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 الملخص

 I 

  

 

ء الغطا ؤثر تغيري، وكيف ن جهةمتهدف الدراسة إلى التعرف على الكتلة النقدية ومقابلاتها وظاهرة التضخم      
الجزائر،  قدية فية النوتوصلت الدراسة إلى وجود نوعين من مصادر تغطية الكتللتضخم من جهة أخرى،على ا

ا في الأصول الخارجية، أمتمت التغطية بالكامل بصا 2017وحتى نوفمبر  2016إلى  2010فالفترة الممتدة من 
تقليدي نه بالتمويل غير العيعبر تم تغطية سندات الخزينة، أو ما  2020إلى  2017الفترة الممتدة من ديسمبر 

ل لأولى أنها أثرت بالشكوأوضحت الدراسة خلال الفترة ا،2017استجابة للتعديل قانون النقد والقرض لسنة 
 جباري،استرجاعاطي الإلاحتيا الجيد على معدل التضخم وذلك من خلال جملة من الأدوات التعقيمية المتمثلة في

على معدل  بالشكل الجيد ثر أيضاأغطاء يعة المغلة للفائدة،أما الفترة الثانية فإن الالسيولة،التسهيلة الخاصة بالود
لوديعة سهيلة ات يولة،الس كسياسة السوق المفتوحة،استرجاع  التضخم واعتمد في علاجه على أدوات مستحدثة

 المغلة للفائدة. 

 لجزائر.تضخم،بنك اقدية، مقابلات الكتلة النقدية، ن كتلة:الكلمات المفتاحية

 الملخص



Résumé 

 II 

 

 

L’étude a pour objectif la définition de la masse monétaire, ses contreparties ainsi que le 

phénomène de l’inflation d’autre part, l’impact du changement de couverture sur l’inflation.  

L’étude a révélé deux types de couverture de la masse monétaire et ses contreparties de 

trésorerie en Algérie. La première périodedu 2010-2016 à novembre 2017 a été entièrement 

couverte par des actifs externes nets. La deuxième période du décembre 2017 à 2020, a été 

couverte par des obligations de trésorerie ou par un financement non conventionnel en 

réponse à la modification de la loi de la monnaie et de crédit de 2017.l’étude a montré que 

l’impact sur le taux d’inflation étais maitrisé pendant la période 1 à cause d’un ensemble des 

outils pasteurisant comme le Réserve obligatoire, recouvrement des liquidités, facilitation des 

dépôts portant intérêt. La période 2, la couverture a également eu un bon impact sur le taux 

d’inflation et s’est appuyée sur de nouveaux outils : politique d’open market, récupération de 

liquidité, facilitation des dépôts de taux d’intérêt. 

 

Mots clé : Masse Monétaire, Contreparties De La Masse Monétaire, Inflation, Banque 

d’Algérie  

Résumé 
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 شكر وعرف ان
 اللهم إنا نسألك أن تلهمنا شكر نعمتك وتجعل علمنا مخلصا لوجهك  

 ف الحمد والشكر لجلالك وعظيم سلطانك  

 "وما توفيق إلا بالله عليه توكلنا واليه أنبنا"

 ق ال رسول الله صلى الله عليه وسلم  

 تطيعوا ف ادعوا له""من لم يشكر الناس لم يشكر الله ومن أسد إليكم معروف ا فكافئوه ف ان لم تس

المشرفة:"نوري سميحة" على نصائحها  ذتنا اتأس  الحديث أوجه جزيل الشكر إلى  بهذاواقتداء  
 وتوجيهاتها القيمة التي مكنتنا من إخراج هدا العمل المتواضع في شكله النهائي.

المذكرة    كما أتقدم بجزيل الشكر والتقدير مسبق ا لأعضاء لجنة المناقشة لتفضلهم بقبول مناقشة هده
 والحكم عليها وإثرائها بآرائهم السديدة.

 وموظفي وعمال كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير.ةأساتذكما أتقدم بالشكر إلى كل  

كما لا أنسى أن أتقدم بالشكر والعرف ان إلى كل من ساعدني وأعطاني يد العون من قريب أو  
 بعيد.



 

 IV 

 داء           هإ
عمل المتواضع إلى من ق ال فهما رب العزة:"وق ل ربي ارحمهما كما ربياني  اهدي هدا ال

 من سورة الإسراء 24صغيرا"الاية

إلى من ركع العطاء أمام قدميها وأعطتنا من دمها وروحها وعمرها حبا ودفعا لغد أجمل إلى  
 رمز الحب ومنبع لحنان جوهرتي "أمي"حفظها الله.

ني حب العمل والاجتهاد إلى من احمل اسمه بكل فخر  إلى رمز الصبر والعطاء إلى من علم
 واعتزاز إلى العظيم "أبي"حفظه الله.

إلى الدين شاركوني حلاوة العيش ومرارته قرة عيني "أخي" و"أختي" الأعزاء على ق لبي  
 حفظهم الله ووفقهم لما حبه ويرضاه.

اعة والاحترام, والى كل  إلى زوجي الغالي والف اضل والدي اسأل الله إن يطيب عشرتنا على الط
 عائلته صغيرا وكبيرا ,والى كل أفراد عائلتي فردا فردا.

 2إلى من التقيت بهم ,وسرت معهم على درب العلم والتعلم,إلىالأصدق اء,وكل طلبة الماستار
 2020/2021في العلوم الاقتصادية دفعة  

 ه كل إنسان محب للعلم.وفي الأخير أرجو من الله عز وجل أن جعل عملي هدا نافعا يستفيد من

 ارة              س

 



 

 V 

 داء          إه

صلى الله على صاحب الشف اعة سيدنا محمد النبي الكريم وعلى اله  
 وصحبه أجمعين ومن تبعهم بإحسان إلى يوم الدين وبعد:

 إلى من لم تدخر نفسا في تبيتي "أمي الحنون"

 بي الغالي"إلى من حصد الأشواك عن دربي ليمهد طريق العلم "أ

الق لوب الطاهرة والنفوس البريئة رياحين حياتي كل واحد  ،  إلى إخوتي  
 باسمه  

 رائد"-لينة-سندس–"هيثم  

 والى زوجي الغالي ورفيق دربي "مراد"

 والى صديقتي ورفيقة دربي طوال مشوارنا الدراسي "سارة" 

 الله أن يجعله ف ائدة لكل طالب علم.  ونسأل

 يا         ران
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 تقابل ل والديون التين الأصو أي م تعتبر مقابلات الكتلة النقدية مستحقات الجهة المصدرة للنقود على الغير      
بها نقدية يرجع سبكتلة الوى ال، لذلك فالتغيرات التي تطرأ على مستدار العملة من طرف النظام البنكيعملية إص

ود مقابل النقد دون وج  إصدارفراط في، حيث أن الإفاضها وارتفاعاالأجزاء المكونة والمقابلة لها بتغيراتها انخإلى 
 لاقتصادية التياواضيع رز الم، هذه الأخيرة تعتبر من أبدمات سوق يؤدي إلى مشكلة التضخممادي من السلع والخ

أن  ، بمعنىة بحتة"رة نقديم ظاهل بأن "التضخبدأ القائأثارت اهتمام الباحثين، كما نجد بعض النظريات تدعم الم
ل دفع بعض الدو  ا الأمر، وهذدة في مقابلات الكتلة النقدية (التضخم ينتج عن الزيادة في العرض النقدي )زيا

ي ومباشر إلى شكل رسمبوصول الصناعية والنامية إلى تبني أدوات جديدة من خلالها تحاول السياسة النقدية ال
 . قديةالنهائي ألا وهو مكافحة التضخم الناتج عن الإفراط في مقابل الكتلة الن الهدف

 الدراسة إشكاليةأولا:

 التالية:تبعا لما سبق يحاول هذا البحث معالجة الإشكالية 

آليات  يف كانت نتائجر وكائالجز  ما مدى تأثير الإفراط في استعمال مقابلات الكتلة النقدية على التضخم في
 (؟2019-2010)ة النقدية لعلاجهالسياس

سة وهي   توجيه الدرااعدنا فيتي تسومن أجل الإجابة على التساؤل الجوهري ارتأينا إلى طرح الأسئلة الفرعية ال   
 كالتالي : 

  فيما تتمثل العلاقة بين مقابلات  الكتلة النقدية والتضخم ؟ 
 م؟ لى معدلات التضخير مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر له تأثير عيهل تغ 
  هل نجحت أدوات السياسة النقدية الجزائرية في علاج التضخم؟ 
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 الدراسة فرضياتثانيا: 

  :؛ض النقوديادة عر اشر لز توفر مقابلات الكتلة النقدية وسهولة استعمالها سبب مبالفرضية الأولى 
 لى مستويات زائر ع الجة فياختلاف واضح لتأثير نوع مقابلات الكتلة النقدي كهنا الثانية:الفرضية

 ؛التضخم
  :ة لة تضخمية ناتجلكل حا لفعالةانجحت السياسة النقدية في الجزائر على اختيار الأدوات الفرضيةالثالثة

 عن نوع معين من مقابلات الكتلة النقدية.

