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   الحمد لله الذي وفقني ليذا ولم أكن سأصل إليو لولا فضمو عمي                 

 اىدي ىذا العمل المتواضع                                  

 إلى من أوصى بيا اليادي ثلاثا وجعمت الجنة تحت أقداميا، إلى نبع الحنان، إلى أمي الغالية     

 إلى من تعب من اجل راحتي، وضحى في سبيل تعميمي، إلى أبي الغالي                

 إلى جميع عائمتي الكريمة                                     

 إلى جميع أصدقاء الدرب في الدراسة                                

    إلى كل من دعمني وساندني في مسيرتي.                           

 

                              

 
             

          



 

 
II 

   
 

 

 

لي درب العمم وأعانني عمى الحمد لله الذي أنار           

 انجاز ىذا العمل ويسر لي كل الصعاب

أتوجو بالشكر الجزيل إلى كل من ساعدني في انجاز ىذا 

 العمل المتواضع

وأتوجو بشكري إلى الأستاذ المشرف الدكتور الضاوي عموان                 

بدلو معي طوال فترة انجاز  عمى المساعدة والجيد الذي

 الله كل خير المذكرة، جزاك

بشكري إلى السادة أعضاء لجنة المناقشة عمى تشريفي                          وأتوجو 

 المتواضع وتقييمو بقبوليم مناقشة ىذا البحث

كما أتقدم بالشكر الخالص إلى جميع الأساتذة الذين أناروا درب              
 العمم لنا عمى طول المسار الدراسي.



 مهخص بانهغة انعربٍة
 

 
III 

      ممخص: 

لقد تناولت ىذه الدراسة موضوع اثر استقلبلية البنك المركزي ومدى تأثيره عمى أداء السياسة النقدية،        
 خاصة وان البنك المركزي ىو اعمي سمطة في الجياز البنكي. 

ومن اجل الوصول إلى ذلك تم في الجانب النظري دراسة السياسة النقدية، حيث تم التطرق إلى الأىداف  
وقنوات الانتقال وكذا الأدوات المستخدمة لتحقيق الأىداف، كما تم التطرق إلى استقلبلية البنك المركزي حيث 

تضخم، تقلبلية عمى كل من ال، واثر الاستم توضيح المفاىيم العامة المتعمقة بالبنك المركزي وبالاستقلبلية
  العجز المالي لمحكومة و الناتج المحمي الاجمالي.    تمويل

أما في الجانب التطبيقي، فقد تم فيو إسقاط الدراسة عمى حالة الجزائر فحاولنا التعرف عمى قانون النقد 
م منح بنك الجزائر المكانة العميا عمى والقرض وتطرقنا إلى أىم النقاط التي جاء بيا القانون والذي بموجبو ت

رأس النظام البنكي، وكذلك عمى إثره تم الفصل بين الخزينة العمومية وبنك الجزائر. كذلك تم التطرق إلى 
درجة استقلبلية بنك الجزائر عمى ضوء قانون النقد والقرض والتعديلبت التي طرأت عميو، ومسار السياسة 

     .                              ىداف المستيدفة والادوات المستخدمة لذلكالجزائر واىم الأفي  النقدية 

وقد خمصت الدراسة إلى أن بنك الجزائر كان يتمتع باستقلبلية كبيرة في قانون النقد والقرض إلا أن ىذه  
الذي ألغى  01/01الاستقلبلية تناقصت مع التعديلبت إلى أحدثتيا السمطة عمى ىدا القانون، خاصة التعديل 

مدة تعيين المحافظ ونوابو، وكذلك لاستقلبلية بنك الجزائر تأثير عمى مدى تحقيق أىداف السياسة النقدية 
حيث انو لاحظنا انو لما كان بنك الجزائر يتمتع باستقلبلية عالية تم تحسن مستويات التضخم وبالتالي تحقق 

 ار في المستوى العام للؤسعار.اليدف الأساسي لمسياسة النقدية وىو تحقيق الاستقر 

                                                                                           الكممات المفتاحية: 
 السياسة النقدية، استقلبلية البنك المركزي، استقلبلية بنك الجزائر
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Abstract :   

         I have addressed this study the subject of the independence of the central 

bank and its impact on the performance of the monetary policy, especially as the 

central bank is the highest authority in the banking system. 

           In order to reach that in the theoretical aspect of the study of monetary 

policy to address the goals of patient wort transfer channels tools used to 

achieve the goals, it was also addressed to the independence of the central bank, 

where clarification of the concepts of the general assembly concerning the 

independence of the central bank and several programs and the impact of 

independence on both inflation and the fiscal deficit financing for the 

government and GDP. 

          The applied side, it has been dropping the study to case of Algeria so we 

tried to indentify code of money and credit, where it is addressed to the most 

important point of law, under which parents eased the bank of Algeria was 

granted the supine status of the head of the banking system as well as on the 

impact of the separation between the public treasury and the bank of Algeria, It 

was also addressed to the degree of independence of the bank of Algeria in the 

light of the cod of money and amendment times and clarify the path of monetary 

policy in Algeria, the most important targets and tools used.   

           The study concluded that the bank of Algeria has enjoyed considerable 

autonomy in monetary law and loan but the goal of independence, decreased 

with the amendments times it, particularly the amendment 01/01, where the 

abolition of the duration of the appointment of the Governor and his deputies, as 

well as the in independence of the bank of Algeria has an impact on the 

achievement of the objectives of the monetary policy, where he enjoys high bank 

of Algeria independence was the improvement of the levels of inflation and thus 

achieve the primary goal of monetary policy, which is to achieve stability in the 

general level of prices. 

Keywords:  

Monetary policy, the independence of the central bank, the independence of the 

bank Algeria .                                                                                  
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 تمييد 

و القمب النابض لآي نشاط الاقتصاد، فييمعب النظام المصرفي دور كبير في تطور و تقدم           
الآخرة أصبحت أىميتو تزداد يوما بعد يوم، وقد قامت دول  الآونةو بسبب التطورات التي حدثت في  ،اقتصادي
تحقيق التنمية، ومن بين ىذه السياسات السياسة النقدية  إلى بالأساستيدف سياسات اقتصادية  بإتباععديدة  

، حيث المتغيرات الاقتصادية كالتضخم كبير عمى مختمف تأثيردور و حيث كان ليا  رالأكبالتي احتمت المجال 
               تساعد السياسة النقدية عمى حل المشاكل الاقتصادية .

   وقيادة ىذا القطاع بالكفاءة   إدارةيمثل البنك المركزي المحور الرئيسي لمقطاع البنكي وعميو يتوقف و      
البنك المركزي من المواضيع الذي  واستقلبليةة، فيو يمعب دور كبير في تحقيق الاستقرار النقدي، القدرة المطموبو 

                                                                                                                  حظيت باىتمام كبير في الدراسات الاقتصادية وذلك بسبب الدور الكبير التي تمعب ىذه البنوك في الاقتصاد.  
قامت مجموعة من الدول بسن مجموعة من القوانين  حيثتحقيق استقلبليتيا،  إلىسعت معظم دول العالم  لذلكو 

وذلك من ، السياسة النقدية ذركزي القيام بدوره في رسم و تنفيتضمن لمبنك الم بإجراءاتوالتشريعات وقامت 
، ىذه الاستقلبلية لاقت أراء المسطرة الأىدافاللبزمة والمناسبة لبموغ تمك  الأدواتواختيار  الأىدافخلبل تحديد 

لحد الساعة لا نقول انو و  أنويمكن  مؤيدة ليا وأراء معارضة لمفكرة وكل طرف لو مبرراتو وحججو عمى ذلك.
الاستقلبل التام مستحيل  أنحيث ، يالمعروض النقد إدارةيوجد بنك مركزي يتمتع بالاستقلبلية المطمقة في 

، كزي بالحكومة في معظم دول العالمالعلبقة التي تربط البنك المر  إلىتطبيقو عمى ارض الواقع وذلك يرجع 
 تحديد بإمكانووتحديد معالم السياسة الاقتصادية لان  وتنفيذالبنك المركزي يساعد الحكومة في رسم  أنحيث 
 طالة.                                                                                   البوالاستثمار و التضخم  معدل

قامت بتغيير توجياتيا الاقتصادية  وعمى اثر ذلكاقتصادية حرجة،  أوضاعولقد شيدت الجزائر مند الاستقلبل 
طمبات السوق ومواكبة التطور الاقتصادي وقامت تاقتصاد السوق وىذا من اجل مواجية م إلى حيث توجيت
 إثره، والذي تم عمى 90/10النقد والعرض  بإصداربداية من التسعينات حيث قامت  إصلبحاتالجزائر بعدة 

لو عمى اثر ىذا  أعطىمنح الاستقلبلية لبنك الجزائر حيث تم فصل بين بنك الجزائر والخزينة العمومية وقد 
  وتسيير السياسة النقدية وتوجيييا.  وتنفيذ القانون الحرية في وضع
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I. :اشكالية الدراسة 

 لمعالجة ىذا الموضوع قمنا بطرح الاشكالية التالية: 

 ما ىو اثر استقلالية البنك المركزي عمى اداء السياسة النقدية في الجزائر؟  

 من خلال الاشكالية السابقة يشتق اسئمة فرعية اخرى يمكن طرحيا كالاتي:    

 / ما الغاية من منح الاستقلبلية لمبنك المركزي ؟ 1

 ادية؟ا اثار عمى بعض المتغيرات الاقتصي/ ىل استقلبلية البنك المركزي ل2

 / ىل يتمتع بنك الجزائر بنفس الاستقلبلية في قانون النقد والقرض وتعديلبتو؟3

 عمى مدى تحقيق اىداف السياسة النقدية؟                                             تأثير/ ىل لدرجة استقلبلية بنك الجزائر 4

II. :فرضيات الدراسة 

  المطروحة تم صياغة الفرضيات التالية: الإشكاليةعمى  الإجابةجل أمن 

 دواتيا؛أنقدية مرىون بمدى فعالية وكفاءة ىداف السياسة الأ. تحقيق 1

                       عميو؛ طرأترض والتعديلبت التي ققانون النقد وال بينتختمف درجة استقلبلية بنك الجزائر  .2

خاصة تحقيق الاستقرار في  أىداف السياسة النقديةتحقيق عمى مدى  تأثيرلدرجة استقلبلية بنك الجزائر . 3

  .للؤسعارمستوى العام 

III الدراسة:. اىداف 

 نذكر منيا: الأىدافتسعى ىذه الدراسة لتحقيق مجموعة  

   ؛إليياالتي تسعى لموصل  والأىدافىم قنواتيا أالتعريف بالسياسة النقدية و 
   ىم المؤشرات والمعايير الدالة عمى الاستقلبلية؛أو تحديد مفيوم استقلبلية البنك المركزي 
  السياسة النقدية وخاصة المحافظة  أىدافزي في تحقيق لتي تمعبو استقلبلية البنك المركالدور الكبير ا إبراز

  ؛الأسعارعمى استقرار 
   عميو؛ طرأتتي القانون النقد والقرض والتعديلبت محاولة معرفة درجة استقلبلية بنك الجزائر خلبل 
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   السياسة النقدية. أدواتدرجة استقلبلية بنك الجزائر عمى  تأثيرمعرفة مدى                                       

IV .الدراسة: أىمية 

ىذه الدراسة تمكننا من معرفة العلبقة بين البنك المركزي والسياسة النقدية، حيث  أنكبيرة حيث  أىميةلمموضوع 
تحقيق  وأىميا افياأىددية ذات فعالية وبالتالي تحقق يمعب البنك المركزي دور كبير في جعل السياسة النق

والتعديلبت التي  بنك الجزائر من خلبل قانون النقد والقرض استقلبليةالاستقرار النقدي. وكذلك توضيح مدى 
 السياسة النقدية. أداءعمى  تأثيرهعميو ومدى  طرأت

 V.:منيج الدراسة 

 ضوع:و م اعتماد عدة مناىج بما يخدم المت
                                                                              المنيج الوصفي 

 الخاصة بالسياسة النقدية والبنك المركزي.ستخدم ىذا المنيج لعرض المفاىيم العامة أحيث  

 المنيج التاريخي 

جل تتبع البعد التاريخي لتطور السياسة النقدية وكذلك البنوك المركزية، ومسار أتم اعتماد ىذا المنيج من 
 السياسة النقدية في الجزائر.

 المنيج التحميمي 

وتفسير البيانات المتعمقة بالسياسة النقدية جل قراءة وتحميل أىذا المنيج في الفصل الثالث من  تم اعتماد
  باستقلبلية بنك الجزائر. تأثرىاومدى 

 VI.سباب اختيار الموضوع:أ  
 سباب لاختيار الموضوع:أىناك عدة 

 رغبة شخصية في دراسة الموضوع؛ 
 في الساحة الاقتصادية، خاصة مع التطورات الاقتصادية التي يشيدىا العالم؛ الموضوع أىمية 
 الدور الكبير التي تمعبو السياسة النقدية في الاقتصاد؛ معرفة 
  السياسة النقدية. وأداءمحاولة معرفة وفيم العلبقة التي تربط درجة استقلبلية بنك الجزائر 
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VII. :حدود الدراسة 

موضوع استقلبلية البنك المركزي ىو موضوع ليس حديث العيد، لكن مع التطورات المتسارعة في 
حيث  2017سنة  إلى 1990ازدادت. وقد تم تخصيص فترة الدراسة من سنة  أىميتياالاقتصاديات العالمية 

 نقدية.السياسة ال أداءعمى  وأثرىاتم تحميل حالة الجزائر في مجال استقلبلية البنك المركزي 

VIII.:الدراسات السابقة 
نقدية  سياسة أداءبعنوان " اثر استقلالية البنك المركزي عمى ، دراسة عياش قويدر و براىيمي عبد الله .1

، ممتقى المنظومة المصرفية الجزائرية والتحولات الاقتصادية )واقع " حقيقية بين النظرية والتطبيق
 .2004ديسمبر  15، 14وعموم الاجتماع، جامعة الشمف، الجزائر، يومي  الإنسانيةوتحديات(، كمية العموم 

عمى اليدف  أثرىاوما  مضبوطة أمالدراسة في: ىل استقلبلية البنك المركزي ىي حقيقية  إشكاليةحيث تمثمت 
 لمسياسة النقدية؟  الأساسي

ائري ومسار السياسة النقدية تطور الجياز المصرفي الجز  إلىحيث قام الباحثان من خلبل دراستيم بالتطرق 
بعض التجارب العالمية وحقيقة  إلىتم التطرق  اوأيضك المركزي والسياسة النقدية، وكذلك تناولا استقلبلية البن

لية بنك الجزائر وفق معايير مدى استقلب إلىتم التطرق  الأخيرالاستقلبلية المطمقة لمبنوك المركزية، وفي 
 الاستقلبلية.

  أشكالا تتخذمقياس معين ولكنيا  إلىاستقلبلية البنك المركزي لا تخضع  أن إلىوقد توصل الباحثان  
ل  الأخير الأمرمختمفة حسب المعايير، وان السياسة النقدية في الجزائر تطورت بشكل كبير خاصة مع 

  ة النقدية.السياس أداءعمى درجة عالية من الاستقلبلية لبنك الجزائر في  أكدوالذي  2003

 السياسة النقدية) دراسة أداءاستقلالية البنك المركزي عمى  انعكاس، بعنوان " دراسة جدايني ميمي. 2
 . 2006، مذكرة ماجستير في العموم الاقتصادية، جامعة حسيبة بن بوعمي بالشمف، الجزائر، حالة الجزائر(

 الجزائر عمى فعالية السياسة النقدية في الجزائر؟ىو اثر استقلبلية بنك  الدراسة في: ما إشكاليةحيث تمثمت 
السياسة النقدية والنظريات النقدية،  إلىحيث قامت الباحثة من خلبل دراستيا بالتطرق في الجانب النظري 

والبنوك المركزية واستقلبليتيا، وكذلك حاولت قياس درجة استقلبلية بنك الجزائر عمى ضوء قانون النقد 
عميو، ودراسة فعالية السياسة النقدية في ظل الاستقلبلية القانونية لبنك  طرأتيلبت التي والقرض وكذا التعد

 الجزائر.
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حد كبير من الاستقلبلية  إلىاستقلبلية السياسة النقدية تنبع  أنعدة نتائج من بينيا:  إلىوقد توصمت الباحثة 
استخدام السياسة النقدية  إمكانيةر في مدى فعالية السياسة النقدية تنحص أنالقانونية لمبنك المركزي وكذلك 

درجة الاستقلبلية العالية لبنك  أن إلى من استخداميا، وتوصمت الأساسيرض كفيمة بتحقيق الغ لأدوات
                                                                                                             .90/10رض القنقد و تطور المعروض النقدي خلبل مدة سريان قانون ال ضبطالجزائر ساعدت في 

السياسة النقدية من خلال  أداءدور استقلالية البنك المركزي في تفعيل ، بعنوان " دراسة معمري ليمي. 3
 .2013وم الاقتصادية، جامعة المدية، الجزائر، رسالة ماجستير في العممحاربة التضخم) حالة الجزائر(، 

 خلبل من التضخم محاربة في الجزائر بنك استقلبلية مساىمة مدى ما: في الدراسة اشكالية تمثمت حيث
 النقدية؟ السياسة تفعيل

السياسة النقدية والتضخم وكذلك   إلىحيث قامت الباحثة من خلبل دراستيا بالتطرق في الجانب النظري 
تطور بنك الجزائر عبر التشريعات المصرفية وكذا تطور السياسة النقدية والتضخم من  إلىحيث تطرقت 

 . 2010 إلى 1990

طبيق الفعمي لمنصوص والتشريعات التضروري دعم الاستقلبلية القانونية بالانو من  إلىحثة الباوقد توصمت 
  الايجابي للبستقلبلية القانونية لبنك الجزائر عمى معدلات التضخم. الأثروذلك لضمان 

  دراسات:وما يميز دراستنا عن باقي ال
تناولت موضوع استقلبلية البنك المركزي والسياسة النقدية، ىذه الدراسة جاءت كمكممة لمدراسات السابقة والتي 

حيث تم التركيز عمى الجانب التحميمي فيما يخص أدوات وأىداف السياسة النقدية في الجزائر، وأيضا فترة 
             وىو ما أعطى لمدراسة نوعا من الحداثة. 2017إلى  1990الدراسة امتدت من 

.IX :صعوبات الدراسة 
 الموضوع حيث لو ارتباطات كبيرة مع قضايا عديدة في الاقتصاد؛ اتساع 
    صعوبة الحصول عمى مذكرات تتحدث عن نفس الموضوع وان وجدت تكون عمى شكل ممخص عام

 لمدراسة؛
  من بين الصعوبات خاصة في الجانب التطبيقي ىي عدم الحصول عمى المعطيات الإحصائية من

اضطر إلى استعمال عدة تقارير ومن عدة مصادر، وىذا مع وجود  مصدر واحد لكل فترة الدراسة مما
                                               . بعض التباين والاختلبف بين المعطيات الإحصائية

X:تقسيمات البحث. 
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 تم تقسيم البحث إلى ثلبث فصول، حيث الفصل الأول والثاني فصمين نظريين والفصل الثالث 
 يقي.فصل تطب

 :وقد تم التطرق إلى جميع الأمور المتعمقة "الإطار المفاىيمي لمسياسة النقديةبعنوان " الفصل الأول ،
بالسياسة النقدية من حيث المفيوم، قنوات انتقاليا، وأدوات السياسة النقدية وفي الأخير تم التطرق إلى 

 السياسة النقدية في الفكر الاقتصادي.
 وقد تم عرض كل المفاىيم طار المفاىيمي لاستقلالية البنك المركزي"الإ: بعنوان الفصل الثاني ،"

 المتعمقة بالبنك المركزي وكذا استقلبلية البنك المركزي، وتم التعرف عمى اثر استقلبلية البنك المركزي.
 " يص "، وقد تم تخصاستقلالية بنك الجزائر وانعكاسو عمى أداء السياسة النقديةالفصل الثالث: بعنوان

 ىذا الفصل لدراسة حالة الجزائر فيما يخص استقلبلية بنك الجزائر وأداء السياسة النقدية.   
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 تمييد 

النقدية ىي آلية من آليات البنك المركزي التي تستخدميا من اجل توجيو النشاط المصرفي، وقد  السياسة     
الكلبسيكية، وتطور بتطور الأفكار والنظريات عبر ظير مفيوميا في بداية القرن التاسع عشر في النظرية 

                                                  الزمن، وقد زاد الاىتمام بيا بعد الأزمات النقدية التي وقعت.
ونقصد بالسياسة النقدية بمجموعة الإجراءات التي يتخذىا البنك المركزي من اجل التأثير عمى حجم      

المعروض النقدي في البنوك، ويتم ذلك عن طريق اعتمادىا عمى مختمف الأدوات وتنقسم ىذه الأخيرة إلى 
                                                                       أدوات كمية، كيفية، وأدوات أخرى. 

                  ومن اجل التفصيل والتعمق في السياسة النقدية تم تقسيم ىذا الفصل إلى ثلبث مباحث: 
المبحث الأول تناول ماىية السياسة النقدية، حيث تم التطرق إلى مفيوم وأنواع السياسة النقدية، وكذلك الأىداف 

                                                                            دية.وقنوات انتقال السياسة النق
المبحث الثاني تناول أدوات السياسة النقدية، حيث تم التطرق إلى الأدوات الكمية، الكيفية، والأدوات الأخرى 

                                                                                                 بالتفصيل. 
المبحث الثالث تناولنا فيو السياسة النقدية في الفكر الاقتصادي، حيث تم التطرق إلى السياسة النقدية في 

 النظرية الكلبسيكية، النظرية الكينزية، والنظرية المعاصرة.
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  المبحث الأول: ماىية السياسة النقدية 

تعتبر السياسة النقدية من بين أدوات السياسة الاقتصادية، وتمعب دور كبير وىام في المساىمة في        
وسوف نقوم في ىذا المبحث بالتطرق إلى التطرق إلى مفيوم و أنواع تحقيق أىداف السياسة الاقتصادية. 

 انتقاليا.السياسة النقدية وكذلك أىم الأىداف التي تسعى إلى تحقيقيا، وأيضا إلى قنوات 

  المطمب الأول: مفيوم و أنواع السياسة النقدية

لقد تم وضع تعاريف عديدة ومتنوعة لمسياسة النقدية من قبل الاقتصاديين، كما أن ىناك أنواع لمسياسة        
 النقدية حيث يتم تحديدىا حسب الوضعية التي تمر بيا الدولة.

                                                                                  أولا: مفيوم السياسة النقدية
 ىناك عدة تعاريف لمسياسة النقدية وسوف نقوم بعرض بعضيا كما يمي: 

 السياسة النقدية ىي مجموعة البرامج والإجراءات التي تنتيجيا السمطات لتنظيم النقد في التعريف الأول ":
 1ل للؤىداف المرغوبة وفي معظم الدول يقوم البنك المركزي بيذه الإجراءات". المجتمع لموصو 

 السياسة النقدية ىي الإستراتيجية المثمى أو دليل العمل التي تنتيجو السمطات النقدية من التعريف الثاني ":
ي المتوازن عن اجل المشاركة الفعالة في توجيو مسار الوحدات الاقتصادية القومية نحو تحقيق النمو الذات

  2طريق زيادة الناتج القومي بالقدر الذي يضمن لمدولة الوصول إلى حالة من الاستقرار النسبي للؤسعار".
 :التعريف الثالث (عرفيا الاقتصادي كنتKent بأنيا مجموع الوسائل التي تتبعيا الإدارة النقدية لمراقبة" )

                          3الاستخدام الكامل".عرض النقد بيدف بموغ ىدف اقتصادي معين كيدف 
 ":التي  تدابير،الوالإجراءات و  الأساليبالنقدية ىي مجموعة من القواعد والوسائل و  السياسة التعريف الرابع

  أىدافلتحقيق تقوم بيا السمطة النقدية لمتأثير في عرض النقود، بما يتلبءم مع النشاط الاقتصادي 
ىنا تتمثل النقود أو المعروض النقدي بأدوات معينة تعرف بأدوات ل فترة زمنية معينة، و معينة، خلباقتصادية  

 "4.السياسة النقدية

                                                           
1
 , New York, Macmillan, publishing, 1977, p Dictionary of Business and EconomyChristine Ammer and Dean S.Ammer, 

269                                                                                                                                                                                
  39، ص2000، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية، السياسات النقدية والبعد الدولي لميورواحمد فريد مصطفى وسيير محمد السيد حسن،  2
 183، ص 2005، عمان، 1، دار وائل لمنشر، طالنقود والمصارف) مدخل تحميمي و نظري(أكرم حداد ومشيور ىذلول،  3
 40، ص 3002، مجموعة النٌل العربٌة للنشر، القاهرة، السٌاسات الاقتصادٌة على مستوى الاقتصاد القومًعبد المطلب عبد الحمٌد،  4
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من التعاريف السابقة يمكن أن نعرف السياسة النقدية بأنيا مجموعة من القواعد والإجراءات التي تتخذىا         
السمطات النقدية، لمراقبة العرض النقدي وكذلك لتحقيق الأىداف التي تسعى لموصول إلييا والمتمثمة في تحقيق 

 لؤسعار والعمالة الكاممة. التوازن في ميزان المدفوعات واستقرار المستوى العام ل
  ثانيا: أنواع السياسة النقدية

ىناك عدة أنواع من السياسة النقدية حيث يتم تحديدىا في أي بمد عمى حسب الوضعية الاقتصادية التي تكون 
 عمييا، وسوف نعرض ىذه الأنواع عمى النحو التالي:

 .السياسة النقدية التوسعية:1
الطمب الكمي من خلبل زيادة القدرة عمى الشراء، وذلك بسعي الحكومة إلى زيادة  وىي السياسة التي تعنى بزيادة

حجم النقود المتداولة في أيدي الأفراد، وفي الجياز المصرفي. يتم استخدام ىذا النوع من السياسات في معالجة 
ت نمو مرتفعة البطالة والكود الاقتصادي، بالإضافة إلى تدعيم البناء الاقتصادي من خلبل تحقيق معدلا

 والمساىمة في مشاريع التنمية الاقتصادية عبر آلية خمق النقود.
 .السياسة النقدية الانكماشية:2

وتستخدم في معالجة التضخم، والقضاء عمى الفجوات التضخمية متى وجدت ويأتي ذلك من خلبل سعي البنك 
يل القدرة في الشراء، من خلبل آلية المضاعف المركزي إلى تقميل حجم النقود المتداولة لكبح الطمب الكمي وتقم

 1.وذلك بالتأثير العكسي عمى مكونات عرض النقد
 .السياسة النقدية المختمطة: 3

ىذه السياسة تناسب الدول النامية بصفة خاصة التي يعتمد اقتصادىا عمى الزراعة أو تصدير المواد الأولية 
الدفع عند البدء بالزراعة بيدف تمويل المحصول، ويقمل وسائل  لمخارج، حيث يقوم البنك المركزي بزيادة وسائل

 2الدفع عند بيع المحصول، مما يساعد عمى حصر أثار التضخم.

 المطمب الثاني: أىداف السياسة النقدية 

تسعى السياسة النقدية لتحقيق أىداف عديدة ومتنوعة، وذلك عن طريق صياغة إستراتيجية نقدية واضحة       
تقوم عمى أسس عممية. حيث تقوم ىذه الإستراتيجية عمى تحديد الأىداف النيائية والأىداف الوسيطية والأولية، 

 داميا من اجل الوصول إلى الأىداف النيائية.وبعد ذلك تتم تحديد أدوات السياسة النقدية التي سوف يتم استخ

                                                           
1
 111، ص 2002، الأردن، 1، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، طالنقود والبنوكجمال خريس وأيمن أبو خضير وآخرون،  
2
 153، ص 2003، الأردن، 1، دار الكندي لمنشر والتوزيع، طاقتصاديات النقود والبنوك)الأسس والمبادئ(حسين بن ىاني،  
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  أولا: الأىداف الأولية لمسياسة النقدية
تعتبر الأىداف الأولية ىي بداية إستراتيجية السياسة النقدية، وتتضمن الأىداف الأولية متغيرين اثنين ىما: 

 مجمعات الاحتياطات النقدية و ظروف سوق النقد.  
  .مجمعات الاحتياطات النقدية:1

 تتضمن ىده المجمعات القاعدة النقدية، احتياطات الودائع الخاصة والاحتياطات غير المقترضة.
حيث تتكون القاعدة النقدية من النقود المتداولة لدى الجميور، ىذه الأخيرة التي تحوي الأوراق النقدية، النقود 

المصرفية التي تتضمن ودائع البنوك لدى  المساعدة ونقود الودائع، كما تتكون القاعدة النقدية من الاحتياطات
البنك المركزي، الاحتياطات الإجبارية ، وكذا النقود الموجودة في خزائن البنوك. أما احتياطات الودائع الخاصة 
فيي تشمل الاحتياطات الإجمالية مطروحة منيا الاحتياطات الإجبارية لدى البنك المركزي والودائع في البنوك 

  1حتياطات غير المقترضة فتساوي الاحتياطات الإجمالية مطروحة منيا الاحتياطات المقترضة.الأخرى. أما الا
  .ظروف سوق النقد:2

تتكون ىذه المجموعة من الاحتياطات الحرة، معدل الأرصدة النقدية البنكية وأسعار الفائدة الأخرى التي يمارس 
 عمييا البنك المركزي رقابة قوية.

ونعني بظروف سوق النقد عموما قدرة المقترضين و مواقفيم السريعة أو البطيئة في معدل نمو الائتمان ومدى 
ارتفاع أو انخفاض أسعار الفائدة وشروط الإقراض الأخرى. فيما يخص الاحتياطات الحرة فإنيا تمثل 

لتي اقترضتيا ىذه البنوك من البنك الاحتياطات الفائضة لمبنوك لدى البنك المركزي مطروحة منيا الاحتياطات ا
 المركزي، وتسمى صافي الاقتراض، حيث تكون الاحتياطات الحرة موجبة عندما تكون الاحتياطات                  

 الفائضة اكبر من المقترضة وتكون سالبة في حالة العكس. وقد استعممت ظروف سوق النقد كأرقام     
أذون الخزانة و الأوراق التجارية، معدل الفائدة التي تفرضو البنوك عمى العملبء قياسية مثل معدلات الفائدة عمى 

  2الممتازين ومعدل الفائدة عمى قروض البنوك فيما بينيا.
 ثانيا: الأىداف الوسيطية لمسياسة النقدية

ابت ومقدر الأىداف الوسيطية ىي المتغيرات النقدية القابمة لممراقبة بواسطة السمطات والمرتبطة بشكل ث
 بالأىداف النيائية مثل مقدار النمو السنوي لمكتمة النقدية.

                                                           
1
 124، ص 2005، الجزائر، 1، دار الفجر لمنشر و التوزيع، طالنقود والسياسة النقدية)المفيوم، الأىداف، الأدوات(صالح مفتاح،  
، مذكرة مقدمة ضمن متطمبات نيل شيادة الماجستير، كمية العموم الاقتصادية، ادي)دراسة نظرية(السياسة النقدية والنمو الاقتصبنابي فتيحة،  2

 103، ص 2009جامعة احمد بوقرة، بومرداس، الجزائر، 



الإطار انمفاهٍمً نهسٍاسة اننقذٌةانفصم الأول                                                              
 

 

12 

وقد اعتمد الكينزيون والنقديون مؤشرات وأىداف وسيطية مختمفة، فالكينزيون اعتمدوا عمى معدل الفائدة كمؤشر 
 1.وسيولة البنوك كيدف وسيط بينما اعتمد النقديون كمية النقد كمؤشر والقاعدة النقدية كيدف وسيط

 ىي كالتالي: ف الوسيطية،  و وىناك ثلبث نماذج أساسية ممكنة من الأىدا
 .سعر الفائدة: 1

الاقتصادي من  يستعمل كوسيمة وكيدف وسيط في آن واحد، كيدف وسيطي لأنو يؤثر عمى مستوى النشاط
أساس أن مراقبة ن الاقتراضات والأصول المالية تعتمد عمى سعر الفائدة، وكوسيمة عمى حيث الاستثمارات لأ

 سعر الفائدة يسيل التأثير عمى حجم الكتمة النقدية ومعدل الصرف.
ا أن أسعار الفائدة المنخفضة لا تؤدي إلى جمع الموارد الادخارية اللبزمة ولا إلى الاختيار الناجح ذمعنى ى

ذا يستوجب عمى السمطات للبستثمارات، أيضا أسعار الفائدة المرتفعة جدا تعطل جديا الاستيلبك و الاستثمار. ل
ن تبقى ىده المعدلات ضمن ىواميش غير واسعة و حول أتراقب مستويات معدلات الفائدة، و النقدية أن 

ن المجال الواسع لتقمبات معدلات الفائدة يمكن أن يحدث تدبدبا طية تقابل التوازن في الأسواق، لأمستويات وسي
ا ذيا حالات من التضخم والركود. ولين عدم التوازن يتولد عنفي الاستقرار الاقتصادي وأن عممية متتالية م

السبب تكون السمطة النقدية مضطرة أن تترك ىامشا لخمق كمية من النقود اكبر أو اقل من تمك التي كان من 
 2المفروض تقييدىا باليدف الكمي بالنسبة لممجمعات النقدية.

 .سعر الصرف:2
 اع الاقتصادية لأي بمد ما، حيث يكون كيدف لمسمطة النقدية يعتبر سعر الصرف مؤشر ىام عمى الأوض

ويعمل انخفاض سعر الصرف عمى تحسين وضعية ميزان المدفوعات لكنو في المقابل يشجع الضغوط 
التضخمية، أما في حالة ارتفاع سعر الصرف فيذا يفرض ضغطا انكماشيا، مما يؤدي إلى خروج بعض 

 م وبالتالي انخفاض في مستويات النمو.المؤسسات غير القادرة عمى التأقم
لذلك تعمل السمطات النقدية عمى استقرار سعر الصرف لضمان استقرار وضعية البلبد اتجاه الخارج، عن طريق 

ربط عملبتيا قوية قابمة لمتحويل، والحرص عمى استقرار سعر الصرف لعملبتيا، لكن رغم ذلك فان موجات 
  3.صعب السيطرة والتحكم في ىذا اليدفالمضاربة الشديدة عمى العملبت ت

 

                                                           
1
، ص 2015، كمية العموم الاقتصادية، جامعة محمد بوضياف، المسيمة، الجزائر، محاضرات في النقود والسياسات النقديةسنوسي عمي،  

145 
 197، ص 2005، الجزائر، 3، ديوان المطبوعات الجامعية، طتقنيات وسياسات التسيير المصرفيبخراز يعدل فريد،  2
 105، 104بنابي فتيحة، مرجع سبق ذكره، ص ص:  3
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 .المجمعات النقدية: 3
إن ضبط أو تثبيت معدل نمو الكتمة و النقدية في مستوى قريب من معدل نمو الاقتصاد الحقيقي، يمثل اليدف 
الأساسي لمسمطة والنقدية بالنسبة لمنقديين، فيم مقتنعون بأنو يجب أن تكون كمية النقود المعيار المفضل لمتوازن 

 الاقتصادي، وليم مبرراتيم في ذلك وىي: 
  نقدية ىي محور اىتمام البنوك المركزية، وىذه الأخيرة تقوم فعميا بتصور تمك المجمعات و إن المجمعات ال

 تحديدىا واحتسابيا ونشرىا، كما يمكن ضبط تغيراتيا؛
   سيولة استيعاب ىذه المجمعات من طرف الجميور، كونيا تمثل النقود المتداولة والتي يستطيع الجميع

عد تحديد المجمع النقدي سيلب، نظرا لتعزيز سرعة تداول النقد. ونتيجة التعرف عمييا وتقديرىا، ولكن لم ي
للببتكارات المالية الحديثة يبقى الإشكال في ما ىو المجمع النقدي الذي يمكن ضبطو بسيولة ووضوح؟ وىل 

، عند وجود ابتكارات M3، أو إلى المجمع النقدي الموسع M2 وM1 يتم المجوء إلى المجمع النقدي الضيق
 الية مستمرة.م

وىناك مبررات لاستخدام المجمع النقدي الواسع والمجمع النقدي الضيق، فالمجمع النقدي الضيق يسمح بالتركيز 
عمى وظيفة النقد، أما المجمع الواسع فانو يسمح بالاقتراب من تحديد كل التوظيفات المالية، لكنو قد لا يصبح 

جديدة لمحفظات الأوراق المالية مثل انتقال أصحاب الاستثمار من دقيقا ولا يمكن ضبطو بسبب إعادة تركيب 
  1السندات إلى شيادات الإيداع، نتيجة تنبؤات حول معدل الفائدة.

