر  23صدر في 

 1ي، وتعزيز النمو والتنمية في الاقتصاد.الصدمات الخارجية، ودعـ التوازف الداخم

 مف أىميا : 10-90عمى قانوف القرض والنقد  بعض التغييرات أُدخمت

 : 10-90المعدل والمكمل لقانون النقد والقرض  01-01الأمر  -

 رقـ مف خلاؿ أمر رئاسي، وىو الأمر 10-90تـ تقديـ أوؿ تعديل لقانوف النقد والقرض  
                                                           

1
بف عزة إكراـ، إشكالية السياسة النقدية بيف جيود الييئات الدولية والإصلاحات المصرفية الجزائرية في تحقيق النمو، مجمة  

 89-87ص -ص ، 2019، 1ة والاقتصاد، الجزائر، العدد كمية السياس
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. وقد تـ فيو الفصل بيف سمطات مجمس إدارة بنؾ الجزائر ومجمس 2001 يفرؼ ف 27المؤرخ في  01-01
النقد والقرض لتعزيز استقلالية النظاـ النقدؼ. يتكوف مجمس النقد والقرض مف أعضاء مجمس إدارة بنؾ 

 22دة الجزائر وثلاثة أفراد يتـ اختيارىـ بسبب خبراتيـ في الأمور الاقتصادية والنقدية. كما تـ إلغاء الما
التي تتعمق بمدة ولاية المحافع ونوابو وتجديدىا والأسباب التي قد تؤدؼ إلى فصميـ.  10-90مف قانوف 

، والتي تتعمق 10-90مف قانوف  23بالإضافة إلى ذلؾ، تـ تعديل الفقرتيف الأولى والثانية مف المادة 
ب آخر خلاؿ فترة ولايتيـ، بتعارض منصب النواب مع الوظيفة العامة وعدـ قدرتيـ عمى شغل أؼ منص

باستثناء تمثيل الدولة أماـ المؤسسات الدولية. كما تـ إلغاء الفقرة الثالثة التي تتعمق بعدـ قدرة المحافع 
ونوابو عمى اقتراض أؼ مبمغ مف أؼ مؤسسة سواء كانت محمية أو أجنبية، ولا يقبل أؼ تعيدات منيـ في 

 .ؾ يعمل في الجزائرمحفظة البنؾ المركزؼ أو في محفظة أؼ بن

 : 10-90الذي يمغي  11-3الأمر  -

. جاء ىذا الأمر بعد الأزمات 2003اوت  26المؤرخ في  11-3أصدرت السمطات الأمر رقـ 
التي واجييا النظاـ المصرفي الجزائرؼ، بما في ذلؾ إفلاس بنؾ الخميفة الخاص والبنؾ الصناعي التجارؼ 

نوف ىو تقميل الصلاحيات التي يمتمكيا محافع بنؾ الجزائر، مما الجزائرؼ. الغرض مف تعديل ىذا القا
يؤدؼ إلى تقميل استقلالية البنؾ وفقاً لروح قانوف النقد والقرض، ومف جية أخرػ، تعزيز الإشراؼ والرقابة 

 1عمى البنوؾ، خاصة بعد أزمة إفلاس ىذيف البنكيف.

  والقرض:والمتعمق بالنقد  2003 أوت26الصادر في  03/11الأمر  -

شيدت البنوؾ في الجزائر في بداية القرف الجديد العديد مف الفضائح المالية بسبب إفلاس بعض 
البنوؾ الخاصة، مثل فضيحة بنؾ الخميفة وانييار البنؾ التجارؼ والصناعي. أدت ىذه الأحداث إلى 

. ىذا أظير بوضوح عدـ خسائر كبيرة لمخزانة الجزائرية وأثرت بشكل كبير عمى النظاـ المصرفي بالكامل
كفاءة أدوات المراقبة والإشراؼ التي يطبقيا بنؾ الجزائر كسمطة نقدية. لذلؾ، سعت السمطات الجزائرية 
لمبحث عف حموؿ مناسبة لمتغمب عمى ىذه الأزمة المالية وما نتج عنيا مف فقداف الثقة بيف البنوؾ 

 .والزبائف
                                                           

1
عدواف عمي، بف سماعيف حياة، دراسة تحميمية لواقع الكتمة النقدية في الجزائر في ظل قانوف النقد والقرض خلاؿ الفترة  
  21 20ص ص ، 2022، 1(، دفاتر البحوث العممية، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، العدد 1990-2020)
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-01و  10-90ثغرات القائمة في ظل القانونيف ليعالج ال 2003 أوت 26في  11-03صدر الأمر 
. 2001، حيث تـ إعادة صياغة القانوف بشكل شبو كامل مع تأكيد التعديلات التي أُدخمت في عاـ 01

 : اليدؼ مف ىذه التعديلات

 .تمكيف بنؾ الجزائر مف ممارسة صلاحياتو بشكل أفضل -

 .ي المجاؿ الماليتعزيز التعاوف والتواصل بيف بنؾ الجزائر والحكومة ف -

 .توفير حماية أفضل لمبنوؾ والمودعيف -

بوضوح العلاقة بيف بنؾ الجزائر والحكومة. حيث منح البنؾ  11-03ي ىذا السياؽ، حدد الأمر ف
الاستقلالية اللازمة لوضع وتنفيذ ومتابعة السياسة النقدية تحت إشراؼ وزارة المالية. وفي المقابل، أعطى 

 1تعديل ما يصدر عف بنؾ الجزائر فيما يخص السياسة النقدية. لمحكومة القدرة عمى

 :11–3متمم للأمر ال 2017أكتوبر  11المؤرخ في  10 - 17قانون رقم  -

تـ وضع ىذا القانوف الذؼ يتناوؿ النقد والتمويل، والذؼ ييدؼ إلى تمكيف بنؾ الجزائر مف شراء السندات 
مكرر تشير إلى أف بنؾ الجزائر  45خمس سنوات. المادة التي تصدرىا الخزينة العامة مباشرة لمدة 

، اعتبارا مف بدء العمل بيذا الحكـ، بشكل استثنائي ولمدة خمس سنوات بشراء السندات المالية  سيقوـ
 .مباشرة مف الخزينة

 :ىذا الإجراء ييدؼ بشكل خاص إلى

  .دعـ الصندوؽ الوطني للاستثمار - 

 ق برنامج الإصلاحات الاقتصادية الييكمية ومتابعة الميزانية، والتي ينبغيتنفذ ىذه الآلية لمراقبة تطبي -
 أف تؤدؼ في النياية، كحد أقصى، إلى تحقيق توازف في خزينة الدولة وتحقيق توازف في ميزاف المدفوعات

 يتـ)

 2(.تحديد طريقة تنفيذ ىذا الحكـ بواسطة الخزينة وبنؾ الجزائر

                                                           
 501مرجع سبق ذكره، ص  بودبودة زىرة، مصداع راضية،  1

2
 22عدواف عمي، بف سماعيف حياة، مرجع سبق ذكره، ص   



(2022-2000أثر السياسة النقدية عمى معدلات التضخم في الجزائر خلال الفترة )     لثالثاالفصل   

79 
 

 ة النقدية في الجزائرالمطمب الثاني : أدوات السياس

 :استخدـ بنؾ الجزائر عدة أدوات لمتقميل مف مشكمة التضخـ، ومنيا

 :معدل إعادة الخصم -1

يعتبر معدؿ إعادة الخصـ وسيمة ميمة لمبنؾ المركزؼ لضبط كمية الأمواؿ المتاحة في الاقتصاد 
خلاؿ فترة التسعينيات في  والتأثير عمى أسعار الفائدة، مما يؤثر بدوره عمى تدفق القروض والاستثمار.

الجزائر، استخدـ البنؾ المركزؼ سياسة نقدية انكماشية، حيث تـ تطبيق معدؿ إعادة الخصـ لمحد مف 
الزيادة الكبيرة في الائتماف، في وقت كانت فيو الأوضاع الاقتصادية تعاني مف ارتفاع التضخـ. ساعدت 

تدريجي، حيث بدأ التضخـ في الانخفاض  ىذه الاستراتيجية عمى تقميل الضغوط التضخمية بشكل
، بالتزامف مع تحقيق فوائد حقيقية إيجابية، مما زاد مف 2000% في أكتوبر 6بانتظاـ، حتى وصل إلى 

% بيف عامي 4مصداقية السياسات النقدية المتبعة. استمر ىذا التحسف حتى وصل معدؿ التضخـ إلى 
 1ـ كوسيمة لدعـ الاستقرار الاقتصادؼ.، مما يثبت نجاح سياسة إعادة الخص2016و 2004

 2020-2000: تطور معدل إعادة الخصم لمفترة  (1) الجدول رقم

 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة
 4 4 4 4.5 5.5 6 6.5 %معدؿ إعادة الخصـ

 *2013 *2012 2011 2010 2009 2008 2007 السنة
 4 4 4 4 4 4 4 %معدؿ إعادة الخصـ

 *2020 *2019 *2018 *2017 *2016 *2015 *2014 السنة
 3 3 3 4 4 4 4 %معدؿ إعادة الخصـ

بف قدور عمي، يبرير محمد، السياسة النقدية والتوازف الاقتصادؼ الكمي، دار الأياـ لمنشر المصدر: 
 274، ص 2018والتوزيع، الأردف، الطبعة الأولى, 

 صـمعدؿ إعادة الخ -، الجزائرindexmunder* موقع 

www.indexmundi.com/facts/algeria/discount-rate 

 

 

                                                           
1
 72، صمرجع سبق ذكرهعمراف فوزية،  

http://www.indexmundi.com/facts/algeria/discount-rate
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 الإحتياطي الإلزامي : -2

يتطمب كل بنؾ تجارؼ أف يحتفع بجزء مف أموالو وودائعو كرصيد دائـ لدػ البنؾ المركزؼ. وقد 
عمى أنو لا يجب أف تزيد نسبة الاحتياطي الإلزامي عف  93المادة  في 10-90نص قانوف النقد والقرض 

، التي تمزـ المصارؼ والجيات المالية 94-16، تـ إصدار التعميمة رقـ 1994%. في عاـ 28
بالاحتفاظ بمبالغ معينة مف الاحتياطيات كودائع لدػ البنؾ المركزؼ. وحددت التعميمة نسبة الاحتياطي 

إجمالي العناصر المذكورة في المادة الثانية مف ىذه التعميمة. الجدوؿ التالي يوضح % مف 2.5الإلزامي بػ 
 : كيفية تغير نسبة الاحتياطي الإلزامي

 (2017-1994: تطور نسبة الاحتياطي الإلزامي )  (2) الجدول رقم

 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 السنوات
 3 6.25 6.25 6.25 2.5 2.5 2.5 2.5 %نسبة الإحتياطي الإجبارؼ 

 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 السنوات
 8 8 6.25 6.25 6.25 6.25 6.25 4.25 %نسبة الإحتياطي الإجبارؼ 

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات
 12 12 12 12 11 9 9 8 %نسبة الإحتياطي الإجبارؼ 