 أهمية الدراسة ثالثا:

تصادية ن الحياة الاقثل شريا تممة التيتستمد الدراسة أهميتها من خلال تركيزها على أحد المواضيع المه       
تضخم الناتجة اهرة الظلاج ع، وذلك من خلال ت الكتلة النقدية على التضخمألا وهو أثر الزيادة في مقابلا

 ر.الجزائ ة فيالة للسياسة النقديعن الزيادة في الكتلة النقدية باستخدام أدوات جديدة وفع

 الدراسةأهداف  رابعا:

كن إبراز بيقي ويمو التطبحث علمي يسعى لتحقيق أهداف معينة سواء في الجانب النظري أ أن أيلا شك      
 ية : أهم هذه الأهداف التي تسعى من خلال هذا الموضوع إلى تحقيقها في النقاط التال

 ؛إبراز الإطار النظري والمفاهيمي للكتلة النقدية والتضخم 
 ؛في الجزائر إلقاء نظرة على مسار مقابلات الكتلة النقدية 
  ؛إلقاء نظرة على مسار التضخم في الجزائر 
  لكتلة اقابلات موظيف تالتعرف على أهم الأدوات المناسبة لعلاج التضخم الناتج عن الزيادة في

 النقدية.
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 البحث منهجخامسا:

 على:لمعالجة هذا الموضوع تم الاعتماد  

  لة النقدية كتة بالالخاص ميالمفاهي الإطارعرض لالذي تم استخدامه في الجانب النظري  الوصفي:المنهج
 التضخم.وكذا ظاهرة 

 سةت الدراتغيراائيات المتعلقة بمحيث تم استخدامه لتحليل مختلف الإحص التحليلي: المنهج. 

 لدراسات السابقةسادسا: ا

 في:الدراسات السابقة، ذات صلة بموضوع البحث  يمكن حصر

 فاق بؤية في آلية وتنتحلي ، دراسةرعلى التضخم في الجزائ النقدية ، أثر نمو الكتلةدراسة خلاص أسماء
م هيدي، أبن م جامعة العربي، وم الاقتصادية، تخصص اقتصاد كمي، مذكرة ماستر في العل2022

ذا هلة النقدية وحساب أثر حيث تهدف لبناء توقعات نمو الكت ؛2018السنة الجامعية  الجزائر،،بواقيال
 ؛لتنبؤ بمعدلات التضخم لفترة مستقبليةالنمو على التضخم وا

 الكلية،  قتصاديةت الادراسة مشفق نور الهدى، قسيمة شهرزاد، أثر العرض النقدي على بعض المغيرا
مد محتر أكاديمي في العلوم الاقتصادية، جامعة ( مذكرة ماس2016-2001حالة اقتصاد الجزائر للفترة )

بيعة العلاقة بين العرض ، والتي تهدف إلى تحديد ط2018ة السنة الجامعي الجزائر،،بوضياف، المسيلة
 الاقتصاد قع هذا الأثر فيبيان وائر وتالنقدي والمتغيرات النقدية والمالية والخارجية بإسقاطها على حالة الجزا

 ؛الجزائري من وجهة نظر الاقتصاديين
 تصاد الجزائري لى الاقية عقياس ، دراسةلعلاقة بين العرض النقدي والتضخماق، اندراسة عبد المجيد بوش

، 202أكتوبر  04العدد/12، مجلدفي العلوم الإنسانية والاجتماعيةة العربية (، المجل1980-2018)
 .لجزائراضخم في ى التبهدف قياس تأثيرات العرض النقدي عل الجزائر،،جامعة محمد بوقرة، بومرداس
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 الدراسة  حدودسابعا:

 :يليا إلى حدود مكانية وحدود زمانية يمكن إيجازها فيم يمكن تقسيم حدوث البحث      

 الاقتصاد الجزائري ميدان البحث  الحدود المكانية : 
 2020-2010شمل البحث المدة  :الزمنيةالحدود 

 لدراسةاتا صعوبثامنا:

ا هذا قدم لن، فلم يالبحث الأمر كثيرا بالنسبة لهذا ، ولا يختلفو إنجاز أي بحث من مواجهة صعوباتلا يخل
  ، ولعل أهمها:عدة صعوبات في طريقنا لإنجازه البحث على طبق من ذهب فقد واجهنا

 ؛ندرة المصادر والمراجع الخاصة بمقابلات الكتلة النقدية 
 حيان من  بعض الأفيفها عدم تجانس العمليات والبيانات الرقمية حول المؤشرات الاقتصادية واختلا

 ؛مرجع لآخر
  ام بجميع لإلمكن الا يمواجهتنا أيضا في الدراسة كون أن الموضوع موسعا و من بين الصعوبات التي

 ؛جوانبه
 ات من خبر  لاستفادةاعوبة في نا صالوضع الراهن الذي يعني منه العالم بأسره ألا وهو وباء كورونا مما زاد

 .الأستاذة ونصائحها

 الدراسة هيكلتاسعا:

 ل: فصو  ثثلاسابقة قمنا بتقسيم البحث إلى ال التساؤلاتلتحقيق أهداف البحث والإجابة على 

الفرعية  تساؤلاتل، واحول موضوع البحث إذ اشتملت على كل من الإشكالية الرئيسية للبحث :مقدمة عامة
 .وفرضيات البحث

، يةالكتلة النقد مقابلاتت و مكونا ، تم التطرق فيهساسيات عامة حول الكتلة النقدية"بعنوان "أ :الفصل الأول
 دوات؛ن الألكتلة عن طريق مجموعة مة إلى دور البنك المركزي في الرقابة على هذه ابالإضاف
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مة حول ظاهرة اسيات عا أس، حيث في البداية تم التطرق إلىبعنوان "الإطار النظري للتضخم" :الفصل الثاني
ة ة لمعالجة ظاهر جديدسة ن سياع، وفي الأخير تحدثنا م النظريات المفسرة لهذه الظاهرةالتضخم بالإضافة إلى أه

 هي سياسة استهداف التضخم؛التضخم ألا و 

خلال الفترة  الجزائر م فيجاء بعنوان الإفراط في مقابلات العرض النقدي وأثره على التضخ :الفصل الثالث
لحالة اراسة ابلات الكتلة النقدية في الجزائر، ثم د، حيث تطرقنا لتحليل تطور مكونات مق2010-2020

لكتلة اقابلات وظيف موفي الأخير التعرف على سياسات علاج التضخم الناتج عن الإفراط في ت التضخمية،
 النقدية في الجزائر خلال فترة الدراسة.

تضمنت جملة من النتائج الذي خلص بها البحث واختبار فرضيات الدراسة، هذا بالإضافة إلى مجموعة من :خاتمة
  الاقتراحات.
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 تمهيد

ومستوى الإنتاج وميزان تلعب الكتلة النقدية في معظم الاقتصاديات دورا هاما لتحديد مستوى الأسعار       
، فهي تمثل شريان الحياة الاقتصادية ومحرك الاقتصاد وتحديد الكتلة النقدية ليس عملية تتحكم فيها المدفوعات

، فالسلطة النقدية هي وك الجهات الاقتصاديةوتشابك لسل السلطات النقدية وحدها بل عملية تنجم عن تفاعل
( المتمثلة في النقود القانونية من الأوراق والقطع Monetary Baseالتي تقوم بتحديد حجم القاعدة النقدية )

، بينما تقوم البنوك التجارية بخلق نقود الودائع المختلفة )تحت  تضعها في الاقتصاد من وقت لآخرالنقدية التي
أما الطرف الآخر في عملية النمو المتزايد في العرض النقدي، فيتمثل في سلوك الجمهور الذي يقوم  الطلب ولأجل(

 بتوظيف أصوله النقدية .

كما نجد أيضا السلطات النقدية المركزية تسعى دائما إلى حسن التحكم فيها بما يلاءم تطور ونمو النشاط         
 دي وذلك من خلال استخدامها مجموعة من الأدوات.الاقتصادي ويحقق التوازن في المعروض النق

 وبغية الإلمام بمختلف جوانب موضوع هذا الفصل ارتأينا تقسيمه إلى ثلاثة مباحث كالتالي :      

 أساسيات عامة حول الكتلة النقدية  الأول: المبحث  
 مقابلات الكتلة النقدية الثاني: المبحث  
  إدارة السياسة النقديةأدوات البنك المركزي في الثالث: المبحث  
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 تحليل الكتلة النقدية ومكوناتها الأول:المبحث 

ا ختلف مكوناتهبملنقدية اكتلة ، فالأساس الأول يتضمن المن الأسس لتحديد الكتلة النقدية هناك العديد       
فهو يتضمن  الآخر سلأسا، وأما اشرحها بعناية خلال هذا الفصل، بالإضافة إلى المجمعات النقديةنوالتي س

 محددات الكتلة النقدية وذلك على النحو التالي : 

 : بنية الكتلة النقدية المطلب الأول

  لة وذلكذه الكتكونات همإلى  سنعرف هذا المطلب على فرعين ألا وهما مفهوم النقود والكتلة النقدية بالإضافة
 :كما يلي

 : مفهوم النقود والكتلة النقدية الفرع الأول

 : تعريف النقود أولا

يف صعب إعطاء تعر ه من اليث أنقبل التطرق إلى موضوع الكتلة النقدية تجدر الإشارة إلى مفهوم النقود ح      
 واحد للنقد، حيث سنتطرق إلى بعض التعاريف كما يلي: 

مبادلة السلع  : يمكن القول بأن النقد هو كل ما يتمتع بقبول عام أي قبول كل أفراد المجتمع كوسيط في 1تعريف 
 1؛والخدمات فهي تمثل جزءا لا يتجزأ من النشاط الاقتصادي

النقود هي وسيلة التبادل التي تمكن من الشراء الفوري للسلع والخدمات والسندات دون تكلفة للتبادل :2تعريف 
المجتمع في النظام والبحث وتمكن الحفاظ عل القيمة بين التبادل وهي ظاهرة اجتماعية لأنها تستند على ثقة أفراد 

 2؛الذي يخلقها

                                                             

بيروت ،  ،2الحقوقية،ط الاقتصاد النقدي"، منشورات الحلبي 2بادئ الاقتصاد السياسي، الجزء م"محمد ديوار :  1
 .79، ص 2001ن،لبنا
، ص 2003الجزائر، د ط ،، ديوان المطبوعات الجامعية ، "تقنيات وسياسات التسيير المصرفي"يعدل بخزار فريدة :  2