 ثالثا: الأىداف النيائية لمسياسة النقدية
 الأىداف النيائية لمسياسة النقدية ىي تمك المؤشرات التي تسعى أي بمد إلى تحقيقيا وذلك في إطار        

              الأىداف الاقتصادية الكمية. وتتمثل الأىداف النيائية لمسياسة النقدية فيما يمي:                    
                                                                              .استقرار المستوى العام للؤسعار:1

    إن استقرار قيمة النقد عن طريق تحقيق التوازن بين الإصدار النقدي ومعدل نمو الناتج سوف يؤدي 
ارتفاع المستوى العام للؤسعار، بينما يؤدي عدم التوازن بين النقد والناتج إلى زيادة عرض النقد ومن تم لاستقرار 

 المستوى العام للؤسعار الذي يؤدي بدوره لمتضخم.
إن حدوث التضخم سوف يؤثر عمى كافة المتغيرات الاقتصادية وعمى الأوضاع الاجتماعية ويقسم المجتمع إلى 

طبقتي الفقراء والأغنياء وتزول الطبقة الوسطى، أي أن التضخم لإعادة توزيع الدخل لصالح الأغنياء ويزداد 

                                                           
1
شيادة الدكتوراه، ، رسالة مقدمة لنيل (2014-1990دور السياسة النقدية في معالجة اختلبل ميزان المدفوعات)حالة الجزائر حاجي سمية،  

، ص ص: 2016تخصص اقتصاديات النقود والبنوك و أسواق المال، كمية العموم الاقتصادية، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، 
58،59 
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فقر الفقراء لأنيم يحصمون عمى دخول محدودة فقط، بينما أصحاب الأملبك والثروات تزداد قيمة  بالمقابل
 ثرواتيم عندما ترتفع أسعارىا.

وقد أكدت جميع النظريات الاقتصادية عمى ضرورة استقرار المستوى العام للؤسعار، وفي حالة التقمبات يجب 
وتعد السياسة النقدية أكثر السياسات ظمما اجتماعيا إذا لم إنصاف الفقراء لكي لا يحصل الظمم الاجتماعي. 

تنصف الفقراء بالإعانات أو تحريك الأجور أو تجبر السياسة المالية عمى القيام بمثل ىذه الإجراءات لإنصاف 
 1.الفقراء

 .توازن ميزان المدفوعات: 2
من خلبل قيام البنوك المركزية باستخدام يبرز دور السياسة النقدية في التقميل من العجز في ميزان المدفوعات 

ذا ارتفعت  أدوات السياسة النقدية وىي رفع سعر الخصم لأنو سيجعل البنوك التجارية ترفع من أسعار الفائدة، وا 
فان الإقبال عمى الائتمان سينخفض، ما سيجعل الأسعار تميل إلى الانخفاض أيضا وبالتالي يؤذي إلى تشجيع 

اردات، ومن جية أخرى فان ارتفاع معدلات الفائدة محميا سيغري الأفراد الأجانب إلى الصادرات وتخفيض الو 
توظيف أمواليم بالبنوك الوطنية، وبالتالي تدفق أموال أجنبية إلى داخل الدولة. وىذا ما ساىم في تخفيض العجز 

ل السمع المحمية أكثر في ميزان المدفوعات، ومع انخفاض الأسعار المحمية ينخفض معدل التضخم وىو ما يجع
 2قدرة عمى منافسة السمع الأجنبية.

  .تحقيق العمالة:3
يعتبر ىدف تحقيق .أي تحقيق التشغيل الكامل والاستغلبل الأمثل لجميع الموارد الاقتصادية المتاحة في المجتمع

 التشغيل الكامل و الاستغلبل الأمثل لجميع الموارد الاقتصادية المتاحة في مجتمع ما من أىم  
الأىداف النيائية التي تعمل السياسة النقدية عمى تحقيقيا، والتي يتم النص عمييا في دساتير بعض الدول مثل 

قتصادية الأمثل أو تعطل بعض الموارد عن العمل يترتب الولايات المتحدة الأمريكية، فعدم استغلبل الموارد الا
عميو خسارة ليذا الاقتصاد ولكن يجب الإشارة إلى أن ىدف تحقيق العمالة الكاممة يعني السماح بمعدل بطالة 

 3.٪5إلى  ٪3منخفضة قد تتراوح بين 
 .زيادة معدل النمو الاقتصادي:4

دي، حيث أن تخفيض سعر الفائدة سوف يشجع عمى زيادة تسعى كل سياسة نقدية إلى زيادة النمو الاقتصا
الطمب عمى النقود بيدف الاستثمار فإذا شعرت السياسة النقدية بوجود حالة الركود فإنيا تخفض سعر الفائدة 

                                                           
1
 460، 459، ص ص: 2012، بيروت، 1، دار المنيل المبناني، طالنقود و الصيرفة و السياسة النقديةعمي كنعان،  
 50، ص1994، اتحاد المصارف العربية، لبنان، لية البنوك المركزية بين التأكيد و المعارضةاستقلبنبيل حشاد،  2
 195، ص 2010، الأردن، 1، دار الفكر، طاقتصاديات النقود و البنوكالسيد متولي عبد القادر،  3
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فيزداد الاستثمار ومن ثم يزداد التوظيف ويزداد الناتج و تزداد الدخول فتحصل الزيادة في معدل النمو 
وبالمقابل إذا  من استيداف زيادة معدل النمو. ون السياسة النقدية من خلبل سعر الفائدة تمكنتالاقتصادي، فتك

رفعت السياسة النقدية سعر الفائدة فان ىذا الإجراء سوف يخفض الطمب عمى النقد وينخفض حجم الاستثمار 
 1ويزداد الركود في الاقتصاد، وىو ما لا ترغبو السياسة النقدية.

   يمكن توضيح أىداف السياسة النقدية من خلبل الشكل التالي:                                       
 (= إستراتيجية السياسة النقدية الحديثة01الشكل رقم)                         

 
 
 
 
 
 

o                                                                    معدل الفائدة 
o                              سعر الصرف 
o المجمعات النقدية 

 
o زيادة معدلات النمو 
o محاربة التضخم 
o ضمان التشغيل الكامل 
o  المدفوعاتتحقيق التوازن في ميزان 

 123مفتاح، مرجع سبق ذكره، صالمصدر: صالح 

 

 

                                                           
1
 455 عمي كنعان، مرجع سبق ذكره، ص 

الأىداف الوسيطية   

الأولية ىدافالأ الأىداف النيائية   الأدوات    

المؤشرات      
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                                                                                                المطمب الثالث: قنوات انتقال السياسة النقدية
وتتمثل ىذه القنوات نتقال السياسة النقدية ىي الطرق التي يتم من خلبليا الوصول إلى الأىداف النيائية. قنوات ا

                                                                                                       فيما يمي:
                                                                                  أولا: قناة سعر الفائدة 

ىي التي تنقل اثر السياسة النقدية والتي تعتمد عمى الفرض الكينزي، وىو أن أثار السياسة ن قناة سعر الفائدة إ
                          النقدية التوسعية أو الانكماشية تنتقل إلى الاقتصاد الحقيقي عبر متغير سعر الفائدة.

التي تؤدي إلى انخفاض تكمفة اقتراض تؤدي السياسة النقدية التوسعية إلى انخفاض في سعر الفائدة الحقيقي، و 
رأس المال، ومن ثم زيادة الاستثمار، وبما أن الاستثمار ىو احد مكونات الطمب الكمي فانو يؤدي إلى زيادة 
الناتج القومي. إن السياسة النقدية التوسعية كما تؤدي إلى تخفيض سعر الفائدة الاسمي في الأجل القصير 

                             الحقيقي.                                               تؤدي إلى تخفيض سعر الفائدة
ويرى بعض الاقتصاديين أن السياسة النقدية قادرة عمى التأثير في النشاط الاقتصادي حتى عندما تقترب 

اليابان أو ما يسمى معدلات الفائدة من الصفر، وىذا ما يمكن ملبحظتو في بعض الاقتصاديات المتقدمة مثل 
فمع سعر فائدة قريب من الصفر، فان السياسة  rate policy  Zéro Interestبإتباع معدلات الفائدة الصفرية

النقدية التوسعية يمكن أن ترفع مستوى الأسعار المتوقع ومن ثم ارتفاع معدل التضخم المتوقع والذي يخفض من 
ئدة الاسمي قريبا جدا أو حتى صفرا، إلا انو يحفز الإنفاق عبر قناة سعر الفائدة الحقيقي حتى لو كان معدل الفا

سعر الفائدة والذي يؤذي إلى زيادة الناتج. إن معدلات الفائدة الحقيقية المنخفضة تؤذي إلى ارتفاع الاستثمار في 
ث تؤذي إلى رأس المال الثابت في قطاع الأعمال، ودور السكن، والإنفاق الاستيلبكي عمى السمع المعمرة حي

زيادة الناتج. وبالعكس تؤذي السياسة النقدية الانكماشية إلى رفع أسعار الفائدة مما يعمل عمى ارتفاع سعرىا 
الحقيقي ومنو ارتفاع تكمفة رأس المال وبالتالي تخفيض الطمب عمى الاستثمار ومن ثم انخفاض الكمب الكمي 

                                                                  ومنو الحد من النمو.                           
السياسة النقدية الانكماشية ىي أن ينزل البنك المركزي إلى السوق المالي كبائع لمسندات مقابل تحصيل قيمتيا 

  1سيولة، الأمر الذي يمكنو من ابتلبع النقود المتداولة الإضافية والخارجة عن حاجة الفرد.

 

                                                           
1
، مذكرة مقدمة ضمن متطمبات نيل شيادة الماجستير، فعالية السياسة النقديةدور سياسة سعر الصرف في الرفع من عبد الله ياسين،  

 18، 17، ص ص:2014تخصص مالية عامة، المدرسة الدكتورالية للبقتصاد و إدارة الأعمال، جامعة وىران، الجزائر، 
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                                                                                                ثانيا: قناة سعر الصرف
تعد احد أىم قنوات انتقال اثر السياسة النقدية وخصوصا بالنسبة للبقتصاديات التي تتسم بدرجة كبيرة من 

لصرف كوسيمة لتنشيط صادراتيا ومعالجة العجز في ميزان الاندماج العالمي و التي تستخدم سياسة سعر ا
المدفوعات، وتعمل قناة سعر الصرف في السياسة النقدية من خلبل متغير سعر الفائدة، ويمكن أن نلبحظ ذلك 

 من خلبل:                                                                                     
  رف عمى أسعار المستوردات: إن انخفاض قيمة العممة الوطنية يؤذي إلى ارتفاع أسعار السمع تأثير سعر الص

 المستوردة، وبالتالي ارتفاع المستوى العام لأسعار السمع الاستيلبكية، ىذا يؤذي إلى ارتفاع  معدل التضخم؛
  ض قيمة العممة الوطنية تأثير سعر الفائدة عمى أسعار الواردات: يؤذي انخفاض سعر الفائدة إلى انخفا

 وتحسن الميزان التجاري وىذا يحفز الطمب عمى المستوى الكمي ومنو ارتفاع الأسعار؛
   تأثير سعر الصرف عمى صافي الثروة: يؤذي انخفاض سعر الصرف إلى زيادة قيمة صافي الموجودات من

ن جانبي الموجودات والمطالب القطاع الأجنبي ومنو صافي الثروة سوف يتأثر بذلك وفقا لرصيد الميزان بي
  1الأجنبية.

                                                                                       ثالثا: أسعار الأصول
تعبر أسعار الأصول عن القيمة الحقيقية لمتدفقات المستقبمية لمعوائد من ىذه الأصول. أو بعبارة أخرى القيمة 

لتدفقات العوائد المتوقع الحصول عمييا مستقبلب من ىذه الأصول، وذلك تبعا لتوقعات المتعاممين الحالية 
الاقتصاديين. ومن خلبل ىذه القناة تظير قناة أسعار الأصول المالية)الأسيم والسندات( وقناة أسعار الأصول 

للبستثمار وقناة اثر الثروة عمى  الحقيقية)العقارات(، عمما أن كل من ىاتين القناتين تشتملبن قناة توبين
 الاستيلبك.

   نظريةTobin 1969)للبستثمار أو كما تعرف كذلك بنظرية ) Q لتوبين، تربط بين تقمبات سوق الأسيم
 والتغير في الاستثمار وتستند ىذه النظرية عمى الافتراضات التالية:

  حيث أنيا تتناسب طرديا معيا، ومفاد ذلك  تفترض ىذه النظرية أن أسعار الأسيم تعكس الحوافز الاستثمارية
 أن الارتفاع في أسعار الأسيم يوفر فرصا مربحة للبستثمار والعكس صحيح؛

   تفترض النظرية كذلك أن المنشاة تتخذ قراراتيا الاستثمارية بناء عمى نسبة القيمة أو التقييم والمعروفة بQ 
 موجود حاليا إلى تكمفة إحلبلو أو استبدالو.لتوبين، والتي تمثل النسبة بين قيمة رأس المال ال

                                                           

، مكتبة ار الاقتصادية لسياسة الصرف الأجنبي(سياسة الصرف الأجنبي وعلبقتيا بالسياسة النقدية)دراسة تحميمية للآثلحمو موسى بوخاري،  1 
  97، ص 2010، لبنان، 1حسين العصرية، ط
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   يرى توبين أن صافي الاستثمار يرتبط بعلبقة طردية مع نسبة التقييم أي بالقيمة السوقية لرأس المال مقارنة
 مع تكمفة إحلبلو.

عمى تمعب السياسة النقدية تأثيرىا عمى قيم الأسيم من خلبل تأثيرىا عمى أسعار الفائدة وىو ما يؤثر بدوره 
الاستثمار. حيث تؤذي السياسة النقدية التوسعية إلى انخفاض معدلات الفائدة الحقيقية مما يؤثر عمى الأسعار 

السوقية للؤصول المالية بارتفاعيا وبالتالي ارتفاع العوائد المتوقع الحصول عمييا من الاستثمار في ىذه الأصول 
 المالية.

  ر دور الثروة في تأثيرىا عمى الاستيلبك في ظل نظرية دورة الحياة، قناة اثر الثروة عمى الاستيلبك: قد ظي
نما طيمة سنوات  و التي ترى أن الفرد يجب أن يحصل عمى استيلبك مستقر ليس فقط لفترة زمنية محددة وا 

حياتو. وفق ىذه النظرية فان الفرد يذخر أكثر في مرحمة شبابو وليذا يكون الدخل اكبر من الاستيلبك خلبل 
ه المرحمة، أما بعد ذلك فلب يكون لمفرد مصدرا لتمويل استيلبكو سوى عن طريق السحب من المدخرات ىذ

 السابقة. 
تؤذي السياسة النقدية التوسعية عن طريق قناة اثر الثروة عمى الاستيلبك إلى انخفاض معدلات  الفائدة ومن ثم 

العوائد المتوقع الحصول عمييا من الاستثمار في ىذه  ارتفاع أسعار الأصول المالية و الحقيقية مما يعني ارتفاع
 1الأصول، ليرتفع تبعا لذلك مستوى ثروة الأفراد.

 رابعا: قناة الائتمان 
 تنقل اثر السياسة النقدية عبر آليتين ىما: قناة الإقراض البنكي وقناة ميزانيات منشات الأعمال.

قناة الإقراض البنكي: تعتمد ىذه القناة عمى الدور الذي تمعبو البنوك داخل الجياز المصرفي والمالي، نظرا   
لمكانتو التي تسمح ليا بحل مشكمة عدم تكافؤ المعمومات في أسواق الإقراض لان الاقتراض يكون من عند 

 البنوك التجارية، تعمل ىذه القناة كما يمي: 
دية توسعية فان كمية النقود تزداد التي تؤذي إلى زيادة احتياطات وودائع البنوك مما يزيد عند إتباع سياسة نق 

 من حجم القروض البنكية، وىذا ما يؤذي إلى زيادة في نفقات الاستثمار وبالتالي الناتج المحمي الإجمالي.
ىذه القناة ىو الأثر الكبير أما عند إتباع سياسة نقدية انكماشية فانو يحدث العكس، وما يمكن استخلبصو من 

الذي تمارسو السياسة النقدية عمى إنفاق المؤسسات الصغيرة المرتبطة بالقروض مقارنة بالمؤسسات الكبيرة التي 
 تمجا إلى أسواق رأس المال دون طمب ذلك من البنوك.

 مات في أسواق  قناة ميزانيات منشات العمال: يرجع أصل وجود ىذه القناة إلى مشكل عدم تماثل المعمو   
                                                           

1
، مذكرة مقدمة ضمن متطمبات نيل شيادة آلية تأثير السياسة النقدية في الجزائر ومعوقاتيا الداخمية)دراسة قياسية(بقبق ليمي أسميان،  

 122-119، ص ص: 2015بنوك، جامعة أبي بكر بمقايد، تممسان، الجزائر، الدكتوراه في العموم الاقتصادية، تخصص نقود،مالية و 
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الائتمان، وتشير إلى أن ضعف الوضعية الصافية الذي تتسم بو أي مؤسسة كمما كان مشكل الانتقاء العكسي 
الذي يعني قبول المقترض لمعدلات فائدة مرتفعة مع مخاطر كبيرة في الإقراض وذلك بسبب سوء انتقاء 

كبير عندما تريد الاقتراض، وعميو عندما تتراجع المقرضين عند إتباع سياسة نقدية انكماشية والخطر المعنوي 
الوضعية الصافية لممؤسسة فإنيا تقدم ضمانات قميمة لممقرضين، فالانخفاض في عرض النقود يؤذي إلى 

انخفاض صافي قيمة المؤسسات و ضماناتيا، وارتفاع أسعار الفائدة يعمل عمى تخفيض التدفق النقدي لتمك 
إقراضيا وىو ما لا يحفز البنوك عمى إقراضيا وليذا كمو بطبيعة الحال اثر  المؤسسات مما يزيد من مخاطر

 عمى الاستثمار ومنو عمى الناتج الوطني.
أما في حالة إتباع سياسة نقدية توسعية فان كمية النقود تزداد مما يؤذي إلى زيادة في أسعار الأسيم، وتدعم 

ري وبالتالي الطمب الإجمالي يرتفع لان مشكل الانتقاء السمبي القيمة الصافية لممؤسسات فيرتفع الإنفاق الاستثما
 1والخطر المعنوي ينخفض.

                                                                            

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

1
، مذكرة مقدمة ضمن متطمبات نيل (2009-2000السياسة النقدية و دورىا في ضبط العرض النقدي في الجزائر خلبل الفترة)أكن لونيس،  

 67- 65، ص ص: -2011، 03شيادة الماجستير، كمية العموم الاقتصادية، جامعة الجزائر
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  المبحث الثاني: أدوات السياسة النقدية

تستخدم السمطة النقدية وسائل مختمفة من اجل تحقيق أىدافيا، و تنقسم ىذه الأدوات إلى أدوات كمية،        
 أدوات كيفية وأيضا ىناك أدوات أخرى، وسوف يتم التطرق إلييم في ىذا المبحث. 

 المطمب الأول: الأدوات الكمية لمسياسة النقدية
عى لمتأثير عمى حجم الائتمان وكمفتو وبالتالي عمى الكميات النقدية الأدوات الكمية ىي أدوات تقميدية وىي تس

الإجمالية المعروضة، ىذه الأدوات تتمثل في سعر إعادة الخصم، عمميات السوق المفتوحة ونسبة الاحتياطي 
 القانوني.

  .سعر إعادة الخصم:1
المركزي من البنوك التجارية مقابل تقديم سعر إعادة الخصم ىو عبارة عن معدل الفائدة التي يتقاضاه البنك 

قروض أو إعادة خصم الأوراق التجارية التي في حوزتيا في المدة القصيرة. ويعرف ىذا المعدل بأنو المعدل 
الأدنى للئقراض أو سعر الفائدة الأولي، ويعني ذلك أن يوافق البنك المركزي عمى أن يحل محل البنوك التجارية 

 1ارية والكمبيالات.كدائن للؤوراق التج
و اليدف التقميدي من ىذه الأداة ىو إما التأثير عمى العرض النقدي أو التأثير عمى سعر الفائدة قصير الأجل، 

 ولا يمكن التحكم في الاثنين معا. 
فعندما يرغب البنك المركزي في التأثير عمى العرض النقدي بالزيادة، فانو يعمل عمى خفض سعر إعادة الخصم 

تالي يمكن لمبنوك التجارية الحصول عمى كمية كبيرة من القروض من البنك المركزي، وبالتالي تزداد وبال
احتياطيات تمك البنوك، فيمكنيا ذلك من تقديم كمية اكبر من القروض لممستثمرين، والنتيجة النيائية ىي زيادة 

 حجم العرض النقدي.
تقديم قروض لعملبئيا وتتنافس فيما بينيا عند سعر قد  ولكن بتخفيض سعر إعادة الخصم فان البنوك تستطيع

يقل عن سعر الفائدة السائد في السوق، مما قد يؤذي إلى حدوث انخفاض غي مرغوب فيو في أسعار الفائدة في 
الأسواق. بينما في حالة رفع سعر إعادة الخصم فانو يقل حجم القروض المقدمة من طرف البنك المركزي لمبنوك 

 2.وبالتالي ينخفض احتياطاتيا لدي البنك المركزي التجارية،
 

                                                           
  192السيد متولي عبد القادر، مرجع سبق ذكره، ص  1
، مصر، 1، الدار الجامعية، طانعكاسات المتغيرات المعاصرة عمى القطاع المصرفي ودور البنوك المركزيةاحمد شعبان محمد عمي،  2

 20، 19، ص ص: 2007
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 .عمميات السوق المفتوحة:2
يقصد بو تدخل الحكومة ممثلب في البنك المركزي في السوق المالي ببيع أو شراء الأوراق المالية بصفة عامة 

والسندات الحكومية بصفة خاصة من اجل التأثير عمى عرض النقود حسب ما تتطمبو الظروف الاقتصادية، لذا 
 ة مختمفة الآجال. فان البنك المركزي يحتفظ بكمية كبيرة من الأوراق المالية الحكومي

تدعم عمميات السوق المفتوحة من مقدرة البنك المركزي عمى ممارسة سياساتيا في بيع و شراء الأوراق المالية 
كل يوم بكميات كبيرة نسبيا، وان شراء الأوراق المالية الحكومية في السوق المفتوحة يولد نوعين من الآثار في 

 السوق النقدي، سوق رأس المال:
 ىو زيادة الاحتياطات المصرفية وزيادة القاعدة النقدية؛ الأول:

 الثاني: ىو تخفيض أسعار الفائدة في الأجل القصير كأقل تقدير.
وذلك عن طريق قيام البنك المركزي بشراء الأوراق المالية وىذا يعني ارتفاع مستوى اطمب عمييا، عمى افتراض 

تجاىات السياسة النقدية. أما مبيعات السوق المفتوحة من الأوراق أن ىذه المشتريات لا تولد أثار إعلبنية عمى ا
المالية فتعمل عمى تخفيض مقدار الاحتياطات المصرفية وتزيد عرض السندات في ىذه السوق، وقد تكون 

لعمميات السوق المفتوحة أثار مؤقتة، حيث يعتقد البعض أن انخفاض أسعار الفائدة ينشط الاقتصاد القومي، 
ؤذي ارتفاع أسعار الفائدة إلى خفض معدا نموه، وعمى ذلك فان عمميات السوق المفتوحة تعزز قدرة البنك بينما ي

 المركزي عمى التأثير بقوة عمى أسعار الفائدة السوقية من خلبل التأثير عمى أسواق النقد ورأس المال.
وراق كومة لمسندات في سوق الأولعمميات السوق المفتوحة دور ميم في التمويل الحكومي، حيث أن بيع الح

 المالية سوف يزيد من كمية النقود في يد الحكومة وبالتالي التوسع في الإنفاق الحكومي والمساىمة الأكيدة 
 1في تمويل النشاطات والمشاريع العامة.

 .نسبة الاحتياطي القانوني:3
ائع العملبء لدى البنوك التجارية ويحتفظ يقصد بالاحتياطي القانوني النسبة التي يفرضيا البنك المركزي عمى ود

بيا لديو بدون فائدة، والغرض منيا توفير حد أدنى من السيولة لمبنك التجاري وحد أدنى من الضمان لممودعين، 
ذا قام البنك المركزي برفع ىذه النسبة فان المبالغ التي يمكن لمبنوك التجارية التصرف بيا ستنخفض، وبالتالي  وا 

 بنوك التجارية عمى منح الائتمان وخمق الودائع مما يقمل العرض النقدي والعكس بالعكس.تقل قدرة ال

                                                           
 253-251، ص ص : 2010ة، دار اليازوري، الأردن، ركزيالنقود والبنوك والمصارف المسعيد سامي الحلبق ومحمد محمود العجموني،  1
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تعتبر ىذه الأداة أكثر فعالية واستخداما في الدول النامية لان استخداميا يكون مباشرا، ولعدم توفر الأسواق 
فإنيا لا تستخدم الاحتياطي القانوني  المالية المتطورة فييا، أما الدول المتقدمة ففييا أسواق مالية متطورة، وبذلك

 1إلا في حالات خاصة فقط.
الاحتياطات القانونية ىي عديمة النفع لمسياسة النقدية اليومية، غير أنيا ذات فائدة منافع كبيرة عند تنفيذ 
تعبر التغيرات في السياسة الأساسية بعكس سياسة عمميات السوق المفتوحة، لان سياسة الاحتياطي القانوني 

عن نوايا البنك المركزي وليا اثأر أنية عمى السيولة وتكاليف البنوك عمى نطاق الاقتصاد ككل، بينما تؤثر 
عمميات السوق المفتوحة مباشرة عمى بنوك النقد الأساسية، ولكن أثرىا الكامل ينتشر لمبنوك الأخرى في النظام 

    2النقدي.

  النقدية المطمب الثاني: الأدوات الكيفية لمسياسة
 يعتمد البنك المركزي عمى أدوات كيفية عديدة، تتمثل أىميا فيما يمي:

 .سياسة تأطير القرض:1
 تيدف ىذه السياسة إلى الحد من قدرة البنوك التجارية عمى منح الائتمان بشكل مباشر وذلك عن طريق    

 نقود ودائع مباشرة. فرض سقف أعمى للبئتمان لا يمكن لأي بنك أن يتجاوزه بيدف الحد من خمق
ويقوم البنك المركزي بتطبيق ىذه السياسة في حالة حدوث تضخم بيدف توجيو منح الائتمان، حيث يقوم البنك 
المركزي بمنح الائتمان لمقطاعات ذات الأولوية والتي لم تتسبب في حدوث التضخم ويقوم بتقييد الائتمان عمى 

وكذلك يمكن ان تكون ىذه السياسة متعمقة بمعيار اجل القطاعات التي كانت سبب في حدوث التضخم، 
 القروض.

وعند ارتفاع حدة التضخم تقوم الدولة ممثمة في البنك المركزي بوضع سياسة تأطير قرض إجبارية، عن طريق 
تحديد الحد الأقصى لحجم القروض الممكن منحيا من طرف البنوك أو تحديد معدل نمو القروض، وعادة ما 

سياسة ببرامج استقرار لمكتمة النقدية عن طريق التقميل من النفقات العمومية و تشجيع الادخار ترفق ىذه ال
صدار السندات وغيرىا من الوسائل الكفيمة بتخفيض فائض الكتمة النقدية  3.وا 

                                                                          .السياسة الانتقائية لمقرض:2  
تيدف ىذه السياسة إلى تسييل الحصول عمى أنواع خاصة من القروض أو مراقبة توزيعيا أحيانا. عادة ما 
تكون ىذه القروض في شكل سقوف مخصصة لأىداف معينة، واليدف من ىذه الإجراءات ىو التأثير عمى 

                                                           
 52، ص 2014، عالم الكتب الحديثة، الأردن، النظام النقدي في الإسلبم) دراسة مقارنة(حازم محمود عيسى الوادي،  1
2
 258سعيد سامي الحلبق ومحمد حمود العجموني، مرجع سبق ذكره، ص  
 116، 115بنابي فتيحة، مرجع سبق ذكره، ص ص:  3



الإطار انمفاهٍمً نهسٍاسة اننقذٌةانفصم الأول                                                              
 

 

23 

جاه القروض نحو المجالات المراد النيوض بيا أو تحفيزىا، والتي تتماشى مع أىداف السياسة الاقتصادية ات
لمدولة، وليذا يمكن اتخاذ بعض الإجراءات كتحديد مبمغ القرض الذي يسمح لمبنوك التجارية أن تمنحو إلى عدد 

لقروض الموجية للبستعمالات الخاصة، معين من المقترضين، بالإضافة إلى تحديد مبالغ و تاريخ استحقاق ا
                                                 1كما يجب التعريف بأنواع القروض الممنوعة التقديم إطلبقا.

ولمقيام بسياسة تأطير القروض يقوم البنك المركزي باستخدام أدوات انتقائية لمتحكم في القروض الموزعة من 
 يمي: طرف البنوك ومنيا ما

   تسديد خزينة الدولة لجزء من الفوائد من اجل تكمفة القرض المتعمقة ببعض أنواع التمويلبت المتعمقة
بالتصدير أو بالسكن أو الزراعة أو الصناعة أو المين الحرة، والجزء الذي تأخذه الخزينة عمى عاتقيا يغطي 

القرض وقد يأخذ شكل الإعانة المباشرة من  الفارق بين معدل الفائدة عمى القرض وكمفة الموارد التي تمول
 طرف الدولة؛

    إعادة خصم الأوراق فوق مستوى السقف، عندما يشجع البنك المركزي بعض الأنشطة فانو يقوم بإعادة 
خصم الكمبيالات الخاصة بيذه القروض مثل قروض الصادرات حتى تجاوز السقف المحدد مع استعمال معدل 

 إعادة الخصم العادي؛
   فرض أسعار تفاضمية لإعادة الخصم، حيث تفرض السمطات النقدية معدل إعادة خصم مفضل لمتأثير عمى

القروض الموجية لبعض الأنشطة التي تريد الدولة تشجيعيا، وىذا حسب الظروف الاقتصادية السائدة 
 انكماشية كانت أو تضخمية؛

  عمى تنظيم أو تقييد الائتمان الاستيلبكي  وضع قيود عمى الائتمان الاستيلبكي، والغرض من وضع قيود
 ىو كبح الطمب عمى البضائع؛

   تغيير اليامش الحدي عمى قروض الأوراق المالية، حيث يستعمل البنك المركزي تحديد المبمغ أو اليامش
  2الذي عمى المشتري أن يدفعو لمبنوك التجارية عندما يريد شراء الأوراق المالية.

 وات الأخرى لمسياسة النقديةالمطمب الثالث: الأد

إلى جانب الأدوات الكمية والكيفية يستخدم البنك المركزي أدوات أخرى، حيث يقوم البنك المركزي بتقديم 
رشادات لمبنوك التجارية وقد يتم ذلك عن طريق الإقناع الأدبي، إصدار التوجييات، أو الإعلبم.  توجييات وا 

                                                           
1
 39، ص 1993، الجزائر، 1، دار الفكر، طالإصلبح النقديضياء مجيد الموسوي،  
 158، 157صالح مفتاح ، مرجع سبق ذكره، ص ص:  2
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 .الإقناع الأدبي:1
خلبليا البنوك المركزية إقناع البنوك التجارية بإتباعيا لسياسة معينة دون حاجة لإصدار ىو أداة تحاول من 

تعميمات رسمية أو استخدام أدوات الرقابة القانونية، وتتوقف فعالية ونجاعة ىذه الطريقة عمى خبرة ومكانة البنك 
و، ومدى قدرة البنك المركزي عمى المركزي وكذلك مدى تقبل البنوك التجارية التعامل معو وثقتيا في إجراءات

تباع سياسة مستقمة في إدارتو لشؤون التمويل، لذا نجد ىذه الوسيمة قد  مقاومة الضغوط التي يتعرض ليا وا 
 1حققت الكثير من أىدافيا في الدول المتقدمة دون الدول المتخمفة الحديثة العيد بالنظم المصرفية المتطورة.

 والتعميمات:.إصدار التوجييات 2
يقوم البنك المركزي بإصدار تعميمات توجو مباشرة السياسة الائتمانية لمبنوك والمؤسسات المالية، كتحديد حجم 
الائتمان الممنوح، نوعو أو كيفية استخدامو، من ىنا يتمكن البنك المركزي من ضمان تدفق كمية النقود إلى 

 2ة ومضمونة لمسياسة الائتمانية المنفذة.المجال المرغوب ما يساعده عمى فرض رقابة مباشر 
 .الإعلام:3

ىنا يقوم البنك المركزي بالإعلبن عن سياستو النقدية المستقبمية، حيث يعمن عن الاستراتيجيات التي يريد إتباعيا 
لمتعبير عن الإجراءات التي سيستخدميا، ويتم ىذا الإعلبم بعرض كل الحقائق والوقائع المعبرة عن حالة 

صاد الوطني لمرأي العام لتفسير الأسباب التي جعمتو يتبنى سياسة معينة، ويساىم الإعلبم في زيادة ثقة الاقت
 3الجميور في الإجراءات والسياسات الموضوعة من قبل السمطات.