الح تومي، تحميل وتقييـ أدوات السياسة النقدية وفعاليتيا في تحقيق أىداؼ السياسة فتيحة بف عمية، صالمصدر : 
، 3(، مجمة اقتصاديات شماؿ افريقيا، جامعة الجزائر 2017-1990الإقتصادية الكمية دراسة حالة الجزائر خلاؿ الفترة )
 75ص ، 2020، 22العدد 

% 6.25ثـ زاد إلى  2002اـ % في ع4.25إلى  2001% في عاـ 3ارتفع معدؿ الخصـ مف 
. حدث ىذا بسبب الفائض في السيولة لدػ 2007عند ىذا الرقـ حتى عاـ  ، ليظل ثابتا2003في عاـ 

، مما أدػ إلى زيادة الودائع التي تـ تسجيميا تحت بند الاحتياطي 2002البنوؾ الذؼ بدأ في عاـ 
مميار دينار في  43بعد أف كانت عند ، 2002مميار دينار في نياية عاـ  6 122الإلزامي لتصل إلى 

، 2009% في عاـ 8، ارتفعت نسبة الاحتياطي الإلزامي إلى 2008. في عاـ 2001نياية عاـ 
. ىذا يشير إلى رغبة البنؾ المركزؼ في 2013% في عاـ 12واستمرت في الزيادة حتى وصمت إلى 

البنوؾ، بيدؼ مكافحة التضخـ. حيث بمغ  الاستفادة مف فوائد ىذه الأداة وجعميا فعالة لمتحكـ في سيولة
متوسط التضخـ السنوؼ، الذؼ يقاس بمؤشر أسعار المستيمؾ في مدينة الجزائر الكبرػ، ذروتو في عاـ 
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، بعد أف بدأ في التسارع منذ النصف الثاني مف عاـ 2011% في عاـ 4.5% مقابل 8.9بنسبة  2012
2011.1 

 عمميات السوق المفتوحة : -3

عمى استخداـ التداولات في السوؽ المفتوحة عف طريق شراء  10-90نقد والقرض ينص قانوف ال
السندات الحكومية التي لا تزيد فترة استحقاقيا عف ستة أشير، مع تحديد الحد الأقصى ليذه السندات بػ 

نقد المتعمق بال 11-03% مف إجمالي الإيرادات العادية لمدولة لمسنة السابقة. لكف بعد إصدار الأمر 20
والقرض، تمت إزالة ىذا الحد الأقصى وجعمت الأمور مفتوحة بحسب الاحتياجات والأىداؼ لمسياسة 

عندما قاـ بنؾ الجزائر بشراء السندات  1996النقدية. تـ تنفيذ أوؿ عممية في السوؽ المفتوحة في عاـ 
 .الحكومية التي لا تتجاوز مدتيا ستة أشير

التي تمتمكيا البنوؾ الحكومية، يتضح أف معظميا تمثل  مف خلاؿ الاطلاع عمى نوع السندات
ديوف غير مضمونة عمى المؤسسات العامة. لذلؾ، بعد وجود فائض في السيولة في السوؽ النقدية بدءًا 

، لـ يتمكف بنؾ الجزائر مف استخداـ ىذه الأداة لأنو يحمل فقط أوراؽ مالية عامة، وليس 2002مف عاـ 
لقطاع الخاص. ولـ يسمح لو القانوف بالتدخل في سوؽ أذونات الخزينة العامة، ىناؾ أوراؽ مالية مف ا

بالإضافة إلى ضيّق تطور سوؽ السندات الحكومية. ومع ذلؾ، يبقى ليذه الأداة دور ىاـ وأىمية ممموسة، 
 2كما يتضح مف النسبة الكبيرة لمسندات الحكومية في محافع البنوؾ بالنسبة لأصوليا.

 السيولة بالمناقصة : تقنية استرجاع -4

، وكاف ذلؾ سببا في وجود فائض مف 2002بدأ تحسيف السيولة لدػ البنوؾ مف الجزء الأوؿ مف عاـ 
السيولة. ونتيجة لذلؾ، قاـ بنؾ الجزائر بالتدخل في السوؽ النقدية باستخداـ وسيمة جديدة تُعرؼ باسـ 

ة واحدة مف الأساليب التي ابتكرىا بنؾ الجزائر "استعادة السيولة مف خلاؿ المناقصة". تُعتبر ىذه الطريق
، 2002ريل فأ 11في  2002-02لسحب الفائض مف السيولة. وتـ تفعيميا بعد صدور التعميمات رقـ 

والتي تخص استرجاع السيولة مف السوؽ النقدية. وتنص التعميمات عمى أف بنؾ الجزائر يمكنو استرجاع 
                                                           

1
فتيحة بف عمية، صالح تومي، تحميل وتقييـ أدوات السياسة النقدية وفعاليتيا في تحقيق أىداؼ السياسة الإقتصادية الكمية  

،   2020، 22، العدد 3(، مجمة اقتصاديات شماؿ افريقيا، جامعة الجزائر 2017-1990ة الجزائر خلاؿ الفترة )دراسة حال
 75ص 

2
 84تواتي سياـ، مرجع سبق ذكره، ص  
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وؾ التجارية التي تشكل النظاـ المصرفي لوضع جزء مف سيولتيا السيولة دوف شرط، عف طريق دعوة البن
ساعة أو لفترة محددة بمعدؿ فائدة ثابت يُحسب وفقًا لمدة الاستحقاؽ، وذلؾ مف خلاؿ  24كودائع لمدة 

 .مشاركتيا في مناقصة يعمف عنيا بنؾ الجزائر

ؾ الجزائر في تحديد سعر تتميز آلية استعادة السيولة عبر المناقصة بالمرونة التي توفرىا لبن
الفائدة الذؼ يتفاوض عميو، بالإضافة إلى كمية السيولة التي يرغب في سحبيا مف السوؽ، وىو ما لا 

، بدأ بنؾ الجزائر يتدخل أسبوعيًا في السوؽ 2002يمكف تحقيقو بسياسة الاحتياطي الإلزامي. ومنذ عاـ 
يمة مف مرونة، أصبحت تمثل الأداة الرئيسية في تنفيذ النقدية بيذه الطريقة. وبفضل ما تتمتع بو ىذه الوس

 1السياسة النقدية لبنؾ الجزائر منذ ذلؾ الحيف.

 :تقنية التسييلات الدائمة  -5

عمى أف التسييلات الدائمة  2009ماؼ  26الصادر في  02/09مف النظاـ رقـ  26تنص المادة 
ميات تتـ بناء عمى طمب مف البنوؾ وتكوف لتمويل البنوؾ بالسيولة أو لسحبيا منيا، وىذه العم مخصصة

 في الشكل التالي:

حيث يمكف لأؼ بنؾ الحصوؿ عمى سيولة مف بنؾ الجزائر لمدة يوـ واحد  :تسييلات القرض اليامشي -
بمعدؿ مسبق التحديد، وذلؾ مف خلاؿ تقديـ أوراؽ مقبولة. يتـ استخداـ الأوراؽ العمومية المؤىمة كضمانة 

 إطار القرض اليامشي.ساعة في  24لمدة 

ساعة لدػ بنؾ الجزائر. يمكف لمبنوؾ  24فيي تمثل عممية إيداع لمدة  : تسييلات الودائع المدرة لمفائدة -
استخداـ ىذه التسييلات كل يوـ عمل بناء عمى طمبيا الموجو لبنؾ الجزائر. أقصى وقت يتـ تحديده لبنؾ 

دقيقة بعد إغلاؽ السوؽ النقدؼ بيف  30لمفائدة ىو الجزائر لمنظر في طمب تسييلات الودائع المدرة 
البنوؾ. ومف خلاؿ آلية تسييلات الإيداع، تمكف بنؾ الجزائر مف سحب كمية كبيرة مف السيولة مف النظاـ 

، حيث ارتفعت الفوائض المودعة مف قبل البنوؾ في 2005المصرفي منذ بدء تطبيق ىذه الآلية في عاـ 
.  2011مميار دينار في ديسمبر  1258إلى  2010ر دينار في ديسمبر مميا 8 106ىذه الأداة مف 

                                                           
 507ص ، مرجع سبق ذكره بودبودة زىرة، مصداع راضية،  1
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وىذا يدؿ عمى أىمية ىذه الأداة في إدارة السيولة المصرفية، رغـ أف معدلات الفائدة عمييا أقل مقارنة 
  1.بتمؾ المطبقة عمى عمميات استرجاع السيولة

 ظاىرة التضخم في الجزائر :مبحث الثاني ال

خـ واحدة مف المشاكل المستمرة التي يواجييا الاقتصاد في الجزائر، حيث تعتبر ظاىرة التض
شيدت مستوياتيا تغييرات ممحوظة بسبب عدة عوامل، مف أىميا تغيرات المعروض النقدؼ في السوؽ. 
إف التغيرات في حجـ الكتمة النقدية تؤثر بشكل مباشر عمى أسعار السمع ومستوػ التضخـ. ييدؼ ىذا 

 .طاء لمحة عامة عف تطور ىذه الظاىرةالقسـ إلى إع

 التضخم في الجزائر صادرم: المطلب الأول 

تعتبر مصادر التضخـ في الجزائر مف المواضيع التي تجذب انتباه الدراسات الاقتصادية، بسبب 
 ، وبالتالي سنمخص أىميا :وجود عدة عوامل تساىـ في تشكيميا

 زيادة حجم الكتمة النقدية : -

. 2022ية القرف الواحد والعشريف ارتفاعاً مستمراً في كمية النقود، حيث زادت مف لقد شيدت بدا
. وكانت ىناؾ عدة أسباب 2011مميار دينار في عاـ  9929.18إلى  2000مميار دينار في عاـ  5

لذلؾ، أىميا: زيادة في حجـ القروض وارتفاع أجور العامميف، بالإضافة إلى زيادة الإنفاؽ الحكومي الذؼ 
 525، حيث تـ تخصيص مبمغ 2004و 2001بدأ تنفيذ برنامج لدعـ الانتعاش الاقتصادؼ بيف عامي 

مميار دينار ليذه الغاية. بعد ذلؾ، بدأت الحكومة الجزائرية بتنفيذ برنامج إضافي لتعزيز النمو بيف عامي 
ى جانب ذلؾ، . إل2009مميار دينار بنياية  9682، والذؼ بمغ إجمالي قيمتو حوالي 2009و 2005

مميار دينار.  21214، الذؼ تـ تخصيص لو 2014إلى  2010كاف ىناؾ البرنامج الخماسي مف 
إضافة إلى ذلؾ، فإف الأىداؼ النقدية المتعمقة بتطور كميات النقود التي يحددىا مجمس النقد والقرض 

                                                           
مقاربة بيف رسـ الاىداؼ -نقدية لبنؾ الجزائر جميمة بغداوؼ، براىيـ بوكرشاوؼ، سماعيف عيسى، استراتيجية الساسة ال  1

، 1(، مجمة الإقتصاد والمالية، جامعة حسيبة بف بوعمي، الشمف، الجزائر، العدد 2019-2001لمفترة ) –واختيار الادوات 
 109، ص 2022