34. 
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، وهي وسيلة التبادل د المجتمع في النظام الذي يخلقهاالنقود ظاهرة اجتماعية لأنها تستند إلى ثقة أفرا : 3تعريف 
 1؛التي تمكن من الشراء الفوري للسلع والخدمات والسندات، وتمكن من الحفاظ على القيمة بين المبادلات

ع ء الفوري للسلالشرا كن منالنقود هي وسيلة التبادل التي تم"تعاريف السابقة أن يتضح لنا من خلال ال   
 . "والخدمات لأنها تستند إلى ثقة أفراد المجتمع في النظام الذي يخلقها

 ثانيا : مفهوم الكتلة النقدية )العرض النقدي( 

 يمكن إعطاء مجموعة من التعاريف للكتلة النقدية وذلك كما يلي :

بالنقود المتداولة كافة أشكال  دويقص ،مجتمع ما خلال فترة زمنية معينةهي كمية النقود المتداولة في : 1تعريف 
النقود التي بحوزة الأفراد أو المؤسسات والتي تختلف أشكالها وفقا لمدى التطور الاقتصادي والاجتماعي وتطور 

 2؛العادات المصرفية في المجتمعات

والتي تتحدد من قبل السلطات النقدية، أو هي  د المتوفرة في فترة زمنية معينة،نقو : تلك الكمية من ال2تعريف 
 3؛الكمية النقدية المتمثلة في وسائل الدفع بجميع أنواعها

مجموع وسائل الدفع في الاقتصاد خلال فترة زمنية معينة، وتتكون عادة من عدة عناصر تعرف  :3تعريف 
 4؛بالمجمعات النقدية 

الكتلة النقدية هي مجموعة النقود المتداولة في الاقتصاد الوطني "خلال التعاريف السابقة أن  ويتضح من   
 ،تي تتحدد من قبل السلطات النقديةبكافة أشكالها والتي بحوزة الأفراد والمؤسسات خلال فترة زمنية وال

                                                             

 .79محمد ديوار ، مرجع سبق ذكره ، ص  1
، ص 2005، الأردن، 1، ط، دار وائل للنشر"مدخل نظري تحليلي،نقود والمصاريف ال"، مشهور هذلول: أكرم حداد -2

89. 
، 2008، الجزائر، 3، ديوان المطبوعات الجامعية ، ط"محاضرات في النظريات والسياسات النقدية "بلعزوز بن علي: -3

 .49ص 
، فرع نقود وبنوك، قسم كرة ماجستير، مذ"النقدية ودورها في ضبط العرض النقدي في الجزائر ةالسياس" :سنيلو إكن -4

 .81، ص 2011، الجزائر، 3الاقتصادية وعلوم التسيير، جامعة الجزائرالعلوم الاقتصادية ، كلية العلوم 
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كون مفهومة إلا بعد دراسة وهي عبارة عن مجموعة متغيرة جدا من وسائل الدفع، ولا يمكن لهذه الكمية أن ت
 ."مكوناتها والتي يطلق عليها بمجاميع الكتلة النقدية أو مستوياتها

 مكونات الكتلة النقدية  الثاني: الفرع

 يمكن التمييز بين نوعين من الكتلة النقدية :

 1وتتمثل في العناصر التالية :أولا : النقود الجاهزة )المتاحات النقدية(: 

 ية :. الأوراق النقد1

 در عن المصارففضة( تصالب و بدأت هذه النقود كنقود نائبة )تنوب عن كمية معينة من المعادن النفيسة، الذه 
قانون الذي ند إلى قوة النية تستقانو  ، ثم تحولت إلى نقود ورقية إلزامية غير قابلة للصرف بالذهب لها قيمةالمركزية

ت أو اد أو المؤسساد الأفر جه عنو موجود لدى البنك المركزي وخار يلزم الأفراد التعامل بها، ويعد منها كل ما ه
 البنوك أو الإدارات.

 . النقود المعدنية )نقود التجزئة( :2

 تنقسم إلى قسمين أساسيين وهما :

   دون حدود، غير الديون إبراء لها قوة إبراء مطلقة أي تستعمل في نتكو  كاملة:نقود معدنية رئيسية أو 
 الآن؛لنقود أصبح نادر الاستخدام ا أن هذا النوع من

 تكون قيمتها صغيرة و ليومية التستخدم بصفة عامة لتسوية المعاملات ا :المكملة أو مساعدة معدنية نقود
 كمعدن.كنقد أكبر من قيمتها الفعلية    الاسمية

 

 

                                                             

 سوريا،،دمشقمذكرة دكتوراه ، جامعة  "،التأثير المتبادل بين الكتلة النقدية والصيرفة الإلكترونية"محمد طاهر عبد الله:  -1
 .28، ص2015
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 . نقود الودائع :3

نك لية إقراض البتيجة عمنشأ نوقد ت عل،صارف بالفهي المبالغ الحقيقية التي يحتفظ بها المودعون في الم      
النوع عن  اذداول هويتم ت ض لدى البنك دون سحبه على الفور،لعملائه حيث يقوم العميل بإيداع مبلغ الإقرا

 ويندرج هذا النوع من النقود الودائع تحت الطلب وتقسم إلى:  طريق الشيكات،

 ؛ت الطلبدائع تحع الو كبر من مجمو سبة الأالودائع تحت الطلب لدى البنوك التجارية وهي تشكل الن 
  ؛الودائع لدى الخزينة المركزية 
 ؛العام والخاص لدى البنك المركزي ودائع القطاع 
 . الودائع في شكل حسابات جارية 

 ثانيا : أشباه النقود  

 ل في:مثت، وتتلحوالااوهي الودائع التي لا يمكن وضعها مباشرة قيد التداول بواسطة الشيكات أو      

 . الودائع تحت الطلب :1

تتميز بخصائص عن غيرها من الودائع ، فهي دائما تحت التصرف المطلق لأصحابها، يمكنهم اللجوء إلى      
سحبها كليا أو جزئيا متى شاء، ودون إشعار مسبق، ولا يحق للبنك أن يفرض قيودا أو شروطا أمام صاحبها أثناء 

كن لأصحاب هذا النوع من الودائع الاستفادة من فوائد، فهي تشكل السحب، ومقابل هذه الخاصية لا يم
 1المصدر الأساسي للسيولة في النشاط البنكي .

 

 

 

                                                             

، 1999 مصر،،الإسكندرية،1طيدة للنشر،، دار الجامعة الجد"والائتمانالنقود والمصارف  "رشدي شيحة مصطفى : 1
 .166ص
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 . الودائع لأجل :2

هي ليست ودائع جارية تماما بحكم العقبات والشروط التي تعترض صاحبها أثناء عمليات السحب،       
ما تكون محل اتفاق بين الطرفين ، وعلى هذا الأساس تعتبر الودائع لأجل  بالإضافة إلى أنها تبقى بحوزة البنك لفترة

 1من التوظيفات السائلة قصيرة الأجل.

 وهناك عدة أنواع من الودائع لأجل ومنها ما يلي :

 مسبقا؛قاق محدد وهذا الأجل محدد الودائع ذات أجل استح 
 ؛البنك قبل عملية السحب الودائع بإشعار: تتضمن إشعار 
  الشركات من  ا تودعهممثل  دائع المخصصة: هي ودائع تقدم للبنك من أجل استعمالها في عملية معينةالو

 ؛باح مساهميها أو دفع أجور عمالهاأجل دفع أر 

بل حلول ها إلى نقود قن تحويل يمك، وسميت بأشباه النقود لأنه لانقود بالدرجة الأخيرة من السيولةوتأتي أشباه ال
 استحقاقها.موعد 

لنقدية اموال الجاهزة هما الأسيين و وبالتالي فإن مجموع الكتلة النقدية في اقتصاد معين تتكون من جزأين أسا      
 .ضاف إليها الأموال الشبه النقديةم
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 الكتلة النقدية المتداولة = النقد + أشباه النقد
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 المجمعات النقديةتحليل  الثاني: المطلب

ما لأربعة وذلك كالنقدية ات امعسوف نتطرق في هذا المبحث إلى تحليل مكونات الكتلة النقدية المتمثلة في المج
 يلي:

 المجمع النقدي الأول والثاني الأول:الفرع 

لك ه المكونات وذبين هذ تمييزيتم تصنيف مكونات الكتلة النقدية إلى مجمعات نقدية والغاية من التصنيف هو ال
 لنقدية.الكتلة اونات بشكل منطقي وقد تم ترتيب هذه المجمعات وفقا لدرجة السيولة التي تتمتع بها مك

 1وبالتالي يتم تقسيم الكتلة النقدية إلى المجمعات التالية :

 اكفرنس  يوضح المجمعات النقدية الأساسية في إحدى الدول المتقدمة التالي: والشكل

 المالية غير النقدية اتوالتوظيف(: المجمعات النقدية 01 – 01الشكل  رقم ) 

 الأوراق النقدية ونقود التجزئة 

 دائع تحت الطلب في الحسابات الجارية الشيكات البريدية + الو 

 =M1 

 +حسابات الادخار على الدفاتر

 + حسابات من أجل التنمية الصناعية 

 + حسابات الادخار السكين 

 =M2 

 + الحسابات لأجل والسندات غير قابلة للتداول 

 السوق النقدية + شهادات الإيداع وما شابهها الصادرة عن البنوك والمتداولة في 

                                                             

 .33ص  ذكره،مرجع سبق  الله،محمد طاهر عبد  1



 أساسيات حول الكتلة النقدية الفصل الأول:

 15 

)صناديق  FCPو  ( ) شركات الاستثمار ذات الرأسمال المتغير(SICAV+ الأسهم والحصص المصدرة من قبل )
 المشتركة للتوظيف( .