 

 

 

 

 

                                                           
1
 130، ص2008، الجزائر، 3، ديوان المطبوعات الجامعية، طمحاضرات في النظريات والسياسة النقديةبمعزوز بن عمي،  
 39ذكره، ص مجيد ضياء الموسوي، مرجع سبق  2
 39مجيد ضياء الموسوي، مرجع سبق ذكره، ص  3
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  المبحث الثالث: السياسة النقدية في الفكر الاقتصادي

لقد ارتبط تطور أىمية السياسة النقدية بتطور النظريات النقدية الاقتصادية، وسوف نتوقف في ىذا       
المبحث عند أىم النظريات النقدية التي شغمت حيز ىام وكبير في الفكر الاقتصادي. حيث سوف يتم التطرق 

 ة. إلى النظرية الكلبسيكية، النظرية الكينزية والنظرية النقدية المعاصر 

 المطمب الأول: السياسة النقدية في النظرية النقدية الكلاسيكية   

(، وأوائل القرن 18المذىب الكلبسيكي ىو التحميل الاقتصادي الذي ظير في انجمترا نياية القرن الثامن عشر)
( والانجميزي دافيد 1790-1723(، حيث يعتبر كل من الاسكتمندي ادم سميث)19التاسع عشر)

( المفكرين المذين ليم الفضل في صياغتو وبنائو. وسوف نتعرف في ىذا المطمب عمى 1823-1776ريكاردو)
 مبادئ النظرية الكلبسيكية واىم فرضيات نظرية كمية النقود وكذلك صور النظرية الكمية لمنقود.

                                                                                     أولا: مبادئ النظرية الكلاسيكية 
النظرية الكلبسيكية تعبر عن مجموعة من الآراء والأفكار المفسرة والمحممة لعمل النظام الرأسمالي الحر، وتتمثل 

 مبادئيا فيما يمي:

إن ترك الفرد حرا في اختيار نشاطو، وحرية التممك والعمل، لن يحقق منفعتو ومصمحتو  .الحرية الاقتصادية:1
                           فحسب، بل سوف يعمل عمى تحقيق المنفعة العامة.                                       

رية الأفراد، ذلك أن تدخميا يجب أن إن الدولة تخدم المجتمع فيما لو أنيا لم تتدخل في ح.عدم تدخل الدولة: 2
الدولة إلا في ظام الطبيعي يقتضي الحد من تدخل يكون في نطاق ضيق سواء في مجال الإنتاج أو التوزيع، فالن

أمور معينة كالدفاع وتنظيم القضاء والقيام بالمشروعات العامة ذات النفع العام.                            
الممكية الفردية ىي احد أركان النظام الرأسمالي وان إيمان الفرد بيا يجعمو يسعى إلى  إن.الممكية الخاصة: 3

تحقيق أقصى منفعة ممكنة، وتحقيق أقصى منفعة لممجتمع. وعميو فالرأسمالية لا ترى أي تعارض بين مصمحة 
                               الفرد ومصمحة الجماعة، وان ىذا التوافق يحدث تمقائيا.                            

إن المنافسة غير المقيدة ىي وحدىا القوة الاجتماعية المنظمة لمحياة الاقتصادية، وىي .مبدأ المنافسة الحرة: 4
                                1الكفيمة بتحقيق التقدم الاقتصادي ورفع درجة الإشباع لمختمف أفراد المجتمع.

يقوم ىذا القانون عمى أساس مبدأ السوق وان جياز السوق أو آلية الأسعار ىو ون السوق: .مبدأ سيادية قان5

                                                           
1
 9، 8بمعزوز بن عمي، مرجع سبق ذكره، ص ص:  
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ذا  القوة الحقيقية التي تعالج الاختلبل وتوجيو النشاط الإنتاجي وتحقيق التوازن، بافتراض حالة التشغيل الكامل وا 
في ذلك عمى قانون ساي الذي ينص ما حدث اختلبل فانو يتجو تمقائيا إلى التوازن من جديد، يستند الكلبسيك 

عمى أن العرض يخمق الطمب الخاص بو وبالتالي يستحيل وجود فائض، كما أيضا يستحيل وجود حالة عامة 
                                                                                                   من البطالة.

الكلبسيك يعتبر الربح ىو أفضل حافز عمى زيادة الإنتاج والتقدم الاقتصادي وان في نظر .مبدأ الربح: 6
                                                                                           تعظيمو من شانو أن يرفع الإنتاجية ويزيد في إبداع المبدعين مما يؤذي إلى تحقيق التقدم والرقي الاقتصادي.

وىذا يعني أن النقود ما ىي إلا أداة لمتبادل ولا تغير التوازن في الاقتصاد مادام حجم .مبدأ حيادية النقود: 7
الإنتاج يتحدد بعوامل حقيقية. لذلك فيي ليست إلا عربة لنقل القيم أو ىي مجرد حجاب لغطاء الحقيقة بمعنى 

                                                                 ليا. أن السمع تبادل بالسمع والنقود ليست إلا وسيطا
في ىذا المبدأ يتعمق الأمر بتحقيق التوازن بين الادخار والاستثمار، فإذا .مبدأ مرونة جياز سعر الفائدة: 8

يقل الحافز  ازدادت المدخرات فان القوى الاقتصادية تعمل عمى عمميا بحيث تخفض من سعر الفائدة وبالتالي
                        1.عمى الادخار، إذا فان الفائدة في نظر التقميديين ىي جزاء الادخار أو ثمن الاستثمار

                                                                                        ثانيا: فرضيات كمية النقود 
    ود إلى مجموعة من الافتراضات. ويمكن حصر أىم ىذه الافتراضات كما يمي: تستند النظرية الكمية لمنق

                                                                                            .ثبات حجم المعاملات: 1
نظرية النقدية عمى فرضية حجم تقوم ىذه النظرية الكمية لمنقود في تحميميا لمواقع الاقتصادي، وفي بناء ال

المعاملبت ومستوى النشاط الاقتصادي يتم تحديده بعوامل موضوعية، وان النقود ليس ليا أي تأثير في تحقيق 
التوازن الاقتصادي، وباعتبارىا وسيط لممبادلة، حيث يكون دورىا محايد في الاقتصاد، لان المنتجات من السمع 

 نقود وسيمة لذلك.والخدمات تبادل بالمنتجات، وال

وىذا التحميل يستند إلى قانون العرض والطمب وعمى ذلك فان حجم المعاملبت يعد وفق لمنظرية الكمية بمثابة 
متغير خارجي، بمعنى انو لا يتأثر بالمتغيرات التي تشمل عمييا المعادلة، ومن ثم يعامل عمى انو ثابت، ومن 

نتاج، الموارد البشرية، الظروف الفنية في الإنتاج والتنظيم ..... . بين ىذه العوامل نجد مستوى تشغيل عوامل الإ
إن ىذا الفرض يمثل احد مقومات ودعائم الفكر الكلبسيكي الذي يعتقد بان النظام الاقتصادي يممك القدرة الذاتية 

   2عمى التحرك بصورة تمقائية نحو مستوى التوظيف الكامل لمموارد الإنتاجية.

                                                           
1
 13، 12أكن لونيس، مرجع سبق ذكره، ص ص:  
 10،11بمعزوز بن عمي، مرجع سبق ذكره، ص ص: 2
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 المستوى العام للؤسعار بتغير كمية النقود المعروضة:.ارتباط تغير 2
يتمخص ىذا الافتراض في أن التغيرات في كمية النقود المعروضة تنعكس بالقدر نفسو عمى المستوى العام 
للؤسعار. فالزيادة في كمية النقود)عرض النقود( يؤذي إلى زيادة مماثمة وبنفس القدر عمى المستوى العام 

صحيح تماما. إذ أن انخفاض كمية النقود يؤذي إلى انخفاض مماثل وبنفس القدر في  للؤسعار، والعكس
المستوى العام للؤسعار وفي ظل ثبات حجم الإنتاج عند مستوى التشغيل الكامل وثبات سرعة تداول النقود 

يس سببا لمقدار أو التحميل الكلبسيكي يؤكد أن المستوى العام للؤسعار السائد في فترة زمنية ىو نتيجة ولأيضا. 
 كمية النقود المعروضة. 

 (: اثر تغير كمية النقود عمى المستوى العام للؤسعار02شكل رقم)
  

   

 P1 

  P  

 P1 
                   

 M M1 M M2 

الاردن، : ناظم محمد نوري الشمري، النقود والمصارف والنظرية النقدية، دار زىران لمطباعة والنشر، المصدر
 244، ص 2007

( P( تؤذي إلى زيادة المستوى العام للؤسعار من  )M1( إلى)Mيوضح الشكل أعلبه أن زيادة كمية النقود من )
 ( بنفس القدر. وكذلك عندما تنخفض تكون بنفس القدر وفي نفس الاتجاه. P1إلى )

ة والمستوى العام للؤسعار من جية أي أن ىناك علبقة طردية بين التغيرات في كمية النقود المعروضة من جي
 الأخرى. 

ويؤكد في نفس الوقت العلبقة العكسية بين قيمة النقود) قوتيا الشرائية( والمستوى العام للؤسعار وليذا فان 
المستوى العام للؤسعار يتصف بالسمبية باعتباره متغيرا تابعا يستجيب مباشرة لمتغيرات الحاصمة في كمية النقود 

واء كانت ىذه التغيرات بالزيادة أو بالنقصان. ويعود ذلك وفق التحميل الكلبسيكي إلى عدم اعتراف المعروضة س
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الكلبسيك بالعوامل الأخرى التي يمكن أن تؤثر عمى الأسعار مثل العوامل المرتبطة بالنشاط الحقيقي والعيني أو 
بونيا بزيادة أسعار منتجاتيم، وغيرىا من لسبب ارتفاع الأجور ككمفة إنتاج من وجية نظر المنتجين التي يستوع

 العوامل. 
                                                                                   .ثبات سرعة دوران النقود: 3

 ةيقصد بسرعة تداول النقود متوسط عدد المرات التي يتم فييا تداول النقود في المعاملبت المختمفة خلبل فتر 
فما دامت النقود أداة أو وسيطا لمتبادل أمكن استخدام نفس الوحدة النقدية في الحصول عمى أكثر  زمنية معينة.

 من سمعة مادامت ىذه الوحدة قد انتقمت من يد إلى أخرى.
 وقد افترض التحميل الكلبسيكي ثبات سرعة تداول النقود باعتبار أن تغييرىا يرتبط بتغير عوامل أخرى 

درجة كثافة السكان، تقدم شبكات النقل والمواصلبت وتطور عادات المجتمع المصرفية.....، وىذه العوامل منيا 
 1لا تتغير عادة في الأجل القصير.

 ثالثا: صور نظرية كمية النقود
 عبرت النظرية النقدية عن نفسيا بصورتين ىما:

 .معادلة التبادل:1
قبل"فيشر"، حيث تؤكد وجود علبقة تناسبية وطردية بين كمية  من 1911لقد تم صياغة معادلة التبادل سنة 

النقود المعروضة والمستوى العام للؤسعار، بحيث يكون مجموع قيم عمميات المبادلة مساوي لممبالغ التي دفعت 
 في تسويتيا.

 ويمكن توضيح ىذه المعادلة رياضيا كما يمي: 
                P T ……….. (1)                                 M V = 

 
 حيث:           

                    M كمية النقود المتداولة = 
                    V سرعة دوران وحدة النقد = 
                   P المستوى العام للؤسعار = 
                    T حجم المبادلات = 

 P = M V/ T   ( إلى:                 1ويمكن تحويل المعادلة )

                                                           
1
 246-244ناظم محمد نوري الشمري، مرجع سبق ذكره، ص ص:  
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حيث تصف ىذه المعادلة العلبقة التناسبية المباشرة بين مستوى العام للؤسعار وكمية النقد، وىذا يعني ان التغير 
ر، مع في كمية النقود إما بالزيادة أو النقصان سوف يؤذي إلى  تغير طردي وبنفس القيمة في مستوى الأسعا

 V). )1، وسرعة دوران النقد  (T) ثبات كل من كمية المبادلات
 .معادلة الأرصدة النقدية:2

إن أساس معادلة الأرصدة النقدية)كمبريدج( تقوم عمى العلبقة بين الرغبة في الاحتفاظ لأرصدة نقدية من جية، 
والدخل النقدي من جية أخرى، باعتبار أن التغيرات في رغبة الأفراد أو ميميم للبحتفاظ بأرصدة نقدية سائمة 

 ا عمى المستوى العام للؤسعار، يؤذي إلى التأثير عمى حجم الإنتاج ثم عمى حجم الدخل وأخير 
 2فالتأثير عمى الأسعار من خلبل تغير كمية النقود يكون وفق نظرية الأرصدة النقدية تأثيرا غير مباشر.

 الصيغة الرياضية لمعادلة الأرصدة النقدية تتمثل في العلبقات التالية:
 تساوي الطمب عمى النقود مع عرضيا أي أن: 

                                                       L = M …………….. (1) 
 حيث:       

                 L الطمب عمى النقود = 
                M كمية النقود المعروضة = 

إن مكونات الطمب النقدي)التفضيل النقدي( ىي لأغراض داخمية)أي الاحتفاظ بأرصدة نقدية سائمة لغرض 
 تمويل النفقات الاستيلبكية الجارية والدورية للؤفراد( وللؤغراض الخاصة بالحصول عمى أصول مالية أي أن: 

                                           L = L1+L2…………… (2)  
 حيث:       

             L1 التفضيل النقدي لأغراض داخمية = 
             L2  غراض مالية= التفضيل النقدي لأ 

 حيث أن التفضيل النقدي لأغراض داخمية يمثل نسبة من الدخل النقدي أي أن : 
                                   L1 = K Y……………(3)              

 حيث:     
              Y الدخل النقدي = 
              K النسبة التي يرغب الأفراد الاحتفاظ بيا بصورة أرصدة نقدية سائمة = 

                                                           
1
 23ذكره، ص عبد الله ٌاسٌن، مرجع سبق  
 17بمعزوز بن عمي، مرجع سبق ذكره، ص  2
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حيث أن التفضيل النقدي للؤغراض المالية يساوي نسبة من القيمة النقدية للؤصول المالية التي يمتمكيا الأفراد 
 أي أن: 

                             L2 = K A………………(4)                  

 حيث:      

       A  القيمة النقدية للؤصول المالية =  

        K  =        النسبة بين الأرصدة النقدية التي يرغب الأفراد الاحتفاظ بيا لأغراض مالية والقيمة النقدية 

 للؤصول بأجمعيا              
 ( نحصل عمى المعادلة التالية: 2( في المعادلة) L2( و )L1وبالتعويض في ) 

                              L = K Y + K A………………. (5)                           
 ( نحصل عمى العلبقة التالية: 1( في المعادلة )Lوبالتعويض عن )

                             M = K Y + K A…………… (6)  
ولو استبعدنا الأرصدة النقدية التي يرغب الأفراد الاحتفاظ بيا لأغراض مالية كنسبة كن دخميم النقدي يمكن 

 اختصار الصيغة السابقة إلى: 
                                         M = K Y………………(7)  
                                            K = M / Y…………….(8)بمعنى                         

 أي أن الطمب عمى الأرصدة النقدية يساوي الأرصدة لشراء السمع و الخدمات مضروبة في الدخل النقدي. 
ليذا يقرر مارشال أن البديل من الاحتفاظ بالأرصدة النقدية يمثل في إنفاقيا عمى شراء السمع والخدمات وان 

خدمات سوف يؤذي إلى زيادة عرضيا ثم انخفاض أسعارىا، استنادا رغبة الأفراد في التخمي عن شراء السمع وال
إلى العلبقة بين الرغبة في الاحتفاظ بأرصدة نقدية من الدخل القومي، يمثل رغبة الأفراد في التوجو نحو شراء 

   1السمع أي تفضيميم اقتناء السمع بدل الأرصدة النقدية السائمة.

 زيةالنظرية الكينالنقدية في المطمب الثاني: السياسة 
لقد بقى التحميل الكلبسيكي عاجز عن تفسير وعلبج أزمة الكساد العالمي التي حمت بالنظام الرأسمالي، الأمر 
الذي أدى إلى تحول الاىتمام من دراسة التغيير في الأسعار نتيجة التغير في كمية النقود، إلى الاىتمام بدراسة 

                                                           
1
 252، 251ناظم محمد نوري الشمري، مرجع سبق ذكره، ص ص:  
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ت الاقتصادية. وقد قام "كينز" في بداية الأمر بدراسة وتحميل الأزمة التي سموك النقود وأثره عمى مختمف النشاطا
حمت بالنظام الرأسمالي، واستخمص منيا ما يثبت عدم صحة التحميل الكلبسيكي الذي كان سائدا حتى وقت 
تمقائية  حدوث أزمة الكساد، حيث كان التحميل الكلبسيكي يعتمد عمى فرضية أن تحقيق العمالة التامة يتم بصورة

 في ظل المنافسة التامة وفي ظل اقتصاد يقوم 
 عمى مبدأ أن كل عرض يخمق الطمب المناسب لو وان الأسعار لا تتغير إلا بتغير كمية النقود المعروضة.

 أولا: فرضيات النظرية الكينزية
 الي: قام التحميل الكينزي عمى فرضيات تختمف تماما عمى فرضيات النظرية الكلبسيكية وىي كالت

وجو"كينز" اىتمامو إلى دراسة الطمب عمى النقود)نظرية تفضيل السيولة( وذىب إلى أن الأمر ليس البحث في .1
نما البحث في العلبقة بين مستوى الإنفاق الوطني، والدخل  العلبقة بين كمية النقود والمستوى العام للؤسعار، وا 

حقيقية، وىي مجرد وسيمة لمتبادل، لكن "كينز" عارض ىذا الوطني، فالنقود في نظر التقميديين لا تمثل ثروة 
التصور وأوضح أن الأفراد قد يفضمون الاحتفاظ بالنقود لذاتيا، وسبب ذلك يرجع إلى دوافع مختمفة أىميا 

 المعاملبت، الاحتياط و المضاربة؛
يميزه حقا عن التقميديين،  قام بتحميل الطمب عمى النقود كمخزن لمقيمة)دافع المضاربة( وتحميمو ىذا ىو ما .2

ذلك أن أخده لتفضيل السيولة في الاعتبار قد فتح أمامو أفاقا جديدة لتحميل اثر التغيرات النقدية عمى النشاط 
 الاقتصادي؛

.جاء بنظرية عامة لمتوظيف، فيي تتميز عما سبقيا من نظريات العمالة، إذ تعالج كل مستويات التشغيل، 3
كلبسيكية بدراسة حالة خاصة ىي حالة التشغيل الكامل، وتؤمن بأنيا الحالة العامة وبان بينما تعنى النظرية ال

    1الانحرافات عن حالة التوظيف الكامل طفيفة؛
.اىتم بالتحميل الكمي لممعطيات، ولم يول اىتمام كبيرا بالجزئيات، فالظواىر العامة التي يستخدميا في تحميمو 4

 شغيل العام، الإنتاج الوطني والطمب الكمي والعرض الكمي؛تدور حول المجامع، كحجم الت
.رفض في تحميمو قانون ساي وبين عدم وجود يد خفية ولذلك طمب بضرورة تدخل الدولة لعلبج أسباب 5

الأزمات والتي تعترض الاقتصاد الوطني، فقام بتحديد معالم السياسة الاقتصادية الجديدة التي ينبغي أن تتبع 
تصاد إلى التوظيف الكامل، ويتحقق التوازن لمدخل الوطني. ولتفسير أسباب عدم التوازن، حتى يصل الاق

يرى"كينز" أن حجم كل من الإنتاج والتشغيل والدخل يتوقف بالدرجة الأولى عمى حجم الطمب الكمي الفعال 
 والذي يتكون من عنصرين ىما الطمب عمى السمع الاستيلبكية والطمب عمى السمع  

                                                           
1
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ارية ، فالأول يتوقف عمى عوامل موضوعية وذاتية ونفسية والثاني يتوقف عمى الكفاية الحدية لرأس المال الاستثم
                                                                                              1وسعر الفائدة.

 ثانيا: عرض النقود وفق التحميل الكينزي 
لقد انطمق"كينز" من ضرورة تدخل الحكومة في الحياة الاقتصادية من اجل تصحيح الاختلبلات، وىو ما جعمو 
يوكل لمسمطة النقدية ميمة الإشراف عمى عرض النقود*. وتحديد ىذه الكمية يكون مستقل تماما عن متغير 

نما أيضا السياسية والاجتماعية،  معدل الفائدة، وذلك لان السمطة النقدية لا تخضع لممتغيرات الاقتصادية فقط وا 
 وىذا ما يجعميا تمجا إلى تقييد أو توسيع إصدارىا النقدي. 

        Ms = Moوفق العلبقة التالية:   *ويمكن التعبير عمى دالة عرض النقود
 2ويعبر عنيا بيانيا بخط راسي موازي لممحور العمودي الذي يمثل معدل الفائدة.

                                               (= منحنى عرض النقود عند كينز  30شكل رقم)                       
 

 Ms=Mo iمعدل الفائدة 
 
 
 
 
 

 Mكمية النقود       M0 
                                                         35: عبد الله ياسين، مرجع سبق ذكره، ص المصدر
                                                                  الطمب عمى النقود وفق التحميل الكينزيثالثا: 

                                                     وفقا لكينز ىناك ثلبث دوافع لمطمب عمى النقود وىي: 
                                                                                      .دافع المعاملات: 1

يستمد دافع المعاملبت وجوده من وظيفة النقود كوسيمة لمتبادل، حيث يتم استخدام النقود في تسوية المعاملبت، 
ويقصد بدافع المعاملبت رغبة المتعاممين الاقتصاديين سواء كانوا أفراد أو مؤسسات في الاحتفاظ بقدر معين من 

                                                           
1
 113، ص 1999، الأردن، 2، دار مجدلاوي لمنشر والتوزيع، طالنقود والمصارفعقيل جاسم عبد الله،  

ت *عرض النقود: هو كمٌة النقود المتداولة فً الاقتصاد، أو الكتلة النقدٌة التً توجد فً حوزة الوحدات الاقتصادٌة والمتمثلة فً العائلا
 والمشروعات. 

 35عبد الله ياسين، مرجع سبق ذكره، ص  2
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النقود في شكميا السائل بغية مواجية نفقاتيم الجارية، ويعتبر ىذا الدافع من أىم وأكثر الدوافع انتشارا لمطمب 
عمى النقود، مقارنة بالدوافع الأخرى باعتباره المحفز الأساسي لممتعاممين الاقتصاديين بجعميم يحتفظون بأرصدة 

                                                                                                  1نقدية سائمة.
ويقصد بالمعاملبت: الصفقات التجارية وكافة أشكال البيع عمى مستوى الاقتصاد الوطني وىي تتضمن مشتريات 

د الأولية والخدمات الإنتاجية. والاحتفاظ الأفراد من السمع والخدمات ومشتريات المصانع والمشروعات من الموا
بالنقود بدافع المعاملبت ليس مرنا، بل يكاد يكون عديم المرونة فالمستيمك يجب أن يحتفظ بجزء من دخمو 

لحاجات الاستيلبك، والشركة يجب أن تحتفظ برأس المال العامل لكي تشتري المواد الأولية  ٪20بحدود 
جم النقود التي يحتفظ بيا الأفراد لشراء حاجاتيم، لكنو يصعب تحديد حجم والخدمات. فقد نستطيع تحديد ح

النقود اللبزمة لممشروعات الصناعية والخدمية، نظرا لاختلبف طبيعة عمميا وأنشطتيا وفترات المواسم وفترات 
                                                                                                        الاستراحة. 

                  وىناك عوامل تؤثر عمى كمية النقود أو حجم الأرصدة النقدية التي تطمب بدافع المعاملبت منيا: 
.مستوى الدخل القومي: فكمما ازداد حجم الدخل القومي يزداد الاستيلبك ويطمب الأفراد النقود من اجل أ

                              جم الدخل القومي يؤذي لتدني حجم المعاملبت؛معاملبتيم وبالمقابل انخفاض ح
طرق دفع الأجور في كل دولة: عادة ما تدفع الأجور شيريا وبعضيا يدفعيا أسبوعيا أو عمى فترات متقطعة، .ب

حصول عمى فكمما انخفضت فترة الحصول عمى الدخل ينخفض حجم الاحتفاظ بالنقود، وبالمقابل ازدادت فترة ال
                                                                                          الدخل ازداد الاحتفاظ بالنقود؛

تطور خدمات النقل والاتصال والرفاىية، فكمما تطورت ىذه الخدمات يزداد الاستيلبك وتزداد الرفاىية، .ت
 ذه الخدمات لمرفاىية؛ويحتفظ الأفراد بالنقود لمقيام بي

زيادة عدد السكان، حيث أن السكان ىم القوة المستيمكة فكمما زاد التطور وكان عدد السكان كبيرا زاد تفضيل .ث
                       2السيولة بدافع المعاملبت، بينما الدول قميمة العدد بالسكان ينخفض لدييا ىذا الدافع.

                                                                                              .دافع الاحتياط:2
يقصد بدافع الاحتياط الغرض أو الدافع الذي يجبر الأفراد والمشروعات عمى طمب النقود والاحتفاظ بيا لمواجية 

، فالأفراد والمشروعات يفضمون الاحتفاظ ما قد يحدث من ظروف طارئة وىو ما يطمق عميو دافع الحيطة والحذر
بالنقود احتياطا لما قد يحدث فجأة من إنفاق غير متوقع في المستقبل جراء مرض أو حادث طارئ، ومن جية 

                                                           
1
 66حاجي سمية، مرجع سبق ذكره، ص  
 116، 115عمي كنعان، مرجع سبق ذكره، ص ص:  2
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أخرى استعدادا للبستفادة من الفرص غير المتوقعة كانخفاض أسعار بعض السمع أو فرصة لعقد صفقة رابحة، 
تياط ىو طمب إرادي، نتيجة لقرار الوحدة الاقتصادية، بناء عمى احتمالات فالطمب عمى النقود بدافع الاح

                                                                                     1المدفوعات في المستقبل.
ويعتبر حجم الدخل العامل الأساسي والدافع الرئيسي للبحتياط، أما العوامل الأخرى فيي كما يمي:                     

.طبيعة الفرد والظروف النفسية المحيطة بو، ففي فترات الرخاء قد يكون الفرد متفائلب فيقل طمبو عمى النقود أ
                                                      لغرض الاحتياط، ويحصل العكس في فترات الكساد؛ 

درجة عدم التأكد السائد في المجتمع، ففي أوقات الأزمات )كتوقع قيام الحرب( يزيد الإقبال عمى الاحتفاظ .ب
بالنقود بغرض الاستعداد لمواجية جميع الاحتمالات التي قد تطرأ في المستقبل؛                           

رجة نمو وتنظيم سوق الأوراق المالية، وبالتالي مدى إمكانية تحويل الأوراق المالية إلى نقود سائمة، إذ كمما د.ت
كانت إمكانية الحصول عمى ائتمان من ىذا السوق كبيرة وكان تحويل الأوراق المالية من أسيم وسندات إلى 

    لحاجة إلى الاحتفاظ بالنقود؛                                                                                                  سيولة نقدية أمر سيل ويتم بسرعة ودون تعرض إلى خسائر، قمت ا
مدى استقرار ظروف قطاع الأعمال، إذ كمما كان الطمب عمى المنتجات التي يقوم بإنتاجيا مشروع معين يعد .ث

عين من الأرصدة النقدية بغرض مواجية أي طارئ، والعكس صحيح إذا كانت متقمبا تطمب الاحتفاظ بمقدار م
                                                                               2منتجات المشروع تواجو طمبا مستقرا؛

 .دافع المضاربة:3

يقصد بدافع المضاربة ىو قيام الأفراد بطمب النقود بيدف استخداميا في شراء وبيع السندات، ليس من اجل 
 الحصول عمى عائد دوري الذي تدره ىذه السندات خلبل فترة زمنية معينة، ولكن من اجل الحصول عمى 

سب أسعار السندات تناسبا عكسيا وتتنا 3أرباح من خلبل المضاربة عمى الاتجاىات المستقبمية لأسعار الفائدة.
مع سعر الفائدة، حيث يؤذي ارتفاع أسعار الفائدة إلى انخفاض أسعار السندات، وبالتالي إذا توقع المضارب 

انخفاض أسعار السندات) أي أسعار الفائدة مرتفعة( فانو سيحاول التخمص من الأوراق المالية والاحتفاظ بالنقود 
اما إذا توقع المضارب ارتفاع أسعار السندات) أي انخفاض أسعار الفائدة(، ففي بدلا عنيا. ويحصل العكس تم

ىذه الحالة سيقوم بشراء السندات بما لديو من أرصدة نقدية، أي يتخمص من الأرصدة النقدية الموجودة لديو 
 لغرض المضاربة مقابل حصولو عمى سندات. 

                                                           
1
 178، ص 2002، دار زىران لمنشر والتوزيع، الأردن، النظريات الاقتصاديةاحمد زىير شامية،  
 120ضياء مجيد، مرجع سبق ذكره، ص  2
 278محمد سعيد السميوري، مرجع سبق ذكره، ص  3
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ود أسواق المال. إذ يقول: عندما يصل سعر الفائدة إلى ويعتقد الاقتصادي "كينز" بوجود قانون سيكولوجي يس
ذلك المستوى المرتفع تكون أسعار السندات قد وصمت إلى مستويات منخفضة جدا عندىا يشعر المضاربون أن 
سعر الفائدة لا يمكن أن يرتفع أكثر مما ارتفع، أي أن أسعار السندات لا يمكن أن تنخفض أكثر مما انخفضت، 

ن انخفاض أسعار الفائدة، أي ارتفاع أسعار السندات. واستنادا إلى ىذا الشعور النفساني يقدم وانو لا بد م
المضاربون عمى شراء السندات أملب في ارتفاع أسعارىا فيما بعد، ومن ثم تمكينيم من تحقيق أرباح رأسمالية 

   1تتمثل في الفرق بين شراء السندات وبيعيا إن صحت توقعاتيم.

 لث: السياسة النقدية في النظرية المعاصرةالمطمب الثا
أنتج الفكر الاقتصادي العديد من النظريات أخرىا النظرية الكينزية، ولكن بسبب الأحداث والظروف ظيرت 
نظرية جديدة جاء بيا الاقتصادي الأمريكي "ممتون فريدمان"، حيث أعاد بيا قراءة أفكار النظرية الكلبسيكية 

النظرية مع حدوث أزمات اقتصادية خاصة في الولايات المتحدة الأمريكية كالتضخم وطورىا. وقد جاءت ىذه 
 والكساد. 

 أولا: فرضيات النظرية المعاصرة
 تقوم النظرية المعاصرة)نظرية فريدمان( عمى الفرضيات التالية: 

بمعنى أن عرض .يمعب عرض النقد دور المتغير الوحيد والفعال في تحديد مستويات الدخل والناتج الكمي، 1
 النقد ىو المتغير المستقل والطمب عمى النقود ىو المتغير التابع؛

.تؤذي زيادة النقد إلى زيادة الدخل والناتج في الأجل القصير في حين تؤذي لزيادة المستوى العام للؤسعار في 2
 الأجل الطويل؛

دخل الذي يتألف من متوسط الدخول يعد الطمب عمى النقود دالة مستقرة في مستوى الدخل الدائم، وىو ال.3
 المتوقعة مستقبلب، أي الطمب عمى النقود لن يخضع لتغييرات كبيرة بسبب التغيرات الطارئة في الدخل؛

 2.وجود أشكال مختمفة من الثروة إضافة إلى النقود وىي السندات، الأسيم والسمع.4
 ثانيا: محددات الطمب عمى النقود عند فريدمان

 مل أساسية يتوقف عمييا الطمب عمى النقود في تحميل فريدمان ىي:ىناك ثلبث عوا
 .عامل الثروة الذي يحدد الحد الأقصى لمنقود المحتفظ بيا؛1
.مردودية أو عائد النقود بالنسبة لعوائد الأصول المالية الأخرى أو الحقيقية التي يمكن أن تكون شكل من 2

 أشكال الثروة؛
                                                           

1
 123-121ضياء مجيد، مرجع سبق ذكره، ص ص:  
 129، 128عمي كنعان، مرجع سبق ذكره، ص ص:  2
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 مى الأصول)الأفراد(.   .أذواق وتفضيلبت الحائزين ع3
وحسب ىذه النظرية مفيوم الثروة ىو القيمة الرأسمالية لجميع مصادر الدخل، فالنقود ىي جزء من الثروة وىي 

أصل من أصوليا، حيث تمثل سمعة رأسمالية أو عنصر من عناصر الإنتاج. أما المكونات الأخرى لمثروة 
لتي تتحدد عوائدىا بالأرباح، والسندات التي تحقق عائدا لصاحبيا فتتمثل في الأصول المالية والنقدية كالأسيم ا

يتمثل في سعر الفائدة إلى جانب الأصول العينية)السمع المادية الإنتاجية( التي يتوقف عائدىا عمى المستوى 
العام للؤسعار. فضلب عن الاستثمار في رأس المال البشري وعوائدىا، وىو عبارة عن حاصل ضرب الثروة 

 مية في معامل النسبة بين الثروة المادية والثروة البشرية، حيث أن الثروة الكمية: الك
                                  W = Y / P      

 حيث:       
            W الثروة الكمية = 

Y              الدخل الكمي =              
 P            المستوى العام للؤسعار = 

 دالة الطمب عمى النقود عند فريدمان ثالثا:
افترض فريدمان أن الأفراد يرغبون بكمية حقيقية من الأرصدة، وليس بكمية اسمية. وبالتالي دالة الطمب عمى 

 النقود تكتب كما يمي: 
يفترض فريدمان أن الطمب عمى أرصدة حقيقية من النقود يتأثر إيجابا بثروة الأفراد والتي يعبر عنيا بالدخل 

الدائم، ويقصد بو الدخل المتوقع الحصول عميو عمى المدى الطويل حيث يكون اقل تقمبا من الدخل الجاري عند 
 1.الكلبسيك، وىذا يعني أن الطمب عمى النقود لن يتقمب بشكل واضح في الدورات الاقتصادية المختمفة

 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1
 91، 90فتيحة، مرجع سبق ذكره، ص ص: بنابي  
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 خلاصة  

السياسة النقدية ىي مجموع الإجراءات والقرارات التي تقوم بيا السمطة النقدية من اجل تحقيق مجموعة         
من الأىداف، ىذه الأىداف تم تصنيفيا إلى أىداف أولية وأىداف وسيطية وأىداف نيائية. ومن اجل تحقيق ىذه 

أدوات كمية وأدوات كيفية وىناك  الأىداف يتم وضع مجموعة من الأدوات، ىذه الأخيرة ىي كذلك مصنفة إلى
أدوات أخرى. ومن اجل ضمان فعالية لمسياسة النقدية يجب أن يتم ضمان انسجام في أدواتو، ويختمف استخدام 

أدوات السياسة النقدية من بمد لأخر، فالبمدان المتطورة تستخدم أدوات غير الأدوات التي تستخدميا البمدان 
             تصادي التي تعيشو الذي ىو مختمف عن الذي تعيشو البمدان النامية.                                                                النامية وىدا بحكم الوضع الاق

وقد حظي موضوع السياسة النقدية اىتمام العديد من المفكرين والمدارس الاقتصادية عمى غرار النظرية 
زية و النظرية النقدية المعاصرة، حيث كل نظرية ليا وجية نظر خاصة حول السياسة الكلبسيكية، النظرية الكين

 النقدية، وفي جميع دول العالم البنك المركزي ىو من يقوم بوضع السياسة النقدية.     
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 تمييد  

ىو من أىم المؤسسات في الدولة، وىذا راجع لمدور الكبير الذي يقوم بو في المجال البنك المركزي      
الدافع و  الاقتصادي و قد تم تناول موضوع استقلبلية البنك المركزي عمى نطاق واسع بين المفكرين الاقتصاديين،

                                                من اجل ذلك ىو منح فعالية ومصداقية اكبر لمسياسة النقدية. 
أثرىا عمى أداء السياسة النقدية تم تقسيم مركزية و الدور التي تمعبو استقلبلية البنوك النة و كاومن اجل توضيح الم 

                                                                           ىذا الفصل إلى ثلبث مباحث:
وظائف البنك والخصائص و  مفاىيم عامة حول البنك المركزي، حيث تم التطرق إلى المفيومالمبحث الأول تناول 

                                              .المركزي و كذلك سياسة البنك المركزي في الرقابة عمى الائتمان
ستقلبلية، المؤشرات، الا ىميةم و أمفيو المبحث الثاني تناول استقلبلية البنك المركزي، حيث تم التطرق إلى 

                                                 .المحددات وكذلك معايير استقلبلية البنك المركزيالمبررات و 
المبحث الثالث تناول أثار استقلبلية البنك المركزي، حيث تم التطرق إلى اثر استقلبلية البنك المركزي عمى 

 تمويل العجز المالي.لإجمالي و المحمي االتضخم، الناتج 
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 نك المركزي الب المبحث الأول: ماىية

متميز في النظام المصرفي لمدول، وىو من أىم المؤسسات الحكومية يحتل البنك المركزي موقع ميم و       
سنقوم في و الرقابة وتمويل البنوك التجارية. عمى العمميات النقدية وكذلك يقوم بالتوجيو و  حيث تتولى الإشراف

براز أىم الخصائص التي يتمتع بيا، وكذحث بتوضيح مفيوم البنك المركزي و ىذا المب لك أىم الوظائف التي ا 
 السياسة التي يتبعيا في الرقابة عمى الائتمان. يقوم بيا، و 

                                                                     المطمب الأول: مفيوم البنك المركزي 
 لقد تم تقديم عدة تعاريف لمبنك المركزي، ومن أىم ىذه التعاريف نذكر منيا:  

   فيرا سميث عرفت(Vera smith)   البنوك المركزية بأنيا " نظام مصرفي يتولى فيو بنك واحد إما احتكار
 1الأوراق النقدية". كامل أو جزئي لإصدار

  أما ( دي كوكDe Kok) المصرفي ركزي بأنو" ىو البنك الذي يقنن ويحدد الييكل النقدي و عرف البنك الم
القيام بإدارة بوظائف متعددة، كتقنين العممة، و بحيث يحقق أكبر منفعة للبقتصاد الوطني، من خلبل قيامو 

دارة احتياطات النقدية لمبنوك التجارية و بالاحتالعمميات المالية الخاصة بالحكومة، احتفاظو  ياطات الدولة من ا 
قيامو بدور المقرض ل إعادة خصم الأوراق التجارية و قيامو بخدمة البنوك التجارية من خلبالعممة الصعبة و 

في المتحكم التجارية، وقيامو بدور المنظم و  انجاز أعمال المقاصة بين البنوكو  الأخير لمبنوك التجارية،
  2تحقيق أىداف السياسة النقدية".الاقتصاد الوطني و متطمبات الائتمان بما يتلبءم و 

   شاو(Shaw) ."3عرف البنوك المركزية بأنيا" البنك المسؤول عن تنظيم حركة الائتمان  
   قمة النظام المصرفي في الدولة، والتي تتولى إصدار أوراق عرف كذلك بأنو" تمك المؤسسة التي تقف عمى و

  4تنظيمو لخدمة المصمحة العامة".الأخرى والرقابة عمى لائتمان و الرقابة عمى المصارف النقد و 
  السياسة النقدية يعتبر بنك البنوك فيو مسؤول عن مستقمة، و و شخصية اعتبارية عامة "البنك المركزي ىو     

   البنك طمع بيا البنوك الأخرى، و ي لا تضعميو السمطة النقدية. يقوم ببعض العمميات التيطمق والائتمانية، و 

                                                           
1
  244، ص 2008، مؤسسة شباب الجامعة،الجزائر، اقتصاديات النقود و البنوكضياء مجيد،  
، ص ص: 2006، دار اليازوري العممية لمنشر و التوزيع، الأردن، البنوك المركزية و السياسة النقديةزكرياء الدوري،يسرى السامرائي،  2

25،26 
 244، ص2008، مؤسسة شباب الجامعة، الجزائر،  الاقتصاد النقدي) المؤسسة النقدية، البنوك التجارية، البنوك المركزية(ضياء مجيد،  3
 56، ص2008، الأردن، 2، دار وائل لمنشر، طأساسيات العمل المصرفيمحمود حسن صنوان،  4
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بكل الخدمات المصرفية لمحكومة ويطمق  بالرغم من انو شخصية عامة ممموكة لمجميع فانو يقومالمركزي و 
 1رغم ذلك فيو مستقل عن الحكومة في مجال السياسة النقدية حتى لا تؤثر عمى عممو".عميو بنك الدولة، و 

مكن تعريف البنك المركزي بأنو ىو البنك الذي يقع عمى قمة الجياز من خلبل التعاريف السابقة ي         
المصرفي وىو شخصية اعتبارية عامة ومستقمة، حيث يقوم بوظائف عديدة كالإصدار النقدي والرقابة عمى 

 الائتمان والرقابة عمى البنوك الأخرى، وىو المسؤول عن السياسة النقدية.  