(2022-2000أثر السياسة النقدية عمى معدلات التضخم في الجزائر خلال الفترة )     لثالثاالفصل   

84 
 

مى سبيل المثاؿ، كانت عند إعداد التوقعات النقدية لكل سنة تعتمد عمى سعر تقديرؼ لبرميل النفط. ع
دولار، بينما كاف السعر  62.8مبنية عمى فرضية سعر البرميل البالغ  2007التوقعات النقدية لعاـ 

%. ىذا الأمر ساىـ في تحسيف الموارد الناتجة عف 19دولار، مما يعني زيادة بنسبة  74.95الفعمي 
ع التقديرات، حيث تجاوزت الكمية النقدية ميزاف المدفوعات وزيادة كمية النقود بشكل كبير بالمقارنة م

، مما يزيد مف المخاطر التضخمية التي 2007% في عاـ 18.5% و17.5النمو المستيدؼ البالغ بيف 
نتيجة انييار أسعار النفط، استمر  2014تيدد استقرار الأسعار. ورغـ الأزمة العالمية التي بدأت في عاـ 

زائرؼ في الارتفاع، ولعل السبب في ذلؾ ىو زيادة إصدار النقود، حجـ الكمية النقدية في الاقتصاد الج
بالإضافة إلى الكمية الكبيرة مف النقود المتداولة في السوؽ السوداء، مما تسبب في استمرار ارتفاع الكمية 

قدية كما أف ىذا الارتفاع المستمر في الكمية الن .النقدية بالرغـ مف الانخفاض الحاد في الإيرادات النفطية
أدػ إلى زيادة التضخـ، بسبب سياسة القروض السيمة التي تـ تطبيقيا في القطاع العاـ، والديوف 
 الممنوحة مف الخزينة العامة، مما أدػ إلى ظيور التضخـ الناتج عف الطمب الذؼ أثر عمى جميع

مالية عمى القطاعات، بالإضافة إلى التضخـ الناتج عف التكاليف نتيجة الارتفاع في الأعباء ال
 1المؤسسات، مما دفعيا إلى رفع الأسعار.

 التضخم المستورد :  -

يحدث التضخـ المستورد عندما تكوف ىناؾ علاقات اقتصادية متبادلة بيف دوؿ مختمفة في العالـ، 
وخاصة بيف الدوؿ الغنية والدوؿ الفقيرة. ويظير ىذا عندما ترتفع أسعار السمع المستوردة، مما يؤدؼ إلى 

دة أسعار السمع المحمية لاحقا. كما أف نوع الواردات وطبيعتيا تعكس مدػ اعتماد البلاد عمى الخارج. زيا
إذا كانت معظـ الواردات تتكوف مف سمع غير ضرورية، فإف ارتفاع أسعارىا في الأسواؽ العالمية يسيل 

ة والوسيطة ىي الطاغية في تقميل كميات الشراء بسبب مرونتيا المنخفضة. بينما إذا كانت السمع الأساسي
الواردات، فإف ارتفاع أسعارىا يؤثر عمى السوؽ المحمية بشكل غير مباشر عف طريق رفع التكاليف 

 الإنتاجية، وىذا يأخذ وقتًا يسمح لمجيات المختصة باتخاذ الإجراءات اللازمة لمواجية تمؾ الزيادة.

 الجدوؿ التالي يوضح تطور الواردات في الجزائر :
                                                           

1
ة العموـ الاقتصادية ، كمي إيماف بف زروؽ، التضخـ قياسو وآثاره مع التطبيق عمى الاقتصاد الجزائرؼ، أطروحة دكتوراه  

 99 98، ص ص 2021، الجزائر، 1والتجارية وعموـ التسيير، جامعة باتنة 
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 (        2022-2000: تطور واردات الجزائر خلال الفترة ) (3) ول رقمالجد

 )مميوف دولار( الوحدة :

 الواردات السنة الواردات السنة الواردات السنة
2000 9173 2008 39479 2016 47089 
2001 9940 2009 39294 2017 46059 
2002 12009 2010 40473 2018 46331 
2003 13534 2011 47247 2019 41935 
2004 18308 2012 50376 2020* 40980 
2005 20357 2013 55028 2021* 43560 
2006 21456 2014 58580 2022* 46000 

2007 27631 2015 51702  

(، مجمة 2019-2000ادوب سارة، لسبع مريـ، تشخيص واقع التضخـ في الجزائر خلاؿ الفترة ) المصدر :
 47، ص2021، 2، العدد 3لاقتصادية، جامعة الجزائر ارتقاء لمبحوث والدراسات ا

البنؾ الدولي، واردات الجزائر مف السمع والخدمات.*  

https://data.worldbank.org/indicator/NE.IMP.GNFS.CD?locations=DZ 

اف السبب في ذلؾ ىو ارتفاع ثمف النفط بالإضافة إلى السياسات التنموية التي ، ك2000في عاـ 
اتبعتيا الجزائر في تمؾ الفترة والتي ركزت عمى زيادة كميات الواردات. مف الميـ أف نلاحع أف عاـ 

 39.479ػمميوف دولار مقارنة ب 39.294شيد انخفاضًا طفيفا في الواردات حيث بمغ مجموعيا 2009
، وذلؾ نتيجة للإجراءات الحذرة التي تـ اتخاذىا لمواجية الأزمة الاقتصادية 2008دولار في عاـ مميوف 

عمى عكس الفترة  .دولار لمبرميل في ذلؾ العاـ61.60ىالعالمية الناتجة عف انخفاض أسعار النفط إل
فترة تراجع في  -الذؼ شيد زيادة طفيفة  2018باستثناء عاـ  2019و 2015السابقة، كانت الفترة بيف 

مميوف دولار في  51.702إلى 2014مميوف دولار في  58.585قيمة الواردات، حيث انخفضت مف 

https://data.worldbank.org/indicator/NE.IMP.GNFS.CD?locations=DZ
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. ويعود ىذا التراجع إلى انخفاض 2019مميوف دولار في  41.935، واستمرت في التراجع إلى 2015
 2014.1احتياطيات النقد الأجنبي بسبب انييار أسعار النفط في منتصف عاـ 

مميار دولار،  40980انخفاضًا في الواردات تصل إلى نحو  2020جزائر في العاـ شيدت ال
وفي عاـ . عمى التجارة الدولية، بالإضافة إلى تراجع أسعار النفط 19-بسبب تأثيرات جائحة كوفيد

مميار دولار، نتيجة لتحسف نسبي في  43560، بدأت الواردات في العودة إلى النمو، حيث بمغت 2021
، حيث وصمت 2022اد العالمي واستئناؼ الأنشطة التجارية. واستمر ىذا الاتجاه في عاـ الاقتص

 2مميار دولار بسبب ازدياد أسعار المواد الأساسية وزيادة الطمب المحمي. 46000الواردات إلى 

 :  لزيادة في التكاليف الإنتاجيةا -

الجزائر ىو تدني مستوػ الإنتاجية في مف أبرز الأسباب التي تؤدؼ لزيادة التكاليف الإنتاجية في 
مختمف القطاعات. ىذا الأمر يتسبب في ارتفاع الأسعار، خاصة عندما لا يوجد رقابة عمى أسعار 
المنتجات النيائية، مما يسمح لممنتجيف بتمرير التكاليف الإضافية إلى المستيمكيف عمى شكل زيادات 

ر والرواتب ليا تأثيرات واضحة في زيادة الضغوط أسعار متزايدة واحتكارية. كما أف زيادة الأجو 
التضخمية، فعندما تمر فئات واسعة مف الشعب الجزائرؼ بصعوبات كبيرة في القدرة الشرائية، تحاوؿ 
الحكومة كمما تعرضت للاحتجاجات رفع الأجور لتحسيف القدرة الشرائية لمناس. ولكنيا تتجاىل الآثار 

دة، خصوصاً وأنيا لا تأتي مصاحبة بزيادة في الإنتاجية. مما جعل التضخمية الناتجة عف ىذه الزيا
الاقتصاد الوطني يدخل في حمقة مفرغة تتكرر فييا الأسعار والأجور. وبذلؾ، فإف أؼ جيود لزيادة 

 3الأجور تؤثر سمباً عمى حجـ الإنفاؽ، مما يساىـ في ظيور ضغوط تضخمية جديدة.

 

                                                           
1
(، مجمة ارتقاء لمبحوث 2019-2000ادوب سارة، لسبع مريـ، تشخيص واقع التضخـ في الجزائر خلاؿ الفترة )  

 48 47، ص ص 2021، 2، العدد 3والدراسات الاقتصادية، جامعة الجزائر 
2
 4-1ص -لنقد الدولي، تقرير آفاؽ الاقتصاد العالمي، صصندوؽ ا 

3
، مجمة دراسات وأبحاث اقتصادية في 2022-2000مسعود لشيب، دراسة وتحميل محددات التضخـ في الجزائر لمفترة  

 17، ص2024، 2، سكيكدة، الجزائر، العدد 1955أوت  20الطاقات المتجددة، جامعة 
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 التضخم الييكمي: -

جيودا كبيرة لمخروج مف دائرة التخمف، حيث اعتمدت عمى نظاـ اقتصاد السوؽ بذلت الجزائر  
 عمى

أمل تحقيق بعض التقدـ والازدىار. لكف مع وجود ضعف في البنية الاقتصادية، فإف تحقيق ىذا اليدؼ 
يحتاج إلى التركيز عمى جوانب مختمفة. مجرد تغيير النظاـ الاقتصادؼ ليس كافياً ما دامت أسباب 

مف موجودة في ىيكل الدولة نفسيا. مف أبرز ىذه الأسباب ىو النمو السكاني الذؼ شيد زيادة التخ
مستمرة، خصوصاً في السبعينات والثمانينات مف القرف الماضي. ىذا الارتفاع في عدد السكاف يعود 

تزايدة لمسكاف في لمثقافة والتقاليد المنتشرة، مما يجعل السوؽ الداخمية غير قادرة عمى تمبية الحاجات الم
بالإضافة إلى ذلؾ، ىناؾ  .ظل وجود عرض محدود، كما تـ ذكره سابقًا، مما يؤدؼ إلى تفاقـ التضخـ

عدـ توازف إقميمي، حيث نجد بعض المناطق غنية بالموارد الطبيعية، بينما تفتقر مناطق أخرػ إلى ىذه 
مما يوفر ليـ الخدمات الضرورية، وىذا الموارد. نتيجة لذلؾ، يضطر السكاف لميجرة إلى مناطق العمل، 

يسبب التضخـ الإقميمي. ولتجنب ذلؾ، يجب أف تكوف ىناؾ تبادلات بيف المناطق المختمفة، ولكف ىذا 
سيواجو مشكمة كبيرة تتعمق بنقص البنية التحتية، وخصوصاً في مجاؿ النقل للأشخاص والبضائع. إذ أف 

يجب الإشارة إلى أف الاقتصاد الجزائرؼ يعاني مف ضعف في  تكاليف النقل تتسبب في رفع الأسعار. كما
الإنتاجية، مما يعكس سوء الإدارة في المؤسسات، ويظير في عدـ استخداـ الطاقات والموارد المتاحة 

 1بشكل فعاؿ ونقص الكفاءة لدػ القائميف عمى النظاـ الإنتاجي.