 لمقيمين .جنبية لت الأ+ إجمالي التوظيفات النقدية )ودائع تحت الطلب، حسابات لأجل، شهادات إيداع( بالعملا

 =M3 

 الحاليين.رة عن المشروعات ويمتلكها الأعوان غير + أوراق الخزينة الصاد

 + سندات الخزينة القابلة للتداول الصادرة من الدولة بحوزة الأعوان غير الماليين .

 =M4 

عة للطبا اللبناني المنهل ، دار"ية الداخلية، قضايا نقدية وماليةالنقود والسياسات النقد"، وسام ملاكالمصدر:
 .41، ص2000 ان،بيروت،لبن،1طوالنشر، 

 (:M1). المجمع النقدي الأول 1

، ويشار إليه في مصطلحات صندوق النقد ع في قمة تركيب الكتلة النقديةويسمى بالقاعدة النقدية ويق       
( الكتلة النقدية بالمعنى الضيق التي تتمثل في النقد القانوني أو نقد البنك المركزي وتتكون أساسا M1الدولي بـ )

، أي أن هذا بضافة إلى مبلغ الودائع تحت الطلراق النقدية مضافا إليها مختلف القطع النقدية الجزئية إمن الأو 
 .1المفهوم ينظر إلى النقد كوسيط في التداول ويتمتع بدرجة سيولة عالية جدا

 ويمكن كتابة عرض لهذا المفهوم بالمعادلة التالية :      

 

 حيث:

C  ور(.لجمهالقطع النقدية الموضوعة في التداول )النقد لدى ا: النقد الورقي القانوني و 

D الطلب.: الودائع تحت 
                                                             

 .33محمد طاهر عبد الله ، مرجع سبق ذكره ، ص   1

M1= C+D 
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 (:M2). المقياس النقدي الثاني 2

ويطلق عليه الكتلة النقدية بالمعنى الواسع، ويشمل بالإضافة إلى ما أشير إليه في العرض النقدي الأول الودائع 
، (Qوتأمينات لقاء عملية الاستيراد، وجميعها تمثل أشباه النقد )لأجل، ودائع التوفير والودائع بالنقد الأجنبي 
 1ويتميز هذا المجمع بسيولة أقل من المجمع الأول.

 

 حيث:

Q=TD+SD+FD+i 

Q  شبه النقد : 

TD ودائع الأجل : 

SD ودائع التوفير : 

FD ودائع القطع الأجنبي : 

iتأمينات لقاء عملية الاستيراد : 

 النقدي الثالث والرابع المجمع الثاني:الفرع 

 (:M3). المجمع النقدي الثالث 1

ؤسسات ى الموجودة لدجل والمائع لأبالإضافة إلى المجمع النقدي الثاني فإن المجمع النقدي الثالث يضم الود      
عمومية ات الخزينة الكذا سنداط، و ، وهي تلك الودائع الموجودة لدى صناديق التوفير والاحتيالمالية وغير البنكية

كي  القطاع البننتمي إلىتت لا والمكتتب فيها من طرف الخواص والمؤسسات غير المالية، ونظرا لكون هذه المؤسسا
 فإنها غير مراقبة بشكل وثيق من طرف السلطات النقدية .

                                                             

 34محمد طاهر عبد الله,مرجع سبق ذكره,ص1

M2=M1+Q 
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 القيم.ويمكن القول بأن المجمع الثالث هو المجمع الذي يضم وسائل تخزين 

 1لكلية للاقتصاد في لحظة معينة .كما يطلق عليه اسم السيولة ا

 (:M4). المجمع النقدي الرابع 2
اق ينة مثل الأور ات الخز  سندوهذا المجمع النقدي تم استحداثه نظرا لبعض التقارب الشديد للتوظيفات في      

 الخزينة العمومية والتي تكون في حوزة الأعوان غير الماليين .
 تالي:الول معات النقدية السابقة الذكر من خلال الجدمن خلال ما سبق يمكن لنا إظهار المج

 
 ية( : مكونات المجمعات النقد 02-01)الشكل 

 . أوراق الخزينة العمومية 
 لأجل. سندات 

M4 

 . الودائع لأجل 
  الودائع الدفترية 

M3 

  دفاتر الادخار 
 .دفاتر الادخار السكينة 

M2 

  الطلب.ودائع تحت 
  أوراق نقدية 
  نقود معدنية 

M1 

Source : PascalVanhore, ChristopheViprey ,JeanLongatte,Economie Général,2eme édition 

broché, Paris, 2002, p55. 

 

 

                                                             

 .34، ص د الطاهر عبد الله ، مرجع سبق ذكره محم1
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 محددات نمو الكتلة النقدية  الثالث: المطلب

 لك كالتالي: وها وذامل نمسوف نتطرق في هذا المطلب إلى أهم محددات الكتلة النقدية بالإضافة إلى أهم عو 

 محددات الكتلة النقدية  الأول: الفرع

النقد، هذه  ية لغرضلأساسابعد أن تعرفنا على مفهوم الكتلة النقدية سنحاول التعرف على المحددات        
ية البنوك التجار و ركزي، نك المالمحددات ترتبط بالأطراف المؤثرة على النشاط الائتماني البنكي وهياكل من الب

 والأفراد.

 ك المركزي البن أولا:

لوظائف ابنكي ما باقي تمان الالائ إن الوظيفة الأساسية التي يقوم بها البنك المركزي تتمثل في رقابته على      
 رسة لمهمته فيمما كزيالمر  سوى وظائف تكميلية لهذه الوظيفة، وحتى يستطيع البنك الأخرى التي يقوم بها هي

 وسائل محددة لقيامه بهذه المهمة. الرقابة على الائتمان البنكي لابد من توفر

ومن الوسائل التي يمكن أن يستخدمها البنك المركزي بهدف التأثير من كمية الائتمان التي تقدمها البنوك        
لبنوك  التجارية وبالتالي التأثير على الكتلة النقدية هي : نسبة الاحتياطي القانوني التي يفرضها البنك على ا

 1لخصم، سعر الفائدة.، سعر االتجارية

 ثانيا: البنوك التجارية 

 لبنوك على عرضر هذه اف تؤثتلعب البنوك التجارية دورا محوريا في تحديد حجم النقد في أي دولة، فكي      
 النقد في الاقتصاد ؟ .

ى بخلق ا يسمإطار م تي في، يأخلق النقود والذي يؤثر على حجمهاإن الإجابة على هذا التساؤل يكمن في     
 الودائع.

                                                             

، ص 2007الأردن،  د ط،، دار زهران للطباعة والنشر،"النظرية النقديةو النقود والمصارف "الشمري:ناظم محمد نوري  1
226. 
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لبنك  سابقا بأن اما ذكرنااد، كفالآلية التي تؤثر من خلالها بنوك التجارية على حجم النقد في الاقتص        
 الاحتفاظ ل بنك فيكلتزم  ي، كأحد أدوات السياسة النقدية، بحيث يستخدم نسبة الاحتياطي الإجباري المركزي

 ض النقد. على عر  تأثيرجباري، بحيث يؤدي في النهاية إلى البنسبة معينة من ودائعه على شكل احتياطي إ

 'R'Rإذا رمزنا إلى نسبة الاحتياطي الإلزامي بـ

1فإن مضاعف النقد البسيط 

r
 

يشير هذا المضاعف أن كل وحدة نقد واحدة يتم إيداعها في البنوك التجارية، تؤدي إلى زيادة عرض النقد       
، حيث أن كل وحدة نقد يتم سحبها بواسطة الأفراد تعمل على يط والعكس صحيحقيمة المضاعف البسبمقدار 

 1تخفيض عرض النقد بمقدار قيمة المضاعف.

 ثالثا : الأفراد )الجمهور( 

يعبر هذا الطرف عن مجموع أفراد في المجتمع الذين يؤثرون على عرض النقد الاقتصادي من خلال التأثير على      
 :  2ما يلي

 دة النقدية :. القاع1

لنقود اؤثر على مضاعف ت حتىد، لأفرايظهر التأثير عليها من خلال نسبة السيولة إلى الودائع التي يحتفظ بها ا     
لة بين لنقود المتداو ما أن اك،  ارهك المركزي كسلطة نقدية في إصدالموسع، وبالتالي على حجم النقد الذي يرغب البن

ير على مضاعف ل التأثخلا نماعدة النقدية تعمل على التأثير في عرض النقد الأفراد والتي تعتبر جزء من الق
 ؛النقود

 

 

                                                             

 .67، ص 2002، الأردن، 1، دار المسيرة للنشر والتوزيع والطباعة، ط"النقود والبنوك"جمال خريس وآخرون:  1
 .68، ص  رجع نفسه الم2
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 . الودائـع :2

وك مما يؤدي إلى موال في البنيداع الأوم بإويظهر تأثير الأفراد في مجال الودائع باعتبارهم الجهة الرئيسية التي تق     
 قتصاد )الكتلةفي الا لنقودوبالتالي تؤثر على عرض ا الاحتفاظ بنسب معينة والتي تؤثر على المضاعف النقدي

 النقدية( .