 المطمب الثاني: خصائص البنك المركزي  
 يتمتع البنك المركزي بخصائص عديدة ومتنوعة وىي كالتالي:  
 ريحتل مركز الصدارة وقمة الجياز المصرفي، حيث يتمتع بسمطة رقابية عميا عمى البنوك التجارية وغي.1

                                               تدمير النقود القانونية دون سواىا؛ و التجارية، ولو القدرة عمى خمق 
و القدرة عمى خمق نقود قانونية العكس، أي لإلى أصول نقدية و  يتمتع بالقدرة عمى تحويل الأصول الحقيقية.2

                                                               الائتمان في الاقتصاد الوطني؛وىو المييمن عمى شؤون النقد و 
تشرف عميو، وكذلك تشارك ؤسسة عامة تنظم النشاط المصرفي و ينفرد دون غيره من المصارف في كونو م.3
                                       المراقبة؛، وذلك عن طريق التدخل والتوجيو و  تنفيذىالحكومة في رسم السياسة النقدية و ا

  تنظيم النشاط النقديم بيا، بل ىدفو المصمحة العامة و ليس ىدف البنك المركزي الربح من العمميات التي يقو .4
                                                       2الاقتصادي، لذلك غالبا ما نجد البنك المركزي ممك لمدولة؛والمصرفي و 

ن رقابة عمميات البنوك التجارية، ومن تم لا يمكانو ييتم بتنظيم و لا يتعامل مع الأفراد حيث البنك المركزي .5
بالأرصدة التي يوجبيا القانون  تحتفظ لديوما انو يعتبر بنكا ليذه البنوك و بأن ينافسيا في نشاطيا الخاص، و 

                                                                      بالتالي لو نافسيا سوف يخرج عن وظيفتو؛و 
ز  تتميفيي ، )نقود الودائع( النقود القانونية التي يصدرىا البنك المركزي تختمف عن أنواع النقود الأخرى.6

تتميز بسيولة تامة عكس نقود الودائع غير محدودة، و  بخصائص معينة كونيا نقود مقبولة عامة وليا قوة إبراء
 3وك التجارية.التي تصدرىا البن

                                                           
1
 030، ص3000، الدار الجامعٌة، مصر، ساسٌات و المستحدثات(اقتصادٌات النقود و البنوك،)الأعبد المطلب عبد المجٌد،  
، مجلة الواحات للبحوث و  02/00و الأمر  40/00استقلالٌة بنك الجزائر)مؤسسة الرقابة الأولى( بٌن قانون النقد و القرض بحوصً مجذوب،  2

 40، ص3003، الجزائر، 01الدراسات ، جامعة بشار ، العدد 
 307، الجزائر، ص3، مجمة أفاق العموم، جامعة الجمفة، العدد المركزيالبنك فشار جميمة ،  3
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                                                                                          المطمب الثالث: وظائف البنك المركزي
معظم البنوك المركزية تؤذي عدة وظائف متشابية وىذا من اجل تحقيق المصمحة العامة. ومن أىم الوظائف إن 

                                                                           المركزية ما يمي:التي تقوم بيا البنوك 
                                                                               أولا: بنك الإصدار 

لجية الوحيدة المخولة قانونيا بعممية الوظيفة الأساسية لمبنك المركزي ىو الإصدار النقدي، حيث تعتبر ا رتعتب 
الإصدار، تقع عمى عاتقو ميمة توفير النقد الوطني بالكميات اللبزمة لحاجة النشاط الاقتصادي. كذلك ىذه 
الوظيفة مرتبطة بمسؤولية البنك المركزي بعدم حدوث إفراط في إصدار العممة الوطنية بكميات تفوق حاجة 

                                               1خم ، أو تدىور قيمة العممة.اقتصادىا، وىذا لتجنب حدوث تض
 الأسباب الرئيسية لتركيز إصدار الأوراق النقدية في جميع البمدان تقريبا بالبنوك المركزية ىي كالأتي:و 

 الشكل  لقد وجد كل بمد من أن من الضروري تركيز عممية الإصدار عندما أصبحت الأوراق النقدية تمثل
الرئيسي لمعممة المتداولة، وكذلك تامين رقابة حكومية فعالة عمى وسيمة ائتمان أصبحت عممة التداول 

 القانوني؛
  مع تزايد استعمال نقود الودائع التي خمقتيا البنوك التجارية ازدادت الحاجة إلى إيجاد نوع من الرقابة عمى

 الائتمان من قبل البنك المركزي؛
 وراق النقدية في بنك واحد يتمتع بدعم الحكومة، أعطى مثل ىذه الأوراق سمعة متميزة لا تركيز إصدار الأ

                                                              تتوفر في الأوراق الصادرة من عدة بنوك؛
  الحكومة أن إصدار الأوراق النقدية يمكن أن يكون في ظروف معينة مصدر ربح عظيم، حيث وجدت

بدلا من ترك حق الإصدار   حوك واحد وضمان مشاركتو في أرباالأصمح تركيز إصدار الأوراق النقدية في بن
                                             2في أيدي عدد من البنوك حتى وان أخضعت مبالغ أوراقيا في التداول إلى الضريبة.

                                                                    لمالي ثانيا: بنك الحكومة و مستشارىا ا
البنك المركزي في معظم دول العالم بميمة بنك الحكومة ومستشارىا المالي، وقد تولت البنوك المركزية  يقوم 

                                                     3ىذه الميمة تاريخيا بمجرد حصوليا عمى امتياز إصدار العممة.
 ومن بين الخدمات التي يقدميا البنك المركزي ما يمي:

                                                           
 192، ص2011، الأردن، 1، دار الشروق لمنشر و التوزيع، طاقتصاديات النقود و البنوكمحمد سعيد السميوري،  1
 247،248ص ص:  مرجع سبق ذكره، ضياء مجيد، 2
 220، ص2006، الأردن، 1، دار وائل لمنشر، طالكمي(مبادئ الاقتصاد)التحميل حربي محمد موسى عريقات،  3
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 طويمة سواء كانت مباشرة عن طريق السمفيات أو الحصول عمى و  إقراض الحكومة قروض قصيرة الأجل
 ارية؛أدونات الخزانة، أو بطريقة غير مباشرة عن طريق تقديم قروض لمبنوك التج

 إدارة المدفوعات الحكومية؛ 
 خدمة القروض العامة؛ 
 اقتراح التدابير النقدية؛الفنية لمحكومة في شؤون النقد والائتمان و  تقديم المشورة                             
 1وصك حسابات الاتفاقيات المالية المعقودة بين الحكومة والخارج. د،إدارة جياز الرقابة عمى النق                             

                                                                                              ثالثا: بنك البنوك
يترتب عمى كون البنك المركزي يقع عمى قمة الجياز المصرفي حقوق والتزامات، حيث يميو في الأىمية باقي 

ىذه الوظيفة تمزم البنك المركزي القيام بعدة عمميات والتي من 2.من أىميا البنوك التجاريةالبنوك الأخرى والتي 
 بينيا ما يمي:

   :منح القروض إلى باقي البنوك 
يقوم البنك المركزي بتقديم قروض إلى مختمف البنوك إذا طمبت منو ذلك فيكون بذلك المقرض الأخير للبقتصاد  

 الوطني، لأنو يمنح تسييلبت لمبنوك والتي بدورىا تمنح قروض لممشروعات وبذلك فتح حسابات ليؤلاء العملبء.
  :الاحتفاظ بجزء من الاحتياطات النقدية لمبنوك 

زيادة عمى ذلك قد يا بالتالي ودائع محفوظة لديو، و البنوك حسابات جارية لدى البنك المركزي ولذلك أن لكل  
 يجبر القانون البنكي البنوك لان تودع بالبنك المركزي احتياطات إلزامية في مستوى معين من مجموع مواردىا.

   :مقاصة الحسابات بين البنوك و المؤسسات المالية 
لكل المؤسسات البنكية حسابات وودائع لدى البنك المركزي، ىذه الأخيرة تقوم بتسوية الحسابات بين البنوك،  

 وذلك أن العمميات اليومية بين البنوك الناتجة عن سحب الشيكات و القيام بالترحيلبت تجعل بعض البنوك دائنة 
ا لصالح البنك الدائن وىكذا يقوم البنك المركزي الأخرى مدينة، فكل بنك مدين يسحب عمى البنك المركزي شيكو 

       3بمقاصة حسابات البنوك.
 
 

                                                           
 175، ص 2003، لبنان، 1، دار النيضة العربية، طاقتصاديات النقود و البنوكمحمد عزات غزلان،  1
 55، ص 2010، الأردن، 1، دار الفكر،طاقتصاديات النقود و البنوكالسيد متولي عبد القادر،  2
،ص ص: 2008، مؤسسة شباب الجامعة، الجزائر، المصرفي)البنوك الالكترونية، البنوك التجارية، السياسة النقدية(الاقتصاد خبابة عبد الله،  3

140،141 
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 رابعا: الرقابة عمى الائتمان     
بالإضافة إلى النقود الورقية المتداولة في المجتمع، يوجد نوع أخر من النقود أوسع انتشارا وأكثر حجما في 

التي تقوم البنوك التجارية بخمقيا عندما تمنح الائتمان لعملبئيا، ، و د الكتابية، أو نقود الودائع التداول، وىي النقو 
ذلك منعا نقود الكتابية ، نقود الودائع، و بصفة أساسية الرقابة عمى حجم الفان الرقابة عمى الائتمان يعني و ليذا 

                                                                                          1لمتضخم أو تجنبا للبنكماشات.
   خامسا : تنظيم الرقابة عمى الصرف الأجنبي

من اجل فرض الرقابة عمى الصرف يتضمن بالضرورة موافقة السمطات النقدية عمى كل عممية من عمميات 
مية ، حيث البنك المركزي لو دور ىام في تنظيم ىذه العمالعكس، و  تحويل العممة الوطنية إلى عممة أجنبية أو

شروط تعامل البنوك الأخرى في النقد و  يحدد أسعارت الدولة من العملبت الأجنبية، و يقوم بالاحتفاظ باحتياطيا
                                                                                                            2.شراءو    بيعا

                                               توجيو الائتمان  البنك المركزي في مراقبة و سياسة المطمب الرابع: 
                             سوف نتناوليا كما يمي:  المركزي عدة أساليب في مراقبة وتوجيو الائتمان، و  يستخدم البنك

                                                                              أولا: الرقابة الكمية عمى الائتمان المصرفي 
، تتمثل ىذه بة الكمية عمى الائتمان المصرفيىناك ثلبث وسائل يستخدميا البنك المركزي في مجال المراق

                                                                                                          الوسائل فيما يمي:
                                                                                      الخصم إعادة .سعر1

يحدد البنك المركزي سعرا لإعادة حسم الأوراق التجارية المقدمة إليو من قبل البنوك التجارية والمحسومة أصلب 
لدى تمك البنوك، مثل الكمبيالات والحوالات التجارية. أو يمكن أن يكون سعر الفائدة الذي يفرضو البنك 

لأجل بضمان تمك الأوراق التجارية المركزي عمى البنوك التجارية مقابل حصوليم عمى قروض قصيرة ا
        المحسومة لديو.   ويطمق أحيانا عمى سعر إعادة الخصم أو سعر الفائدة عمى تمك القروض بسعر البنك.                                  

وك ويعد سعر إعادة الخصم من أقدم الأدوات المستخدمة لمتأثير عمى حجم الائتمان المسموح من قبل البن
التجارية. فإذا رفع البنك المركزي ىذا السعر فان تكاليف الإقراض لمبنوك التجارية سوف ترتفع فتمتنع عن 

الإقراض أو حسم ما لدييا من أوراق تجارية. ويترتب عن ذلك، انخفاض حجم النقود الأساسية التي ستحصل 
ن نقود الودائع، أو زيادة حجم الائتمان الممنوح عمييا البنوك التجارية، والتي يمكن من خلبليا توليد كمية اكبر م

                                                           
 316، ص1993، الأردن، 1، دار زىران لمنشر، طالنقود و المصارفاحمد زىير شامية،  1
 151، ص2014امعي، مصر،، دار التعميم الجاقتصاديات النقود و البنوكمحمد إبراىيم عبد الرحيم،  2
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لعملبئيا. وىناك تأثير أخر ينتجو ذلك الإجراء وىو أن البنوك التجارية سوف تزيد من أسعار الفائدة لقروضيا 
ومن أسعار الخصم للؤوراق التجارية المقدمة ليا. مما يقمل من اقتراض العملبء من البنوك التجارية نتيجة 

يف القروض المقدمة ليم من البنوك التجارية. ويمكن تصور حدوث العكس عند تخفيض سعر إعادة ارتفاع تكال
                                                               الخصم، مما يزيد من حجم الائتمان الممنوح من قبل البنوك التجارية.

                                                                                                  .عمميات السوق المفتوحة2
ونعني بيا قيام البنك المركزي بعمميات بيع وشراء سندات الدين الحكومية في سوق الأوراق المالية، ويتمكن من 

م عمى حجم الائتمان خلبل تمك العمميات من التأثير عمى حجم الاحتياطيات النقدية لمبنوك التجارية، ومن ث
                                                                                          الممنوح من قبميا. 

فإذا قام البنك المركزي بشراء السندات من السوق، فان البنك بيذه العممية يستبدل النقود بأصول مالية اقل 
مك النقود التي استمموىا مقابل بيعيم لمسندات في البنوك التجارية، مما يزيد من سيولة، ويقوم الأفراد بإيداع ت

أو زيادة كمية  حجم الودائع الأساسية والاحتياطيات النقدية مما يمكن البنوك التجارية من التوسع في الائتمان
الحكومي، مما يترتب ت الدين ويمكن تصور حدوث العكس، حين يقوم البنك المركزي ببيع سندانقود الودائع. 

                                        1.انخفاض في حجم ودائع البنوك مما يقمل من حجم الائتمان الممنوحعنو 
تؤدي عمميات السوق المفتوحة، عند قيام البنك المركزي بشراء الأوراق المالية إلى زيادة الاحتياطيات النقدية لدى 

من السيل شرح عمميات السوق امتصاص ىده  الاحتياطيات. و  ؤدي عممية البيع إلىالبنوك التجارية، في حين ت
غيرىا من الأوراق المالية الحكومية و  المفتوحة، ففي حالة ارتفاع الأسعار يقوم البنك المركزي بطرح الأوراق

م لدى لأوراق من ودائعيبالمقابل يقوم المشترون إلى دفع قيمة ىده االجميور لمبيع. و  المحتفظ بيا في حقيبتو إلى
طالما أن البنوك التجارية تحتفظ بأرصدة نقدية لدى البنك المركزي، فان قيام البنوك التجارية البنوك التجارية و 

بالتالي انخفاض أرصدتيا النقدية مما جم ودائعيا لدى البنك المركزي. و بتسديد قيمة الأوراق سيؤدي إلى تقميل ح
الممنوحة لمجميور. وىكذا تؤدي عمميات السوق المفتوحة إلى السيطرة عمى ارتفاع يضطرىا إلى تقميل قروضيا 

الأسعار. كذلك يستطيع البنك المركزي وضع حد لانخفاض الأسعار داخل الاقتصاد عن طريق قيامو بشراء 
ن الباعة من يقوم بتسديد قيمتيا بشيكات مسحوبة عميو مالمالية الحكومية وغيرىا في السوق المالية، و  الأوراق
يدىا مؤسسات، الذين يقومون بإيداع ىذه الشيكات في حساباتيم الخاصة لدى البنوك التجارية، فيزداد رصو  أفراد

 بالتالي تزداد قدرتيا عمى منح قروض إضافية لمجميور. من الاحتياطيات النقدية ، و 

                                                           
1
 313، 312، ص ص:2004، الأردن، 2، مركز يزيد لمنشر، طالنقود و البنوك و المؤسسات الماليةعبد الله الطاىر وموفق عمي الخميل،  
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                                                                                متطمبات الاحتياطي القانوني.3
تمتزم البنوك التجارية بوضع نسبة معينة من إجمالي وودائعيا عمى شكل سائل لدى البنك المركزي. وان ىذه 

النسبة تكون عرضة لمتغيير من وقت لأخر تبعا لمظروف الاقتصادية السائدة في البلبد. وتستيدف ىذه الوسيمة 
ي من توسيع أو تقميص قدرة البنوك التجارية عمى تقديم القروض لعملبئيا. في الوقت تمكين البنك المركز 

الحاضر تمجا البنوك المركزية إلى استخدام وسيمة نسبة الاحتياطي القانوني بغرض مكافحة الكساد أو وضع حد 
القانوني، فتقل لمشكمة ارتفاع الأسعار. ففي حالة التضخم يعمل ابنك المركزي عمى رفع نسبة الاحتياطي 

الاحتياطيات النقدية المتوفرة لدى البنوك التجارية ، مما يحد من قدرتيا عمى منح الائتمان، فتنخفض حجم الكتمة  
النقدية في التداول، ويقل حجم المعاملبت ومن ثم الطمب الكمي، مما يؤدي إلى انخفاض الأسعار، والتقميل من 

                                                                                           1ساد. حدة التضخم، ويحصل العكس في حالة الك
                                                                         ثانيا: الرقابة النوعية عمى الائتمان المصرفي 
من بينيا ما رقابتو عمى الائتمان المصرفي. و  زي وسائل نوعية فيإلى جانب الوسائل الكمية يستخدم البنك المرك

                                                                                                                    يمي: 
                                                                                .ىامش الضمان المطموب: 1

يطمق ىامش الضمان المطموب عمى ذلك المقدار من النقود التي يمكن الحصول عمييا من العملبء في البنوك 
قدار معين من النقود التجارية لتمويل مشترياتيم من الأوراق المالية، أي أن باستطاعة العملبء الحصول عمى م

من البنوك التجارية لتمويل نسبة معينة من قيمة الورقة المالية وتسديد الباقي من أمواليم الخاصة، وىذه النسبة 
تعرف باسم " ىامش الضمان ". وباستطاعة البنك المركزي تحديد ىذه النسبة تبعا لمظروف الاقتصادية التي 

يطمب البنك المركزي من البنك التجاري رفع ىذه النسبة، أي رفع المقدار  يواجييا البمد. ففي حالة الانتعاش قد
الواجب دفعو لشراء الورقة المالية من الأموال الخاصة وتقميل القرض الذي يمكن أن يحصل عميو العميل من 

                           البنك التجاري ليذا الغرض، وتنخفض ىذه النسبة في حالة الكساد من اجل تشجيع حركة الاستثمار.
                                                                                                  .الحد الأقصى لسعر الفائدة: 2

ذات درجة  إن البنوك التجارية عادة لا تدفع فوائد عمى الحسابات الجارية في حين تفرض فوائد كبيرة عمى أصول
٪ وأن زيادة ما لدى البنك المركزي من ودائع يؤدي إلى 3دونات الخزانة( قد تصل إلى أمن السيولة)مثل كبيرة 

زيادة أرباحيا. لذلك قد تتنافس البنوك التجارية فيما بينيا من اجل المزيد من الودائع. وحتى يتم ليا ذلك تمجا 
نافس إلى رفع سعر الفائدة إلى معدلات عالية جدا، إلى منح فوائد عمى الودائع الجارية لدييا. وقد يؤدي ىذا الت

                                                           
1
 265-260، مرجع سبق ذكره، ص ص: اقتصاديات النقود و البنوكضياء مجيد،  
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لذلك قد يضع البنك المركزي حدا أعمى عمى سعر الفائدة الممنوح لمودائع الجارية لا يمكن أن تتعداه البنوك 
                                                                                                           التجارية.

                                                                                           .الرقابة عمى شروط البيع: 3
من المعروف أن نظام البيع بالتقسيط لمسمع المعمرة)مثل الأثاث ، السيارات ....الخ( ينتشر في المجتمعات 

ن لم الحديثة. ويؤذي ىذا النظام إلى زياد ة الاستيلبك حيث انو يمكن الأفراد من الحصول عمى ىذه السمع وا 
يتوفر لدييم قيمتيا الكاممة حال الشراء. وقد يقوم البنك المركزي بمراقبة الائتمان الاستيلبكي وذلك بيدف الحد 

رة في القدرة من الطمب عمى المواد الإستراتيجية الميمة، خاصة في أوقات الحرب. وكذلك منع الزيادات المستم
الشرائية لدى المستيمكين. وىدا النوع من الرقابة يشترط دفع جزء من قيمة السمعة مقدما، كما تتحدد قيمة 

  1الأقساط وعددىا. ويشترط عادة عدم تجاوز ىذه القروض نسبة معينة من موجودات البنوك التجارية.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1
 271،272نفس المرجع السابق ذكره، ص ص:  
 120،ص 2008، قسنظينة، 1، دار بياء الدين لمنشر و التوزيع، طالاقتصاد المصرفيرحيم حسن،  2
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 المبحث الثاني: ماىية استقلالية البنك المركزي 

تتوسع يوما بعد يوم، تزداد و  إن قضية استقلبلية البنوك المركزية ليست وليدة اليوم، ولكن أىميتيا بدأت       
سوف و المحافظة عمى استقرار الأسعار.  لمسياسة النقدية وىو الأساسيلك من اجل تحقيق اليدف الرئيسي و وذ

محددات مبررات و مؤشرات الاستقلبلية،  نقوم في ىذا المبحث بتوضيح مفيوم استقلبلية البنك المركزي،
 كذلك معايير استقلبلية البنك المركزي. و   ،الاستقلبلية

                                                   أىمية استقلالية البنك المركزي و المطمب الأول: مفيوم 
                                                                              أولا: مفيوم استقلالية البنك المركزي  

                                            ىناك تعاريف مختمفة ومتنوعة لاستقلبلية البنك المركزي من بينيا ما يمي:
 ية عن الحكومة في وضع أىدافيقصد باستقلبلية البنك المركزي استقلبليتو كسمطة نقدالتعريف الأول: "
تحقيق لنقدية و بمعنى أكثر تحديدا استقلبليتو في إدارة الكتمة االمناسبة لتحقيقيا. و  تحديد الأدواتالسياسة النقدية و 

 1ىدف الاستقرار لقيمة النقد، باعتباره اليدف الرئيسي لأية سياسة نقدية".

ي عزل السياسة النقدية عن الضغط السياسي حيث يتم تحديد "استقلبلية البنك المركزي تتمثل فالتعريف الثاني: 
قواعد لمسياسة النقدية يجب إتباعيا بالرغم من أن ىذه القواعد قد تحد من حرية البنك المركزي في إدارتو 

3بالتالي تضمن لو الاستقلبلية عنيا".تضمن عدم تدخل السمطة السياسية و لمسياسة النقدية، إلا أنيا سوف 
                                     

ذلك لصعوبة تمييز أي تقلبلية ىي مفيوم لا زال غامضا و أن "الاس فيشردي بيل و يرى كل من التعريف الثالث: 
غير قانونية.....الخ أم أنيا استقلبلية ضمن حدود سياسية واقتصادية وقانونية و  نوع من أنواع الاستقلبلية أىي

المركزي ذاتو أو أنيا نابعة من القوانين العامة لمدولة أو أنيا إستراتيجية طويمة الأمد أو التشريعات الداخمية لمبنك 
  2تكتيكية قصيرة الأجل، أو أنيا استقلبلية في أدوات السياسة النقدية أم أنيا تصل لحد وضع الأىداف".

عن  استقلبلية السمطة النقديةا مركزي بأنيمن خلبل التعاريف السابقة يمكن أن نعرف استقلبلية البنك ال       
الحكومة، فبرغم من انو مؤسسة حكومية إلا انو مستقل في اتخاذ القرارات خاصة المتعمقة بالسياسة النقدية 

يبقى اليدف الأساسي لاستقلبلية البنوك المركزية ىو تحقيق اللبزمة لتحقيقيا، و تحديد الأدوات الأىداف و كوضع 
                                                                                                         ىدف الاستقرار النقدي. 

                                                                             ثانيا: أىمية استقلالية البنك المركزي 
                                                           

 283، ص 2003، منشورات الحمبي الحقوقية، بيروت، أساسيات الاقتصاد النقدي و المصرفيزينب عوض الله و أسامة محمد الفولي، 3
 001 ، ص2015، الأردن، 1، دار المناىج لمنشر و التوزيع، طالمركزيةالسياسة النقدية في البنوك عبد الحسن جميل الغالبي،  2
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التسعينات من القرن العشرين وحتى الوقت المعاصر إلى ظيور أدت التطورات الاقتصادية والمالية مند عقد 
أىمية استقلبلية البنوك المركزية في العديد من الدول المتقدمة والنامية، حيث لم يعد لمسياسة النقدية)التي يتم 

التضخم( إدارتيا من قبل حكومة الدول( ذات فعالية وكفاءة في مواجية الآثار الناتجة عن عدم الاستقرار النقدي)
في تمك الدول.                                                                                                     

وقد تصاعدت الأصوات التي تحمل الحكومات سبب فشل مكافحة التضخم و تدعو إلى تحقيق الاستقرار النقدي 
نقدية، وذلك عن طريق استقلبل البنك المركزي عن السمطة والذي يعتبر ىدف أساسي وتقميدي لمسياسة ال

الحكومية لمدولة، مع ضرورة قيام البنك المركزي بالعمل عمى تنسيق أىداف سياستو النقدية)باستقلبلية( مع 
أىداف السياسات الاقتصادية العامة لمدولة، ولا يخالف ىذه الأىداف إلا إذا وجدىا تضر بقيمة النقد ومناقضة 

و. وترجع أىمية أن يمثل ىدف استقرار المستوى العام للؤسعار اليدف الأساسي والتقميدي لمبنك المركزي، لميمت
إلى تحديده لمدى التزام البنك المركزي بتحقيق استقرار الأسعار حتى في ظل قيود اقل عمى منح التسييلبت 

ح القيود القانونية عمى منح التسييلبت الائتمانية لمحكومة. ويتفق ىذا الاتجاه مع ما يراه البعض بأنو تصب
الائتمانية لمحكومة غير فاعمة إذا لم يكن البنك المركزي متمتعا بالاستقلبل من الناحية العممية، وتعد ىذه القيود 
غير ضرورية إذا كان البنك المركزي مستقلب ومسئولا بشكل واضح عن المحافظة عمى الاستقرار النقدي. ومع 

القانونية عمى منح التسييلبت الائتمانية لمحكومة قد تكون فعالة في تعزيز استقرار الأسعار في ذلك فان القيود 
              حالة وجود بنك مركزي غير مستقل في دولة ما، وذلك إذا تم احترام ىذه القيود.                                                     

د من البمدان النامية في تحقيق تنمية اقتصادية بما يمكنيا من مواجية وفي ظل عدم قدرة حكومات العدي
انعكاسات المتغيرات المعاصرة، فان تمك البمدان في حاجة ضرورية لإحداث تغييرات ىيكمية يسيم في تفعيميا 

ر.                                                   جميع المؤسسات العامة بالدولة بما فييا البنك المركزي وذلك بتوجيو الموارد المصرفية بأسموب متطو 
وبناء عمى ذلك فانو من الأسباب التي تتطمب دعم استقلبلية البنك المركزي في البمدان النامية، حاجة تمك 

البمدان إلى إسيام بنوكيا المركزية في تحقيق عممية التنمية الاقتصادية بمفيوم وأسموب متطور يبتعد عن تمييز 
مقطاع المصرفي وتوجيييا قطاع العام، ويبتعد أيضا عن استغلبل حكومة الدولة لمموارد المالية المتاحة لال

الموازنة العامة، وذلك في مقابل استقلبلية البنك المركزي في توجيو الائتمان المصرفي إلى القطاعات  لأغراض
ير.                                                             والأنشطة ذات المعدل الأعمى لمنمو وذات التأثير الييكمي المتغ

ومن ناحية أخرى وفي سبيل دعم استقلبلية البنك المركزي، فقد دعمت الأفكار المعاصرة الاتجاه نحو تحرير 
الأسواق المالية وعولمتيا. وبذلك أصبحت ىذه الأسواق تعمل بحرية كاممة بمعزل عن القيود التي تفرضيا 
حكومات  الدول، وذلك في ظل تزايد دور المؤسسات الاقتصادية الدولية في إدارة الشؤون التجارية والمالية 

والنقدية لدول العالم المتخمف، بالإضافة إلى تزايد دور الشركات متعددة الجنسيات وتزايد دور الاستثمار الأجنبي 
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مدى مرتفع من الاستقلبلية القانونية لمبنك المركزي.  المباشر في العديد من بمدان العالم، وىذه الأمور تتطمب
كذلك فان ظيور التجديدات المالية، انتشار التجارة الالكترونية، وتعدد المؤسسات المالية غير المصرفية وماليا 

                 من تأثير عمى المعروض النقدي، زادت من أىمية دور البنك المركزي في جميع الدول المتقدمة والمتخمفة.       
ومن بين المؤثرات الاقتصادية والنقدية الميمة التي أكدت عمى ضرورة وأىمية استقلبلية البنك المركزي في الدول 

التي تربطيا علبقات اقتصادية قوية مع الاتحاد الأوروبي، ىو الوحدة النقدية الأوروبية. حيث نصت معاىدة 
ممة أوروبية موحدة ونظام أوروبي لمبنوك المركزية يتكون من البنك ماستريخت لموحدة الأوروبية عمى إيجاد ع

المركزي الأوروبي والبنوك المركزي لمدول الأعضاء، وكان اليدف ىذا النظام ىو تحقيق الاستقرار النقدي .    
لضغوط وقد تعرضت مختمف الأدبيات التي تناولت استقلبلية البنك المركزي إلى أىمية عزل البنك المركزي عن ا

السياسية كعلبج لعدم الاستقرار النقدي الذي غالبا ما يحدث اتجاىات تضخمية، وبحيث يتم تصميم السياسة 
                                                                                     1النقدية وفقا لأفضل أسموب. 

                                                            المطمب الثاني: مؤشرات استقلالية البنك المركزي 
ا من خلبل الاعتماد عمى مؤشرين وىما: يمكن قياسيلية البنوك المركزية، و ىناك درجات متفاوتة لاستقلب

                                                                                      الاستقلبل العضوي. الاستقلبل الوظيفي و 
                                                                                         أولا: الاستقلال الوظيفي 

ك بالنظر إلى مدى كذليفي يتحدد بالنظر إلى مسؤوليات وميام وأىداف البنك المركزي، و الاستقلبل الوظ
عديدة، كمما قمت درجة استقلبلية داف السياسة النقدية غير واضحة و استقلبليتو المالية حيث انو كمما كانت أى

                                                                                     الجدول التالي يوضح ذلك: و  2البنك المركزي.