 تطور معدلات التضخم في الجزائر: المطلب الثاني 

فاع الأسعار مف أبرز القضايا الاقتصادية التي تواجو اقتصادات البمداف النامية بشكل يعد ارت
عاـ، وبشكل خاص الاقتصاد الجزائرؼ، والجدوؿ والشكل التالييف يوضحاف تطور معدلات التضخـ في 

  الجزائر

 

                                                           
1
 103ص إيماف بف زروؽ، مرجع سبق ذكره،  
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 (2022-2000تطور معدلات التضخم في الجزائر خلال الفترة): (4)الجدول رقم 

 معدل التضخم السنة معدل التضخم السنة التضخم معدل السنة

2000 0.3 2008 4.9 2016 6.4 
2001 4.2 2009 5.7 2017 5.6 
2002 1.4 2010 3.9 2018 4.3 
2003 4.3 2011 4.5 2019 1.95 
2004 4.0 2012 8.9 2020* 2.14 
2005 1.4 2013 3.2 2021* 7.23 
2006 2.3 2014 2.9 2022* 9.27 
2007 3.7 2015 4.8  

مقاربة بيف رسـ -جميمة بغداوؼ، براىيـ بوكرشاوؼ، سماعيف عيسى، استراتيجية الساسة النقدية لبنؾ الجزائر  -المصدر : 
(، مجمة الإقتصاد والمالية، جامعة حسيبة بف بوعمي، الشمف، الجزائر، 2019-2001لمفترة ) –الاىداؼ واختيار الادوات 

 105، ص 2022، 1العدد 
 41، ص2023تقارير بنؾ الجزائر، التقرير السنوؼ  *    

 2022-2000: تطور معدلات التضخم لمفترة (6)الشكل رقم 

 

 بالإعتماد عمى الجدوؿ السابق  لطالبةمف إعداد االمصدر : 
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يتضح مف الجدوؿ والرسـ السابقيف أف نسبة التضخـ في الجزائر عانت مف تقمبات خلاؿ الفترة 
% إلى ارتفاع التضخـ إلى 22.30حيث أدػ زيادة المعروض النقدؼ بنسبة . 2005إلى  2000مف 
، وىو أدنى مستوػ منذ الاستقلاؿ. بعد 2000% في عاـ 0.3، بعد أف كاف 2001% في عاـ 4.2

إلى  M2 بسبب تراجع نمو المعروض النقدؼ 2002% في عاـ 1.4ذلؾ، انخفض التضخـ إلى 
أسعار الغذاء مف ناحية أخرػ. ثـ زاد التضخـ في عامي % مف ناحية، وأيضاً بفعل تباطؤ 17.30
% عمى التوالي، وذلؾ بسبب زيادة الإنفاؽ الحكومي نتيجة 4% و4.3ليصل إلى  2004و 2003

للاستمرار في البرنامج الاستثمارؼ وارتفاع دخل الأسر بسبب الحد الأدنى مف الأجور، بالإضافة إلى 
ارؽ بيف العرض والطمب. ثـ انخفض التضخـ مرة أخرػ إلى ضعف الإنتاج الزراعي مما أدػ إلى فو 

 2005.1% في عاـ 1.4

. يعود ذلؾ 2006% في عاـ 2.3% مقارنة بػ 3.7، ارتفعت نسبة التضخـ إلى 2007وفي عاـ 
إلى تأثير عامميف أديا إلى ارتفاع الأسعار. مف ناحية، شيدت أسعار المواد الغذائية ارتفاعاً ممحوظاً، 

ر المنتجات الزراعية الطازجة. ومف ناحية أخرػ، تأثرت المنتجات ذات المحتوػ المستورد وخاصة أسعا
بشدة مف الزيادات الكبيرة في الأسعار العالمية، خصوصا الحبوب ومنتجات الألباف التي تستوردىا الجزائر 

ورد الناجـ % بسبب زيادة التضخـ المست5.7، ارتفعت نسبة التضخـ إلى 2009في عاـ  .بكميات كبيرة
% 72إلى  2008% في 63عف الأزمة المالية العالمية. كما أف الأمواؿ المتداولة في السوؽ زادت مف 

%، مما أدػ إلى وصوؿ معدؿ 968.% و71.4، وزادت السيولة في المصارؼ بنسبة 2009في 
المباشرة  ، وىو ما يعكس التأثيرات السمبية غير2012% في عاـ 898.التضخـ إلى مستوػ قياسي بمغ 

، عاد التضخـ للارتفاع في عاـ 2014و 2013بعد الانخفاض الممحوظ في السنوات  .للأزمة المالية
. ويرجع ىذا الارتفاع 2016% في ديسمبر 6.4% وارتفع إلى4.8، حيث بمغ متوسطو السنوؼ 2015

حتكارية. بالإضافة إلى ضعف الرقابة والتنظيـ في العديد مف أسواؽ السمع والخدمات، حيث توجد بيئات ا
% في 48.مقارنة بنسبة  2015% في .414إلى ذلؾ، شيدت الكتمة النقدية نمواً سريعا بمغت نسبتو 

وفقا  2019% في 1.95 2018% في عاـ 4.3. ثـ انخفض التضخـ مرة أخرػ ليصل إلى 2014
غير واقعية  . ويعزػ ذلؾ إلى توقعات تضخمية2019لمتقرير الإحصائي مف بنؾ الجزائر في ديسمبر 

                                                           
1
 105، مرجع سبق ذكره، صجميمة بغداوؼ، براىيـ بوكرشاوؼ، سماعيف عيسى 
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وسط استمرار الاضطرابات التنظيمية والأوضاع الاحتكارية في معظـ الأسواؽ، مع اتباع سياسة نقدية 
 1حذرة.

 9.27و 2021% في 7.23بمغت  2022و 2021لكف نسبة التضخـ ارتفعت مرة أخرػ، ففي
 ديد مف القطاعات.، وذلؾ نتيجة فترة جائحة كورونا التي تأثر بيا العالـ وأثرت عمى الع2022% في 

  تطور المعروض النقدي في الجزائر: المطلب الثالث 

 في الاقتصاد في لحظة معينة، ويشمل النقود التي ةالموجود نقوديقصد بالعرض النقدؼ مقدار ال

المتداولة في الاقتصاد،  نقوديمثل كافة الويعرؼ أيضا بأنو  2يتـ تداوليا بالإضافة إلى الودائع في البنوؾ.
 3مف العملات الورقية والعملات المعدنية والودائع الموجودة في البنوؾ.ويتض

 مكونات عرض النقود :  -1

إلى جمع جميع وسائل الدفع التي تستخدـ في مجتمع  M1 ييدؼ)المفيوـ الضيق(  :M1 المجمع -
تقميدييف لأنو معيف خلاؿ فترة زمنية محددة. ىذا التعريف ىو الأكثر شيوعا بيف الاقتصادييف الكينزييف وال

ىنا الودائع الجارية التي يمكف  M1 يسمط الضوء عمى الدور الأساسي لمنقود كوسيمة لمتبادؿ. يتضمف
 .الوصوؿ إلييا بسرعة دوف فقداف قيمتيا، بالإضافة إلى العممة المتداولة بيف الناس

 وتعرؼ بالسيولة المحمية الخاصة. المفهوم الواسع(): M2 المجمع -

، بل أيضا  M1 يعتبر أكثر شمولا بالمقارنة مع التعريف السابق. فيو لا يتضمف فقطىذا التعريف 
 M1 الحسابات المصرفية التوفير والحسابات المقيدة لأجل. تعتبر ىذه الأصوؿ المالية أقل سيولة مف

M1 = M2 +الحسابات المصرفية التوفير + الحسابات المصرفية المرتبطة بأجل 

 (عنى الأوسع لمعرض النقدؼالم) :M3،M4 المجمع -
                                                           

1
 106ص  مرجع نفسو،  

2
 87، ص2016، 2أحمد عبد الحميد، النقود والبنوؾ والسياسة النقدية، دار الصفاء لمنشر والتوزيع، الأردف، الطبعة  

3
 112، ص 2018، 5الطبعة فايز القريوتي، الاقتصاد الكمي، دار وائل لمنشر، الأردف،  
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، تـ توسيع فيـ عرض النقود ليشمل عناصر جديدة مثل ودائع التوفير لدػ الجيات M2 بجانب كتمة النقد
 :، ويمكف حسابو مف خلاؿ المعادلة التاليةM3 غير المصرفية. يعرؼ ىذا العرض النقدؼ بػ

 البنوك الجزائرية(لدى مؤسسات الإدخار )خارج  دخارودائع الإM2 = M3 + عرض النقد

نشأ ىذا المفيوـ بسبب تطور الأنظمة المالية في الدوؿ الصناعية وزيادة عدد المؤسسات التي تعمل 
كوسطاء، بالإضافة إلى توسع الخدمات المالية والمصرفية المتخصصة. لذا، بجانب البنوؾ التجارية، 

ة مف الأصوؿ المالية لمجميور، ظيرت مجموعة مف المؤسسات غير المصرفية التي تقدـ أنواعا جديد
 1وتحمل خصائص تخزيف القيمة الشرائية.

 :المعروؼ بالسيولة العامة للاقتصاد مف خلاؿ (M4) بينما يمكف حساب

M3 =M4  +  مثل الأوراؽ ك وبالبنالغير متعمقة الأصول المالية التي تمتمكيا الوحدات الاقتصادية ،
واء كانت صادرة مف الحكومة أو مشاريع خاصة أو شركات بالقروض، س تمثمةالمالية والسندات الم
 .الاستثمار المتخصصة

بشكل عاـ، يمكف القوؿ إف التوفر الكمي لمنقود يتكوف مف النقود الورقية التي يطرحيا البنؾ 
المركزؼ والنقود المساعدة سواء كانت ورقية أو معدنية التي يمكف أف تصدرىا الخزانة العامة أو البنؾ 

زؼ، بالإضافة إلى النقود المكتوبة )المصرفية( أو ودائع البنوؾ والتي تمثل أكبر كمية مف النقود المرك
 2المتداولة في المجتمعات الحديثة.