 عوامل نمو وزيادة الكتلة النقدية  الثاني: الفرع

إن عملية الإصدار النقدي التي يقوم بواسطتها البنك المركزي بوضع نقود قانونية بحوزة الاقتصاد ككل        
 .1مى بالبنكنوت ووضعها في التداول يتجسد ذلك ماديا وفنيا في طبع ورق النقد أو ما يس

 . خلق النقود من طرف البنوك التجارية :1

روض بتقديم ق تقوم ي والتيقتصاديعتبر خلق النقود من أهم وظائف البنوك التجارية المساهمة في النشاط الا     
ق النقود لخ أولى هيحالة  :ليس فقط من ودائع تملكها وإنما في شكل نقود الودائع ، وهنا نميز بين حالتين 

 ة. بواسطة بنك تجاري واحد ، أما الثانية فهي خلق نقود بواسطة بنوك تجارية مجتمع

 :2. خلق النقود بواسطة بنك تجاري واحد 1.1

جيلات لال التسهر من خية تظتتم عملية خلق النقود من طرف البنوك التجارية وهي عبارة عن نقود كتاب       
 ، ويمكن للبنكحقيقية داولهاتعكس تداول الأموال باستعمال الشيكات وليس ت يوه لقروض،واالمحاسبية للودائع 

 التجاري أن يخلق النقود كما يلي :

 . القروض للأفراد والمؤسسات :1.1.1

، فعندما يقوم ض التي يمنحها للأفراد والمؤسساتيمكن للبنك التجاري أن يخلق النقود انطلاقا من القرو       
تجاري بخصم ورقة تجارية كمبيالة مثلا لأحد العملاء فهذه العملية تمثل بيع النقد بورقة تجارية أو عملية البنك ال

                                                             

 ، مذكرة  2022، دراسة تحليلية وتنبؤية في آفاق  "أثر نمو الكتلة النقدية على التضخم في الجزائر"خلاص أسماء :  1
 .28، ص 2018 الجزائر،، أم البواقي،كمي، جامعة العربي بن مهيدي اقتصاد،ماستر

 28,ص المرجع نفسه 2
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ل البنك ضمن ديون محفظة وقيمتها تظهر في أصو  التي تعتبر دينا على العميل، شراء الورقة التجارية بالنقد
 ؛السندات

 . الديون عن الخارج أو العملات الأجنبية: 2.1.1

لعملة ابلها با، فيقوم مقعندما يتلقى عملات أجنبية من شخصيستطيع البنك التجاري أن يخلق النقد        
 ؛لنقودبعملية خلق ا خلالها ك منبن، فالنقد الأجنبي يعتبر أصلا مثل باقي الأصول الحقيقية التي يقوم الالمحلية

 . الديون على الخزينة :3.1.1

و بشكل غير أمباشر  بشكل قد أيضا عندما يكتتب بسندات الخزينة العموميةيمكن للبنك التجاري أن يخلق الن
 مباشر.

 : 1: تنقسم إلى حالتين  . خلق النقود بواسطة بنوك تجارية مجتمعة2.1

 الكامل:. حالة الاحتياطي النقدي 1.2.1

ه ديدة طالما أنجديعة و  لق أيتعتبر هذه الحالة افتراض بعيد عن الواقع حيث أن البنك التجاري لن يتمكن من خ
 ؛ك بصفة الوسيطهر البنة يظه الحالفي وضعية الاحتفاظ بالاحتياطي نقدي كامل يغطي الوديعة بأكملها، وفي هذ

 . حالة الاحتياطي النقدي الجزئي: 2.2.1

ة، لهذا ريلأوراق التجاة خصم اإعاد البنك التجاري بإمكانه أن يلجأ إلى البنك المركزي طالبا قروض مباشرة أو     
 لمالي.ركزه ايما لم، وقد يحتفظ باحتياطات فائضة تدع بجزء من هذه الودائع كاحتياطاتلا يحتفظ إلا
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 1. خلق النقود من طرف الخزينة العمومية :2

لودائع أن تزيد من ا مكانهابإنها تتدخل الخزينة العمومية مباشرة في خلق النقد مثل البنوك التجارية، لأ        
  :طيع جذب ودائع الجمهور أو ودائع المؤسسات العمومية والخاصة وذلك بأسلوبينوتست

  ؛شروب مباوهو أسل الخزينة العموميةمن خلال الحسابات الجارية التي يمكن فتحها لدى 
 ا اكز تودع بدورهذه المر ائع همن خلال الحسابات الجارية المفتوحة في مراكز الصكوك البريدية لأن كل ود

 خاص بالخزينة العمومية وهو أسلوب غير مباشر.في حساب 

 2. خلق النقود من طرف البنك المركزي :3

 التجارية التي البنوك طريق إن عملية خلق النقود بواسطة البنك المركزي تشبه عملية خلق النقود عن        
صدار دين إق ن طريها عتويسدد قيم ل القروض أو الأصول غير النقدية،ذكرناها، وتنتج عن إصدار نقود مقاب

ة لأخرى والخزينالبنكية سسات اويتحصل البنك المركزي على هذه الموجودات غالبا من المؤ  على نفسه وهي النقود،
 :العمومية ويقوم البنك المركزي بإصدار صنفين من العملة 

  ؛عملة حرة 
 . عملة الائتمان 
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 لنقدية تحليلية لمقابلات الكتلة ا الثاني: دراسة المبحث

 حدى. لىعقابل في هذا المبحث سنتعرض لمفهوم العناصر المقابلة للكتلة النقدية مع تحليل كل م

 المطلب الأول: العناصر المقابلة للكتلة النقدية 

 : سوف نتطرق في هذا المطلب إلى مفهوم العناصر المقابلة للكتلة النقدية كالتالي

 الفرع الأول : ميزانيتي البنك المركزي

تكون سبب أو إن العناصر المقابلة للكتلة النقدية تمثل مجموع الديون العائدة لمصدري النقد وشبه النقد التي     
، وهذا يعني أن للنقود أجزاء مقابلة تفسر سبب إصدارها ولتوضيح ذلك تستعمل ميزانية مصدر الكتلة النقدية

 1البنك المركزي والقطاع البنكي كما يلي : 

 اع البنكيميزانيتي البنك المركزي والقط(:01-01)  الجدول رقم :

 ميزانية البنك  المركزي 

 الالتزامات الموجودات

  الموجودات ذهب وعملات أجنبيةOD 
  قروض الخزينة العامةCTP 
  إعادة تمويل الاقتصادREF 

  الأوراق النقديةB 
  الاحتياطات الإجباريةRO 

 ميزانية القطاع المصرفي 

 جبارية الإ الاحتياطاتRO 
  قروضC 

  الودائع بأنواعهاD  
  إعادة تمويل الاقتصادREF 

 .161من إعداد الطالبتان بالاعتماد على وسام ملاك، المصدر سبق ذكره ، ص  المصدر:
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زانية الموحدة نحصل على الميلها، و  قابلةعندما يتم دمج هاتين الميزانيتين تظهر لنا الكتلة النقدية والعناصر الم     
 ظام البنكي )الذي يشمل البنك المركزي والقطاع البنكي( .للن

 مجموع الموجودات )الأصول( = مجموع الالتزامات )الخصوم(

 OD+CTP+REF+RO+Cإجمالي الموجودات المتضمن في الميزانيتين :

 B+RO+D+REFإجمالي الالتزامات المتضمن في الميزانيتين :

 : 1ديناوبقابلة الطرفين بما أنها متطابقة ينتج ل

 الالتزامات = الموجودات

OD+CTP+REF+RO+C=B+RO+D+REF 

 بالاختزال يصبح لدينا :

OD+CTP+C=B+D 
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 الفرع الثاني : ميزانية النظام البنكي

 في هذا الفرع سوف نتطرق إلى ميزانية النظام البنكي .   

 نكي: الميزانية الموحدة للنظام الب (02-01) الجدول رقم : 

 الالتزامات اتالموجود

 النقدية:العناصر المقابلة للكتلة 

  الذهب والعملات الأجنبيةOD 
  القروض المقدمة للخزينةCTP 
  القروض المقدمة للاقتصادC 

 النقدية:الكتلة 

  الأوراق النقديةB 
  الودائعD 

 ابقة الطالبتان بالاعتماد على ما تم استنتاجه من المعلومات الس إعداد نم المصدر:

جزاء ألمتبادلة بين ا تزاماتوالالودات نلاحظ من خلال الميزانية الموحدة للنظام البنكي أنه تم استبعاد الموج       
نك بنكي لدى البلا القطاعأرصدة  النظام البنكي وهي النقدية الجاهزة لدى كل من القطاع البنكي والبنك المركزي،

 .لمحليةاوأرصدة البنوك  ،ك التجاريةللبنو  ، القروض التي يقدمها البنك المركزيالمركزي

عوان تجاه الأا لبنكيلنظام ااامات وبالتالي فإن الميزانية الموحدة للنظام البنكي تظهر لنا موجودات والتز       
 والحكومة.، كالأفراد والمؤسسات الأخرى غير البنكية

لأعوان من موجودات أو أصول ا وهي تمثل جزءا ،تظهر في التزامات النظام البنكي فالكتلة النقدية     
 1وكما يقابل الكتلة النقدية عناصر أخرى . ،الاقتصاديين غير الماليين

 أنواع:فالعناصر التي تجري عليها عمليات خلق النقد فهي أربعة 

 الذهب؛ 
  الأجنبية؛العملات 
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  الوطني؛القرض المقدم إلى الاقتصاد 
 القرض المقدم إلى الخزينة العمومية. 

 الإصدار  مقابلات ثاني:ال المطلب

 يلي:سوف نتطرق في هذا المطلب إلى مقابل العملات الأجنبية والذهب كما 

 1كمقابل لإصدار النقود  الذهب الأول: الفرع

دى القطع المعدنية الذهبية لو مثلا من مجموع السبائك  31/12، في كون الرصيد الذهبي في لحظة معينةيت       
 السنة.افي العمليات التي أجريت على الذهب خلال البنك المركزي، وهو إذن ص

ب ام قاعدة الذههمال نظا لإ، ولكن نظر هبي لتغطية إصدار النقد القانونيفي الأصل يستعمل الرصيد الذ       
 كبير.فقد تقلص هذا الدور إلى حد  

وى أساسا حسابيا شكل سغرام ذهب( فلا ي 0.18أما تحديد قيمة وحدة النقد بالذهب )الدينار مثلا يساوي 
ف الرسمي عر الصر ديد سيمكن استعماله خاصة في تحويل العملات بعضها مع بعض على المستوى الرسمي أي تح

 الذي كثيرا ما يختلف عن السعر السوقي.