 

 

  

 

 

                                                           
1
  303-301احمد شعبان محمد عمي، مرجع سبق ذكره، ص ص :  
 96، ص 2006، الجزائر، 3، ديوان المطبوعات الجامعية، طالمدخل إلى السياسات الاقتصادية الكميةعبد المجيد قدي،  2
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 = الاستقلالية الوظيفية لمبنوك المركزية في اكبر الدول)01(جدول رقم            

 

   

 

 

 

 

 

 

 

  
 96، صنفس المرجع السابق، عبد المجيد قدي: صدرالم

من خلبل الجدول نرى بان البنك المركزي لدولة ألمانيا ىو الأكثر استقلبلا في العالم و يمكن أن يرجع ذلك إلى  
الخبرة التي يممكيا في المجال النقدي. أما بالنسبة لاستقلبلية ميزانية البنك المركزي فنرى بان الولايات المتحدة 

                              1.أما بقية الدول لم تحقق الاستقلبلية في ىذا المجالالأمريكية و فرنسا و ايطاليا الأكثر استقلبلا 
                                                                                         ثانيا: الاستقلال العضوي   

ظائفيم، أي كذلك شروط ممارستيم لو المركزي، و ين المسيرين في البنك الاستقلبل الوظيفي يتعمق بشروط تعي
ل مدى مشاركة السمطات المسيرة في البنك، إذ نجد في بعض الدو شروط تعيين المحافظ ومدة تعيينو وحمايتو و 

    ىولندا كزي، بينما في دول أخرى كفرنسا و اليابان لا يتم تغيير محافظ البنك المر كالولايات المتحدة الأمريكية و 
انو يمكن توقيفو عن ممارسة وظائفو، وىذا إلى أن تمت المصادقة عمى معاىدة ماستريخت، وكذلك طول بمجيكا فو 

لكن في كل الأحوال تحتفظ الحكومات بسمطة ىامة في تعيين محافظ تختمف من دولة إلى أخرى، و مدة تعيين ال

                                                           
1
 94، ص مرجع سبق ذكرهأكن لونيس،  

استقلالية 
 ميزانية البنك        

إدارة أدوات  
 السياسة النقدية          

صلاحيات مطمقة و   
 كاممة في المجال النقدي

الميام و 
 الأىداف

 

 الو م ا                 متعددة            موزعة             نعم            نعم             

 ألمانيا                                       واحدة  نعم              نعم            نعم            
 اليابان                         متعددة            موزعة            موزعة           لا             
ىدف غير   لا   موزعة   لا  

 محدد
الممكة 

 المتحدة 
ىدف غير  لا               موزعة          لا             

 محدد         
 بمجيكا               

ىدف غير   لا              موزعة         نعم            
 محدد        

 فرنسا                 

ىدف غير   لا               نعم             نعم            
 محدد          

 ايطاليا            
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                                                                                                 1المسيرين.
                                                               ويمكن أن نوضح ذلك من خلبل الجدول التالي:

 ول: الاستقلالية العضوية لمبنك المركزي في بعض الد)2(جدول رقم     

 

مذكرة مقدمة في  ، حالة بنك الجزائراثر استقلبلية البنك المركزي عمى فعالية السياسة النقدية، دراسة شممول حسينة، : المصدر  
       199،120، ص ص : 2001إطار نيل شيادة الماجستير، كمية العموم الاقتصادية، جامعة الجزائر، 

    

                                                           
 93ص  أكن لونيس، نفس المرجع السابق، 1

مشاركة السمطات 
 اجتماعات المسيرين

تعيين الرئيس أو المحافظ  مدة خدمة المحافظ          
 من ظرف 

 البمدان                  

غير  سنوات قابمة لتجديد/ 4 لا                         
 قابمة لتجديد        

رئيس الو م ا مع تأكيد 
 مجمس الشيوخ     

 الو م ا                   

أعضاء الحكومة يمكنيم 
الحضور لمداولات مجمس 
البنك دون حق التصويت 

ويمكنيم طمب تأجيل القرار 
 لأسبوعين لا أكثر 

سنوات قابمة لتجديد /  8
 غير قابمة لتجديد       

رئيس الجميورية الفدرالية 
مى اقتراح مقدم من معتمدا ع

بعد أخد ظرف الحكومة و 
 برأي المجمس المركزي لمبنك  

 انيا                   ألم

سنوات قابمة لتجديد/ غير  5 لا                        
 قابمة لتجديد       

الممكة باقتراح من الوزير 
 الأول بعد مراجعة العميد

 المممكة المتحدة        

 8حق الفيتو معمن من 
يوم باسم الدولة  15إلى 

 أو الحكومة              

سنوات قابمة لتجديد/ غير  5
 قابمة لتجديد                

الممك معتمدا عمى اقتراح 
 الحكومة            
 بمجيكا                                 

سنوات قابمة لتجديد و  7 لا                      
 التغيير            

الممكة و يقترح مجمس الإدارة 
     و مكونة من مرشحين   

 ىولندا                   

الرقيب في دور مفتش 
الحكومة و مراقب مالي 
 يممك حق الفيتو        

 فرنسا                    قرار مجمس الوزراء  غير محدودة / قابمة لتعيين 
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                                         المطمب الثالث: الموقف من استقلالية البنك المركزي      
مساندة كبيرة، إلا انو ىناك من ير من الاىتمام وقد لاقت تأييد و ت حيز كبذخأن فكرة استقلبلية البنك المركزي إ

                                                           يعارض ىذه الفكرة ويمكن القول أنيا لم تحظى بالموافقة العامة.
                                                                       : المبررات المؤيدة لاستقلالية البنك المركزي أولا

    المبررات. من أىم ىذه المبررات ما يمي:  ك المركزي إلى العديد من الحجج و يستند مؤيدو فكرة استقلبلية البن
راقبة المؤسسات الذي يتضمن أعماليا مبمد، و  أن البنك المركزي ىو المسؤول عن السياسة النقدية في أي. 1

                                 كذلك إيجاد التنسيق فيما بينيا ، فلب بد أن يحظى البنك المركزي بالاستقلبلية المطمقة؛و  الأخرى
، لكن بعد عمييا السيطرة عميوسيلب لم يكن  ، البمدان التي تشيد اقتصادياتيا ارتفاع حاد في الأسعارسابقا. 2

المركزية أصبحت تتمتع بدرجة عالية من  يابنوك ىذه البمدان لان معالجتو طرة عميو أوذلك استطاعت السي
                                                                                        الاستقلبلية؛

موازنة البنك المركزي عن  . إن استقلبلية البنك المركزي ستؤدي إلى إبعاد تأثير الحكومة عمييا، ومن تم فصل3
                                                                                              الموازنة العامة لمدولة؛

بالتالي فان اليدف الأساسي ية ىي المحافظة عمى قيمة النقد والقوة الشرائية، و . الميمة الأولية لمبنوك المركز 4
                                                                 1ة البنوك المركزية ىو تحقيق الاستقرار النقدي؛لاستقلبلي

. البعض يدعم الاستقلبلية من خلبل أن الاستقلبلية ستدعم موقف البنك المركزي في مواجية التأثيرات 5
كذلك أن أي بنك مركزي لا يتمتع و ة، مصالح سياسي السياسية التي تستخدم عرض النقد لأغراض أو

                                                                                     بالاستقلبلية سيفقد المرونة في تنفيذ السياسة النقدية؛
بقوة نحو الدعوة إلى  اقترانيا بالأزمات المالية التي حدثت أدى إلى التوجوالية و . أن تزايد عولمة الأسواق الم6

                                                                                               2استقلبلية البنك المركزي؛
. يرى أنصار الاستقلبلية كذلك أن عزل السياسة النقدية عن مصالح السياسيين يكسبيا مصداقية في نظر 7

معنيين من لاالعام و  ة السياسة النقدية التي ينتيجيا البنك المركزي المستقل تمكن الرأيالجميور، كما أن شفافي
الأىداف العامة التي يسعى البنك المركزي إلى تحقيقيا، مما يتيح الفرصة أمام شريحة الاطلبع عمى الوسائل و 

                                                           
1
، استقلبلية البنوك المركزية ودورىا في تحقيق أىداف السياسة النقدية مع الإشارة إلى البنك المركزي العراقيبمسم حسين رىف السيلبني،  

 57، ص 2008بغداد، مذكرة مقدمة في إطار نيل شيادة الماجستير، المعيد العالي لمدراسات المحاسبية و المالية، جامعة 
دور استقلبلية البنوك المركزية في تحقيق أىداف السياسة النقدية مع الإشارة إلى التجربة العراقية في ضوء م م خمف محمد حمد الجبوري،  2

 75،76ص:  ، ص2011، 23، العدد 7، مجمة تكريت لمعموم الإدارية والاقتصادية، مجمد 2004سنة  56المركزي العراقي رقم  قانون البنك
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ذلك تحل الرقابة الجماىيرية محل بة المعتمدة و نتائجيا المحققة، و واسعة من المجتمع من مناقشة السياسة النقدي
                                                          1.سمطتيا السياسية عمى ميام البنك المركزيبة الحكومة و رقا

                                                                        ثانيا: مبررات معارضي استقلالية البنك المركزي 
مثمما ىناك من يؤيد فكرة استقلبلية البنوك المركزية عن السمطة من خلبل تقدييم حجج ومبررات، فان ىناك 

                         بينيا ما يمي:مجموعة أخرى تعارض فكرة استقلبلية البنوك المركزية وىم كذلك ليم مبرراتيم وحججيم والتي من 
. أن أي بنك مركزي لا يكون مستقلب تماما عن الحكومة ، إذ يوجد دائما عدد من القنوات الرسمية وغير 1

الرسمية تستطيع الحكومة من خلبليا التأثير عمى السياسة النقدية، كما تستطيع الحكومات دائما في الحالات 
                                                                  سية لمبنوك المركزية؛القصوى تغيير النظم الأسا

.من أوجو القمق الأساسية بشان استقلبلية البنوك المركزية أنيا قد لا تقوم بالفعل بتحسين الأداء في مجال 2
اصة فإنيا قد تتعارض مع انتياج التضخم في الأجل الطويل، فما دامت البنوك المركزية لدييا أىداف داخمية خ

                                                                                       2سياسة نقدية غير تضخمية؛
ممتون فريدمان يعارض فكرة استقلبلية البنوك المركزية بقولو أن مقدارا كبيرا من الأذى يمكن أن يمحق النظام . 3

                                                        عدد قميل ممن يمتمكون سمطة التأثير عمى ىذا النظام؛ عندما يخطا
بالتالي فيو ليس لو الحق رقابية لمدولة، و  دي كوك يرى أن البنك المركزي يجب أن يكون خاضع لإجراءات.  4

                                          سياسة التحويل الخارجي؛لنقدية و خاصة في شؤون السياسة ا في المطالبة بالاستقلبلية عنو،
  3بالتالي ىذا يعطييا الحق في التدخل في سياستيا.مال البنك المركزي، و  نظرا لممشاركة الحكومية في رأس .5

                                                                               المطمب الرابع: معايير استقلالية البنك المركزي
                                     ىناك عدة معايير تقاس بيا استقلبلية البنك المركزي. من أىم ىذه المعايير ما يمي: 

                                                                         .نطاق تمثيل الحكومة في مجمس إدارة البنك المركزي: 1
كمما كان نطاق التمثيل الحكومي في مجمس إدارة البنك المركزي كبير ومتسع ليس من حيث عدد الأعضاء، بل 

 فإذامن حيث صلبحيات ىؤلاء الأعضاء داخل مجمس الإدارة كمما كان البنك تابع لمحكومة والعكس صحيح، 
غيرىم من الأعضاء فان البنك المركزي يفقد قدر  عضاء الممثمين لمحكومة صلبحيات خاصة ليم دونكان للؤ

                                                           
، 2016جامعة محمد بوضياف، المسيمة،  كمية العموم الاقتصادية، ،مطبوعة بعنوان مواضيع مختارة في مقياس ندوة بنكيةسنوسي عمي،  1

 153ص 
 120زكرياء الدوري و يسرى السامرائي، مرجع سبق ذكره، ص  2
أطروحة مقدمة في إطار نيل شيادة الدكتوراه، كمية الإدارة و  ،دور البنوك المركزية في تحقيق التوازن الاقتصاديتويني فلبح حسن،  3

 54-51، ص ص: 2001الاقتصاد، جامعة بغداد، العراق، 
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كبير من استقلبلو السياسي، أما إذا كان ىؤلاء الأعضاء يقتصر دورىم عمى المشاركة في المناقشات دون 
رة، فان البنك المركزي منحيم حق التصويت عمى القرارات و يتمتعون بنفس صلبحيات بقية أعضاء مجمس الإدا

                                                                              1ىنا يكون مستقلب ولا يسيطر عميو التمثيل الحكومي.
    مدة ولايتيمومؤسساتيا و  أعضاء مجمس إدارتياو سمطة الحكومة في تعيين وعزل محافظ البنك المركزي .2
                                                                                                معدل استقرارىم في وظائفيم: و 

يتم تعيين محافظ وكبار مسؤولي البنك المركزي من طرف السمطة التنفيذية، إلا أن في الدول التي تتمتع بنوكيا 
 لية تضع قيود ومحددات عمى الحكومة في ىدا المجال من أىميا: المركزية بدرجة عالية من الاستقلب

 ضرورة وجود نسبة معينة من التعميمات تحد من انفراد الحكومة في ىدا المجال؛ 
 تحديد فترة البقاء في المنصب بحيث تكون طويمة نسبيا؛ 
 تعيين.عند تعيين كبار المسؤولين في البنك المركزي يشترط أخد موافقة البرلمان قبل ال 
" كمما كانت المدة القانونية لبقاء محافظ البنك المركزي وباقي أعضاء مجمس الإدارة في منصبيم طويمة فان  

                                                                                             ." لمبنك عن استقلالية أكثر ذلك يعبر
                                                                                       تحديد الأىداف: .3

 يكون البنك المركزي أكثر استقلبلا عندما يحدد القانون ميامو بعدد محدد من الأىداف، ولما يكون اليدف
لية السياسة النقدية سوف لأساسي لمبنك المركزي ىو تحقيق استقرار المستوى العام للؤسعار فان بدلك مسؤو 

  2تنحصر في البنك المركزي بالمحافظة عمى استقرار المستوى العام للؤسعار.
 مدى التزام البنك بمنح التسييلات الائتمانية لمحكومة: .4
تنفيذ السياسة تع بيا البنك المركزي في تحديد و تعبر عن الاستقلبلية التي يتمإن من أىم المظاىر الميمة التي  

             النقدية ىي عندما تزيد من فرض القيود المحددة عمى تقديم الإقراض العام لمقطاعات الحكومية.
                                                           .سمطة الحكومة بشان ميزانية البنك المركزي:5

ثير عمييا، وذلك من خلبل اشتراطو الحصول عمى يمكن لمحكومة أن تستخدم ميزانية البنك المركزي كوسيمة لمتأ
موافقة مسبقة من الحكومة لمموازنة، ولذلك كمما انخفض تدخل الحكومة بشان ميزانية البنك المركزي كمما كان 

  3أكثر استقلبلا.

                                                           
1
 صباحا 4230، سا 3001افرٌل  00، مقال منشور فً كاش نٌوز الالكترونٌة، ٌوم  استقلالٌة البنوك المركزٌةاحمد ألفً،  
 78ذكره، ص م م خمف محمد حمد الجبوري، مرجع سبق  2
انعكاسات المتغيرات المعاصرة عمى القطاع المصرفي و دور البنوك المركزية) دراسة تحميمية، تطبيقية لحالات محمد عمي و احمد شعبان،  3

  318، ص 2007، الدار الجامعية، مصر، البمدان العربي( مختارة من
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 .مدى محاسبة و مساءلة البنك المركزي من طرف الحكومة: 6
أيضا عمى درجة نتائجيا تدلنا ة المتبناة و الجية المحاسبة و المسائمة لمبنك المركزي حول السياسة النقدي إن 

    في الجزائر يشير قانون النقدترجع عممية المساءلة لمبرلمانات. و  يلبحظ أن قوانين الاستقلبليةاستقلبلية البنك و 
لممجمس الشعبي الوطني، يكون متبوع بنقاش يتضمن القرض عمى انو عمى بنك الجزائر تقديم تقرير سنوي و 

   1(. 2003من الأمر  30أساسا العناصر المطموبة لمفيم الجيد لمسياسة النقدية ) المادة 
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 المبحث الثالث: أثار استقلالية البنك المركزي 

قد تم إجراء عمى بعض المؤشرات الاقتصادية، و  لاستقلبلية البنك المركزي أثار اقتصادية كبيرة خاصة      
العديد من الدراسات تناولت ىذا الموضوع. وفي ىذا المبحث سوف نقدم بعض الدراسات خاصة التي تطرقت 

       ي وتمويل العجز المالي الحكومي،التضخم، استقلبلية البنك المركز ة بين استقلبلية البنك المركزي و إلى العلبق
 الناتج المحمي الإجمالي. البنك المركزي و واستقلبلية   

 التضخم لأول: استقلالية البنك المركزي و المطمب ا

بعيد عن كان البنك المركزي مستقل و  يعتقد أنصار الرأي المنادي باستقلبلية البنوك المركزية انو إذا      
النقدية التي سيتبعيا البنك المركزي في الضغوط السياسية، سواء من جانب الحكومة أو البرلمان، فان السياسة 

  1تعمل عمى استقرار مستويات الأسعار.انخفاض معدلات التضخم و  ىذه الحالة سوف تؤذي إلى
متحفظ في بنك مركزي مستقل و  أول من اقترح تفويض السياسة النقدية إلى  (Rogoff  1985روكوف )ويعد 

الميل التضخمي لمسياسة النقدية التي تنشا عن تعدد أىداف مواجية التضخم كأحد الحمول المطروحة لمشكمة 
تحقيق التوظيف ىذا إلى جانب ىدف الاستقرار السعري عمى ر الناتج، و السياسة النقدية حيث تيدف إلى استقرا

 الرغم من تعارض تمك الأىداف. 
لفعمية، ميما كانت درجة معدلاتو المرتفعة في تآكل استقلبلية البنك المركزي من الناحية ايتسبب التضخم و 

 استقلبليتو من الناحية القانونية، 
ذلك بسبب تراجع قدرتو عمى مقاومة ضغط القطاع الحكومي بيدف رفع حجم الائتمان، كذلك فانو مع وجود و 

بين معدلات التضخم، يضطر البنك المركزي ميما كانت درجة استقلبليتو من الناحية و  نظام الربط بين الأجور
لى أنيف مع معدلات التضخم المرتفعة، و ة إلى أن يتكالقانوني في نفس الوقت فان يرفع معدل نمو الائتمان، و  ا 
يقمل من ثم الحاجة و  بين الزيادة في الأجور يقل من تكمفة التضخم ووطأتوالربط بين ارتفاع معدل التضخم و  ىدا

سي يؤذي إلى سرعة دوران مسؤولي لوجود بنك مركزي مستقل. فارتفاع معدلات التضخم بسبب التدخل السيا
  2البنوك المركزية أو طرد مسؤولييا لعدم تمكنيم من الحفاظ عمى مستوى التضخم.

                                                           
1
 133مرجع سبق ذكره، ص زكرياء الدوري و يسرى السامرائي،  
، رسالة مقدمة في إطار نيل شيادة استقلبلية المصرف المركزي و أثرىا عمى فعالية السياسة النقدية في سوريةخورشيد نجاة محمد،  2

 118، ص 2013الماجستير، كمية العموم الاقتصادية، جامعة حمب، سورية، 
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   معدلات التضخم. و التي تبحث العلبقة بين درجة استقلبلية البنوك المركزية العديد من الدراسات و  لقد تم إجراء
 من بين ىده الدراسات: و 

 : ((Bad & Parkin باركيندراسة لكل من باد و 
قد تم استقلبلية البنك المركزي واستقرار التضخم و ىي أولى الدراسات التطبيقية التي حاولت دراسة العلبقة بين و 

الولايات المتحدة الأمريكية، بريطانيا، ألمانيا، اليابان،  دولة ) 12قياس درجة استقلبلية البنوك المركزية في 
من خلبل درجة التأثير المالي من قبل الحكومة  ىولندا(سرا، استراليا، السويد، بمجيكا و ويفرنسا، ايطاليا، كندا، س

عمى البنوك المركزية، حيث حددت ىذا التأثير من خلبل مقدرة الحكومة عمى التأثير عمى رواتب أعضاء مجمس 
اح.كذلك تم استخدام مقياس آخر توزيع الأربة عمى التحكم في ميزانية البنك و مقدرة الحكومالبنك المركزي و  إدارة

ذلك من  خلبل مقدرة الحكومة و  ىو درجة تأثير الحكومة عمى سياسة البنك المركزيو  وىو مكمل لممقياس الأول
عزليم و تحديد عدد ممثمي الحكومة في مجمس إدارة البنك البنك المركزي و  عمى تعيين أعضاء مجمس إدارة

الاستقلبلية المالية لمبنوك المركزية و المحسوبة عن طريق درجة التأثير  قد أثبتت نتائج الدراسة أنو المركزي. 
تقلبلية المالية المالي لم تؤثر في معدلات التضخم، بمعنى أخر لم تكن ىناك علبقة واضحة بين درجة الاس

الناتجة عن ة و تقلبلية سياسة البنوك المركزيمعدلات التضخم. أما بالنسبة لمعلبقة بين درجة اسو  لمبنوك المركزية
ىي ىناك علبقة وثيقة بين الاثنين و  التضخم، فقد أثبتت نتائج الدراسة أنالحكومة عمى سياسة البنك و  تأثير

العكس احبيا انخفاض في معدلات التضخم و علبقة عكسية، أي أن ارتفاع درجة استقلبلية البنك المركزي تص
  1صحيح.

 : Masciandaro&Tabeliniدراسة  
معدلات التضخم حيث استخدم المؤلفان مقياسين لقياس رجة استقلبلية البنوك المركزية و العلبقة بين دتبحث 

تأتي في مقدمتيا مقدرة الحكومة معايير اقتصادية و  استقلبلية البنوك المركزية. المقياس الأول مبني عمى أساس
البنك  دوات النقدية التي تخضع لإدارةالأتراض الحكومي من البنك المركزي و عمى تحديد الشروط المقررة للبق

رجة قد أثبتت الدراسة أن ىناك علبقة سالبة بين دو معايير سياسية.  المقياس الثاني مبني عمى أساسالمركزي، و 
  2معدلات التضخم.استقلبلية البنوك المركزية و 

 
 

                                                           
1
البنك المركزي مع الإشارة إلى درجة استقلبلية البنك المركزي العراقي استنادا إلى  استقلبليةاحمد محمد فيمي سعيد و بمسم حسين رىيف،   

 13، ص 2017، بحث مقدم إلى المؤتمر العممي الأول لممعيد العالي لمدراسات المحاسبية و المالية، ديسمبر 2004لسنة  56 قانونو رقم
 135-133زكرياء الدوري و يسرى السامرائي، مرجع سبق ذكره، ص ص:  2
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 :G.Wood&T.Mills&F.Capieدراسة 
رجة استقلبلية البنوك المركزية وبين معدل لارتباط سمبي بين دانتيت ىذه الدراسة أيضا إلى وجود علبقة 

 أضافت انو كمما كان البنك المركزي أكثر استقلبلا، كمما كان معدل التضخم أكثر قابمية لمتغيير.التضخم، و 
( cukien manمن بينيم)و  تقميلب من أىمية ىدا الإقرار بوجود العلبقة العكسية أو السالبة، فان باحثين آخرينو 

معدل التضخم منطمقين في ذلك من أن الدراسات السابقة لم توجد العلبقة بين درجة الاستقلبلية و  شككو بعكسية
ني بين كل من درجة أن الأمر اقتصر عمى إظيار التوافق الزمالعلبقة العكسية و  الأدلة الكافية لإثبات

عمى التشريعات القانونية كمقياس لدرجة  معدلات التضخم، ىذا فضلب عن اعتماد ىذه الدراساتالاستقلبلية و 
 الحقيقية لتمك البمدان.  الاستقلبلية رغم كونو لا يعكس بالضرورة درجة الاستقلبلية الفعمية أو

ليس مطمقا للؤسباب غير محسوم و  استقلالية البنوك المركزية عمى معدلات التضخم ىو أمر اثر إن درجة
 التالية:

   استقلبلية البنوك المركزية؛صعوبة القياس الدقيق لدرجة 
  تعتمد ىذه الدراسات عمى قياس الاستقلبلية وفقا لما ىو وارد في نصوص التشريعات الخاصة بالبنوك

 المركزية لمبمدان الخاضعة لمدراسة؛
 وصولفضلب عن انو لا يمكن أن تتخمص الاقتصاديات من مشكمة التضخم لوجود عوامل اقتصادية أخرى)ك 

ة الاستخدام الكامل أو قيام السوق عمى أساس احتكاري( تؤثر بشكل أو بآخر عمى إمكانية الاقتصاديات لحال
  1استمرار التضخم بالرغم من ما يتمتع بو البنك المركزي من الاستقلبلية العالية.

من خلال الدراسات التي تناولناىا نلاحظ أن لكل دراسة ليا وجية رأي، لكن الرأي الأكثر ترجيح ىو وجود   
 علاقة عكسية بين استقلالية البنوك المركزية ومعدلات التضخم.

 المطمب الثاني: استقلالية البنك المركزي و تمويل العجز المالي الحكومي 
ي لتمويل عجز الموازنة إن الاقتراض الحكومي من البنوك المركزية بعد من بين مصادر التمويل الحكوم 

لاسيما في البمدان النامية بشكل كبير لما تتميز بو من سمات تضعيا  قد اتسعت عممية الاقتراض ىذهالعامة، و 
تنامي الدين العام لمدولة باعتباره يمثل حالة التراكمية لمقروض بقاء و  في مقدمة مصادر التمويل، ىذا أدى إلى

لى زيادة نمو مدفوعات الفائدة، فضلب عن أن الاقتراض من البنوك الالحكومة، و التي تحصل عمييا  مركزية ا 
عجز الموازنة ا تترك عممية الاقتراض الحكومي و ىكذالنقدية، و  زيادة تداول الأوراقنقدي جديد و  يقابمو إصدار

 أثار سمبية عمى مجمل  الاقتصاد القومي. 
                                                           

 
1
 14،15ص ص:  احمد محمد فيمي سعيد و بمسم حسين رىيف، مرجع سبق ذكره، 
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لذا نجد أن اتجاه ىذه البنوك نحو الحصول عمى الاستقلبلية ييدف إلى الحد من تنامي الآثار السمبية لعجز 
ليا يعني وضع القيود عامة الممول بالاقتراض الحكومي، إذ أن حصول البنوك المركزية عمى استقلبالموازنة ال
   التشريعية أمام تنامي اتجاه الحكومة نحو الاقتراض من ىذه البنوك لتمويل عجز موازنتيا العامة، بلالقانونية و 

ذلك باستخدام أدوات السياسة الدين الحكومي، و تجنب تزايد نمو دفعيا نحو التفكير بإتباع سياسة مالية حكيمة لو 
بعبارة أخرى يمكن القول أن تأثير استقلبلية البنك المركزي. و  المالية لمحصول عمى الأموال بدلا من لجوئيا إلى

تزايد الاقتراض الحكومي، يبرز من خلبل القيود مي عجز الموازنة العامة لمدولة و البنوك المركزية عمى تأثير تنا
درجة تشدد ىده القوانين إذ نجد أن بعض ىده القيود و  ونية المفروضة عمى تمويل البنك المركزي لمحكومة،القان

          ىيئاتيا أو مشاريعيا، ففي ألمانياات الحكومية الصادرة عن الدولة و منعت البنك المركزي من شراء السند
المركزي المباشر المقدم لمحكومة لكنو سمح ىولندا وضع المشرع قيود صارمة عمى ائتمان البنك وسويسرا و 

  1بالحصول عمى أوراق الحكومة في إطار السوق المفتوحة أو الأسواق الثانوية لمتأثير عمى قيمة العممة الوطنية.
إن معظم البمدان المتقدمة لجأت إلى اعتماد آلية تغيير قوانين بنوكيا المركزية ووضع حدود أو سقوف للبقتراض 

تضع حدود البنك المركزي، بينما الدول النامية تشريعاتيا القانونية و قوانين بنوكيا لم تحدد أو  الحكومي من
    عدم تمتع ىده البنوك بأي نوع من الاستقلبليةو  ذلك بسبب حاجتيا المستمرة للؤموالللبقتراض في حكوماتيا و 

 ة. تبعيتيا المؤسسية لمدولة باعتبارىا إحدى مؤسساتيا المالية الميمو 
ركزية عمى عجز الموازنة التي اىتمت بانعكاسات استقلبلية البنوك المالدراسات التي قام الباحثين و ومن أىم 
 تنامي حجم الاقتراض الحكومي فنجد: العامة و 

نسبة عجز الموازنة العامة إلى راستو لمعلبقة بين الاستقلبلية و الذي لاحظ في دو   Michall Parkin دراسة
الإجمالي وجود علبقة عكسية، بمعنى كمما زادت درجة استقلبلية البنوك المركزية انخفضت نسبة  الناتج المحمي

سويسرا، بينما و  عجز الموازنة إلى الناتج المحمي الإجمالي، إذ أظيرت الدراسة اختفاء ىده النسبة في دول ألمانيا
 دة في نسبة عجز الموازنة العامة.أشارت الدراسة أن انخفاض درجة استقلبلية البنك المركزي يصاحبو زيا

ة بين وجود علبقة عكسي Maxion Dero Guido & Vittorio& Gilli Tabelline كذلك لاحظ كل من
بالاعتبار  العجز المالي لمحكومة، ومع ذلك تختمف ىذه العلبقة أو التأثير عند الأخذاستقلبلية البنك المركزي و 

ة الاستقلبليالمرتبطة باستقرار الحكومة، فقد استشيدوا بالدرجة العالية من المتغيرات والعوامل السياسية السائدة و 

                                                           
1
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التي يتمتع بيا مجمس الاحتياطي الفدرالي الأمريكي، إلا أن ذلك لم يمنع تعرض الولايات المتحدة الأمريكية إلى 
 1اقل.عجز مالي مساوي لمعجوزات الحاصمة في البمدان التي تتمتع بنوكيا المركزية باستقلبلية 

                         المطمب الثالث: استقلالية البنك المركزي و الناتج المحمي الإجمالي
الناتج المحمي رجة استقلبلية البنوك المركزية و ىناك عدد قميل من الدراسات التي اىتمت بالعلبقة بين د

معدل قوية بين درجة الاستقلبلية و  قةفي الوقت التي توصمت فيو معظم الدراسات إلى أن ىناك علبو  ،الإجمالي
الناتج المحمي الإجمالي لية البنوك المركزية و التضخم، اختمفت نتائج الدراسات التي بحثت العلبقة بين استقلب

معدل نمو الناتج المحمي استقلبلية البنوك المركزية و حيث أثبتت بعض الدراسات انو لا توجد علبقة بين درجة 
                                            بعض الدراسات الأخرى انو توجد علبقة موجبة بينيما. الإجمالي، بينما أثبتت

 ومن الدراسات التي اىتمت بالعلبقة بين الناتج المحمي الإجمالي ودرجة استقلبلية البنك المركزي نجد: 

العلبقة بين نمو الناتج المحمي حيث بحث المؤلفان   Maxiandro&Grilli Jabellini دراسة قام بيا كل من
لم تظير نتائجيما الدراسية أن ي والسياسي، و درجة استقلبلية البنوك المركزية بالمقياسين الاقتصادو  الإجمالي

 2معدل الناتج المحمي الإجمالي. رجة استقلبلية البنوك المركزية و ىناك علبقة بين د
معدل الناتج رجة استقلبلية البنوك المركزية و بدراسة دحيث قاما  Delong&Summersدراسة قام بيا كل من 

المحمي الإجمالي في الدول الصناعية باستخدام معدل نمو الناتج المحمي الإجمالي لكل عام خلبل الفترة 
أظيرت النتائج أن ىناك علبقة طردية ذات دلالة معنوية . و سنة الأساس 1955مع اعتبار سنة  1955-1990
أكثر تحديدا انو كمما ازدادت درجة ، و معدل نمو الناتج المحمي الإجماليلية لمبنوك المركزية و ة الاستقلببين درج

  3٪ سنويا.0.4استقلبلية البنوك المركزية ارتفع معدل الناتج المحمي الإجمالي لكل عام ب 
لية البنك المركزي  بين استقلب الملبحظ من خلبل ىاتين الدراستين نستطيع القول بان الحكم عمى طبيعة العلبقةو 
    معدل الناتج المحمي الإجمالي ىو أمر غير محسوم، إذ أن ىناك عوامل تؤثر بنمو الناتج المحمي الإجمالي و 
ية الموارد الاقتصادية المتاحة ومستوى من بين ىذه العوامل كمبدرجة استقلبلية البنك المركزي و بالمقابل تتأثر و 

                                                                    4الإنتاج.كفاءة عوامل تشغيل ىذه الموارد و 
لمعلبقة بين النمو والاستقلبل الفعمي تأثير ايجابي في معدل النمو. والاستثمار الخاص يكون ضعيفا عندما يكون 

                                                           
 197-195، ص ص: 2014، دار التعميم العالي، الإسكندرية، البنوك المركزية و دورىا في اقتصاديات الدوليوسف حسن يوسف،  1
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ن عمم يات البنك المركزي اليومية البنك المركزي اقل استقلبلا، وسيتم تخفيض معدل النمو عمى المدى الطويل، وا 
لا يمكن أن تكون مستقمة عن عمميات الخزانة، إذا كان البنك المركزي يريد أن يكون قادرا عمى إصابة أىدافو 

في أسعار الفائدة. والأحزاب اليسارية تحبذ تخفيض نسب البطالة و تؤيد بنكا مركزيا تابعا، بينما الأحزاب 
خم وتؤيد بنكا مركزيا مستقلب، حيث البنك المركزي المستقل سيمنع المحافظة تحبذ تخفيض معدلات التض

الحكومة اليسارية من انجاز أىدافيا الحزبية، التي قد تجعميا اقل شعبية بين الجماىير، وستتدفق الاستثمارات 
ن خفض معدلات البطالة عمى حسا ب الدولية إلى الدول ذات المعدلات الضريبية الأقل والتضخم المنخفض. وا 

ارتفاع معدلات التضخم جعل سياسة الحكومة اليسارية اقل جاذبية لممستثمرين الدوليين، وبالتالي فان الحكومة 
لدييا حافز لإقناع الجيات الدولية التي سوف تتبنى سياسات أكثر مصداقية وان التزاميا سوف يميل إلى مثل 

ية عن الدورات الحزبية فان البنك المركزي ىذه السياسات. وفي واقع الأمر، عن طريق عزل السياسة النقد
المستقل يحقق في الوقت نفسو معدلات تضخم اقل، ويحقق الاستقرار النسبي لمناتج المحمي الإجمالي، وىو 