 العوامل المحددة لمعرض النقدي : -2

 :تعرض كمية النقود في الاقتصاد للاعتبارات التالية

                                                           
قشاـ اسماعيل، عباس خديجة، دراسة تحميمية تقييمية لدور السياسة النقدية في ضبط المعروض النقدؼ في الجزائر خلاؿ  1

 51، ص2021، 2(، مجمة الاقتصاد الصناعي، جامعة زياف عاشور، الجمفة، الجزائر، العدد2019-2000الفترة )
2
 52مرجع نفسو، ص 
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ر الذؼ لا يتعامل مع البنوؾ، والنقود الموجودة في تمثل إجمالي النقود المتاحة لمجميو  القاعدة النقدية: -
مكاتب البنوؾ التجارية وودائع تمؾ البنوؾ، وكذلؾ الأمواؿ في القطاع الخاص والجيات الرسمية لدػ 

 .السمطات النقدية والمخصصات الإلزامية وغيرىا

جود عجز في عندما تشترؼ الحكومة عملات أجنبية مف البنؾ المركزؼ بسبب و  العجز الحكومي: -
الميزانية العامة، فإف ىذا يؤدؼ إلى انخفاض في مخزوف العممة الأجنبية لدػ البنؾ المركزؼ، مما 
يضعف قدرتو عمى إصدار نقود جديدة. ونتيجة لذلؾ، لا تكوف ىناؾ تغطية كافية لإصدار النقود الجديدة 

 .مف العملات الأجنبية، مما يؤدؼ إلى نقص في كمية النقود

تشير الأرصدة المحصمة مف العملات الأجنبية إلى زيادة في كمية  لأصول بالعممة الأجنبية:صافي ا -
النقود. إذا كانت ىذه الأرصدة تعود لمقطاع الخاص، فإنيا تزيد كمية النقود مباشرة. أما إذا كانت بالبنؾ 

خاص، مما يخفض ذلؾ المركزؼ لمدولة، فإف تأثيرىا يظير عمى كمية النقود عندما يتـ بيعيا لمقطاع ال
 .كمية النقود

 :الأخرػ ويتكوف مف صافي البنود -

رؤوس أمواؿ القطاع المصرفي: حيث تقوـ البنوؾ بزيادة رؤوس أمواليا مف خلاؿ عرض أسيـ لمبيع، *
 .مما يؤدؼ إلى زيادة كمية النقود

ة المخاطر الأرباح غير الموزعة والاحتياطات: في حاؿ كانت ىذه الاحتياطات مخصصة لمواجي*
 .المحتممة، فإف ذلؾ يؤدؼ إلى انخفاض في كمية النقود، والعكس صحيح

الأصوؿ الثابتة لمقطاع المصرفي: حيث ترتفع كمية النقود بزيادة الأصوؿ الثابتة لمبنوؾ، وتتناقص *
 بانخفاض قيمتيا؛

ـ، مما يؤدؼ إلى رفع تصرفات القطاع العاـ: يكوف تأثيره عمى عرض النقود مف خلاؿ زيادة الإنفاؽ العا*
كمية النقود في الاقتصاد. يتـ تمويل الإنفاؽ العاـ عادة عف طريق اقتراض الحكومة مف البنؾ المركزؼ 

 .مف خلاؿ بيع السندات الحكومية لمقطاع المصرفي، مما يزيد الأصوؿ المالية لمبنوؾ
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بناءً عمى حجـ القروض  حيث يتغير عرض النقود :تصرفات القطاع الخاص عبر الاقتراض مف البنوؾ*
 .المقدمة لمقطاع الخاص

 :بالإضافة إلى المحددات المذكورة أعلاه، يتأثر عرض النقود بالعوامل التالية

 .حجـ العمالة في البمد*

 .مقدار المواد الإنتاجية غير المستخدمة*

 1تكرار فترات التضخـ والانكماش.*

 تطور الكتمة النقدية في الجزائر: -3

)بدوف احتساب  M2أف الكمية المتداولة مف النقود  2014ر السنوؼ لبنؾ الجزائر لسنة ذكر التقري
 2001الودائع في قطاع النفط والغاز( تمثل العامل الرئيسي الذؼ يؤثر عمى التضخـ بيف عامي 

)دوف احتساب الودائع في  M2. حيث أظير تحميل البيانات في ىذه الفترة أف المعروض النقدؼ 2014و
النفط والغاز والودائع بالعملات الأجنبية(، مع صافي الأصوؿ الخارجية والأصوؿ المحمية الناتجة  قطاع

% في مجموع التضخـ. ويمكف توضيح كيفية تطور 70.7عف زيادة القروض للإقتصاد، يساىـ بنحو 
 :في الجدوؿ التالي 2022إلى  2000مف  2الكتمة النقدية في الجزائر خلاؿ الفترة

 

 

 

 

 

                                                           
1
-2000مينة، يوسفات عمي، بابا أحمد عبد المجيد، تقييـ مسار العرض النقدؼ في الجزائر خلاؿ الفترة )ا نعماوؼ ال 

 13، ص2018، 1(، مجمة النمو الاقتصادؼ وريادة الاعماؿ، جامعة أدرار، الجزائر، العدد 2016
2
 45ادوب سارة، لسبع مريـ، مرجع سبق ذكره، ص 



(2022-2000أثر السياسة النقدية عمى معدلات التضخم في الجزائر خلال الفترة )     لثالثاالفصل   

94 
 

 (2022-2000: تطور الكتمة النقدية في الجزائر خلال الفترة ) (5) دول رقمالج

 الوحدة: )مميار دينار(

 السنة الكتمة النقدية السنة الكتمة النقدية
11015 2012 2022 2000 
11941 2013 2473 2001 
13686 2014 2901 2002 
13704 2015 3354 2003 
13816 2016 3738 2004 
14974 2017 4157 2005 
16636 2018 4933 2006 
16611 2019 5994 2007 
17660 2020* 6955 2008 
20054 2021* 7173 2009 
22955 2022* 8280 2010 

  9929 2011 
قشاـ اسماعيل، عباس خديجة، دراسة تحميمية تقييمية لدور السياسة النقدية في ضبط المعروض المصدر: 

(، مجمة الاقتصاد الصناعي، جامعة زياف عاشور، 2019-2000ة )النقدؼ في الجزائر خلاؿ الفتر 
 60ص  ،2021، 2الجمفة، الجزائر، العدد

 9-5ص -، ص2022* بنؾ الجزائر، التقرير السنوؼ 

زيادة مستمرة في الكتمة النقدية، حيث ارتفعت قيمة  2022و  2000شيدت الجزائر بيف عامي 
M2  ويعود ذلؾ إلى البرامج 2001مميار دج في عاـ  2473إلى  2000مميار دج في عاـ  2022مف ،

مميار دج،  2901إلى  M2، زادت 2002الحكومية الجديدة مثل برنامج الإنعاش الاقتصادؼ. في عاـ 
، وفي 2003في عاـ  مميار دج 3354إلى  M2نتيجة لزيادة الأرصدة الخارجية الصافية. ثـ ارتفعت 

بسبب زيادة الادخار المالي في قطاع وذلؾ مميار دج،  3738وصمت الكتمة النقدية إلى  2004عاـ 
لتصل إلى  2006مميار دج، وواصمت الزيادة في عاـ  4157، سجمت 2005المحروقات. في عاـ 

مميار دج، وكاف ذلؾ نتيجة زيادة الأصوؿ الخارجية  5994 2007مميار دج. شيد عاـ  4933
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، انخفض نمو الكتمة 2009ولكف في عاـ  مميار دج. 6955صل إلى ، و 2008الصافية. في عاـ 
، عاد النمو 2010مميار دج، وذلؾ بسبب الأزمة المالية العالمية. مع بداية عاـ  7173النقدية ليبمغ 
مميار دج، في  9929ليصل إلى  2011مميار دج، واستمر ىذا الاتجاه في عاـ  8280ليصل إلى 

، محققا 2014للارتفاع مرة أخرػ في عاـ ولكنو عاد النمو ، تراجع معدؿ 2013و  2012عامي 
، حيث بمغت M2انخفاضا حادا في نمو عرض النقود  2016و  2015مميار دج. شيد عامي  13686

مميار دج، عمى التوالي، بسبب انخفاض إيرادات قطاع المحروقات  13816مميار دج و 13704القيـ 
، واستمرت بالارتفاع بالمئة 8.4بنحو  M2قدية ، زادت الكتمة الن2017جراء تراجع أسعار النفط. في عاـ 

، نتيجة لزيادة الودائع تحت الطمب في البنوؾ ودخوؿ التمويل النقدؼ غير التقميدؼ حيز 2018في 
مميار دج  16636إلى  2017مميار دج في عاـ  14974التنفيذ، حيث ارتفع حجـ النقد المتداوؿ مف 

مميار دج وذلؾ لانتعاش الوساطة  16611صل إلى لي 2019لينخفض نسبيا في سنة  1 .2018في 
تبنى ىذا  2020المالية وتبني سياسة نقدية مرنة مف طرؼ البنؾ المركزؼ. ونتيجة لجائحة كورونا عاـ 

مميار  17660الأخير سياسة نقدية توسعية لمواجية الجائحة حيث بمغ المعروض النقدؼ في تمؾ السنة 
مميار دج وبداية تعافي الاقتصاد الوطني وعودة النشاط  20054دج، واستمر في الارتفاع ليصل 

 2اتفاع في التضخـ أدػ إلى زيادة الكتمة النقدية. 2022التجارؼ والصناعي بشكل تدريجي. أما عاـ 

 : في الجزائر مقابلات الكتمة النقدية -4

جارية. ىذه الكتمة يتـ الحصوؿ عمى الكتمة النقدية مف الميزانية المجمعة لمبنؾ المركزؼ والبنوؾ الت
تمثل جزءًا مف أصوؿ الكيانات الاقتصادية غير المالية مثل الأسر والشركات. توضح ميزانية النظاـ 
البنكي ما يعادؿ الكتمة النقدية في جانب الأصوؿ، حيث يظير ىذا الجانب عمى شكل أصوؿ خارجية 

صوؿ لتغطية العجز في ميزاف تشمل وسائل الدفع مثل الذىب والعملات الأجنبية. تُستخدـ ىذه الأ
المدفوعات بشرط أف تكوف مقبولة عالميًا لتمبية الالتزامات. كما توضح ىذه الأصوؿ قدرة الدولة عمى 
الاستيراد عمى المدػ القصير. بالنسبة لمجزائر، فإف مصدر الأصوؿ الخارجية يعتمد بشكل أساسي عمى 

%. ىناؾ علاقة إيجابية بيف أسعار النفط 98لى إيرادات صادرات قطاع النفط بنسبة تقديرية تصل إ
والأصوؿ الخارجية، حيث كمما زادت قيمة الأصوؿ الخارجية، يقوـ بنؾ الجزائر بزيادة الكتمة النقدية مف 

                                                           
1
 61 60ق ذكره، ص ص مرجع سب قشاـ اسماعيل، عباس خديجة، 
 9-5ص -، ص2023ر، التقرير السنوؼ بنؾ الجزائ 2
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عندما تواجو الخزينة العامة صعوبات في الميزانية، تمجأ للاستدانة مف بنؾ الجزائر  .النقود الوطنية
ؿ إصدار سندات الخزينة أو الحصوؿ عمى قروض للاقتصاد الوطني. ىذه والبنوؾ التجارية مف خلا

القروض تمثل مجموع الأصوؿ غير النقدية التي يمتمكيا النظاـ البنكي، أؼ القروض التي يمنحيا البنؾ 
للأسر والشركات لتمويل أنشطتيـ. الغالبية العظمى مف ىذه القروض تكوف قصيرة الأجل، في حيف أف 

ا يكوف متوسط الأجل. وىكذا، يظير مفيوـ مقابلات الكتمة النقدية كمجموع الإقراض الذؼ جزءا آخر مني
يدعـ إصدار النقود. مما يعني أف البنؾ المركزؼ لا يمكنو إصدار نقود جديدة دوف أف تتوفر لديو غطاء 