لملاحظة ولية مع هذه الات الدلمعاماولكن للرصيد الذهبي دورا في إعطاء الثقة في العملة المحلية، في إطار        
ذي صيد الذهني الر دار اليس مقي أن ما يدعم هذه الثقة أكثر هي أهمية ودرجة رقي الجهاز الإنتاجي للبلد ولوه

 فيستعمال الذهب الة إلى الدو  ، إذ عادة ما تلجأستعمل الذهب في التسويات الدولية، هذا وقد ييوجد في حيازته
ها فقد الدول ثقتتية حيث قتصادأثناء الأزمات الا المدفوعات الخارجية عندما يحدث عجز في ميزان المدفوعات أو

 الوطنية.في العملات 

فالرصيد الذهبي إذن يمثل قوة شرائية عالمية ووسيلة الدفع العالمية في نفس الوقت الذي يشكل مصدرا من      
 النقدية.مصادر الكتلة 
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 1صافي الأصول الخارجية كمقابل للكتلة النقديةالفرع الثاني :

دفع الدولية، سائل الو ء من مثل خاصة في عملات الاحتياط الدولية خاصة الدولار والذي يشكل أهم جز يت      
ة خلية ذلك نتيجفع الدال الدويؤثر رصيد الذهب والعملات الأجنبية عن إصدار النقد المحلي أي يؤثر على وسائ

 والخدمات.عمليات التصدير والاستيراد 

ال ئد رؤوس الأمو ويل فواأو تح الأموال الأجنبية إلى البلاد من أجل الاستثماروبالتالي فإن دخول رؤوس       
ة إلى الخارج  لخدمات المحليلسلع والصدير الوطنية المستثمرة في الخارج وكذا فوائد اليد العاملة المهاجرة، وعمليات الت

لة جم الكتحنخفض يأي كل ذلك يزيد من حجم الكتلة النقدية داخل الاقتصاد الوطني، كما يحدث العكس 
 البلد.النقدية المحلية في حالة العكس أي عندما تتسرب هذه العملات إلى خارج 

 مقابل الذهب والعملات الأجنبية (:03-01) الجدول رقم :

 المبلغ الالتزامات المبلغ الموجودات

 ذهب. -

ل جاهزة تحت الطلب على أموا-
 الخارج.

سكن إلى صندوق تثبيت -
 ف.استقرار الصر 

Xx 

Xx 

 

xx 

 نة.دائحسابات للخارج -

حتياطات إعادة تقييم الموجودات ا-
 بالذهب.

Xx 

xx 

 xx مجموع الالتزامات  xx مجموع الموجودات

 .37، ص بسمة هاين وهاجر حسيب، مرجع سبق ذكره المصدر:
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 ةللكتلة النقدي كمقابلوالخزينة  القروض المقدمة للاقتصاد  الثالث:المطلب 

 ا يلي: زينة كمة للخ هذا المطلب إلى أهم القروض المقدمة في الاقتصاد والقروض المقدمسوف نتطرق في

 كمقابل للكتلة النقديةالمقدمة للاقتصاد  الأول: القروضالفرع 

المقصود بها هو الائتمان المقدم من طرف البنك التجاري لتحويل العمليات الاقتصادية من استثمار وإنتاج       
لاك ويقدم هذا الائتمان إلى الأفراد والمؤسسات سواء في صورة قروض مباشرة أو خصم كمبيالات وتسويق واسته

دي إلى ، مما يؤ ودائع مقابل تقديم الائتمان أو فتح حسابات وفي جميع الحالات تكون هناك عملية خلق نقود
البنك المركزي عندما تكون بحاجة  وإضافة إلى ذلك يمكن أن تلجأ البنوك التجارية إلى ،زيادة حجم الكتلة النقدية

ويصدر البنك المركزي نقودا  التجارية أو الاقتراض منه مباشرة،إلى سيولة من أجل إعادة خصم بعض الأوراق 
 1وفي كلتا الحالتين يتغير حجم الكتلة النقدية بالزيادة. ،جديدة لتلبية احتياجاتهاقانونية 

لجارية، أما اادة بالودائع عته تتم ن تغطيأكثر تأثيرا على الكتلة النقدية، لأويعبر الائتمان قصير الأجل المقدم       
ع توسط الأجل متمان المالائ ، لأن هناك ارتباطا وثيقا بينسط وطويل الأجل فلا يعتبران كذلكالائتمان المتو 

 لأجل.الودائع 

 كمقابل للكتلة النقديةالقروض المقدمة إلى الخزينة  الثاني: الفرع

نعلم أن الخزينة العمومية هي التي تسير مال الدولة فهي التي تقوم بتحصيل إيرادات الدولة وتمويل نفقاتها       
ب( ذلك خاصة مع توسع نشاط لكن غالبا مالا تتوصل إلى تغطية هذه النفقات بالإيرادات العادية )الضرائ

وإلى الوحدات  تتوجه إلى البنوك التجارية، لذلك فإن الخزينة العمومية تلجأ إلى البنك المركزي كما الدولة
 2مؤسسات ( لتزويدها بالموارد النقدية التي تحتاج إليها لسد العجز في ميزانية الدولة . الاقتصادية )أفراد،
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 1وتشمل القروض المقدمة للخزينة العمومية على ما يلي :

  من قبل كل  النقود عين منممبلغ وتتمثل في عملية حجز  :البنوكالسندات العمومية الموجودة بمحفظة
ل هذه السندات ة، وتمثعموميبنك لفائدة الخزينة العمومية، ويكون هذا الحجز وسيلة لتمويل الخزينة ال

 البنك؛ نسبة من كمية العملة التي يحدثها
  في العجزتغطية لوذلك  ود،النق تلجأ الخزينة العمومية إلى البنك المركزي لطلب :المركزيتسبيقات البنك 

 ؛تحقيق النفقات الحكومية
  نشآت لدى شبكةراد والما الأفتتمثل في الودائع التي يكونه :الخزينةذمم على الأفراد والمنشآت على 

ساب لطلب، حاتحت  الخزينة العمومية، وذلك من خلال مختلف الحسابات المفتوحة لديها )حسابات
 .لأجل(

 مقابل قروض للخزينة العمومية (:04-01)الجدول 

I –  كزي قروض قبل البنك المر 

 .قروض مباشرة للخزينة العامة )صافية(.1

 قروض المباشرة . أ.

 كزي.حساب الخزينة الجاري لدى البنك المر  منها: ب. مخصوم 

 المركزي.. نقود التجزئة الموجودة لدى البنك 2

 . سندات خزينة في محفظة السندات لدى البنك المركزي3

XX 

XX 

XX 

XX 

XX 

XX 

II- ارف وسائر المؤسسات الماليةقروض المص 

 البريدية.. أصول في الحسابات الجارية 1  

XX 

XX 
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 XX . سندات خزينة في محفظة سندات المصارف .2 

III- قروض الأعوان الاقتصاديين غير الماليين 

 . نقود التجزئة عند التداخل .1 

 . ودائع في الحسابات الجارية البريدية2 

 الخزينة .. ودائع لدى 3 

XX 

XX 

XX 

XX 

 XX المجمــــــــــــــــــــوع 

 .164مرجع سبق ذكره، ص  ملاك،من إعداد الطالبتان بالاعتماد على وسام  :المصدر
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 الكتلة النقدية  المؤثرة في حجمدوات السياسة النقدية المبحث الثالث: أ

و  شكل معدلات أ إما في تكون لمتاحة للبنك المركزي التيتعبر أداوت السياسة النقدية عن تلك الأدوات ا     
ن مأنواع معينة  أثير فيو التأكميات تقع تحت تحكمه المباشر التي يستخدمها للتأثير في حجم الائتمان البنكي 

 النقدية.الائتمان والعمل على توجيهها في مسالك تقررها السياسة 

 مان إلى أدواتع الائتم ونو مها البنك المركزي للتأثير على حجوعموما يتم تصنيف الأدوات التي يستخد      
 ل على التأثيردية تعمالنق مباشرة وأدوات غير مباشرة، إلا أن هناك من يشير إلى وجود أدوات أخرى للسياسة

 ورقابة الائتمان البنكي.

 الأدوات الكمية للسياسة النقدية )المباشرة(  الأول: المطلب

لال التأثير ان من خلائتماوعة الإجراءات التي تهدف بشكل غير مباشر للتأثير على حجم تعبر عن مجم       
لية لنقدية الإجماالكميات لى ا، وبالتالي علتأثير في مستوى السيولة البنكيةعلى تكلفة الحصول على الأموال وا

لمفتوحة ا سياسة السوق لخصم،االمعروضة في الاقتصاد، ويتعلق الأمر في هذه الحالة بكل من سياسة معدل إعادة 
 القانوني.وسياسة الاحتياطي 

 سياسة سعر إعادة الخصم  الأول: الفرع

توفر هذه السياسة للبنوك التجارية والمؤسسات المالية الأخرى فرصة الحصول من البنك المركزي على قروض      
ف ناشئ عن إختلالات هيكلية أو قصيرة الأجل لمعالجة نقص طارئ قصير المدى  للسيولة أو احتياطي الصر 

 .1خارجية ، وذلك مقابل سعر يسمى سعر إعادة الخصم 
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 الخصم:تعريف سعر إعادة  .1
يعرف سعر إعادة الخصم بأنه : سعر الفائدة الذي يتقاضاه البنك  المركزي على إعادة خصم الأوراق 

ثل أيضا سعر الفائدة على القروض والسلف ، ويمذونات الحكومية للخزينة العموميةوالأ التجارية للبنوك التجارية
 . 1التي يقدمها للبنوك التجارية

 الخصم:. تأثير سعر إعادة 2

 رة البنوك على في قدلتأثيرايستخدم البنك المركزي سياسة سعر إعادة الخصم للتأثير في عرض النقود من خلال 
 حالتين:توليد الائتمان عبر 

 الائتمان:. تشجيع زيادة 1.2

 التجارية على البنوك تحفيز ذلك في حالة الركود حيث يقوم البنك المركزي بتخفيض سعر الخصم مما يعنيويكون 
على  فيض سعر الخصملأن تخ ثمرينالاقتراض وبالتالي تزداد قدرة البنوك التجارية على منح الائتمان وخاصة للمست

وهذا بدوره  لممنوحةروض الفائدة على القالبنوك التجارية من قبل البنك المركزي سينعكس على تخفيض سعر ا
 يؤدي إلى انتعاش الاقتصاد عبر دعم مستوى الطلب الكلي. 