 عكس البنك المركزي غير المستقل، وذلك لان الخلبف المستحدث سياسيا في الإنتاج مازال.
 بيئات ذات مستويات أدنى من الاستقطاب السياسي. كون اكبر منك المركزي تميل لان يأن قوة استقلبل البنو 
إلى انو "عندما تعزز استقلبلية البنك المركزي استقرار   Alesina&Summersيشير اليسن و سمرس  و 

 الأسعار، فانو لن تكون لديو قابمية لمقياس لمتأثير في الأداء الاقتصادي الكمي." 
لبلية إلى الأكثر استقلبلية، فان أداء التضخم يبين انو كان أفضل لمدول عندما تصنف البنوك من الأقل استقو 

ول التي بنوكيا تكون معدلات البطالة غير مرتفعة أو تقمبات الناتج أعظم من الداستقلبلية و  ذات البنوك الأكثر
ن تفويض السياسة النقدية إلى بنك مركزي مستقل من المفترض أن يحفز زيادةاقل استقلبلية. و      استقرار الأسعار  ا 

الأسعار زادت  البنك المركزي في تحقيق استقرار كمما ارتفعت استقلبليةويحسن الوضع الاقتصادي العام. و 
 1معدلات الناتج المحمي الإجمالي.
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  خلاصة  

نالت استقلبلية البنك المركزي قدر كبير من الاىتمام من طرف المفكرين الاقتصاديين، فيناك من رأى أن        
  ىناك من عارض فكرف الفصل بين البنك المركزي نقدي فعال، و  الاستقلبلية ضرورة لابد منيا من اجل أداء

المركزي ىي عبارة عن عزل السياسة النقدية استقلبلية البنك معينة من وجية نظرىم. و  ذلك لأسبابكومة و الحو 
تسيير السياسة النقدية من اجل تحقيق و  عن الضغط السياسي، حيث يكون لمبنك المركزي الحرية في إدارة

 يعتبر تحقيق الاستقرار النقدي أىم ىدف يريد البنك المركزي الوصول إليو.المسطرة، و  الأىداف
  يق أىداف السياسة النقدية لجأت دول إلى إصدار بعض التشريعات ومن اجل تمكين البنوك المركزية من تحق

القوانين والتي بموجبيا منحت الاستقلبلية لبنوكيا المركزية. ويمكن قياس استقلبلية البنك المركزي من خلبل و 
 الاستقلبلية العضوية.و  مؤشرين ىما: الاستقلبلية الوظيفية

 س بيا استقلبلية البنوك المركزية كنطاق تمثيل الحكومة في مجمس إدارةقد تم التطرق إلى أىم المعايير التي تقاو 
غيرىا من و  أعضاء مجمس إدارتياالبنك المركزي وسمطة الحكومة في تعيين وعزل محافظ البنك المركزي و 

لعجز تمويل الية البنك المركزي عمى التضخم والناتج المحمي الإجمالي و كذلك تعرفنا عمى اثر استقلب، و المعايير
  المالي لمحكومة.
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                                                                                                                                 تمييد 
الجزائر والجياز المصرفي يتخبط في مشاكل عديدة نتيجة ما خمفو الاستعمار، ولتجاوز ىذه  مند استقلبل      

المشاكل حاولت السمطات الجزائرية تطبيق إصلبحات في القطاع المصرفي من اجل النيوض بالاقتصاد 
إطار  أىم قانون تم إصداره من قبل السمطة الجزائرية في 90/10الوطني. ويعتبر قانون النقد والقرض 

الإصلبحات التي قامت بيا، حيث تم إصداره من اجل المساىمة في إصلبح النظام المصرفي والنقدي، حيث أن 
ىذا القانون منح استقلبلية لبنك الجزائر ىذه الاستقلبلية جعمتو بعيدا عن كل الضغوطات. ولكن مع التطورات 

عميو، أىم ىذه التعديلبت تمثمت في الأمر  الاقتصادية التي أعقبت صدور ىذا القانون تم إجراء تعديلبت
.                                                    2003الصادر في  03/11والامر 2001الصادر في 01/01

ومع صدور ىذه القوانين شيدت السياسة النقدية تطور ممحوظ من قانون إلى قانون، وقد حدد قانون النقد       
لأدوات التي يستخدميا بنك الجزائر في إدارتو لمسياسة النقدية ويعتبر ىدف استقرار الأسعار والقرض الأىداف وا

                                                                أىم ىدف تسعى السياسة النقدية إلى تحقيقو.
                                                                    وقد تم تقسيم ىذا الفصل إلى مبحثين: 

، حيث سوف نتطرق إلى 90/10المبحث الأول تناول استقلبلية بنك الجزائر مند صدور قانون النقد والقرض
قانون النقد والقرض وكذلك إلى استقلبلية بنك الجزائر عمى ضوء قانون النقد والقرض واستقلبلية بنك الجزائر 

.                                                            03/11ر و الأم 01/01عمى ضوء الامر
المبحث الثاني تناول مسار السياسة النقدية ومدى تأثير استقلبلية بنك الجزائر عميو، حيث سوف نتطرق إلى 

 ، وكذلك أدوات وأىداف السياسة النقدية في الجزائر.1990مسار السياسة النقدية في الجزائر من 
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 90/10المبحث الأول: استقلالية بنك الجزائر مند صدور قانون النقد والقرض   

مند صدور قانون النقد والقرض تم رد الاعتبار لبنك الجزائر حيث تم منحو عد صلبحيات خاصة فيما        
والقرض وكذلك استقلبلية يتعمق بوضع وتنفيذ السياسة النقدية. وسوف نتطرق في ىذا المبحث إلى قانون النقد 

 بنك الجزائر عمى ضوء قانون النقد والقرض والتعديلبت التي طرأت عميو.

 90/10المطمب الأول: لمحة حول قانون النقد والقرض 
يعتبر صدور قانون النقد والقرض ىو أىم ما ميز النظام المصرفي الجزائري في التسعينات، وسنحاول        

 بو وبأىم المبادئ التي جاء بيا، والأىداف التي جاء بيا. في ىدا المطمب التعريف 
 قانون النقد والقرض أولا: ماىية

النظام المصرفي عمى مسار تطور جديد، حيث تميز بإعادة تنشيط وظيفة  90/10وضع قانون النقد والقرض 
براز دور النقد والسياسة النقدية، وقد نتج عنو تأسيس نظام  مصرفي ذو مستويين، وقد أعاد الوساطة المالية وا 

لمبنك المركزي كل صلبحياتو في تسيير النقد والائتمان في ظل استقلبلية واسعة، ولمبنوك التجارية وظائفيا 
 1التقميدية بوصفيا أعوان اقتصادية مستقمة.

 وقد جاء قانون النقد والقرض من اجمي ما يمي: 
 وتركيز السمطة في بنك الجزائر ومجمس النقد والقرض؛ .تحرير البنوك التجارية من كل القيود الإدارية1
.فتح المجال لإنشاء بنوك خاصة، خصوصا وان الجزائر متوجية نحو اقتصاد السوق ىذا الأخير الذي يرغمنا 2

 عمى القيام بإصلبح جذري في الجياز المصرفي إدارة وتسييرا؛
 والسوق؛ .إدخال العقلبنية الاقتصادية عمى مستوى البنك، المؤسسة،3
 .إعطاء البنك المركزي استقلبليتو؛4
 .إزالة العراقيل أمام الاستثمار الأجنبي. 5

ومنو فان ىذا القانون أعاد التعريف كمية لييكل النظام المصرفي الجزائري وجعل القانون المصرفي الجزائري في 
ان المتطورة، فوضع التعريف بالقانون سياق التشريع المصرفي الساري المفعول بو في البمدان الأخرى لاسيما البمد

  2الأساسي لمبنك وعمل عمى تنظيم البنوك والقروض.

                                                           
1
المصرفية الجزائرية والتحولات ، ممتقى المنظومة واقع المنظومة المصرفية الجزائرية ومنيج الإصلبحبمعزوز بن عمي وكتوش عاشور،  

، ص 2004ديسمبر  15-14الاقتصادية )واقع وتحديات(، كمية العموم الاقتصادية والاجتماعية والإنسانية، جامعة الشمف، الجزائر، يومي 
496 
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 ثانيا: مبادئ قانون النقد والقرض
إن قانون النقد والقرض جاء بأفكار جديدة حول تنظيم أداء النظام البنكي الجزائري، كما قام بوضع مبادئ تعكس 

  النظام وتتمثل فيما يمي:الصورة المستقبمية التي سوف يكون عميو 
 .الفصل بين الدائرة النقدية والدائرة الحقيقية:1

ويعني ذلك أن القرارات النقدية لم تعد تابعة لمقرارات المتخذة عمى أساس كمي في إطار الخطة، بل أصبحت 
ديره من طرفيا. ىذه القرارات)النقدية( تتخذ عمى أساس الأىداف النقدية انطلبقا من الوضع النقدي الذي يتم تق

 ىذا الفصل سمح بتحقيق مجموعة من الأىداف أىميا: 
  استعادة الدينار لوظائفو التقميدية وتوحيد استعمالاتو داخميا وان كان ذلك عمى مستوى المؤسسات العمومية أو

 عمى مستوى العائلبت والمؤسسات الخاصة؛
 وسيمة رئيسية من وسائل الضبط الاقتصادي؛تنشيط السوق النقدية واستعادة السياسة النقدية لمكانتيا ك 
  ،توفير الشروط الضرورية التي تسمح بمنح القروض بناء عمى معايير لا تميز بين الأعوان الاقتصاديين

 لاسيما بين المؤسسات العامة والمؤسسات الخاصة؛
 اذ القرارات إيجاد مرونة نسبية في تحديد سعر الفائدة من طرف البنوك، وجعمو يمعب دور ميم في اتخ

 المرتبطة بالقرض.
 .الفصل بين الدائرة النقدية ودائرة ميزانية الدولة:  2

حيث أن الخزينة لم تعد حرة في المجوء إلى البنك المركزي لطمب التمويل الذي تحتاجو عبر عممة القرض. 
التمقائية المعيودة في الحقبة وبالتالي فان تمويل عجزىا عن طريق المجوء إلى البنك المركزي لم يعد يتميز بتمك 

 السابقة، كما لم يعد ىذا التمويل أيضا يتم بلب حدود بل أصبح يخضع إلى بعض القواعد.
 وقد سمح ىذا الفصل بتحقيق الأىداف التالية:

  تقميص ديون الخزينة تجاه البنك المركزي والقيام بتسديد الديون السابقة المتراكمة عمييا بشكل يسمح بتخفيض
 ن العمومي الداخمي؛الدي

 تييئة الظروف الملبئمة لكي تمعب السياسة النقدية دورىا بشكل فعال؛ 
  الحد من الآثار السمبية عمى التوازنات النقدية التي تنتج عن المالية العامة التي لا تقيدىا ضوابط فيما يتعمق

 بتفاعميا وعلبقتيا بالحقل النقدي.
 ائرة القرض:.الفصل بين دائرة ميزانية الدولة ود3

وذلك عن طريق القيام بإبعاد الخزينة عن منح القروض للبقتصاد ليبقى دورىا يقتصر في المرحمة الانتقالية 
 لنظام التمويل عمى ضمان تمويل الاستثمارات الإستراتيجية المخططة من طرف الدولة.
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 .إنشاء سمطة نقدية وحيدة ومستقمة:4

في مراكز السمطة النقدية، حيث كان ذلك انعكاسا منطقيا لمتحولات التي  جاء قانون النقد والقرض ليمغي التشتت
تم تسجيميا عمى مستوى الفصل بين الدوائر الثلبثة السابقة. وىكذا تم إنشاء سمطة نقدية وحيدة تتمتع  

نقدية عمى بالاستقلبلية مقارنة مع مراكز القرار الاقتصادية الأخرى. تم وضع ىذه السمطة النقدية في الدائرة ال
اعتبار أن مياميا الرئيسية تتضمن ضبط النقود بشكل يخدم الاقتصاد الوطني، أطمق عمى ىذه الييئة الجديدة 

 1التي تمارس ميام السمطة اسم "مجمس النقد والقرض".
 .وضع نظام بنكي ذو مستويين: 5

التجارية كموزعة لمقروض، وبموجب ويعني ذلك التمييز بين نشاط البنك المركزي كسمطة نقدية ونشاط البنوك 
ىذا الفصل أصبح البنك المركزي يمثل فعلب بنكا لمبنوك يراقب نشاطيا ويتابع عممياتيا. كما أصبح بإمكانو أن 

يوظف مركزه كممجأ أخير للئقراض في التأثير عمى السياسات الاقراضية لمبنوك وفقا لما تقتضيو الوضع النقدي، 
قدي وتواجده فوق كل البنوك، بإمكانو أن يحدد القواعد العامة لمنشاط البنكي ومعايير وبموجب ترأسو لمنظام الن

 تقييم ىذا النشاط في اتجاه خدمة أىدافو النقدية وتحكمو في السياسة النقدية.
 ثالثا: أىداف قانون النقد والقرض  

 تتمثل الأىداف الأساسية لقانون النقد والقرض فيما يمي:
  بنك الجزائر والذي كان يسمى من قبل بالبنك المركزي الجزائري وبين الخزينة العمومية، ضبط العلبقة بين

 بعدما كان ىذا الأخير أداة لتمويل الخزينة دون قيود؛
  منح صلبحيات اكبر لبنك الجزائر من اجل إقامة نظام مالي ومصرفي أكثر استقرارا، وذلك من خلبل إنشاء

ت واسعة لمراقبة أعمال البنوك والمؤسسات المالية، وقد تم في ىذا مجمس لمنقد والقرض ومنحو صلبحيا
 الصدد إصدار تعميمة لبنك الجزائر الخاصة بقواعد الحذر من تسيير المؤسسات المصرفية والمالية؛

  منح استقلبلية اكبر لبنك الجزائر عن السمطة التنفيذية، حيث أصبح يؤذي دور المستشار لمحكومة، كما أن
قلبلية تعني تحميل مؤسسة الإصدار المسؤولية عن الاستقرار النقدي،  وبالتالي مساءلتو من طرف ىذه الاست

                    ؛   نواب الشعب)وليس الحكومة( بعد عرض المحافظ لتقريره السنوي في المجمس الشعبي الوطني
  بعدما كان حكرا عمى القطاع العام، فتح المجال امام القطاع الخاص للبستثمار في القطاع المالي والمصرفي

 2وىو ما يترجم ىدف دعم الوساطة المالية وخمق جو من المنافسة.

                                                           
1
 347-344، ص ص: 2013الجزائر، ، ديوان المطبوعات الجامعية، الاقتصاد النقدي والبنكيالطاىر لطرش،  
 العلوم كلٌة وبنكً، نقدي اقتصاد تخصص، مقٌاس النظام المصرفً الجزائري، مطبوعة بعنوان النظام المصرفً الجزائريكمال زٌتونً،  2

 3ص ،3002 مسٌلة، بوضٌاف، محمد جامعة الاقتصادٌة،
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 90/10المطمب الثاني: استقلالية بنك الجزائر عمى ضوء قانون النقد والقرض 

إن صدور قانون النقد والقرض قد أعطى لبنك الجزائر استقلبلية وصلبحيات لم يكن يتمتع بيا من قبل        
خاصة فيما يتعمق بوضع وتنفيذ السياسة النقدية. وفي ىذا المطمب سنحاول تحديد مدى الاستقلبلية التي كان 

 يتمتع بيا بنك الجزائر عمى ضوء قانون النقد والقرض.

 قرضف بنك الجزائر في قانون النقد والأولا: تعري
البنك المركزي ىو مؤسسة وطنية تتمتع بالشخصية المعنوية والاستقلبل المالي، ويدعى البنك المركزي في 
علبقاتو مع الغير ببنك الجزائر. يعتبر تاجرا في علبقاتو مع الغير وىو يخضع لأحكام القوانين التي ترعى 

جال القانونية بو عمى خلبف ذلك، يتألف الرأسمال الأولي لمبنك المركزي من التجارة بقدر ما تنص عميو الآ
  1تخصيص تكتتبو الدولة كمية يحدد مبمغو بموجب القانون.

 ثانيا: ميام بنك الجزائر
 فيما يمي: 90/10تتمثل ميام بنك الجزائر في إطار قانون النقد والقرض 

ومراقبة منح الائتمان، تسيير المديونية الخارجية ومراقبة تنظيم سوق .يقوم بتنظيم التداول النقدي، تسيير 1
 الصرف؛

.كما انو لو الحق في احتكار الإصدار النقدي والذي يجب أن تقابمو سبائك ذىبية وعملبت أجنبية وسندات 2
 الخزينة العمومية؛

قراض العملبت الأجن3 بية لحساب الخزينة العمومية كما .يستطيع القيام بجميع عمميات البيع والشراء، الرىن وا 
 تستطيع الشركات أن تفتح لو حسابات بالعممة الصعبة؛

قراض البنوك والمؤسسات المالية؛4  .يستطيع القيام بجميع العمميات المتعمقة بإعادة الخصم وا 
.يمنح البنك المركزي قروض لمبنوك التجارية والمؤسسات المالية في اجل أقصاه سنة واحدة مقابل سبائك 5

 ذىبية، عملبت أجنبية مع عدم القابمية لإعادة تمويل البنوك التي كانت سائدة سابقا؛ 
العادية لآخر سنة مالية من الإيرادات  ٪10.تحديد التسبيقات التي يقدميا بنك الجزائر لمخزينة العمومية بنسبة 6

      2تفاديا للئصدار النقدي الزائد.
 
 

                                                           
  من قانون النقد والقرض  13، 12، 11المادة  1
 99مرجع سبق ذكره، ص بحوصي مجدوب،  2
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  90/10ثالثا: ىيكل بنك الجزائر في قانون النقد والقرض 
دارتو محافظ ويعاونو ثلبث نواب لو ومجمس النقد والقرض، ىذا الأخير يتصرف  يقوم بتسيير البنك المركزي وا 

 كمجمس إدارة البنك المركزي وكسمطة إدارية تصدر تنظيمات نقدية ومالية ومصرفية. 
 .المحافظ ونوابو1
   سوم رتبة كل نائب ويتم بصفة يتم تعيين المحافظ ونوابو بمرسوم من رئيس الجميورية، حيث يحدد المر

 تمقائية تبديل رتب كل نائب محافظ حسب ترتيب معاكس لمترتيب المنصوص عميو في مرسوم التعيين؛ 
   سنوات ويتم تجديد ولاية المحافظ ونوابو مرة واحدة، وتتم  5سنوات، أما نوابو لمدة  6يعين المحافظ لمدة

مثبت قانونا أو الخطأ الفادح بموجب مرسوم يصدره رئيس إحالة المحافظ ونوابو في حال العجز الصحي ال
 الجميورية؛ 

  تتنافى وظائف المحافظ ونوابو مع النيابة التشريعية أو ميمة حكومية أو أية وظيفة عمومية؛ 
   يدير المحافظ أعمال البنك المركزي، حيث يقوم باتخاذ جميع الإجراءات التنفيذية ويوقع باسم البنك المركزي

لاتفاقيات والمحاضر المتعمقة بالسنوات المالية ونتائج نياية السنة وحسابات الربح والخسارة، كذلك جميع ا
    1يقوم بشراء وبيع جميع الأملبك المنقولة وغير المنقولة.

 .مجمس النقد والقرض2
 يتكون مجمس النقد والقرض من: 

 المحافظ رئيسا؛ 
 نواب المحافظ الثلبث كأعضاء؛ 
  ساميين معينين بموجب مرسوم من رئيس الحكومة.ثلبث موظفين 

يستدعي المحافظ المجمس للبجتماع ويرأس جمساتو ويحدد جدول أعمالو، حيث يجتمع المجمس مرة واحدة كل 
 شير عمى الأقل.

 صلاحيات المجمس بصفتو مجمس إدارة البنك المركزي:
 الحدود المنصوص عمييا، حيث يبث   يتمتع المجمس بأوسع الصلبحيات لإدارة شؤون البنك المركزي ضمن

في شراء الموال المنقولة وغير المنقولة وبيعيا، كذلك تقديم الدعاوي باسم البنك المركزي وتحديد ميزانية البنك 
 2السنوية.

 

                                                           
1
 من قانون النقد والقرض 28-20المادة  
  من قانون النقد والقرض 43-32المادة  2
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 صلاحيات المجمس كسمطة نقدية:
 لمجمس النقد والقرض صلبحيات واسعة من الناحية النقدية حيث يخول لو من خلبليا: 

  إصدار النقد؛ 
   أسس وشروط عمميات البنك المركزي خاصة فيما يخص الخصم وقبول السندات ورىن السندات العامة

 والخاصة والعمميات لقاء معادن ثمينة وعملبت أجنبية؛
  الأىداف المتوخاة فيما يخص تطور مختمف عناصر الكتمة المالية وحجم القرض؛ 
  إقامة شبكات فروعيا؛ شروط البنوك والمؤسسات المالية وشروط 
   الأسس والنسب التي تطبق عمى البنوك والمؤسسات المالية، خاصة المتعمقة بتغطية وتوزيع المخاطر

 والسيولة والملبءة؛
  حماية زبائن البنوك والمؤسسات المالية ولاسيما فيما يخص شروط العمميات المعمول بيا؛ 
  .1مراقبة الصرف وتنظيم سوقو                                                                    
                                                                                      .الحراسة والمراقبة3

يقوم بمراقبة البنك المركزي مراقبان يعينان بمرسوم يصدر من رئيس الجميورية بناء عمى اقتراح من الوزير 
            المكمف بالمالية، يتم اختيارىم من بين الموظفين الساميين في السمك الإداري لموزارة المكمفة بالمالية.     

البنك المركزي وأعمالو كافة، ويحضران الاجتماعات التي يعقدىا يقوم المراقبان بمراقبة عامة تشمل جميع دوائر 
المجمس، ويقدم المراقبان لموزير المكمف بالمالية تقريرا حول حسابات السنة المالية المنصرمة خلبل الأشير 

 2الثلبثة التي تمي انتياء السنة المالية، وتسمم نسخة من التقرير لممحافظ.

    03/11والأمر  01/01نك الجزائر عمى ضوء الأمر المطمب الثالث: استقلالية ب

إلا أن السمطات ومع بداية الألفية  90/10بالرغم من الإصلبحات التي جاء بيا قانون النقد والقرض         
أعادت النظر في ىذا القانون من خلبل إقرار تعديلبت عميو. وسوف نقوم في ىذا المطمب بتحديد مدى 

 01/01خلبل الأمر استقلبلية ينك الجزائر عمى ضوء التعديلبت التي طرأت عمى قانون النقد والقرض من
 .   03/11والأمر 

 

                                                           
  من قانون النقد والقرض 44المادة  1
 من قانون النقد والقرض 54-51المادة  2
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                                                   01/01أولا: استقلالية بنك الجزائر عمى ضوء الأمر   
، وقد 90/10أول تعديل يقام عمى قانون النقد والقرض  2001فيفري  27الصادر في  01/01يعتبر الأمر 

نك الجزائر ولم يمس بالمضمون القانوني. وقد ىدف بالأساس إلي  تقسيم مس الجوانب الإدارية في تسيير ب
 مجمس النقد والقرض إلى جيازين: 

  الأول يتكون من مجمس الإدارة الذي يشرف عمى إدارة وتسيير شؤون البنك المركزي ضمن الحدود
 المنصوص عمييا في القانون.

  دور السمطة النقدية والتخمي عن دوره كمجمس إدارة الثاني يتكون من مجمس النقد والقرض وىو مكمف بأداء
                                                                                          1بنك الجزائر.

 أىم التعديلبت التي جاءت في ىذا الأمر ىي كالتالي:
لقرض حيث عدلت أحكام الفقرتين الأولى من قانون النقد وا 23عدلت المادة  01/01من الأمر  03المادة 

والتي تنص"عمى انو لا تخضع وظائف المحافظ ونواب المحافظ إلى قواعد الوظيف  23والثانية من المادة 
العمومي وتتنافى مع كل نيابة تشريعية أو ميمة حكومية أو وظيفة عمومية وكذلك لا يمكن لممحافظ ونوابو أن 

ينة ميما تكن أثناء ممارسة وظائفيم ما عدا تمثيل الدولة لدى المؤسسات يمارسو أي نشاط أو وظيفة أو م
 العمومية ذات الطابع المالي أو النقدي أو الاقتصادي.

من قانون النقد والقرض والتي كانت  23الذي ألغى الفقرة الثالثة من المادة  2001من الملبحظ أن تعديل 
من أي مؤسسة جزائرية كانت أو أجنبية، كما لا تقبل التعيدات تتضمن" عدم السماح لممحافظ ونوابو الاقتراض 

الصادرة في محفظة البنك المركزي ولا محفظة أي بنك عامل داخل التراب الوطني"، ىذا الإجراء كان يعتبر 
حاجز لعدم استغلبل المحافظ ونوابو لممنصب من اجل الحصول عمى قروض وتمويلبت بتعيدات خارجية، 

يد أتيح لممحافظ ونوابو تحصيل قروض وتمويلبت سواء كانت من مؤسسات أجنبية أو جزائرية وبإلغاء ىذا الق
 وكذلك التعامل في محفظة بنك الجزائر ومحافظ نقدية لمبنوك العاممة في الجزائر.

من قانون النقد والقرض والتي كانت تنص  22ألغت ىذه المادة أحكام المادة  01/01من الأمر  13المادة 
سنوات، مع إمكانية تجديد ولاية المحافظ  5سنوات ويعين نواب المحافظ لمدة  6نو يعين المحافظ لمدة "عمى ا

                                                           
1
"، مذكرة مقدمة في إطار نيل شيادة دور الجياز المصرفي في تدعيم وتنشيط برنامج الخصخصة"دراسة التجربة الجزائريةصوفان العيد،  

 18، 17، ص ص: 2011الماجستير، كمية العموم الاقتصادية، جامعة قسنطينة، الجزائر، 
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ونوابو مرة واحدة وتتم إقالة المحافظ ونوابو في حالة العجز الصحي المثبت قانونا أو الخطأ الفادح بموجب 
  1.الوظيف العمومي"مرسوم يصدره رئيس الجميورية، وكذلك لا يخضع المحافظ ونوابو لقواعد 

           «إن إلغاء ىذه المادة كان لو التأثير الكبير والمباشر عمى مدى درجة استقلالية بنك الجزائر »
 أصبح مجمس النقد والقرض يتكون من:                                                              01/01الأمر  بموجب

 ؛ئرأعضاء مجمس إدارة بنك الجزا 
  ثلبث شخصيات يختارون بحكم كفاءتيم في المسائل النقدية والاقتصادية، وبالتالي أصبح عدد أعضاء

 2أعضاء. 7أعضاء بدلا من  10المجمس 
 : 01/01من الأمر  10وحسب المادة 

  لممحافظ صلبحيات استدعاء أعضاء المجمس ورئاستو وتحديد جدول أعمالو، والاجتماع يتم عقده عند بموغ
 النصاب أي حضور ستة أعضاء عمى الأقل؛

 القرارات يتم اتخاذىا بالأغمبية البسيطة، وفي حالة تم التعادل يكون صوت الرئيس ىو المرجح؛ 
 لا يحق لأي عضو في المجمس أن يفوض من يمثمو في اجتماعات المجمس؛ 
  نت الضرورة بمبادرة من أشير عمى الأقل بناءا عمى استدعاء من رئيسو، أو كمما كا 3يجتمع المجمس كل

                                                                                                                         أعضاء.  4الرئيس أو 
 مما سبق نلبحظ أن ىناك سيطرة لمسمطة التنفيذية "ممثمة في الأعضاء التي تم تعيينيم من طرف الحكومة"

أعضاء ىؤلاء الأعضاء جميم  10أعضاء أصبح عدد مجمس النقد والقرض يتكون من  3حيث ومع زيادة 
أعضاء فقط في  4أعضاء، أما السمطة النقدية فيي ممثمة ب  6تابعين لمسمطة التنفيذية ويقدر عددىم ب 

طرف السمطة التنفيذية بحكم المجمس وىما المحافظ ونوابو الثلبثة، وبالتالي ىنا تكون مجمل القرارات تتخذ من 
أغمبية الأعضاء لدييا  وبالتالي ىناك تقميص من ناحية صلبحيات بنك الجزائر في اتخاذ القرارات وكذلك في 
ىذا الأمر تم إلغاء مدة تعيين المحافظ ونوابو ىذا يؤذي بنا إلى القول أن درجة استقلبلية بنك الجزائر تناقصت 

 .   90/10النقد والقرض  مقارنة بقانون 01/01في الأمر 

                                 03/11ثانيا: استقلالية بنك الجزائر عمى ضوء الأمر 

بسبب المشاكل المالية والأحداث التي حدثت في تمك الفترة، لجأت السمطات العمومية إلى إعادة صياغة قانون 
 26الصادر في  03/11، حيث عدلت مرة أخرى بالأمر 01/01بالرغم من تعديمو أول مرة بالأمر  90/10

                                                           
، مذكرة مقدمة في إطار نيل شيادة الدكتوراه، إصلبحات النظام المصرفي الجزائري وأثارىا عمى تعبئة المدخرات وتمويل التنميةبطاىر عمي،  1

 50، ص 2006صادية، جامعة الجزائر، الجزائر، كمية العموم الاقت
2
 18صوفان العيد، مرجع سبق ذكره، ص  
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شكل أحسن وتحقيق أىداف . ىذا الأمر جاء من اجل السماح لبنك الجزائر بممارسة صلبحيات ب2003أوت 
 معينة.                                                                                                      

                                                          اكبر: الجزائر من ممارسة صلبحياتو بشكل تمكين بنك 
والقرض  النقد ومجمس النقد والقرض وكذلك إعطاء صلبحيات أوسع لمجمس الإدارةحيث تم الفصل بين مجمس 

حيث خولت لو اختصاصات في مجال السياسة النقدية وسياسة الصرف، التنظيم والإشراف. وكذلك تقوية 
 1استقلبلية المجنة المصرفية وتعزيز الرقابة.

 فانو يتشكل من المحافظ رئيسا والنواب الثلبثة، وثلبثة  18وحسب المادة  بالنسبة لمجمس إدارة بنك الجزائر
موظفين من الدرجات العميا يعينون بمرسوم رئاسي والغاية من التعيين بيذه الطريقة تقوية المركز القانوني 

 لممجمس من جية واستعادة لمصلبحيات الدستورية لرئيس الجميورية من جية أخرى.
                               2ظ ومرتب نائب المحافظ بمرسوم ويتحمميما بنك الجزائر.ويحدد مرتب المحاف

  أما بالنسبة لمجمس النقد والقرض فانو يتشكل إضافة إلى أعضاء مجمس الإدارة من عضويين يختاران
وتجدر الإشارة في ىذا الشأن أن القانون السابق لمؤىلبتيم في مجال النقد والمال من قبل رئيس الجميورية. 

ي موقع من قبل رئيس الحكومة بينما بتعيين الأعضاء بموجب مرسوم تنفيذمنو  32اكتفى في نص المادة 
                               3منو بتعيينيم بموجب مرسوم رئاسي. 58يقضي القانون الجديد من نص المادة 

نقدية من طرف مجمس النقد والقرض حيث يقوم المجمس بالإشراف عمييا ومتابعتيا ويتم تحديد السياسة ال
 وتقييميا، وليذا الغرض يحدد المجمس الأىداف النقدية لاسيما فيما يتصل بتطور المجاميع النقدية، ويحدد 

 4استخدام النقد وكذا وضع قواعد الوقاية في سوق النقد ويتأكد من نشر المعمومات في السوق.
تعزيز التشاور بين بنك الجزائر والحكومة في المجال المالي وذلك من خلبل إنشاء لجنة مشتركة بين بنك  

الجزائر ووزارة المالية لتسيير الاستخدامات الخارجية والدين الخارجي، إضافة إلى إثراء شروط ومحتوى 
   5التقارير الاقتصادية والمالية وتسيير بنك الجزائر.

                                                           
1
 9زيتوني كمال، مرجع سبق ذكره، ص  
 03/11من الامر  15المادة  2
إفريقيا، ، مجمة اقتصاديات شمال الإصلبحات المصرفية في القانون الجزائري في إطار التسيير الصارم لشؤون النقد والمالعجة الجيلبلي،  3

 319، ص 2006، جامعة الشمف، الجزائر، جوان 4العدد 
 03/11من الأمر  62المادة  4

 
 19صوفان العيد، مرجع سبق ذكره، ص  5
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من  51بنفس الشروط المتبناة في المادة  03/11بمرسوم رئاسي حيث احتفظ الأمر رقم  يعين المراقبان 
 90/10من قانون  52، باستثناء كون ىذه الميمة أصبحت بمقابل بعد أن كانت حسب المادة 90/10قانون 

بح اختيارىما مجانية، كما أن ىذا القانون الأخير يقيد اختيار المراقبان باقتراح من وزير المالية بينما أص
 حرا من قيد الاقتراح. 03/11من الأمر  26بالنظر إلى أحكام المادة 

أما المجنة المصرفية فإنيا تتشكل من محافظ البنك رئيسا ومن ثلبث أعضاء يختارون لكفاءتيم المصرفية  
ممجمس الأعمى والمالية والمحاسبية ومن قاضيان مختاران من قبل الرئيس الأول لممحكمة العميا وبعد إشعار ل

لمقضاة، ويتم تعيين أعضاء المجنة بموجب مرسوم رئاسي. وما يلبحظ عمى ىاتو التركيبة استحواذ الجياز 
التنفيذي عمييا، كما أن اختيار قاضيين من قضاة المحكمة العميا أمر في غير محمو وكان يجب اختيارىما من 

مالية والمحاسبية أو عمى الأقل اختيارىما من بين بين قضاة مجمس المحاسبة لكونيم أكثر إلمام بالشؤون ال
 قضاة مجمس الدولة.

رغم أن القانون الجديد لمنقد والقرض يعتبر بنك الجزائر ىيئة وظنية مستقمة تاجرة في علبقاتيا مع الغير  
لية وىمية متمتعة بالشخصية المعنوية والاستقلبل المالي، إلا أن الملبحظ ليذه الاستقلبلية يلبحظ أنيا استقلب

 وىذا من خلبل:
الشكل التجاري لمبنك، فيما إذا كان بالإمكان اعتباره شركة تجارية مساىمة، والمشرع أطمق  إن المشرع لم يحدد

عمييا مؤسسة وظنية مستقمة وىذا راجع لارتباط البنك بمبدأ السيادة )مكمف بإصدار العممة وتسيير شؤون النقد 
 والقرض(.