 1نقدؼ، والذؼ يتمثل في ىذه المقابلات.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1
، أطروحة دكتوراه، كمية العموـ 2022-1990كوثر عطار، تقييـ أداء السياسة النقدية في الجزائر دراسة قياسية لمفترة  

 98، ص 2025، قالمة، الجزائر، 1945ماؼ  8الاقتصدية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة 
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 2020-2000مة النقدية في الجزائر خلال الفترة تطور مقابلات الكت : (6) جدول رقم

 السنوات قروض للاقتصاد صافي الاصوؿ الخارجية لحكومةاقروض 
677,5 775,9 1779,8 2000 
569,7 1310,8 1078,4 2001 
578,6 1755,7 1266,8 2002 
423,4 2342,6 1380,2 2003 
-20,6 3119,2 1535 2004 
-933,2 4179,7 1779,8 2005 
-1304,1 5515,05 1905,4 2006 
-2193,1 7415,5 2205,2 2007 
-3627,3 10246,9 2615,5 2008 
-3488,9 10885,7 3086,5 2009 
-3392,9 11996,5 3268,1 2010 
3406,6 13922,41 3726,51 2011 
-3216,4 14940 4287,6 2012 
-3235,4 15225,16 5154,25 2013 
-1992,4 15734,5 5314 2014 
567,5 15375,4 7277,2 2015 

2682,2 12596 7909,9 2016 
4691,9 1127,4 8880 2017 
6325,7 9485,6 9976,3 2018 
7019,9 7598,7 10857,8 2019 
8611,3 6706,5 11804,6 2020 

النقد  عدوان عمي، بن سماعين حياة، دراسة تحميمية لواقع الكتمة النقدية في الجزائر في ظل قانون  المصدر :
، 2022، 1(، دفاتر البحوث العممية، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، العدد 2020-1990والقرض خلال الفترة )

 29 28ص ص 
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تشمل الأصوؿ الخارجية مجموعة مف وسائل الدفع العالمية التي يمتمكيا : صافي الأصول الجارجية -
ىذه الأصوؿ مف تصدير السمع والخدمات، وكذلؾ  القطاع المصرفي مثل الذىب والعملات الأجنبية. تأتي

مف الدخل الصافي للاستثمارات الخارجية وتحويلات الأفراد إلى البلاد. تنمية ىذه الأصوؿ في الاقتصاد 
الوطني تعتمد بشكل كبير عمى عائدات النفط، لذلؾ عندما ترتفع أسعار النفط، تزداد الأصوؿ الخارجية، 

%، يتبيف أف 98ائر تعتمد بشكل رئيسي عمى دخميا مف النفط الذؼ يشكل والعكس صحيح. بما أف الجز 
مميار دينار في  776زاد حجـ الأصوؿ مف  .حجـ الأصوؿ الخارجية مرتبط ارتباطًا وثيقًا بأسعار النفط

. 2005مميار دينار في عاـ  4179,7، ثـ إلى 2002مميار دينار في عاـ  1755,7إلى 2000عاـ 
، 2013نتيجة ارتفاع أسعار النفط. في نياية ديسمبر  2010يار دينار في عاـ مم 11997وصل إلى 

  بسبب الظروؼ الدولية مميار دينار، مما يظير زيادة بسيطة 15225,16بمغ صافي الأصوؿ الخارجية 
، 2018، كانت لو مكانة ىامة. في عاـ 2013رغـ الدور الضعيف لمقطاع في إيجاد النقود عاـ 

 1الدينار أماـ الدولار. % بسبب تراجع سعر15.5بنسبة انخفضت الأصوؿ 

المبحث الثالث : دور السياسة النقدية في التأثير عمى معدلات التضخم في الجزائر خلال 
 (2022-2000الفترة )

تمثل السياسة النقدية عنصرًا حيويًا في توجيو الاقتصاد الوطني، حيث تقوـ بالتحكـ في كمية 
رىا عمى مستويات التضخـ. ويعود اىتماـ الباحثيف في ىذا المجاؿ إلى تأثيرىا المباشر النقود المتاحة وتأثي

 .عمى استقرار الأسعار وتحقيق التوازف في الاقتصاد

 (2009-2000المطمب الأول : انعكاسات الكتمة النقدية عمى التضخم في الجزائر )

الأداء المالي في الدوؿ النامية  يمثل التضخـ ظاىرة رئيسية في الاقتصاد تؤثر بشكل كبير عمى
مثل الجزائر. تُعتبر كمية النقود المتداولة أو العرض النقدؼ أحد الأسباب الميمة التي تحدد اتجاىات 
التضخـ. عندما يزيد المعروض مف النقود دوف أف يكوف ىناؾ نمو حقيقي في الإنتاج، فيذا يؤدؼ إلى 

قة بوضوح في الاقتصاد الجزائرؼ خلاؿ السنوات الأولى زيادة ضغوط التضخـ. يمكف ملاحظة ىذه العلا

                                                           
1
 30 29اف عمي، بف سماعيف حياة، مرجع سبق ذكره، ص ص عدو  
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، شيدت الجزائر فترة اقتصادية تحسنت فييا 2009و 2000بيف عامي . مف القرف الحادؼ والعشريف
عائدات البلاد نتيجة الارتفاع الكبير في أسعار النفط، مما منح الحكومة الفرصة لتنفيذ سياسات مالية 

دت كمية النقود المتاحة بشكل كبير بسبب الارتفاع في الإنفاؽ العاـ، سواء توسعية. في ىذا الإطار، زا
توضح أف الزيادة الكبيرة في كمية النقود وقد  .في مشاريع البنية التحتية أو في دعـ الاستيلاؾ المحمي

مع خلاؿ ىذه الفترة، والتي نتجت أساسا عف ضخ كميات كبيرة مف السيولة في السوؽ، لـ تتناسب دائمًا 
القدرة الإنتاجية للاقتصاد، مما ساعد في إطلاؽ موجات تضخمية مختمفة مف حيث الشدة والانتشار. 
إضافة إلى ذلؾ، فإف الييكل الإنتاجي للاقتصاد الجزائرؼ، الذؼ يعتمد بشكل كبير عمى قطاع الطاقة 

 1ة في نفس الوقت.وعمى الواردات لتمبية الطمب المحمي، جعل التضخـ متأثرًا بعوامل نقدية وىيكمي

 (2009-2000: تطور معدلات التضخم والكتمة النقدية في الجزائر خلال القترة )(7)الشكل رقم 

 

 6-5:بالاعتماد عمى الجدولين رقم المصدر : من إعداد الطالبة

تغيرات في مستوػ التضخـ مع زيادة شبو  2009و 2000شيد الاقتصاد الجزائرؼ بيف عامي 
في عاـ  .النقدية، مما يدؿ عمى تأثير مجموعة مف العوامل الاقتصادية والسياسيةمستمرة في الكتمة 

                                                           
1
لطفي محمد الجغبوب، التضخـ وأثره عمى النمو الاقتصادؼ في الدوؿ النامية، دار الكتاب الحديث، مصر، الطبعة الأولى،  
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مميار دينار جزائرؼ، ومعدؿ التضخـ كاف في أدنى حالاتو عند  2022، كانت الكتمة النقدية تبمغ 2000
  1.%، وذلؾ بسبب الاستقرار النسبي بعد سنوات التقشف في التسعينات0.3

نتيجة تفعيل برنامج الإنعاش الاقتصادؼ الذؼ زاد  2001في عاـ  %4.2زاد معدؿ التضخـ إلى 
، 2002بينما في عاـ  2.ينار جزائرؼ مميار د 2473مف الإنفاؽ العاـ، وارتفعت الكتمة النقدية إلى 

، ويعود  جمميار د 2901% عمى الرغـ مف أف الكتمة النقدية زادت إلى 1.4انخفض معدؿ التضخـ إلى 
  3.الدينار وزيادة الواردات، خاصة مف المواد الغذائيةذلؾ لتحسف سعر صرؼ 

% مع وصوؿ الكتمة النقدية إلى 4.3، ارتفع معدؿ التضخـ مرة أخرػ إلى 2003في عاـ و 
 متمويلل الواسع ستمرارالامميار دينار جزائرؼ، وكاف ذلؾ بسبب ضعف الإنتاج الزراعي و  3354
%، في الوقت الذؼ زادت فيو الكتمة النقدية 4عند  2004ثـ استقر معدؿ التضخـ في عاـ  .4العمومي

في عاـ  5.، حيث تـ مواصمة تمويل المشاريع الكبيرة ضمف المخطط الخماسي جمميار د 3738إلى 
،  جمميار د 4157% عمى الرغـ مف ارتفاع الكتمة النقدية إلى 1.4، انخفض معدؿ التضخـ إلى 2005

 6.مع ورقابة الأسعارويعزػ ىذا الانخفاض إلى تحسف توفر الس

، نتيجة دجمميار  4933% مع زيادة الكتمة النقدية إلى 2.3، زاد معدؿ التضخـ إلى 2006 أما سنة
، 2007% في عاـ 3.7سجل معدؿ التضخـ و  .لزيادة الطمب المحمي دوف تحسيف العرض المحمي

في و  7.زيادة الاستيلاؾ المحمي، مدفوعا بارتفاع الأسعار العالمية و دجمميار  5994وبمغت الكتمة النقدية 
، بتأثير مباشر مف الأزمة دجمميار  6955% والكتمة النقدية إلى 4.9، ارتفع التضخـ إلى 2008عاـ 

                                                           
1
 101، ص2009بنؾ الجزائر، التقرير السنوؼ لبنؾ الجزائر    
2
 45، ص 2009قارير الاقتصادية والمالية. وزارة المالية الجزائرية، الت 

3
 مرجع نفسه. 

4
 29، ص 2024صندوؽ النقد الدولي، تقرير مشاورات المادة الرابعة.  