 الائتمان:. تخفيض حجم 2.2

زيادة تكلفة  تب عنها يتر ، فيعتمد البنك المركزي على رفع سعر الخصم، ممويكون ذلك في حالة التضخم      
 ى القروض التيدين علدة الماري مما يضطره إلى رفع سعر الفائالحصول على الأموال المقترضة لدى البنك التج

حتفاظ بقدر  على الا منها يقدمها لعملائه، أو قد تعتمد البنوك الإحجام عن التوسع في منح الائتمان حرصا
 لى ارتفاع سعرك كله إدي ذلكاف من الاحتياطات الحرة التي تكيفها لمواجهة أي حالة من حالات الإرباك، ويؤ 

ت الاقتصادية لمتغيراكذا او  الاستثمارائدة في السوق وتراجع حجم الطلب على القروض وبالتالي تراجع حجم الف
 .الكلية
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انخفاض عرض 

 النقد 

 التالي:ويمكن إيضاح هذا الأثر من خلال الشكل 

 تأثير ارتفاع سعر إعادة الخصم على حجم الائتمان (:03-01)الشكل 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 .37صاين وهاجر حسيب، مرجع سبق ذكره، اد الطالبتان ، بالاعتماد على بسمة همن إعد المصدر :

 

 ارتفاع سعر إعادة الخصم

لفة اقتراض المصارف التجارية من زيادة تك

 بنك مركزي 

تقليل اقتراض المصارف التجارية من 

 المصرف المركزي

 تقليص حجم احتياطاتها النقدية 

 رفع تكلفة قروضها لعملائها 

إحجام عملائها عن طلب الائتمان وتقليص 

 منح الائتمان

 انخفاض عرض النقد 
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 الخصم:.فعالية سياسة سعر إعادة 3

 التالية:إن درجة فعالية سياسة سعر إعادة الخصم تتوقف على الظروف       

  الخصم؛مدى اتساع السوق النقدية وخاصة سوق 
 يرها من النشاطية أو غلتجار ية في العمليات الصناعية وامدى أهمية سعر الفائدة بالنسبة للنفقات الكل 

 الاقتصادي؛
 ؛ل خاصحالة النشاط الاقتصادي بشكل عام وأنواع النشاط التي تمولها المصارف بشك 
 ة لى درجة العلاقافية وعية إضمدى اعتماد البنوك التجارية على البنك المركزي في الحصول على موارد نقد

 بينهما.

 تنجح هذه الأداة في التأثير على حجم الائتمان وهناك عوامل عديدة يمكن أن تجعل من سعر ومع ذلك فقد لا
 : 1إعادة الخصم غير فعال وهذه العوامل هي

  لبنك المركزي ة على التجاريوهذا يقلل من اعتماد البنوك ا التجارية:وفرة الاحتياطات لدى البنوك
 التجارية؛واللجوء إلى إعادة خصم الأوراق 

  قدمها البنك يض التي للقرو  وهذا بدوره يقلل أهمية حاجة البنوك التجارية للسيولة:جود بنوك أخرى و
 ؛اسلة(بنوك مر )نبية لبنوك أجا المركزي ويحصل ذلك عندما يكون هناك بنوك عاملة في الدولة ممثل

 صة بالنسبة وخائلة متفا حالة ارتفاع سعر إعادة الخصم وكانت توقعات رجال الأعمال التوقعات: ففي
 فة الائتمان منفاع تكلض ارتللطلب وارتفاع الأرباح لا يبالي رجال الأعمال من ارتفاعه لتوقعهم بتعوي
  أما في حالة نك،البمن  قتراضالأرباح المتوقعة من الإنتاج وهذا بدوره سيكون أعلى بكثير من تكلفة الا

 لك رجالفز ذيحصم منخفض فقد لا كون التوقعات متشائمة وفي نفس الوقت كان سعر إعادة الخ
 ي؛لاقتصادالركود وخاصة في حالة االأعمال على الإقبال على الائتمان لكي يزيد من الإنتاج 

  يقل  ية، حيثالنام في حالة أن السوق المالي صغير وغير منتظم كما في الدول السوق:صغر حجم
 .مدة الخصر إعال كافي على سعوبشك انتشار التعامل بالأوراق المالية والتجارية فلن يؤثر
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 سياسة السوق المفتوحة  الثاني:الفرع 

ة للبنوك ياطات النقديتجم الاحح في تعد هذه الوسيلة من أهم الوسائل التي تتبعها البنوك المركزية بغرض التأثير   
 .خلق الائتمان وخلق نقود الودائع ثم في قدرتها على التجارية، ومن

 المفتوحة:. تعريف سياسة السوق 1

تعني هذه السياسة دخول البنك المركزي للسوق النقدية أو المالية من أجل تخفيض أو زيادة حجم الكتلة      
وفقا للحالة الاقتصادية السائدة مما يساهم في خفض أو زيادة حجم  يق بيع أو شراء الأوراق المالية،النقدية عن طر 

 1ثير على حجم الائتمان المتاح لدى البنوك.النقود المتداولة في الاقتصاد من خلال التأ

 المفتوحة:. تأثير سياسة السوق 2

بالنسبة لكيفية عمل أو استخدام البنك المركزي لسياسة السوق المفتوحة كأداة من أدوات السياسة النقدية       
 2للتأثير في المعروض النقدي فيتم كما يلي :

 :النقدي. زيادة المعروض 1.2

بنوك من السوق وال كوميةلحاالية نك المركزي زيادة المعروض النقدي يقوم بعمليات شراء الأوراق المفإن أراد الب
لتجارية لبنوك ااع في ، ويدفع مقابل ذلك شيكات مسحوبة على البنك المركزي وهذه الشيكات تود التجارية

 يزداد عرض ومن ثم علودائمن اوبالتالي يكون بإمكان هذه الأخيرة أن تتوسع في حجم الائتمان وخلق النقود 
 النقدي.
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 النقدي:. تخفيض العرض 2.2

ملية تزيد ية، وبهذه العق الماللأوراافالعكس إذا أراد البنك المركزي تقييد عرض النقد فإنه يلجأ إلى عملية بيع    
 لى انخفاض عرضإ يؤدي ذا ماحوزة البنوك والأفراد من هذه الأوراق مقابل انخفاض السيولة النقدية لديهم وه

 النقود.

 :المفتوحة. فعالية سياسة السوق 3

 :1تتوقف فعالية السوق المفتوحة على مدى توفر الشروط التالية 

  ا للبيع للحد ن يطرحهكن أيممدى توفر السندات الحكومية المرغوبة كما ونوعا لدى البنك المركزي التي
 الانكماش؛لية لمكافحة من التضخم أو التي يكون مستعدا لشرائها بأسعار عا

 يات لتوفرها ن العملنوع ممدى توفر سوق نقدية نشطة لتداول هذه الأوراق التي تسمح باستيعاب هذا ال
 العمليات؛المالية اللازمة لهذه  على الحجم الكافي من الأوراق

 مدى استجابة البنوك التجارية لرغبات البنك المركزي؛ 
 جية لرجال بسيكولو ة واللفائدة التي تتوقف على الحالة النفسيمرونة الطلب على الائتمان لأسعار ا

 رة.الخساالأعمال بين تفاؤلهم وتشاؤمهم وتوقعاتهم المستقبلية بشأن الربح أو 

 التالية:وتصبح هذه الأداة قليلة الفعالية في الحالات 

   لنسبة للدول باالحال  ما هوكعندما تكون للبنوك التجارية احتياطات نقدية فائضة وأسواق مالية متطورة
 النامية؛

 ة كبيرة منها؛ظة بكميلمحتففي حال اتساع نطاق البيع والشراء يمكن أن يهدد ربحية البنوك التجارية ا 
 كومية يمكن أن أو الح اليةإذا كان غرض البنك المركزي هو مساعدة الخزينة على بيع وشراء الأوراق الم

 لبنوك التجاريةاا يدفع ها ممه الأوراق والفوائد السائدة علييؤدي إلى حدوث تقلبات كبيرة في أسعار هذ
 لأخذ سياسات مضادة تتعارض وأهداف البنك المركزي.