لاستقلبلية )التحكم القانوني في المشاكل النقدية( وكذلك امتلبك الدولة لكامل رأس مال البنك ارتباط البنك بمبدأ ا
 03/11.1من الأمر  10وىذا حسب المادة 

مما سبق نلاحظ أن ىناك استقلالية وىمية لمبنك المركزي، سواء كانت من حيث التسيير أو الميزانية التي   
تحديد مرتبات المحافظ والنواب بمرسوم، وكذلك بنك الجزائر يخضع ىي خاضعة لرئيس الجميوري. كذلك يتم 

 لممراقبة من طرف المراقبان المذان تم تعيينيم من قبل رئيس الجميورية.                                                          
فقرة أولى( يتكفل  16 تم حصر صلبحيات ىيئات البنك المركزي، حيث اعتبر المحافظ عون تنفيذي)المادة 

 تم إلغاء حرية أعضاء المجمس في التداول. 19بوضع السياسة النقدية لمدولة قيد التنفيذ، وبموجب المادة 
تم حصر صلبحيات مجمس النقد والقرض في شؤون النقد فقط، كذلك أصبحت أنظمة  62بموجب المادة  

 فقط منم قبل وزير المالية. المجمس خاضعة لرقابة مجمس الدولة بموجب دعوى إلغاء ترفع

                                                           
1
 320، 319عجة جيلبلي، مرجع سبق ذكره، ص ص:  
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أصبحت عين السمطة التنفيذية  03/11من الأمر  105اما المجنة المصرفية التي انشات بموجب المادة  
عمى كل ما يحدث في شؤون النقد والقرض والذراع القمعي ليا، حيث زودىا المشرع بصلبحيات واسعة 

 والمتمثمة فيما يمي:وبوسائل مادية وبشرية تكفل لو أداء ىاتو الصلبحيات 
 مراقبة مدى احترام البنوك والييئات المالية للؤحكام التشريعية والتنظيمية المطبقة عمييم؛ 

 معاقبة أي تقصير مثبت؛
 السير عمى احترام قواعد حسن سير المينة المصرفية؛ 
 المالية ليم؛ فحص وتحميل شروط استغلبل البنوك والييئات المالية، والسير عمى مراقبة نوعية الوضعية 
 .معاقبة المخالفات المرتكبة من قبل أشخاص مرخصين بالعمل المصرفي وتنزل بيم العقوبات الملبئمة 

الذي يجيز لأحد نواب المحافظ رئاسة المجنة،  90/10ويتم رئاسة ىذه المجنة من طرف المحافظ عكس قانون 
   1حافظ وصعوبة تأكيد حضوره.واشتراط حضور المحافظ شخصيا لا يكون في محمو لكثرة ميام الم

                                                                                معايير استقلالية بنك الجزائر ثالثا:
                                                                                                     ىناك عدة معايير لاستقلبلية البنوك المركزية، وسنحاول التعرف إلى مدى تطبيق ىذه المعايير في بنك الجزائر.            

                                                 . سمطة الحكومة في تعيين وعزل المحافظ وأعضاء مجمس الإدارة1
نجد أن إدارة البنك يرأسيا محافظ يساعده ثلبث نواب يعينون بمرسوم رئاسي، يمنعيم القانون من ممارسة اي 
وظيفة حكومية أو عمومية أخرى ماعدا تمثيل الدولة لدى المؤسسات المالية والنقدية والاقتصادية الدولية، ولا 

اقتراض أي مبمغ من أي مؤسسة جزائرية كانت أم أجنبية، وتنخفض ىذه الاستقلبلية في عدم تحديد ولاية يمكنيم 
المحافظ ونوابو وفي تحديد مياميم وشروط إنياء مياميم.                                                          

                                                                        . تركيبة مجمس إدارة البنك ومجمس النقد  2
يتكون مجمس إدارة بنك الجزائر من سبعة أعضاء ومجمس النقد والقرض من تسعة أعضاء وأعضاء المجمسين  
معينون بمرسوم رئاسي، وقد أضيف لمجمس النقد والقرض ثلبث أعضاء خارجيين مما يضع بنك الجزائر في 

نسبية.                                                                                            وضع الأقمية ال
                                                                                             .استقلالية ميزانية بنك الجزائر3

طرف مجمس إدارة البنك، دون طمب الموافقة من الحكومة وىذا مؤشر تحدد ميزانية بنك الجزائر سنويا من 
ايجابي يدل عمى الاستقلبلية عن الحكومة في فرض ضغوطات عميو لتوجيو سياستو، والحد من قدرتو لمحصول 
      عمى ما يمزم من قروض في حالة عدم تنفيذ أوامرىا.                                                        

                                                           
1
 322عجة الجيلبلي، مرجع سبق ذكره، ص  
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                                                                                      . الجية التي تتولى مساءلة بنك الجزائر4
يقوم بنك الجزائر بالنشر كل سنة تقريرا يبين فيو التطور الاقتصادي والنقدي لمبمد، ىذا التقرير يعرض عمى 

قشة وىي تعتبر خطوة ايجابية من حيث مناقشة أعضاء البرلمان لممسؤولين عن المجمس الشعبي الوطني لممنا
أداء السياسة النقدية، ويمكن لبنك الجزائر أن ينشر إحصائيات ودراسات نقدية واقتصادية وىذا يدخل في إطار 

                                                 1الشفافية التي يوفرىا بنك الجزائر وىي عنصر ميم من عناصر الاستقلبلية.
                                                                                       . من حيث تدخل الحكومة5

يستشار بنك الجزائر من طرف الحكومة حول كل مشروع قانون أو نص يتعمق بالمالية والنقد، كما يمكن لمبنك 
قتراح يراه ايجابيا عمى ميزان المدفوعات، حركات الأسعار، وضعية المالية العامة، ويقوم أن يقدم لمحكومة كل ا

    بنك الجزائر كذلك بإعلبم الحكومة بكل ما يخل بالاستقرار النقدي.                                                                
                                                                              . من جية ىدف السياسة النقدية  6

 حسب ما نص عميو القانون في ميام مجمس النقد والقرض، لممجمس سمطات باعتباره السمطة النقدية من خلبل:  

  إصدار النقد؛ 
  تحديد وتسيير السياسة النقدية؛ 
  تحديد الأىداف النقدية؛ 
   وقواعد الحذر لمسوق النقدية؛وضع الأداة النقدية 
  يحدد أىداف سياسة سعر الصرف وكيفية ضبطو؛ 
  .وضع قواعد الصرف وتنظيم سوق الصرف 
                                                                                 . من حيث إدارة السياسة النقدية7

والتي تنص  35ممة في إدارة السياسة النقدية وذلك حسب المادة يعطي القانون لبنك الجزائر الصلبحيات الكا
عمى أن " بنك الجزائر تتعمق ميمتو في مجالات النقد والقرض والصرف بإنشاء وتوفير الشروط اللبزمة لتنمية 
 سريعة للبقتصاد بحثا عن الاستقرار الداخمي والخارجي لمنقد. بيذا فيو مكمف بضبط التداول النقدي، التسيير

والمراقبة بكل الوسائل لتوزيع القرض والسير عمى التسيير الجيد للبلتزامات المالية من قبل الخارج وضبط سوق 
 2الصرف" وىذا يوضح لنا السمطة التي أعطاىا القانون لمبنك في إدارة السياسة النقدية.

                                                           
 216-214أكن لونيس، مرجع سبق ذكره، ص ص:  1
 108، 107مرجع سبق ذكره، ص ص: بحوصي مجدوب،  2
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استقلبلية لبنك الجزائر، حيث من خلبل عرضنا لمعايير الاستقلبلية نلبحظ أن ىناك تفاوت في تطبيق معايير 
ىناك معايير تم تطبيقيا وأخرى لم يتم تطبيقيا، ومن ىنا يمكن أن نقول انو لا يمكن أن نقيس الاستقلبلية 

 بواسطة مقياس معين.
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 المبحث الثاني: السياسة النقدية ومدى انعكاس استقلالية بنك الجزائر عمييا

لقد عرفت السياسة النقدية تطورات كبيرة، ومع صدور قانون النقد والقرض تم تحديد الأىداف التي         
تسعى السمطة النقدية إلى تحقيقيا وكذلك الأدوات الواجب استخداميا من اجل الوصول إلى تمك الأىداف. وفي 

ذلك الأىداف والأدوات المستخدمة من ىذا المبحث سوف نتطرق إلى مسار السياسة النقدية من التسعينات وك
 اجل بناء سياسة نقدية ناجحة وفعالة.

    2016-1990المطمب الأول: مسار السياسة النقدية في الجزائر من 

لقد مرت السياسة النقدية في الجزائر مند التسعينات بعدة مراحل، وفي ىذا الطمب سوف نحاول ان        
  .2016بيا السياسة النقدية إلى غاية  نتطرق إلى أىم المراحل التي مرت

                                                             2000-1990أولا: السياسة النقدية خلا الفترة 
 1990بعد تعرض الجزائر إلى مشاكل اقتصادية أدت إلى عدم الاستقرار الاقتصادي، حاولت الدولة سنة 

سياسة نقدية باعتبارىا الوسيمة المزدوجة المبذولة لتحقيق الاستقرار الاقتصادي  معالجة ىذه المشاكل فاتبعت
بار السياسة النقدية ىي إحدى محاور توالاتجاه نحو نظام يستند إلى ميكانيزمات اقتصاد السوق، وذلك باع

ن مراقبة التضخم الإصلبحات الاقتصادية وكذلك ىي إحدى الركائز الأساسية لمسياسة الاقتصادية التي تمكنيا م
                                                                      وتنظيم سوق الصرف وتحقيق الاستقرار النقدي.      

بصدور قانون النقد والقرض) تم التطرق  1990المنظومة المصرفية سنة  وقد حدثت نقطة تحول عمى مستوى
تعكس بشكل مباشر توجيات السياسة النقدية في  1990التي حصمت منذ سنة إليو سابقا(، والتطورات النقدية 

ظل اتفاقيات الجزائر مع صندوق النقد الدولي.                                                               
                                                 1994-1990.مرحمة تطبيق برامج الإصلاح الاقتصادي 1

وىي الفترة التي سبقت تطبيق برامج الإصلبح الاقتصادي إذ كان توجو السياسة النقدية نحو التوسع، وىي تيدف 
بصفة أساسية إلى تمويل عجز الموازنة الضخمة واحتياجات الائتمان لدى المؤسسات العامة، كما ان التراجع 

لسابق باعتماد برنامج الاستعداد الائتماني من خلبل عن سياسة التشدد المالي التي انتيجتيا الحكومة في ا
ف إلى مراقبة توسع الكتمة النقد الدولي والتي تيدمع مؤسسات  1991و  1989الاتفاقيتين المنعقدتين في عامي 

النقدية بالحد من التدفق النقدي، أثرت في التطورات النقدية بسبب الإصدار النقدي لتغطية العجز الموازني. ومن 
 جراءات التي تخممت ىذه المرحمة ما يمي:   الإ
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  :الاستعداد الائتماني الأول 
 30إطار اتفاق التثبيت في مميون وحدة سحب خاصة وذلك في  155.7وافق صندوق النقد الدولي عمى تقديم 

مميون وحدة حقوق سحب  315.2، وكذلك استفادت الجزائر من تسييل تمويل تعويضي بقيمة 1989ماي 
 .1989خاصة، نظرا لانخفاض قيمة أسعار البترول وارتفاع أسعار الحبوب سنة 

 :الاستعداد الائتماني الثاني 
وجدت السمطات العامة نفسيا مجبرة  1989النقد الدولي سنة بعد الاتفاقية الأولى المبرمة بين الجزائر وصندوق 

عرف بالاستعداد  1991جوان  30مرة ثانية عمى المجوء إلى المؤسسة المالية الدولية لإبرام اتفاق جديد بتاريخ 
 مميون وحدة سحب خاصة مقسمة عمى أربعة شرائح. 300حيث تم تقديم  الائتماني الثاني،

 ثالث:              الاستعداد الائتماني ال 
نتيجة العراقيل والقيود التي اعترضت مسار إعادة تحقيق التوازن الاقتصادي الداخمي والخارجي في الجزائر 

لجأت الحكومة مرة أخرى إلى صندوق النقد الدولي من اجل إبرام برنامج تكييفي ثالث لمدة سنة واحدة ابتداء من 
 ىذا الاتفاق ضم البنود التالية: 31/03/1995إلى غاية  01/04/1994تاريخ 
   ؛1995سنة  ٪6و معدل  1994في سنة  ٪3تحقيق نمو مستقر ومقبول عند حدود 
 تخفيض معدلات التضخم 
 .تحرير التجارة الخارجية من أية عوائق ممكنة 
                                                         2000-1995 .استخدام سياسة نقدية انكماشية2

عمى عكس الفترة السابقة تم تغيير توجو السياسة النقدية خلبل فترة تطبيق برامج الإصلبح الاقتصادي، حيث تم 
إتباع سياسة نقدية انكماشية وذلك بيدف تخفيض معدل التضخم الذي بمغ أعمى مستوياتو خلبل الفترة السابقة 

النقدية مع فترة تطبيق برنامج التثبيت الاقتصادي الممتد نتيجة التوسع النقدي المفرط، وقد تزامن تقييد السياسة 
                   ، وقد عمدت الجزائر خلبل ىذه المرحمة تبني برنامج القرض الموسع1995إلى سنة  1994من سنة 

      (:                                                         1998ماي  -1995القرض الموسع)ماي 
الدولي يندرج في إطار الاتفاقيات الموسعة لمقرض امتدت لمدة  ت الجزائر مرة أخرى قرض من صندوق النقدطمب
من حصة  ٪127.9مميون وحدة حقوق سحب خاصة أي بنسبة  1.129.28سنوات، قدر مبمغ الاتفاق  3

  1.الجزائر
 ييدف برنامج القرض الموسع إلى تحقيق جممة من الأىداف:

  النتائج المحققة في برنامج الاستقرار الاقتصادي السابق؛متابعة وتدعيم 
                                                           

1
 269-267سنوسي عمي، مرجع سبق ذكره، ص ص :  
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 تسريع النمو الاقتصادي؛ 
  متابعة وتعميق الإصلبحات الييكمية لمتثبيت أو الاستقرار، عمى الصعيد الداخمي تتمثل الإصلبحات في

مثل في تحرير الأسعار، إصلبح النظام البنكي، خوصصة المؤسسات العمومية، أما عمى الصعيد الخارجي تت
تحرير التجارة الخارجية، إرساء سعر صرف مرن من خلبل إقامة سوق صرف ما بين البنوك وتحويل الدينار 

                                                                       1بالإضافة إلى تقميص الحماية الجمركية.

  2016إلى  2000ثانيا: السياسة النقدية من 

برامج من اجل إنعاش الاقتصادي الوطني:                              3شيدت الجزائر خلبل ىذه الفترة تخصيص 
                                                                                .برنامج الإنعاش الاقتصادي :    1

مميار دينار أي  525حيث خصص لو غلبف مالي أولي قدره  2004 -2001وقد غطى ىذا البرنامج الفترة 
                         مميار دولار، ييدف ىذا البرنامج إلى تحقيق جممة من الأىداف أىميا :      7ما يعادل تقريبا 

 ومواد مائية (؛)فلبحة، صيد،  دعم النشاطات الإنتاجية 
  ؛البشريةتحقيق التنمية المحمية و  
 ؛تعزيز الخدمات العامة وتحسين الوضع المعيشي   
 تنمية الموارد البشرية                                                                                .         

 وعمى اثر ىذا البرنامج شيد الاقتصاد الجزائري انتعاش ممحوظ وذلك يظير جميا من خلبل المؤشرات التالية: 
  ؛مميار دولار 46استثمار إجمالي حوالي   
 ؛ارتفاع نسبة النمو الاقتصادي إلى مستويات ضعيفة لكن مقبولة  
 ؛انخفاض نسبة البطالة  
 ؛انخفاض معدلات التضخم  
 انخفاض المديونية. 
 .برنامج التكميمي لدعم النمو:2

حيث جاء ىذا البرنامج لمواصمة وتيرة البرامج والمشاريع التي  2009-2005غطى ىذا البرنامج الفترة ما بين 
أي ما يقارب  4203سبق إقرارىا وتنفيذىا في إطار المخطط الأول. قدرت الاعتمادات الأولية المخصصة ب 

 وتمثمت الأىداف الرئيسية ليذا البرنامج فيما يمي : مميار دولار. 55
  تطوير البنية التحتية والموارد البشرية؛ 

                                                           
1
 295بقبق ليمي أسميان، مرجع سبق ذكره، ص  
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  تحديث وتوسيع الخدمات العامة؛ 
  تحديث الاقتصاد خاص في الميدان التكنولوجيا والإعلبم والاتصال؛ 
  تحسين الظروف المعيشية لممواطن؛ 
                                                                           .رفع معدلات النمو الاقتصادي
                                                                              .المخطط الخماسي الثاني:3

 مميار دولار   11.534وقدر الغلبف المالي المخصص لو ب  2014و 2010ىذا المخطط غطى الفترة مابين 
  1مميار دولار. 155أي ما يعادل تقريبا 

 وقد تميزت ىذه الفترة بظيور عنصرين ىما:
  ،في  ول جاءىذا التغير تم عمى مرحمتين المرحمة الأتغيير الإطار المؤسسي المتمثل في قانون النقد والقرض

لكنيا كانت ة من حيث المدى الذي أخذتو و قد كانت ىذه المرحمة محدودو  2001في سنة  01/01التعديل 
العيدة بالنسبة لممحافظ ونوابو وجعميا مفتوحة، مع ما  حيث تم إلغاء ،ىامة من حيث الموضوع الذي مستو

ة، وقد تم الفصل بين مجمس إدارة بنك يمكن أن يترتب عمى مثل ىذه الخطوة عمى استقلبلية السمطة النقدي
 .2003الجزائر ومجمس النقد والقرض، أما التعديل الثاني فقد كان في سنة 

  تحول الاقتصاد الوطني من وضع النقص الحاد لمسيولة إلى فائض السيولة، ىذا انجر عنو تجاوز النظام
ناتج عن التحسن الكبير في أسعار ىذا التحول  1990البنكي لمضائقة المالية التي كان يعيشيا سنوات 

 الوطني.  المحروقات في السوق الدولية الذي أدى إلى تدفق صافي للؤصول الخارجية إلى الاقتصاد 
المصدر  2005وقد اخدت الأصول الخارجية في المجال إصدار النقود مكانة كبيرة حيث أصبحت منذ سنة 

كل تحولا نوعيا سيل نوعا ما في إدارة السياسة النقدية.  وقد الرئيسي للئصدار النقدي في الجزائر، ىذا الأمر ش
قام مجمس النقد والقرض بتعزيز الوسائل الغير مباشرة في إدارة السياسة النقدية عبر إعادة تنشيط الاحتياطي 

دخال 11/02/2001المؤرخ في  01-01)تعميمة بنك الجزائر رقم 2001الإجباري ابتداء من فيفري  ( وا 
 2لسيولة الأساس يتمثل في امتصاص السيولة النقدية البينية لمبنوك قصد منع ظيور التضخم.استرجاع ا

مميار دولار،  16و  100وقد سمح استرجاع السيولة بامتصاص جزء كبير من فائض السيولة بمبمغ تراوح بين 
بعد أن وصمت إلى  2002مميار دولار في نياية شير ديسمبر  46وانخفض الاحتياطات الحرة لمبنوك إلى 

                                                           
1
 332، 331بقبق ليمي اسميان، مرجع سبق ذكره، ص ص:  
"، الممتقى الوطني الأول حول تطور السياسة النقدية في الجزائر بين الاقتصاد الممركز واقتصاد السوق "نظرة تقييميةلطرش الطاىر،  2

 64، 63، ص ص: 2013ماي  13السياسات النقدية في الجزائر' محاولة لمتقييم'، 
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ة غير المباشرة لمسياسة ، أي عند البدء في إدخال الوسيم2002مميار دولار في نياية شير مارس  145.7
 النقدية المتمثمة في استرجاع السيولة عن طريق المناقصة. 

ويستخدم بنك الجزائر أدوات مباشرة وغير مباشرة من اجل الوصول إلى الأىداف المسطرة وىي معدل إعادة 
لقروض عن طريق الخصم، نظام الاحتياطي القانوني وأدوات لمسوق النقدية متمثمة في اخذ الأمانات ومزادات ا

 المناقصات، أما عمميات السوق المفتوحة ويصنفيا أداة غير مباشرة لمسياسة النقدية وبالتالي لضبط السيولة 
                                                                           1المصرفية لم يتم استعماليا في السوق النقدية.

استئناف التوسع النقدي في  2010، سجمت في 2009وتيرة النمو الاقتصادي في وبعد التواضع الشديد في 
ي ىداف الكمية الوسيطية لمسياسة النقدية. وفي طرف يتميز بتوسع نقدي واستمرار التضخم الداخمالأتناغم مع 

ئل غير سيولة عمى السوق النقدية وذلك بواسطة إدارة مرنة ومنظمة لموساواصل بنك الجزائر في امتصاص ال
.                                          2009مباشرة لمسياسة النقدية مستفيدا من تعزيز الإطار التنظيمي في 

المتعمق بعمميات السياسة النقدية  2009ماي  26في  09/02وقد اصدر مجمس النقد والقرض النظام رقم 
جراءاتيا السياسة النقدية لبنك الجزائر، ووضح عمى وجو  ام معيار عمميات، وقد حدد ىذا النظووسائميا وا 

 خاص:  حيث يحدد ىذا النظام بشكل النقدية.الخصوص عمميات السياسة النقدية التي يقوم بيا في السوق 
  مقابلبت عمميات السوق النقدية لبنك الجزائر والعقوبات التي يمكن التعرض ليا في حالة عدم احترام

 التزاماتيا بصفتيا كمقابلبت؛
  الأوراق المقبولة التي يقبميا بنك الجزائر كضمان ليذه العمميات الخاصة بالتنازلات المؤقتة أو النيائية وكذا

 طريقة تقييميا؛
 عمميات السوق النقدية، وبشكل خاص العمميات التي يكون بنك الجزائر مدعو لمقيام بيا في السوق النقدية؛ 
 شية، تسييمة الودائع المغمة لمفائدة( بصفتيا عمميات تتم بمبادرة من التسييلبت الدائمة)تسييمة التسميفة اليام

 المصارف التي تشكل مقابلبت السياسة النقدية لبنك الجزائر، والتي شيدت تعزيزا في إرسائيا التنظيمي؛
  إجراءات تدخل بنك الجزائر في السوق النقدية التي تم تمحيصيا، والتي تتمثل في إجراءات المناقصات

 رية المسماة "العادية" وتمك المتعمقة بالمناقصات السريعة أو عن طرق العمميات الثنائية؛الدو 
  إجراءات حركة الأموال الخاصة بعمميات السياسة النقدية، التي تتم حصريا عبر نظام الدفع الفوري لممبالغ

                                                   2006.2النقدية الكبيرة والمدفوعات المستعجمة قيد التشغيل مند فيفري 

                                                           
، دراسة قدمت إلى الاجتماع السنوي السابع والعشرون لمجمس محافظي الوضعية النقدية وسير السياسة النقدية في الجزائرمحمد لكصاصي،  1

  13، 12، ص ص: 2004عربية، قطر، المصارف المركزية ومؤسسات النقد ال
 157-153، ص ص: 2011، جويمية 2010، التقرير السنوي التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائربنك الجزائر،  2
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إلى تغيير جدري في إدارة  2016واستمراره في  2015وقد أدى الانخفاض في فائض السيولة المصرفية في 
السياسة النقدية حيث كانت تكمن إدارة السياسة النقدية مند مدة طويمة في امتصاص فائض السيولة المصرفية 

نحو استعمال أدوات  2016تسييلبت الودائع، ثم اتجيت ابتداء من شير أوت من خلبل أدوات الامتصاص و 
 لضخ السيولة لضمان إعادة تمويل النظام المصرفي.

إلى حدوث عجوزات في الرصيد الإجمالي  2015وقد تسبب الانخفاض الحاد في أسعار البترول الذي بدأ في 
لميزان المدفوعات، عكس التقمص المعتبر للبحتياطي النقدي، الناجم عن ىذه العجوزات، النمو الضعيف أو شبو 

(، ولكن ٪0.13) 2015حال في ( كما كان عميو ال٪0.79) 2016في سنة  M2المنعدم في الكتمة النقدية 
راجع جزئيا إلى الانخفاض الحاد في ودائع قطاع M2 ، كان النمو الضعيف 2015وعمى خلبف سنة 

( بينما ارتفعت ٪-3.2كان الانخفاض في ودائع القطاعات خارج المحروقات) 2016المحروقات، ففي سنة 
 (.٪2.6ودائع قطاع المحروقات بنسبة)

مميار دينار. أمام الاتجاه  1011.7تقمة) اقتطاع وضخ( بتقمص السيولة المصرفية ب ترجم تطور العوامل المس
التنازلي لفائض السيولة المصرفية، كون المبالغ المتسببة في اقتطاع السيولة أصبحت تفوق المبالغ المساىمة في 

 زيادتيا. وقد قام بنك الجزائر ب: 
                                                                       وقف عمميات استرجاع السيولة؛ 
  ؛  2016في  ٪8إلى  ٪12خفض معدلات الاحتياطيات الإجبارية من                      
  مع  ٪3.8إلى  ٪4إعادة تنشيط عمميات إعادة خصم السندات الخاصة والعمومية وخفض معدليا من

  2017.1الاستعداد لممباشرة في عمميات السوق المفتوحة في بداية سنة 

                                            المطمب الثاني: أدوات السياسة النقدية في الجزائر 
سوف نتناول في ىذا المطمب أدوات السياسة النقدية في الجزائر، حيث استخدمت الجزائر أدوات عديدة         

من اجل التحكم في السياسة النقدية وتحقيق الأىداف المسطرة، ومع التطورات التي حدثت في الاقتصاد الوطني 
ادة الخصم، سياسة الاحتياطي تم استحداث أدوات جديدة مع بداية الألفية ومن بين ىذه الأدوات سعر إع

الإجباري وعمميات السوق المفتوحة. وسوف نتطرق في ىذا المطمب إلى الأدوات التي استخدمتيا الجزائر في 
 إطار سياستيا النقدية.   

 

                                                           
1
 135-129، ص ص: 2017، سبتمبر 2016، التقرير السنوي التطور النقدي والاقتصادي لمجزائربنك الجزائر،  
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                                                                                             أولا: معدل إعادة الخصم 
وىو من أقدم الأدوات المستخدمة من طرف بنك الجزائر لمتأثير عمى سيولة البنوك التجارية. وقانون النقد 

 والقرض حدد في مواده السندات التي يمكن إعادة خصميا والتي يمكن حصرىا في:                                     

 رج تمثل عمميات تجارية؛ من قبل الجزائر أو الخا سندات تجارية مضمونة 
  سندات تمويل تمثل قروض موسمية أو قروض تمويل قصيرة الأجل عمى أن لا تتعدى المدة القصوى لذلك

 ستة أشير، مع إمكانية تجديد ىذه العممية دون أن تتجاوز ميمة المساعدة اثنتا عشر شير؛
  سنوات،  3ميات عمى أن لا تتعدى أشير ويمكن تجديد ىذه العم 6سندات قرض متوسط الأجل لمدة أقصاىا

كما يجب أن تحمل توقيع شخصين طبيعيين أو معنويين ذوي ملبءة ويجب أن تيدف ىذه القروض إلى 
 تطوير وسائل الإنتاج أو تمويل الصادرات أو انجاز السكن؛

  1أشير. 3سندات عمومية لا تتعدى الفترة المتبقية لاستحقاقيا 
إعادة الخصم لمتأثير في مقدرة البنوك التجارية عمى منح القروض بالزيادة أو ويستعمل بنك الجزائر معدل 

بالنقصان. وفي بداية كل سنة يقدم بنك الجزائر لمجمس النقد والقرض التوقعات بتطور المجاميع النقدية والقرض 
لبموغ اليدف  ويقترح في نفس الوقت أدوات السياسة النقدية لتحقيق اليدف المحدد حسب الأىداف الوسيطية

 2النيائي، وفي بداية كل ثلبثي يبرمج بنك الجزائر المبالغ الإجمالية القصوى التي تكون قابمة لإعادة الخصم.
 والجدول التالي يوضح تطور معدل إعادة الخصم في الجزائر:

 ٪الوحدة                (2017-1990(: تطور معدل إعادة الخصم) 3جدول رقم)        

 الفترة                                       المعدل              
         30/09/1991 إلى 22/05/1990          ٪      10.50
         09/04/1994 إلى 01/10/1991                   ٪ 11.50
          01/08/1995 إلى 10/04/1994                    ٪ 15.00
          27/08/1996 إلى 02/08/1995                   ٪ 14.00
           20/04/1997 إلى 28/08/1996                    ٪ 13.00
            28/06/1997 إلى 21/04/1997                   ٪ 12.50

                                                           
، جامعة محمد 23، مجمة العموم الإنسانية، العدد 90/10النقدية في الجزائر بعد صدور قانون النقد والقرض أدوات السياسة ماجدة مدوخ،  1

 274، 273، ص ص: 2011خيضر، بسكرة،  الجزائر، نوفمبر 
 190، 189أكن لونيس، مرجع سبق ذكره، ص ص:  2
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                   17/11/1997 إلى 29/06/1997                ٪ 12.00

           08/02/1998 إلى 18/11/1997                   ٪ 11.00
           08/09/1999 إلى 09/02/1998                   ٪  9.50
           26/01/2000 إلى 09/09/1999                    ٪ 8.50
            21/10/2000 إلى 27/01/2000                    ٪ 7.50
            19/01/2002 إلى 22/10/2000                    ٪ 6.00
           31/05/2003 إلى 20/01/2002                    ٪ 5.50
           06/03/2004 إلى 01/06/2003                    ٪ 4.50
 30/09/2016إلى  07/03/2004                  ٪ 4.00

               12/2017 إلى 30/09/2016                      ٪ 3.50

 2017، ديسمبر 40: النشرة الإحصائية الثلبثية لبنك الجزائر، رقم المصدر

حيث ارتفع  1995إلى سنة  1990من خلبل الجدول أعلبه نلبحظ تطور سريع لمعدل إعادة الخصم من سنة 
، وىذا معناه ىناك إفراط في منح القروض من طرف البنوك التجارية 1995سنة  ٪15إلى  ٪10.5من نسبة 

بدا المعدل في الانخفاض تدريجيا إلى غاية سنة  1996والبنك المركزي يحاول تقييد منح الائتمان. ومن سنة 
فاض ، وعاود ىذا المعدل في الانخ2016ليبقى ىذا المعدل ثابت إلى غاية سنة  ٪4حيث وصل لنسبة  2004

وىذا يعنى توفر سيولة كبيرة لدى البنوك التجارية وعدم حاجتيا لمتمويل من  ٪3.5بنسبة  2017حتى نياية سنة 
                           طرف بنك الجزائر.                                                                               

                                  لية بنك الجزائر وأثره عمى معدل إعادة الخصم فانو: أما فيما يخص العلاقة بين استقلا 
نلبحظ انخفاض معدل إعادة الخصم، وىذا  2000ومند صدوره إلى غاية  90/10في ظل قانون القد والقرض 

الاستقلبلية الكبيرة  يعني إتباع بنك الجزائر لسياسة تيدف إلى سحب الفائض النقدي وبالتالي يمكن أن نقول أن
التي كان يتمتع بيا بنك الجزائر في ظل قانون النقد والقرض ساىم في التحكم في معدل إعادة الخصم.     في 

وىذا بالرغم من  ٪6إلى  2002نلبحظ استمرار انخفاض معدل إعادة الخصم حيث بمغ سنة  01/01ظل الأمر 
                                 أن درجة الاستقلبلية لم تؤثر بالسمب عمى معدل إعادة الخصم.                                                                     انخفاض درجة استقلبلية بنك الجزائر، ىذا يعني 

  ٪5.5إلى  2003نلبحظ أن ىناك انخفاض في معدل إعادة الخصم حيث وصل سنة  03/11في ظل الامر
لم يعطي الاستقلبلية الكافية لبنك الجزائر لا انو واصل الاستمرار في الانخفاض  03/11ن التعديل وىذا بالرغم أ
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                 وبقي ثابت لفترة .                                                                   ٪4إلى أن وصل نسبة 
                                                                                             ثانيا: الاحتياطي الإجباري

من قانون النقد والقرض فرض البنك المركزي عمى البنوك التجارية أن تودع لديو في حساب  93حسب المادة 
وذلك  ينتجيا احتياطيا يحسب عمى مجموع ودائعيا أو عمى بعض أنواع ىذه الودائع مجمد ينتج فوائد أو لا

من المبالغ المعتمدة كأساس  ٪28يمكن أن يتعدى الاحتياطي الإجباري نسبة  بالعممة الوطنية أو الأجنبية. ولا
                                                                                                                  1لاحتسابو.

لم يذكر أداة الاحتياطي الإجباري بصورة مباشرة، غير أن بنك الجزائر أعاد تقنينيا عبر  03/11إلا أن الأمر 
خلبليا خضوع مختمف الودائع) ودائع جارية، لأجل، سندات  والتي حدد من 2004تعميمة صادرة عنو في سنة 

من دون استثناء،  ٪15صندوق، دفتر التوفير ......( لمعدل الاحتياطي الإجباري الذي يمكن أن يصل إلى 
ويتم تحديد وعاء الاحتياطي الإجباري بصورة شيرية تبدأ من منتصف الشير. بالإضافة إلى ذلك يتضمن تطبيق 

في الجزائر منح بنك الجزائر عائد عمى الاحتياطات الإجبارية في شكل فائدة يتم احتسابيا انطلبقا ىذه السياسة 
                                                       2من حجم الاحتياطيات ومدة مكوثيا لدى بنك الجزائر.