5
 46، مرجع سبق ذكره. صوزارة المالية الجزائرية 

6
الجزائر،  ،3صالح عبد الرحماف، السياسة النقدية والتضخـ في الجزائر، مجمة الباحث الاقتصادؼ، جامعة قسنطينة   

 45، ص2012، 15العدد
7
 29ص صندوؽ النقد الدولي، مرجع سبق ذكره. 
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، وصل معدؿ التضخـ إلى أعمى مستوياتو عند 2009وفي عاـ  .المالية العالمية وزيادة الواردات المكمفة
 1، نتيجة تراكـ السيولة وضعف أدوات التحكـ النقدؼ. جمميار د 7173%، مع بموغ الكتمة النقدية 5.7

 2000يتبيف مف دراسة العلاقة بيف التضخـ ومقدار العرض النقدؼ في الجزائر بيف عامي 
أف السيطرة عمى كمية النقود تعد عاملا ميما لتحقيق استقرار الأسعار. وقد أظيرت ىذه الفترة  2009و

مع القدرات الإنتاجية للاقتصاد يمكف أف تسبب ضغوطا تضخمية  كيف أف زيادة النقود بشكل غير متوازف 
واضحة. بالإضافة إلى ذلؾ، فإف اعتماد الاقتصاد الجزائرؼ عمى دخل النفط وزيادة الإنفاؽ العاـ قد زاد 
مف صعوبة إدارة السياسة النقدية لمتقميل مف التضخـ. لذلؾ، يبقى الوصوؿ إلى توازف بيف نمو الكتمة 

 ستوػ النشاط الاقتصادؼ ىدفا رئيسيا لمسياسات الاقتصادية في الجزائر.النقدية وم

 (2017-2010المطمب الثاني : انعكاسات الكتمة النقدية عمى التضخم في الجزائر)

، شيدت ىذه الفترة تغييرات اقتصادية بارزة، مثل زيادة النفقات 2017و 2010 سنتيبيف 
دخاؿ أساليب تمويل جديدة فيما بعد. وقد الحكومية، وانخفاض أسعار النفط عمى مستو  ػ العالـ، وا 

ساعدت ىذه العوامل في زيادة كمية النقود المتداولة، مما أثر بشكل مباشر أو غير مباشر عمى النمو في 
 .خلاؿ تمؾ الفترةو المعروض النقدؼ معدلات التضخـ 

 

 

 

 

 

                                                           
1
 مرجع نفسو. 
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-2010الجزائر خلال الفترة ): تطور معدلات التضخم مقابل الكتمة النقدية في (8)الشكل رقم 
2017) 

 

 6-5:الجدولين رقم معطيات بالاعتماد عمى المصدر : من إعداد الطالبة

تغييرات ممحوظة في معدلات التضخـ، والتي  2017إلى  2010شيدت الجزائر خلاؿ الفترة مف 
رؼ الذؼ يعتمد عمى صاحبيا زيادة مستمرة في كمية النقود المتداولة. وىذا يعكس طبيعة الاقتصاد الجزائ

، سجل معدؿ التضخـ 2010الإيرادات النفطية واستراتيجيات الحكومة في إدارة السيولة. في عاـ 
%، وىو كاف ضمف الحدود المقبولة، وكاف ذلؾ بسبب تحسف أسعار النفط وزيادة الأصوؿ 3.91

 2011% في عاـ 4.52الخارجية، مما ساىـ في استقرار الوضع النقدؼ. بعد ذلؾ، ارتفع المعدؿ إلى 
بسبب زيادة الإنفاؽ العاـ وارتفاع الرواتب عقب طرؽ حكومية لتحسيف القدرة الشرائية، ولكف دوف وجود 

 .1زيادة في الإنتاج الحقيقي

%، ويرجع ذلؾ إلى التضخـ 8.89، بمغ الاقتصاد الجزائرؼ أعمى معدؿ تضخـ بنسبة 2012في عاـ 
المواد الغذائية عالميا، بالإضافة إلى زيادة السيولة في السوؽ المولد مف الخارج بسبب زيادة أسعار 

                                                           
1
، 2020، 4كنيدة زليخة، استراتيجية استيداؼ التضخـ في الجزائر، مجمة التواصل في الاقتصاد وادارة القانوف، العدد  
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% بسبب اتباع سياسة 3.26، انخفض المعدؿ إلى 2013لكف في عاـ  1.المحمية نتيجة سياسة التوسع
 2نقدية أكثر تشددا مف بنؾ الجزائر، حيث تـ رفع نسبة الاحتياطي الإلزامي وامتصاص السيولة الزائدة. 

%، وذلؾ نتيجة لاستقرار 2.29التضخـ إلى  ت نسبةحيث وصم 2014خفاض في عاـ واستمر ىذا الان
 .الأسعار والبطء النسبي في الطمب الداخمي

%، بسبب تراجع قيمة الدينار أماـ 4.78، بدأ التضخـ يعود للارتفاع وسجل 2015سنة في 
% نتيجة استمرار الضغوط 6.4، ارتفع إلى 2016وفي عاـ . الدولار، الأمر الذؼ زاد مف تكمفة الواردات

التضخمية، سواء بسبب تدىور قيمة العممة الوطنية أو نتيجة لعجز الميزانية وتراجع احتياطات النقد 
%، مما يعكس استمرار الاختلالات 5.6، وصل معدؿ التضخـ إلى 2017أخيرا، في عاـ . و الأجنبي 

يرادات، مما جعل الحكومة تتجو نحو مزيد الييكمية في الاقتصاد الجزائرؼ وتناقص دور صندوؽ ضبط الإ
ىذا يدؿ عمى أف زيادة كمية النقود في بعض السنوات ترافق مع زيادة . مف التمويل غير التقميدؼ

التضخـ، خصوصا في ظل عدـ وجود قاعدة إنتاجية قوية يمكف أف تستوعب ىذا التوسع النقدؼ، مما 
 3ـ.يعزز العلاقة بيف العرض النقدؼ والتضخ

إلى  2017العلاقة بيف ارتفاع الأسعار ومستوػ النقود في الجزائر خلاؿ الفترة مف  تكشف
تجاه التغيرات في كمية النقود، خاصة في ظل الأوضاع اعف بقاء أسعار السمع حساسة  2022

ة، يوسعتالاقتصادية غير المستقرة التي شيدتيا البلاد خلاؿ ىذه الفترة. فقد ساىمت السياسات النقدية ال
اصة تمويل العجز مف خلاؿ إصدار النقود المباشر، في خمق بيئة تضخمية ممحوظة. وقد تفاقـ ىذا خ

الوضع بسبب تراجع النشاط الإنتاجي المحمي والاستمرار في الاعتماد عمى الاستيراد لتمبية الطمب 
ار في الأسعار، إلا المحمي. وعمى الرغـ مف الجيود المبذولة لمتحكـ في كمية النقود والسعي لتحقيق استقر 

أف التحكـ الفعاؿ في ارتفاع الأسعار يعتمد عمى تحقيق توازف ىيكمي بيف زيادة كمية النقود والنمو 
 الاقتصادؼ الحقيقي، بالإضافة إلى تحسيف فعالية أدوات السياسة النقدية لمواجية الضغوط التضخمية.

 

                                                           
1
 251مرجع نفسو، ص   

2
 173، ض2015لبنؾ الجزائربنؾ الجزائر، التقرير السنوؼ   

3
 254-251ص -كنيدة زليخة مرجع سبق ذكره، ص 



(2022-2000أثر السياسة النقدية عمى معدلات التضخم في الجزائر خلال الفترة )     لثالثاالفصل   

104 
 

 :(2022-2017الجزائر) المطمب الثالث: انعكاسات الكتمة النقدية عمى التضخم في

 2017شيد الاقتصاد الجزائرؼ تطورات متباينة في معدلات التضخـ والكتمة النقدية بيف عامي 
، حيث عكست التفاعلات المعقدة بيف السياسات النقدية والمالية مف جية، والظروؼ الاقتصادية 2022و

ذه الفترة، نلاحع خطا غير منتظـ الداخمية والخارجية مف جية أخرػ. عند تحميل مسار التضخـ خلاؿ ى
، تمتيا مرحمة 2019و 2017يتضمف مرحمتيف رئيسيتيف: الأولى كانت تراجعا تدريجيا بيف لمتضخـ 

 ، وارتفاع مستمر لمكتمة النقدية طيمة الفترة المدروسة.2022و 2020ارتفاع حاد بيف 

-2017خلال القترة ) : تطور معدلات التضخم والكتمة النقدية في الجزائر (9) الشكل رقم
2022) 

 
 6-5: الجدوليف رقـ معطيات بالاعتماد عمى لطالبةمف اعداد ا المصدر:

مميار دينار، انخفض معدؿ  16,636، رغـ استمرار زيادة الكتمة النقدية إلى 2018في عاـ 
لسيولة، %. يمكف تفسير ىذا الانخفاض بالإجراءات التي اتخذىا بنؾ الجزائر لتيدئة ا4.3التضخـ إلى 

زيادة نسبة الاحتياطي الإلزامي  .1مثل رفع نسبة الاحتياطي الإلزامي، مما ساعد في تقميل تسارع الأسعار
النقود مف خلاؿ الإقراض، مما يسيـ في تقميل القدر الزائد  خمقالتجارية في  بنوؾتؤثر سمبا عمى قدرة ال

                                                           
1
 58، ص 2021بنؾ الجزائرػ التقرير السنوؼ  
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، وبالتالي كميالطمب ال خفضلة يساىـ في ىذا التقميص في حجـ النقود المتداو  .مف السيولة في السوؽ 
 يساعد في السيطرة عمى الضغوط التضخمية وتقميل سرعة ارتفاع الأسعار.

%، مع بقاء الكتمة النقدية عند 1.95ليصل إلى  2019استمر انخفاض المعدؿ في عاـ 
عرض المحمي مميار دينار. ىذا يعود إلى استقرار نسبي في الوضع المالي الداخمي وتحسف ال 16,611

 1.لبعض المنتجات، مما ساعد عمى تحقيق توازف بيف العرض والطمب

% تزامنا 2.14، حيث وصل إلى 2020لكف بعد ذلؾ، بدأ معدؿ التضخـ في الارتفاع مف عاـ 
مميار دينار. يعود ىذا الارتفاع الطفيف إلى الصدمة الناتجة عف  17,660مع زيادة الكتمة النقدية إلى 

، التي ساىمت في تعطل سلاسل التوريد وزيادة تكاليف الإنتاج، بينما لجأت الحكومة 19-جائحة كوفيد
 2.إلى سياسة نقدية توسعية لتجنب الركود الاقتصادؼ

% وزيادة الكتمة 7.23إلى و تسارعا حادا مع ارتفاع معدل التضخـ ، شيد منحنى2021في عاـ 
 انخفاض قيمةع لعدة عوامل مثل تفاقـ العجز العاـ، و مميار دينار. يعود ىذا التسار  20,054النقدية إلى 

 3.، وزيادة أسعار السمع المستوردة، مما أثر عمى السوؽ المحميةالجزائرؼ  الدينار

% بينما وصمت الكتمة النقدية إلى 9.27، ارتفع معدؿ التضخـ ليصل إلى 2022في عاـ 
ر تزايد الأمواؿ في السوؽ بسبب السياسة مميار دينار. ىذا يدؿ عمى استمرا 22,955مستوػ قياسي قدره 

التوسعية. ومع ذلؾ، لـ يكف ىناؾ إصلاحات ىيكمية فعالة في جانب العرض يمكف أف تزيد مف الإنتاج 
وتحسف مف مرونة الاقتصاد. وىذا أدػ إلى تفاوت واضح بيف زيادة الطمب الكمي الناتج عف فائض 

ية أدوات السياسة النقدية، وعجز البنؾ المركزؼ عف السيولة وضعف العرض المحمي. كما أف عدـ فعال
أو تعديل نسب  ةسحب السيولة الزائدة بشكل كاؼ عبر الطرؽ التقميدية مثل عمميات السوؽ المفتوح

الاحتياطي الإلزامي، ساىـ في تفاقـ ىذا التبايف. وىذا كمو أدػ في النياية إلى زيادة الضغوط التضخمية 
 4بشكل كبير.وارتفاع مستويات التضخـ 

                                                           
1
 127، ص2020، 5، الجزائر، العدد 2بف بوزيد عبد الحكيـ، التضخـ في الجزائر: الأسباب والآثار، جامعة قسنطينة  

2
 61بنؾ الجزائر، مرجع سبق ذكره، ص  

3
 63ص  مرجع نفسو، 

4
 130بف بوزيد عبد الحكيـ، مرجع سبق ذكره، ص  
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تحميل ىذا المنحنى يشير إلى أف ديناميكية التضخـ في الجزائر في تمؾ الفترة كانت مدفوعة 
بشكل أساسي بالصدمات النقدية )التمويل غير التقميدؼ(، والعوامل الييكمية )الاعتماد عمى الواردات 

تغيرات في أسعار السمع ، وال19-والضعف في التنويع الاقتصادؼ(، والظروؼ الخارجية )جائحة كوفيد
 .العالمية(
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 خلاصة الفصل 

يبرز ىذا الفصل أىمية السياسة النقدية كوسيمة أساسية لمتعامل مع التضخـ في الجزائر، حيث  
تيدؼ إلى تحقيق استقرار الأسعار مف خلاؿ التحكـ في كمية النقود وتنظيـ السيولة في السوؽ. لكف تنفيذ 

يواجو الكثير مف التحديات التي تتعمق بخصائص الاقتصاد الوطني، مثل الاعتماد الكبير ىذه السياسة 
 .عمى أمواؿ النفط، والتغييرات الخارجية، بالإضافة إلى العوامل الييكمية الداخمية

كما أظير التحميل أف العلاقة بيف السياسة النقدية والتضخـ ليست بسيطة، بل تتأثر بالعديد مف 
مختمفة. وبالتالي، فإف تطوير أدوات السياسة النقدية وتحسيف طرؽ تنفيذىا يعداف ضرورة العوامل ال

وفي الختاـ، تظل فعالية السياسة  .أساسية مف أجل تحقيق الاستقرار الاقتصادؼ وتقميل معدلات التضخـ
اع المالي، النقدية مرتبطة بتحسيف وضع الاقتصاد الوطني، بما يتضمف تعزيز تنوع الاقتصاد ودعـ القط
 وىذا يتطمب جيودا متكاممة مف الجيات المعنية لضماف استدامة الاستقرار النقدؼ في الجزائر.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الخاتمــة



 الخاتمة

109 
 

تمثل السياسة النقدية الإجراءات التي تنفذىا السمطة النقدية لمسيطرة عمى كمية النقود وضبطيا 
اـ وأىداؼ السياسة النقدية بشكل خاص. ىذه الأىداؼ تركز مف أجل تحقيق الأىداؼ الاقتصادية بشكل ع

عمى أىداؼ أولية يسعى البنؾ المركزؼ مف خلاليا لمتأثير عمى الأىداؼ الوسيطة، التي تتمثل في 
المتغيرات النقدية التي يمكف لمسمطات مراقبتيا، والمعروفة بارتباطيا العميق والمحدد بالأىداؼ النيائية 

ولكي يتمكف مف مكافحة التضخـ والحد مف تأثيراتو عمى  .لسنوؼ لمعرض النقدؼمثل معدؿ النمو ا
الاقتصاد والمجتمع، يقوـ البنؾ المركزؼ بتوجيو جميع أدوات السياسة النقدية نحو ىذه المشكمة 

 .واستخداميا بطريقة تضمف توازف مستويات التضخـ مع الأىداؼ المحددة

مواكبة ىذه المشكمة وتقميل مخاطرىا عمى الاقتصاد ، عمل بنؾ الجزائر عمى 2000منذ عاـ 
الوطني مف خلاؿ إنشاء بيئة نقدية تسمح بالتحكـ في كمية النقود قدر الإمكاف، مما يسيل التعامل بكفاءة 
مع التضخـ، بالاعتماد عمى أدوات السياسة النقدية المناسبة التي يمكف تطبيقيا في الجزائر بما يتوافق مع 

 .اظروؼ اقتصادى

 اختبار نتائج الفرضيات : 

استنادا إلى النتائج التي حصمت عمييا الدراسة مف التحميل النظرؼ والعممي، تـ اختبار الفرضيات 
 :ليالتا عمى النحوالتالية 

تعتمد سياسة النقد في الجزائر بشكل رئيسي عمى أدوات مثل سعر الفائدة، والاحتياطي  الفرضية الأولى:
تـ تأكيد صحة ىذه الفرضية، حيث  .لسوؽ المفتوح لمتحكـ في كمية الماؿ المتداولةالإلزامي، وعمميات ا

 أظيرت الدراسة أف الأدوات المستخدمة في السياسة النقدية الجزائرية خلاؿ فترة البحث ظمت تعتمد بشكل
 .كبير عمى الأساليب التقميدية، مع غياب الاستخداـ الفعاؿ لأدوات أكثر تقدما

الأسباب الرئيسية لنمو التضخـ في الجزائر تعود إلى زيادة حجـ النقود المتداولة،  ة:ينالفرضية الثا
تـ تأكيد صحة ىذه الفرضية جزئيا،  .الاعتماد عمى الواردات، ووجود اختلالات في سوؽ السمع والخدمات

ا عوامل ضأظير التحميل أف العوامل المذكورة تمعب دورا كبيرا في تعزيز التضخـ، لكف ىناؾ أي حيث
 .وسياسات توسعية ساىمت في تفاقـ المشكمة في أسعار النفطكالارتفاع  خارجية
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 تـ .زيادة كمية النقود التي يتـ تداوليا تؤدؼ بشكل مباشر إلى ارتفاع معدلات التضخـ ة:ثالثالفرضية ال
 النقدية كتمةال نمو بيف واضحة علاقة وجود التحميل أظير حيث كبير، حد إلى الفرضية ىذه صحة تأكيد

 أخرػ. اقتصادية بعوامل أحيانا يتأثر قد التأثير ىذا حجـ أف مف الرغـ عمى التضخـ، معدلات وارتفاع

ساىمت السياسة النقدية في التخفيف مف معدلات التضخـ في الجزائر. تـ تأكيد صحة الفرضية الرابعة: 
الحد مف معدلات التضخـ ، غير أف  الفرضية جزئيا، حيث ساىمت السياسة النقدية في بعض الفترات في

 تأثيرىا ظل محدودا بسبب ضعف فعالية الأدوات المستخدمة في في مواجية الضغوط التضخمية.

 نتائج الدراسة :

 مف خلاؿ الدراسة تمكنا مف الوصوؿ إلى مجموعة مف النتائج أىميا: 

كف لا يمكف الوصوؿ إليو ما لـ نمر إف تحقيق الأىداؼ النيائية ىو اليدؼ الرئيسي لمسياسة النقدية، ول -
عبر الأىداؼ الأولية والوسيطية. فعندما تتوفر سوؽ نقدؼ فعالة، ويكوف سعر الصرؼ ومعدلات الفائدة 
مستقرة، سيتحقق الاستقرار في الأسعار العامة، ويصل معدؿ النمو الاقتصادؼ إلى أقصى مستوياتو، 

 .حقيق توازف في ميزاف المدفوعاتبالإضافة إلى تحقيق مستوػ عاؿ مف التوظيف وت

تمثل السياسة النقدية في الجزائر مجموعة مف الخطوات والإجراءات التي يقوـ بيا البنؾ المركزؼ،  -
حيث يسعى مف خلاليا لمتأثير عمى كمية النقود المتاحة، وذلؾ باستخداـ أدوات مباشرة وغير مباشرة، 

 .مف خلاؿ المناقصات أو تسييلات الودائع المغمقة وكذلؾ أدوات جديدة مثل امتصاص فائض السيولة

تؤثر عمى جميع دوؿ العالـ، سواء كانت متقدمة أو نامية. ويحدث  اقتصاديةيعتبر التضخـ حالة  -
التضخـ بشكل رئيسي نتيجة لمفارؽ بيف مستويات الطمب الكمي والعرض الكمي، مما يؤدؼ إلى تأثيرات 

 .والاجتماعية لممجتمع ككل غالبا ما تمس الجوانب الاقتصادية

، كاف التضخـ في الجزائر مرتبطا بزيادة 2022إلى  2010أظيرت نتائج التحميل أنو خلاؿ الفترة مف  -
 ضافة إلىاؼ وجود علاقة طردية بيف التضخـ وكمية المعروض النقد بالإالكمية المتداولة مف النقود، 

 النفط، وكذلؾ الاعتماد الكبير عمى الواردات.خارجية مثل تقمبات أسعار العوامل كال أسباب أخرػ 
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 : التوصيات

تعزيز استقلاؿ البنؾ المركزؼ الجزائرؼ ليتمكف مف استخداـ أدوات السياسة النقدية بطريقة أكثر فعالية  -
  .وسرعة في مواجية الزيادات في الأسعار

زائرؼ، والتوجو نحو سياسة تنويع وتحسيف أدوات السياسة النقدية بحيث تناسب خصائص الاقتصاد الج -
  .نقدية أكثر مرونة تستطيع التكيف مع التغيرات السريعة في الوضع الاقتصادؼ

العمل عمى تحسيف سوؽ الماؿ في الجزائر، وزيادة عمقيا وكفاءتيا، مما يساىـ في جعل أدوات  -
  .السياسة النقدية غير المباشرة أكثر فعالية

ية والإحصائية المتعمقة بالتضخـ والكتمة النقدية، مما يساعد السمطات تحسيف دقة المعمومات الاقتصاد -
 .النقدية في اتخاذ قرارات تستند إلى بيانات موثوقة وآنية

العمل عمى تنظيـ الكتمة النقدية بطريقة متوازنة، بحيث تدعـ النمو الاقتصادؼ دوف التسبب في زيادة  -
 .مفرطة في الضغوط التضخمية

ت السياسة النقدية غير المباشرة، خصوصا أداة معدؿ الخصـ، والعمميات السوؽ المفتوحة، استخداـ أدوا -
 في الجزائر. ماليسوؽ الالوالتنوع في استخداـ الأدوات النقدية، خصوصا مف خلاؿ تعزيز 

 آفاق الدراسة :

 دراسة العلاقة بيف السياسة النقدية والسياسات الأخرػ كالسياسة المالية. -

ة توسيع نطاؽ التحميل ليشمل أثر السياسة النقدية عمى متغيرات كمية أخرػ مرتبطة بالتضخـ، إمكاني -
 .مثل البطالة، سعر الصرؼ، النمو الاقتصادؼ، والاستثمار

 نماذج مثل تقدمًا، أكثر قياسية نماذج باستخداـ والتضخـ النقدية السياسة بيف الديناميكية العلاقة دراسة -
 أو نماذج التوازف العاـ العشوائي لييكميا الذاتي الانحدار
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 ارالأسع استقرار وتحقيق النقدية السياسة فعالية تحسيف في المركزؼ  البنؾ استقلالية دور دراسة⁠ -

 في النقدية السياسة نتائج عمى العالمية الأزمات أو النفط أسعار مثل الخارجية العوامل أثر دراسة⁠ -
 الجزائر

 سة النقدؼالسيا واستقلالية التضخـ عمى التقميدؼ غير مويلالت أثر عمى التركيز -⁠
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