                                         الجدول الموالي يوضح تطور معدلات الاحتياطي الإجباري في الجزائر:

     ٪الوحدة(                       2017-2001)الإجباري الاحتياطي معدل تطور(: 04)رقم جدول

 2017و 2008: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى النشرات الإحصائية لبنك الجزائر لسنة المصدر

                                                           
1
 من قانون النقد والقرض  93المادة  
، 3002، شتاء وربٌع 13، 10، بحوث اقتصادٌة وعربٌة، العددان (3000-3000النقدٌة ومحددات التضخم)، تحدٌات السٌاسة راٌس فضٌل 2

 300، 044الجزائر، ص ص: 

    2006 2005 2004 2003 2002        2001 العام 
 ٪6.5 ٪6.50 ٪6.50 ٪6.25 ٪4.25 ٪3 معدل الاحتياطي الإجباري

 2012 2011 2010 2009 2008 2007 العام

 ٪11 ٪9 ٪9 ٪8 ٪8 ٪6.5 الإجباريمعدل الاحتياطي 

 2017 2016 2015 2014 2013 العام
 ٪8 ٪12 ٪12 ٪12 ٪12 معدل الاحتياطي الإجباري
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 2003سنة  ٪6.25إلى  2001سنة  ٪3الاحتياطي الإجباري ارتفع من  نلبحظ من الجدول أعلبه أن معدل   
وىذا يدل عمى استخدام ىذه الأداة خلبل ىذه الفترة وعمى أىميتيا من طرف السمطة النقدية. بقيت نسبة 

أي إلى غاية صدور  ٪6.50بنسبة  2007إلى  2004الاحتياطي الإجباري ثابتة عمى مدار السنوات من 
التي تتعمق بنظام الاحتياطي الإجباري حيث نلبحظ ارتفاع ىذه  2007ديسمبر  14( في 13-07التعميمة رقم)
. واصل المعدل في الارتفاع المستمر حتى وصل إلى 2009 2008خلبل سنتي  ٪8إلى  ٪6.50النسبة من 

ى البنوك ىذا يدل عمى تدخل بنك الجزائر عن طريق ىذه الأداة لامتصاص السيولة الزائدة لد 2016سنة  12٪
.                                                  ٪8انخفضت النسبة لتصل إلى  2017وتنظيميا، وفي سنة 

                                        أما فيما يخص تأثير استقلالية بنك الجزائر عمى الاحتياطي الإجباري فانو:
نلبحظ أن معدلات الاحتياطي الإجباري في ارتفاع مستمر ويمكن تفسير ذلك أن السمطة  01/01في ظل الأمر 

                النقدية تحاول السيطرة عمى المعروض النقدي.                                                         
نلبحظ إتباع السمطة لنفس السياسة وىي الرفع من نسبة الاحتياطي الإجباري وىذا راجع  03/11لأمر في ظل ا

إلى رغبة وحرص السمطة عمى الحفاظ عمى الاستقرار الاقتصادي وتنجب حدوث أي أزمات.                          
                                                                                            ثالثا: آلية استرجاع السيولة

تعتبر آلية استرجاع السيولة من طرف بنك الجزائر من إحدى التقنيات المستحدثة وىي أسموب لسحب فائض 
وتعتمد آلية استرجاع السيولة عمى استدعاء بنك الجزائر البنوك  2002السيولة. دخمت حيز التنفيذ في أفريل 

ساعة أو  24المشكمة لمجياز المصرفي، أن تضع اختياريا لديو حجما من سيولتيا في شكل ودائع لمدة التجارية 
( وذلك عبر مشاركتيا n/360لأجل في مقابل استحقاقيا لمعدل فائدة ثابت يحسب عمى أساس فترة الاستحقاق)
ة التي تمنحيا لبنك الجزائر في في مناقصة يعمنيا بنك الجزائر. وتظير مرونة آلية استرجاع السيولة في الحري

تحديد سعر الفائدة المتفاوض عميو، وفي حجم السيولة التي يرغب في سحبيا من السوق والتي قد لا يمكن 
بصورة جزائر أصبح يتدخل عبر ىذه الآلية تحقيقيا عبر سياسة الاحتياطي الإجباري، وخاصة وان بنك ال

                                                                                                   1أشير. 6أشير و 3أيام،  7استرجاع السيولة يكون لمدة ، و 2002أسبوعية في السوق النقدية مند سنة 
 والجدول التالي يوضح تطور معدل استرجاع السيولة في الجزائر: 

   

 

  
                                                           

1
 201ن 200رايس فضيل، مرجع سبق ذكره، ص ص:  
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  ٪الوحدة                        (2017-2002السيولة)(: تطور معدل استرجاع 05جدول رقم)  

                                        2017و 2015: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى النشرات الإحصائية لسنة المصدر 

النسبة كانت مرتفعة سنة أيام نلبحظ أن  7نلبحظ من خلبل الجدول أعلبه وفيما يخص استرجاع السيولة لمدة 
   ٪0.75لتصبح  2004ىذا يعني وجود سيولة كبيرة في السوق، ثم انخفضت في سنة  ٪2.75وتقدر ب 2002

عمى التوالي وىذا يدل  ٪1.75إلى  ٪1.25من  2008إلى سنة  2005ليعاود في الارتفاع مرة أخرى من سنة 
وبقي ثابت عمى نفس النسبة إلى  ٪0.75انخفض إلى نسبة  2009عمى امتصاص كبير لمسيولة. مند سنة 

وىذا راجع إلى الوضع الاقتصادي الذي تعيشو الجزائر.                                        2017غاية سنة 
ثم  ٪1.90حيث كان بنسبة  2005بدا استخدامو سنة  أشير فقد 3أما فيما يخص استرجاع السيولة لمدة 

بنسبة تقدر ب  2017إلى غاية  2009، لتعاود الانخفاض بداية سنة ٪2.50إلى  2008ارتفعت النسبة سنة 

 3معدل استرجاع السيولة  أيام 7معدل استرجاع السيولة  السنة
 أشير

 6معدل استرجاع السيولة 
 أشير

2002 
2003 
2004 
2005 
2006 
2007 
2008 
2009 
2010 
2011 
2012 
2013 
2014 
2015 
2016 
2017 

2.75٪ 
1.75٪ 
0.75٪ 
1.25٪ 
1.25٪ 
1.75٪ 
1.75٪ 
0.75٪ 
0.75٪ 
0.75٪ 
0.75٪ 
0.75٪ 
0.75٪ 
0.75٪ 
0.75٪ 
0.75٪ 

-------- 
-------- 
-------- 

1.90٪ 
2.00٪ 
2.50٪ 
2.50٪ 
1.25٪ 
1.25٪ 
1.25٪ 
1.25٪ 
1.25٪ 
1.25٪ 
1.25٪ 
1.25٪ 
1.25٪ 

 

---------  
---------  
--------- 
---------  
---------  
---------  
---------  
---------  
---------  
---------  
---------  

1.50٪ 
1.50٪ 
1.50٪ 
1.50٪ 
1.50٪ 



 انفصم انثانث                           استقلانٍة بنك انجزائر و انعكاسها عهى أداء انسٍاسة اننقذٌة
 

 

90 

1.25٪                                                                                                            .
وقد بقيت ىذه  ٪1.50بنسبة  2013أشير فقد بدا استخداميا سنة  6فيما يخص استرجاع السيولة لمدة أما 

.                                                                                         2017النسبة ثابتة إلى غاية 
ية استرجاع السيولة، فانو ومع أن درجة استقلبلية بنك أما فيما يخص تأثير استقلبلية بنك الجائر عمى أداة آل

انخفضت إلا انو تم استحداث أداة جديدة تدعم أدوات السياسة النقدية وذلك بيدف  01/01الجزائر خلبل الامر
        امتصاص السيولة والتحكم في المعروض النقدي.                                                                  

                                                                                                  رابعا: عمميات الأمانة 
يتدخل بنك الجزائر في السوق النقدية لتوفير السيولة بتعديل معدل الفائدة المتفاوض عميو، ويحدد مبمغ التدخل 

ره والمقاييس التي يحددىا، وتقوم عمى مبدأ يتمثل في أن كل بنك مقترض عميو أن بناءا عمى الوضع الذي يتصو 
يقدم ضمانات تتمثل في سندات عمومية أو خاصة يمتزم بيا أمام البنك المقرض. بمعنى ىي عمميات مضمونة 

إجراء تعتمد عمى تسميم أو التنازل المؤقت عن سندات مقابل دين، أي قروض ممنوحة لمدة معينة مند يوم 
العممية، وتكون ىذه القروض مضمونة لمدة القرض، وعند انقضاء اجل القرض يرجع البنك المقرض السندات 

                                    1لمبنك المقترض ويتم استعمال عمميات الأمانة في شكل ضخ لمسيولة فقط.
                                                                                 خامسا: تسييلات خاصة بالوديعة المغمة لمفائدة

السيولة لمبنوك التجارية لدى بنك الجزائر، وذلك في شكل عممية عمى بياض، تاخد  تعبر عن توظيف لفائض
ابت صورة قرض تمنحو البنوك لبنك الجزائر، تستحق عنو فائدة تحسب عمى أساس فترة استحقاقيا ومعدل فائدة ث

                            2005.2يحدده بنك الجزائر. تم إدخال أداة التسييمة الخاصة بالوديعة المغمة لمفائدة سنة 
 والجدول التالي يبين تطور معدل التسييلبت الخاصة بالوديعة المغمة لمفائدة في الجزائر:

 

 

 

 

 

                                                           
1
 195أكن لونيس، مرجع سبق ذكره، ص  
 201رايس فضيل، مرجع سبق ذكره، ص  2
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 ٪الوحدة(                              2017-2005معدل تسييلات الوديعة) (: تطور06جدول رقم)  

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 العام

معدل 
تسييلات 

 الوديعة

0.30٪ 0.30٪ 1٪ 0.75٪ 0.30٪ 0.30٪ 0.30٪ 

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 العام 

معدل 
تسييلات 

 الوديعة

0.30٪ 0.30٪ 0.30٪ 0.30٪ 0.30٪ 00.00٪ 

 2017و 2015و 2008: الجدول من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى النشرات الإحصائية الثلبثية لسنة المصدر
نلبحظ من الجدول أعلبه انو ىناك استقرار في معدل تسييلبت الوديعة خلبل سنة استخداميا والسنة الموالية ليا 

وىذا يعني ىناك فائض في السيولة لدى البنوك  ٪1إلى  2007، ليرتفع في سنة ٪0.30حيث كانت بنسبة 
ليبقى ثابت في نفس المعدل إلى غاية  2009سنة  ٪0.30التجارية، ليعاود المعدل في الانخفاض إلى 

فنلبحظ أن النسبة معدومة أي لم يتم استخداميا خلبل ىذه السنة وليس ىناك  2017. أما في سنة 2016سنة
لتجارية.                                                                                فائض في السيولة لدى البنوك ا

                                                                                       سادسا: عمميات السوق المفتوحة:
ة لبيع وشراء السندات العمومية والتي يكون تاريخ تتمثل ىذه الأداة في تدخل بنك الجزائر في السوق النقدي

 90/10استحقاقيا اقل من ستة أشير، وسندات خاصة قابمة لمخصم، أو بغرض منح القروض، وقد حدد قانون 
القيمة الإجمالية لمسندات العمومية التي يمكن لبنك الجزائر أن يجرييا عمى العمميات، عمى أن لا تتجاوز سقف 

ت العادية لمدولة بالنسبة لمسنة المالية السابقة. وقد تم التخمي عن ىذا السقف مع صدور الأمر من الإيرادا 20٪
 المتعمق بالنقد والقرض، كما لا يسمح لو بالتدخل في السوق الأولية لمحصول عمى  03/11

ي السوق ، ومند صدور فائض السيولة ف1669سندات الخزينة. تم استخدام ىذه الأداة مرة واحدة في ديسمبر
لم يتمكن بنك الجزائر من بيع سندات عمومية لامتصاص السيولة  الفائضة،ورغم  2001النقدية عام 

  2009.1إلى غاية سنة  2002المجيودات المبذولة إلا أن أداة عمميات السوق المفتوحة لم تستعمل مند سنة 
بنك الجزائر استخدم الأدوات المنصوص ان  نلاحظ من عرضنا لأدوات السياسة النقدية المستخدمة في الجزائر

وبالتالي إدارتيا تكون عبر نصوص قانونية وبنك الجزائر غير مستقل في إدارة ىذه الأدوات.  عمييا قانونا،

                                                           
 197أكن لونيس، مرجع سبق ذكره، ص  1
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          وقد تم استحداث أدوات وذلك تماشيا مع الوضع الاقتصادي التي تمر بو الجزائر خلال تمك الفترة.

   اسة النقديةالمطمب الثالث: أىداف السي
من اجل إعطاء فعالية لمسياسة النقدية يجب أن تكون ىناك استقلبلية لمبنك المركزي عن السمطة،          

حيث يكون بذلك ىناك حرية لمبنك المركزي في اختيار ووضع الأدوات النقدية التي تتناسب مع الوضع 
 ية.الاقتصادي لمدولة، وذلك من اجل تحقيق أىداف السياسة النقد

مسار السياسة النقدية وأىدافيا المسطرة. وقد أعادت  90/10وقد وضحت الجزائر في قانون النقد والقرض 
ويعتبر تحقيق النمو الاقتصادي واستقرار المستوى العام للؤسعار  03/11التأكيد عمى ىذه الأىداف في التعديل 

 أىم الأىداف الرئيسية التي يسعى بنك الجزائر تحقيقيا. 
 أولا: تحقيق المستوى العام للؤسعار  

يعتبر ىدف استقرار المستوى العام للؤسعار أىم أىداف السياسة النقدية في الجزائر، وان التحديد الدقيق لميدف 
النيائي لمسياسة النقدية المتمثل في الحد من التضخم يعطي فعالية اكبر ليده السياسة، وطبقا لما ينص عميو 

غير أن بنك الجزائر لم ياخد بعين الاعتبار سوى استقرار المستوى العام للؤسعار  03/11و 90/10قانوني 
"أن اليدف الأساسي لمسياسة النقدية ىو الحفاظ  2003كيدف. وجاء في التقرير السنوي لبنك الجزائر لسنة 

التأكيد عمى ىذا وأعيد  1عمى استقرار الأسعار، باعتبارىا زيادة تدريجية محددة لمؤشر أسعار الاستيلبك".
حيث جاء فيو"يقترح بنك الجزائر وسائل السياسة النقدية  2016اليدف في التقرير السنوي لبنك الجزائر لسنة 

  2التي يجب وضعيا لتحقيق ىدف السياسة النقدية المتمثل في استقرار الأسعار".
                                                        والجدول التالي يوضح تطور معدل التضخم في الجزائر:

 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1
 183أكن لونيس، مرجع سبق ذكره، ص  
 138، ص 2016التقرير السنوي لبنك الجزائر لسنة  2
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 (2017-2000(: تطور معدل التضخم)07جدول رقم)
 ٪الوحدة                                                                                           

 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 العام 

معدل 
 التضخم

2.64٪ 4.23٪ 1.42٪ 2.58٪ 3.56٪ 1.64٪ 2.53٪ 

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 العام 

معدل 
 التضخم

3.57٪ 4.18٪ 5.74٪ 3.91٪ 4.52٪ 8.89٪ 3.26٪ 

 2017 2016 2015 2014 العام

معدل 
 التضخم

2.92٪ 4.78٪ 6.40٪ 6.55٪ 

                   2017و 2015و 2008: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى النشرات الإحصائية لسنة المصدر
 ٪4.23إلى  2001لتضخم حيث ارتفعت في نلبحظ من خلبل الجدول أعلبه أن ىناك تدبدب في معدلات ا

ثم عاود  ٪1.64ى إل 2005بسبب مخطط الإنعاش الاقتصادي التي اتبعتو الجزائر، ثم انخفض إلى غاية سنة 
وىذا راجع للبزمة الاقتصادية العالمية وانخفاض  ٪8.89بنسبة  2012الارتفاع ليصل إلى أعمى مستوى لو سنة 

 ٪2.92إلى  2014أسعار البترول الذي اثر عمى الاقتصاد الوطني. ليعاود في الانخفاض حيث وصل سنة
تباع الحكومة لسياسة ضمان وىدا راجع إلى ارتفاع أسعار البترول خلبل ىده الفترة وب التالي انتعاش الاقتصاد وا 

السمم الاجتماعي حيث قامت بزيادة الأجور وتوفير مناصب عمل، بعد ذلك عاود المعدل في الارتفاع إلى غاية 
وىدا راجع للؤوضاع الاقتصادية التي تعيشيا الجزائر بسبب انخفاض أسعار  ٪6.55حيث وصل إلى  2017

اع كبير في المستوى العام للؤسعار لجميع المواد والتخفيض المستمر في قيمة العممة ألقى البترول وكذلك ارتف
بضلبلو عمى الأسعار داخل الوطن وأيضا إتباع الجزائر لسياسة تقشفية.   والمنحنى البياني التالي يوضح تطور 

 معدلات التضخم خلبل فترة الدراسة:
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 (                    2017-2000ئر)(: منحنى التضخم في الجزا04الشكل رقم)

 
 (07: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الجدول رقم)المصدر

 أما فيما يخص أثر استقلالية بنك الجزائر عمى التضخم فانو: 
في ظل قانون النقد والقرض: فقد كانت معدلات التضخم مرتفعة جدا مع بداية التسعينات ولكنيا بدأت تتناقص 

وىذا يعني أن استقلبلية بنك الجزائر التي كان يتمتع  ٪20.64إلى  2000إلى أن وصمت سنة  سنة بعد سنة
بيا مند صدور قانون النقد والقرض ليا دور كبير في انخفاض معدلات التضخم.                                        

 ٪4.23م ارتفاع وصمت إلى عرفت معدلات التضخ 01/01خلبل سنة صدور الأمر : 01/01في ظل التعديل 
 وىذا يدل عمى انعكاس انخفاض درجة استقلبلية بنك الجزائر عمى معدلات التضخم.

: وبالرغم من أن درجة استقلبلية بنك الجزائر خلبل ىذا التعديل ارتفعت بنسبة ضئيمة إلا 03/11في ظل الأمر 
النقد والقرض، نلبحظ أن معدلات التضخم أنيا لا تصل إلى درجة الاستقلبلية التي كان عمييا خلبل قانون 

 إلا أنيا استقرا نسبيا خلبل السنوات التي تمت صدور التعديل.   2003ارتفعت سنة 
 النمو الاقتصادي   ثانيا:

بدا عمل السياسة النقدية مع بداية التسعينات، وفي ظل ىذه الفترة عرفت الجزائر عدة اتفاقيات مع صندوق النقد 
عادة إقرار  الدولي، وقد نجم عن ىذه البرامج أثار انكماشية في الأمد القصير، لأنو يمر بتطيير الاقتصاد وا 

 ن عمل السياسة النقدية عندما يصب عمى التوازنات ويتطمب ذلك توفير الشروط الضرورية للئنعاش، لا
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خفض العجز المالي والتضخم، سينجم عنو انخفاض في القدرة الشرائية والبطالة بسبب تخفيض العممة الوطنية. 
قبل التسعينات كان معدل نمو الناتج المحمي الإجمالي سالبا لكن مع بداية التسعينات أصبح موجبا خاصة مند 

   1أىداف برنامج التعديل الييكمي. ، وىذا يعني تحقيق1995
 والجدول التالي يوضح تطور معدل النمو الاقتصادي في الجزائر:

  ٪الوحدة                              (2017-2000(: تطور معدل النمو الاقتصادي)08جدول رقم)  
 2007 2006 2004 2003 2002 2001 2000 العام

معدل 
 النمو

2.2٪ 2.5٪ 4.7٪ 6.9٪ 5.1٪ 2٪ 3٪ 

 2016 2014 2012 2011 2010 2009 2008 العام

معدل 
 النمو

2.4٪ 2.4٪ 3.3٪ 2.4٪ 3.3٪ 4.7٪ 3.5٪ 

 2017 العام

معدل 
 النمو

1.5٪ 

 2015: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى إحصاءات الديوان الوطني للئحصاءات والتقرير السنوي لسنة المصدر
سنة  ٪6.9إلى  ٪2.2حيث كانت  2000ارتفاع معدلات النمو من سنة نلبحظ من خلبل الجدول أعلبه 

وذلك يعود إلى التحسن في الاقتصاد الوطني بسبب ارتفاع مداخيل المحروقات وكذلك نجاح برنامج  2003
سنة  ٪2.4بدأت معدلات النمو في التراجع إلى أن وصمت إلى  2004الإنعاش الاقتصادي، إلا انو ومند سنة 

والمعدل في ارتفاع إلى  2010بسبب الأزمة العالمية وانعكاسيا عمى الاقتصاد الوطني، ومند سنة وىذا  2009
وىذا بسبب ارتفاع مداخيل البترول وبالتالي انتعاش الاقتصاد وتحسن  ٪4.7لنسبة  2014أن وصل سنة 

وىو اقل معدل  ٪1.5إلى  2017المستوى المعيشي لممواطن، عاود المعدل  في الانخفاض إلى أن وصل سنة 
يصل إليو مند بداية الألفية وىذا سببو تراجع أسعار البترول الذي يعتبر المصدر الرئيسي لممداخيل في الجزائر. 

 والمنحنى البياني التالي يوضح تطور معدلات النمو خلبل فترة الدراسة:

 

 
                                                           

1
 6، ص 2004مجمة العموم الإنسانية، الجزائر، فيفري  (،2000-1990أىداف السياسة النقدية في الجزائر)صالح مفتاح،  
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 ( 2017-2000(: منحنى تطور معدل النمو الاقتصادي في الجزائر)05الشكل رقم)

 
 (08: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الجدول رقم)المصدر

 ثالثا: التشغيل  
يرتبط ىدف التشغيل بيدف تحقيق النمو الاقتصادي، لذا فان تحقيق ىذا اليدف ينعكس ايجابيا عن ىذا 

الذي يظير من خلبل انخفاض معدلات البطالة التي تعكس الاختلبل الحاصل عمى جانب العرض و  التشغيل،
  1الطمب في القوى العاممة لارتباطيا بعوامل ديمغرافية واجتماعية واقتصادية.

 والجدول التالي يوضح تطور معدل البطالة في الجزائر:
 ٪الوحدة                                         (2017-2000(: تطور معدل البطالة)09جدول رقم)    

 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 العام
 ٪12.3 ٪15.3 ٪17.7 ٪23.7 ٪25.9 ٪27.3 ٪29.8 معدل البطالة

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 العام 
 ٪9.8 ٪11.00 ٪10.00 ٪10.00 ٪10.2 ٪11.3 ٪11.8 معدل البطالة

 2017 2016 2015 2014 العام
 ٪12.3 ٪10.5 ٪11.2 ٪10.6 معدل البطالة

                                                           
1
 185أكن لونيس، مرجع سبق ذكره، ص  
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، 2010، 2008، 2006ر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى التقرير السنوي لبنك الجزائر لسنوات المصد 
  2016و 2015

بالرغم من الانخفاض تبقى  2000نلبحظ من الجدول أعلبه أن معدلات البطالة بدأت بالانخفاض تدريجيا منذ 
لم تحقيق ىذا اليدف و ىذا  النقديةىذا يدل عمى أن السياسة ، 2000سنة  ٪29.8حيث كان المعدل مرتفعة 
إلى نسبة  2001ووصمت سنة  .عدة أسباب منيا عدم توفير استثمارات  سواء كانت محمية أو أجنبيةراجع 
وىذا راجع لاعتماد الحكومة لبرامج  ٪9,8بنسبة  2013استمر ىذا المعدل في الانخفاض إلى غاية  10٪

تم ل و بالتالي تحسين المستوى المعيشي لممواطن و كذلك اقتصادية تيدف بالأساس إلى توفير مناصب شغ
دت ثم عا المتوسطة التي ساىمت في توفير مناصب الشغل.إنشاء وكالة وطنية لمتشغيل والمؤسسات الصغيرة و 

الجزائر من انخفاض البترول  وىذا بسبب الأزمة التي تمر بيا 12,3إلى  2017النسبة في الارتفاع لتصل سنة 
 .عدة مشاريع و كذلك ارتفاع حجم اليد العاممة الباحثة عن العملى الاقتصاد حيث تم تجميد اثر عم الذي

 (:                             2017-200والمنحى البياني التالي يوضح تطور معدلات البطالة في الجزائر)

                                                                                                               (  2017-2000(: منحى تطور معدل البطالة في الجزائر)06الشكل رقم)

 

 (09: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الجدول رقم)المصدر

                                                                                           رابعا: توازن ميزان المدفوعات 
وتسعى  90/10إن ىدف تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات ىو من بين الأىداف الذي نص عمييا قانون 

                                    .                        السمطة النقدية إلى العمل عمى تحسين ميزان المدفوعات
 (2017-2000)الجزائروالجدول التالي يوضح تطور ميزان المدفوعات في 
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 الوحدة مميار دولار                                 (2017-2000(:تطور ميزان المدفوعات )10جدول)  

و النشرات الإحصائية الثلبثية  2010، 2008عمى التقرير السنوي لسنة  ر: من إعداد الطالبة بالاعتمادالمصد
 2017، 2015لسنة 

سجل  نأي 2008سجل فائض إلى غاية وىو ي 2000ميزان المدفوعات منذ سنة  نلبحظ أن الجدول أعلبهمن  
الجزائر خلبل  انتيجتيا الخطط التيو وىذا يدل عمى أن البرامج ، مميار دولار ٪36.99أعمى نسبة حيث بمغ 

حيث  2009انخفاض في ميزان المدفوعات في سنة  ثم بعد ذلك نلبحظ  .ونجاعةىذه الفترة كانت ذو فعالية 
مميار دولار وذلك بسبب الأزمة المالية وتراجع أسعار البترول ثم عاود الميزان في التحسن إلى  3.86قدر ب
الانخفاض حيث  ثم عاود في،أسعار البترول مميار دولار ودلك بسبب تحسن 12.06 حيث سجل 2012غاية 

، ليواصل الميزان في سمسمة عجوزاتيا حيث -5.88سجل عجز في ميزان المدفوعات قدر ب  2014في سنة
وىذا راجع إلى الأزمة البترولية التي تعيشيا الجزائر  مميار دولار، -27.54عجز بقيمة  2015سجل في سنة 

 -26.03حيث قدر ب  2016تواصل العجز في  مميار دولار. 50ونحيث انخفضت أسعار البترول إلى ماد
مميار دولار  -5.31ليصل إلى  2017مميار دولار بسبب تواصل أزمة البترول، تراجع ىذا العجز خلبل سنة 

حيث تشيد السوق البترولية تحسن ممحوظ في أسعار البترول حيث ارتفعت الأسعار ولازالت لحد الآن في 
  ارتفاع.

 

 

 

 2005 2004 2003 2002 2001 2000 العام 

 16.94 9.25 7.47 3.65 6.19 7.57 رصيد الميزان التجاري

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 العام

 20.14 15.58 3.86 36.99 29.55 17.73 رصيد الميزان التجاري
 2017 2016 2015 2014 2013 2012 العام

 -5.31 -26.03 -27.54 -5.88 0.13 12.06 رصيد الميزان التجاري
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 صة خلا

بسبب الأوضاع الاقتصادية التي شيدتيا الجزائر قبل التسعينات، عمدت الجزائر إلى انتياج سياسة نقدية تيدف 
من ورائيا إلى تحسين الوضع الاقتصادي ومواكبة التطور الحاصل عمى المستوى العالمي، لذلك عمدت الجزائر 

المنظومة المصرفية بشكل أساسي وىو قانون إلى وضع قانون جديد في بداية التسعينات ييدف إلى إصلبح 
النقد القرض. ويعتبر قانون النقد والقرض ىو القانون الذي أعطى لبنك الجزائر الاستقلبلية في إدارة السياسة 
النقدية، وبسبب الأوضاع التي مرت بيا الجزائر في نياية التسعينات قامت السمطات بإجراء تعديلبت عمى 

حيث تم إلغاء عمى  01/01ت أثرت عمى درجة استقلبلية بنك الجزائر وبالأخص تعديل القانون، ىذه التعديلب
 أثره مدة تعيين المحافظ ونوابو وقمص من صلبحيات بنك الجزائر.

أما فيما يخص مسار السياسة النقدية في الجزائر، فنلبحظ أن الجزائر وبالإضافة إلى الأدوات المنصوص عمييا 
قد قامت باستحداث أدوات جديدة وذلك تماشيا مع الوضع الاقتصادي التي تمر بو  في قانون النقد والقرض

أشير وذلك بغرض امتصاص السيولة  3أيام و  7الجزائر، حيث تم استحداث أداة استرجاع السيولة لمدة 
ة آلا والتحكم في المعروض النقدي، وقد حاولت الجزائر جاىدة من اجل تحقيق اليدف الأساسي لمسياسة النقدي
وىو تحقيق المستوى العام للؤسعار إلا أنيا لم تنجح في ذلك وذلك بسبب الأزمات التي تواجييا والوضع 

 الاقتصادي آلت إليو الجزائر خاصة في الآونة الأخيرة.  
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 خلاصة عامة      

البنكي، حيث يتمتع بعدة خصائص ويقوم بعدة وظائف أىميا يعتبر البنك المركزي أعمى ىيئة في القطاع         
الإصدار النقدي والرقابة عمى الائتمان، ولو تأثير كبير وواضح في الاقتصاد وىو المسؤول عن إدارة وتسيير السياسة 

                                                                                                           النقدية.
ومن اجل قيام البنك المركزي بدوره عمى أكمل وجو فيما يخص السياسة النقدية يجب أن يكون يتمتع بالاستقلبلية 

الكافية، حيث تعتبر استقلبلية البنك المركزي مظير من مظاىر السيادة الاقتصادية، فكمما كان البنك المركزي مستقل 
دارة السياسة النقدية. وبما أن السياسة النقدية ىي مجموعة التدابير والإجراءات كمما كان فعالا وذو كفاءة في ت سيير وا 

التي يقوم بيا البنك المركزي من اجل تحقيق أىداف معينة، فان البنك المركزي يستخدم مجموعة من الأدوات سواء 
ن بينيا تحقيق الاستقرار في المستوى كانت أدوات كمية أو أدوات نوعية بغية تحقيق أىداف السياسة النقدية والتي م

                            العام للؤسعار والنمو الاقتصادي والتشغيل.                                              
وفي الجزائر ومن خلبل دراستنا لاحظنا أن درجة استقلبلية بنك الجزائر كانت عالية في قانون النقد والقرض عمى عكس 

التعديلبت التي طرأت عميو، ومن بين الأىداف التي تحققت عمى اثر ىده الاستقلبلية تحسن مستوى التضخم والذي 
 يمثل ىاجس وىدف تسعى جميع الدول إلى تحقيقو. 

        .نتائج اختبار الفرضيات1

   ىذه الفرضية أدواتيا "تحقيق أىداف السياسة النقدية مرىون بمدى فعالية وكفاءةتمحورت الفرضية الأولى حول ،"
صحيحة. حيث ومن خلبل دراستنا يتبين انو من بين أىداف السياسة النقدية ىو تحقيق الاستقرار في المستوى العام 

 للؤسعار، ويتم تحقيق ىذا اليدف لما تكون أدوات السياسة النقدية ذات كفاءة وفعالية؛
 نك الجزائر في قانون النقد والقرض والتعديلبت التي طرأت تمحورت الفرضية الثانية حول "تختمف درجة استقلبلية ب

عميو"، ىذه الفرضية صحيحة. حيث من خلبل دراستنا ىذه تبين أن بنك الجزائر كان يتمتع باستقلبلية كبيرة عند 
 ؛03/11والتعديل  01/01صدور قانون النقد والقرض، ىذه الاستقلبلية تقمصت مع صدور التعديل 

 لثالثة حول "لدرجة استقلبلية بنك الجزائر تأثير عمى مدى تحقق أىداف السياسة النقدية خاصة تمحورت الفرضية ا
ىذه الفرضية صحيحة. حيث انو ومن خلبل دراستنا تبين أن  ىدف الاستقرار في المستوى العام للؤسعار"،

لو تأثير كبير عمى معدلات الاستقلبلية الكبيرة التي كان يتمتع بيا بنك الجزائر في قانون النقد والقرض كان 
التضخم حيث كانت مرتفعة وانخفضت خلبل مدة سريان القانون، ويعتبر ىدف تحقيق الاستقرار في المستوى العام 

 للؤسعار أىم ىدف يسعى بنك الجزائر إلى تحقيقو.
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  . نتائج البحث2
    :بعد الدراسة تم الوصول إلى عدة نتائج

 وتنفيذ السياسة النقدية من طرف البنك المركزي وىذا من اجل ضمان الاستقرار الاقتصادي، ويتم استخدام  يتم وضع
 مجموعة من الأدوات الكمية والنوعية من اجل تحقيق أىداف السياسة النقدية؛

 تؤثر استقلبلية البنك المركزي عمى التضخم والناتج المحمي الإجمالي وعمى عجز الميزانية العامة؛ 
  إن استقلبلية البنك المركزي تعني عزل السياسة النقدية عن ضغط السمطة ومنح البنك المركزي حرية التصرف في

 كيفية وضعيا وتنفيذىا؛
 يتم قياس استقلبلية البنك المركزي من خلبل مؤشرين ىما: الاستقلبلية الوظيفية والاستقلبلية العضوية؛ 
  السياسة النقدية التوسعية والتي يتم استخداميا لمعالجة البطالة والركود ىناك عدة أنواع لمسياسة النقدية منيا

الاقتصادي، السياسة النقدية الانكماشية وتستخدم لمعالجة التضخم والسياسة النقدي والسياسة النقدية المختمطة 
 وىي السياسة المناسبة لمدول النامية؛

 لية الكاممة لمبنك المركزي، حيث منح لو الحرية والصلبحية يعتبر قانون النقد والقرض ىو أول من أعطى الاستقلب
 في تسيير الائتمان وكذلك منح لممحافظ ومجمس النقد والقرض صلبحيات واسعة؛

  إن التعديلبت التي طرأت عمى قانون النقد والقرض أثرت عمى درجة استقلبلية بنك الجزائر حيث تناقصت درجة
 لبل إلغاء مدة تعيين المحافظ ونوابو، وكذلك  من خ 01/01الاستقلبلية في التعديل 

 ؛03/11في التعديل 
  اعتمد بنك الجزائر عمى الأدوات الكمية من اجل تحقيق أىداف السياسة النقدية، لكن لم يتم استخدام أداة السوق

 المفتوحة وىذا بسبب عدم تطور السوق المالي في الجزائر مقارنة بالأسواق العالمية؛
 وىذا من اجل زيادة  2002ئر باستحداث أدوات جديدة تماشيا مع الوضع الاقتصادي بداية من سنة قام بنك الجزا

 فعالية أدوات السياسة النقدية، تمثمت ىذه الأدوات في آلية استرجاع السيولة وتسييلبت الوديعة  
 المغمة لمفائدة؛    

 في تحسن معدلات التضخم؛ إن استقلبلية بنك الجزائر خلبل صدور قانون النقد والقرض ساىمت 
  من خلبل دراستنا تبين أن حالة الوضع الاقتصادي في الجزائر مربوط بالمحروقات، فكمما تحسنت مداخيل

 المحروقات تحسن الوضع الاقتصادي وكمما انخفضت مداخيل المحروقات تدىور الوضع الاقتصادي.
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 .التوصيات3
وأثره عمى أداء السياسة النقدية، تم التوصل إلى مجموعة من المقترحات  بعد دراستنا لموضوع استقلبلية البنك المركزي

 وتتمثل في:
  ضرورة منح الاستقلبلية اللبزمة والكافية لبنك الجزائر من اجل القيام بدوره عمى أحسن وجو، وضرورة تحديد

 مدة تعيين المحافظ ونوابو وتوسيع صلبحياتو؛
 وترك الحرية لو في وضع وتنفيذ السياسة النقدية؛ إبعاد بنك الجزائر عن الضغوطات السياسة 
  ضرورة سن قوانين جديدة تضمن الاستقلبلية لبنك الجزائر ويجب تطبيقيا عمى ارض الواقع؛ 
  تطوير السوق المالي والنقدي في الجزائر وكذا العمل عمى تنويع استعمال أدوات السياسة النقدية، وكذا العمل

 اجل استخدام أداة السوق المفتوحة؛عمى توفير الجو الملبئم من 
  ضرورة إعطاء بنك الجزائر الحرية في اختيار الأدوات اللبزمة لتحقيق الأىداف المسطرة في إطار السياسة

 النقدية خاصة تحقيق الاستقرار في المستوى العام للؤسعار؛
 مييا تنويع الصادرات عدم اعتماد الحكومة كميتا عمى إيرادات المحروقات كمخول رئيسي لمخزينة، بل ع

 والاعتماد عمى موارد أخرى من اجل إنعاش الاقتصاد الوطني.
  .أفاق الدراسة 4

إن ىذا الموضوع مرتبط ويمس عدة جوانب في الاقتصاد، ونقترح عمى الطمبة الراغبين في التوسع في ىذا 
 الموضوع بعض المواضيع وىي كالتالي:

  ؛المتغيرات الاقتصاديةانعكاس استقلبلية البنك المركزي عمى 
 ؛مةوالدول المتقد دراسة مقارنة بين السياسة النقدية في الدول النامية 
 ؛اثر السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادي 
 رفة الإسلبمية عمى السياسة النقديةيتأثير التحول إلى الص.  
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