                                                             

 .39ص  مرجع سبق ذكره ، ،بسمة هاين ، هاجر حسيب 1



 أساسيات حول الكتلة النقدية الفصل الأول:

 37 

 سياسة تعديل نسبة الاحتياطي القانوني  الثالث: الفرع

التجارية  لنقدية للبنوكالسلطات االبة تتبلور فكرة تغيير نسبة الاحتياطي القانوني كأداة للسياسة النقدية في مط    
فة أساسية من لقدر بصاهذا  ويتحدد ة لدى البنك المركزي بدون مقابل،بالاحتفاظ بقدر كافي من النقود الحاضر 

لقدر ليشمل اسع ذلك قد يتو  بها العملاء لدى البنك التجاري، إجمالي أرصدة الودائع تحت الطلب التي يحتفظ
 هذه البنوك.نسبة إضافية من أرصدة الحسابات والودائع لأجل لدى 

 القانوني: . تعريف نسبة الاحتياطي1

فق بنك المركزي و لدى ال سائل تتمثل في قيام البنوك التجارية بتجميد جزء من الودائع لديها على شكل احتياطي
 الأخير.ما يطلبه هذا 

𝑟𝑑ويعبر عنها بالنسبة التالية :  =
𝑟

𝑑
 

 حيث:

rd نسبة الاحتياطي القانوني : 

rياطي : حجم الاحت 

d إجمالي الودائع لدى البنوك : 

 القانوني:. تأثري سياسة تغيير الاحتياطي 2

 1يستخدم البنك المركزي هذه السياسة في اتجاهين مختلفين وفقا لأهداف السياسة النقدية كما يلي:     

 القانوني:. اتجاه زيادة نسبة الاحتياطي 1.2

 ،تمانلى توليد الائعالبنوك  قدرة لاحتياطي النقدي مما يعني انخفاضيقوم البنك المركزي برفع النسبة القانونية ل
 يه.رغوب فوى الم، أو في حال تجاوز حجم الائتمان المست حال التنبؤ بوجود تضخم مستقبلافي كوذل
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 القانوني:.اتجاه تخفيض نسبة الاحتياطي 2.2

ى درة البنوك علقزيد من لي يلنسبة وبالتافي حالة الركود الاقتصادي يقوم البنك المركزي بتخفيض هذه ا      
 الإقراض.

 القانوني:. فعالية نسبة الاحتياطي 3

 1هناك مجموعة من الشروط الواجب توفرها لتحقيق فعالية معدل الاحتياطي القانوني تتمثل في:      

 أن يكون وعاء الاحتياطات شامل لكل أنواع الودائع؛ 
 عدم وجود تسرب نقدي؛ 
 لمركزي؛البنك خرى أمام البنوك التجارية للحصول على موارد نقدية خارج اعدم وجود طرق أ 
 ية؛ت النقدلسلطامدى استجابة ومرونة القطاعات الإنتاجية لتلك التغيرات المطبقة من قبل ا 
 .التأثير على سعر الفائدة 

ة في التأثير على حجم لكن نسبة الاحتياطي القانوني قد تكون غير فعالة كأداة من أدوات السياسة النقدي    
 2الائتمان البنكي  للأسباب التالية :

 لبنوك سيولة ا ن من، فتخفيض النسبة الذي يحسلأداة في أوقات الكساد الاقتصاديلا تؤثر هذه ا
ائمة حول ات المتشوقعللت التجارية قد لا يزيد من طلبات الوحدات الاقتصادية على الائتمان نظرا

ه اطر التي تواجرجة المخدفاع نوك أيضا في التوسع في منح الائتمان نظرا لارت، كما لا يشجع البالأرباح
 التجارية؛قروض البنوك 

 اب في دث اضطر لك يحلا يلجأ البنك إلى تغيير هذه النسبة بشكل متكرر وعلى فترات قصيرة لأن ذ
 عمل البنوك ويخلق حالة من عدم التأكد لدى البنوك التجارية؛

 الائتمان  على حجم أثيرتجارية باحتياطات كبيرة يضعف أثر هذه الأداة في التإن احتفاظ البنوك ال
 ؛انلائتماطلب على وال البنكي بحيث تستطيع البنوك مواجهة كل من الزيادة في الاحتياطي الإلزامي
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 لمالي، كما للعسر ا رضهاتعامل هذه الأداة البنوك على حد سواء بغض النظر عن حجم البنوك ودرجة تع
 التأمين؛شركات  البنكية مثلفرض على مؤسسات مالية غير لا ت

 وك في سبيل لجأ البند ت، إذ قر بصورة سلبية على أسعار السنداتإن رفع الاحتياطي القانوني قد يؤث
 إيفائها لمتطلب الاحتياطي القانوني إلى بيع السندات فتخفض أسعارها.

 الغير مباشرة( الأدوات الكيفية للسياسة النقدية ) الثاني: المطلب

ثير فية بهدف التأدوات كيأتمان يستخدم البنك المركزي إلى جانب الأدوات الكمية التي تؤثر في حجم الائ       
التي لا  ه عن المجالاتبة وحجبلمرغو اعلى الكيفية التي يستخدم بها الائتمان من خلال توجيه الائتمان إلى المجالات 

جماع حول وجود إ ساسا فيوتتمثل هذه الأدوات أ أغراض اقتصادية معينة، قصد تحقيقتخدم الاقتصاد الوطني 
 القروض.السياسة الانتقائية للقروض وسياسة تأطير 

 السياسة الانتقائية للقروض  الأول: الفرع

كبر مردودية أها عتبر لتي ياينتهج البنك المركزي سياسة انتقائية من أجل توجيه قراراته نحو بعض القطاعات 
 عاته القطاض لهذت في منح القرو ، بحيث تكون قراراته كفيلة بإعطاء كل التسهيلاتصاد الوطنيللاق

 للقروض:. تعريف السياسة الانتقائية 1

هي مجموعة من الإجراءات التي تهدف إلى تسهيل الحصول على أنواع خاصة من القروض أو مراقبة توزيعها       
 1أحيانا أخرى.

 :للقروض نتقائية. إجراءات السياسة الا2

وتعديل  اعات المرغوبةو القطنحوزعة من بين الوسائل الانتقائية التي يستخدمها البنك المركزي لتحكم في القروض الم
 يلي:سلوك المقرضين اتجاهها نذكر ما 
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 :يد خزينة الدولة لجزء من الفوائد. تسد1.2

اعة عة أو الصنلزرااسكن أو و بالألمتعلقة بالتصدير من أجل تكلفة القروض المتعلق ببعض أنواع التمويلات ا      
الموارد  ى القرض وكلفةائدة علدل الفوالجزء الذي تأخذه الخزينة على عاتقها يغطي الفارق بين مع أو المهن الحرفية،

 ؛الإعانة المباشرة من طرف الدولة التي تمول القرض، وقد يأخذ شكل

 الخصم:. فرض أسعار تفاضلية لإعادة 2.2

لتي تريد نشطة اعض الأحيث تفرض السلطات معدل إعادة خصم مفضل للتأثير على القروض الموجهة لب       
 ؛ةالسائدة انكماشية كانت أو تضخميحسب الظروف الاقتصادية  اوهذ ،الدولة تشجيعها

 :أنواع التمويل بتشجيع من الدولة . توفير القروض لبعض3.2

ها ى توزيععمل علت ة وقدالبنكيبتحديد مبالغ مخصصة لبعض القروض حيث تقوم السلطات العمومية      
 مباشرة؛

 . إعادة خصم الأوراق فوق مستوى السقف: 4.2

روض حتى بعد ذه القاصة بهفعندما يشجع البنك المركزي بعض الأنشطة فإنه يقوم بإعادة خصم الكمبيالات الخ
 ادي.العتجاوز السقف المحدد مع استعمال معدل إعادة الخصم 

 1الفرع الثاني : سياسة تأطير القروض )تسقيف القروض (

 القروض:. تعريف سياسة تأطير 1 

مد فيه البنك المركزي إلى اشتراط موافقته على القروض التي تقدمها البنوك التجارية تهي إجراء تنظيمي يع      
أن يقدر أيضا المجالات التي ينبغي تجنب لبعض القطاعات والتي لا يتجاوز مبلغا معينا يحدده البنك المركزي، أو 
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وتهدف هذه السياسة إلى  د الأقصى لبعض أنواع هذه القروض،الاستثمار فيها قبل البنوك التجارية أو تعيين الح
 بمقدار ولفترة معينة. الائتمانالحد من قدرة البنوك التجارية على منح 

 :القروض . آلية عمل سياسة تأطير2

تضخم تضع الدولة عن طريق البنك المركزي سياسة تأطيرية إجبارية للقروض بحيث تقدر  في حالة وجود      
تحديد معدل سنوي ، أو تقوم بيمكن أن تمنحها البنوك للزبائن السلطات النقدية الحد الأعلى لمبالغ القروض التي

 1حال تجاوزها من بنك أو بعض البنوك تطبق عليها عقوبات . وفي لتزايد القروض،

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                             

 .43مرجع سبق ذكره،ص هاجرحسيب، بسمة هاين، -1



 أساسيات حول الكتلة النقدية الفصل الأول:

 42 

 خلاصة الفصل 

من خلال هذا الفصل تم التعرف على الدور الكبير الذي تلعبه الكتلة النقدية في تحديد المستوى العام       
، فالكتلة وباعتبارها الموضوع الأساسي دي،وكذلك قوة تأثيرها في التطور الاقتصا ،الإنتاج للأسعار ومستوى

من جانب السلطات النقدية وفقا لعدة عوامل منها أثر الكمية النقدية على  النقدية أو العرض النقدي يتم تحديده
مستوى الأسعار )معدل التضخم(، وعليه يعمل البنك المركزي باعتباره المسؤول الأول عن رسم وتنفيذ السياسة 

 مباشرة النقدية في ضبط ومراقبة الكتلة النقدية من خلال مجموعة من الأدوات والتي تتوزع إلى أدوات غير
)الأدوات الكيفية( وتتمثل في سياسة تأطير القرض والسياسة الانتقائية للقرض وأدوات مباشرة )الأدوات الكمية ( 

 ومعدل إعادة الخصم.  ،لاحتياطي الإجباري، وعمليات السوق المفتوحةوالتي تتمثل في معدل ا
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 تمهيد

ف أنظمتها هرة التضخم من أهم المشاكل الاقتصادية التي تعاني منها دول العالم على اختلاتعتبر ظا       
و وبالتالي فالتضخم ه ،ة وإنما تعود إلى العصور القديمةوهي ليست ظاهرة حديثة النشأ ،الاقتصادية والسياسية

هة يعكس حقيقة الأداء جوهدف أي سياسة اقتصادية كانت، بحكم أنه من  ،إحدى أهم المتغيرات الاقتصادية
ومن ثم يبرز الوضعية الاقتصادية ومن جهة أخرى وهو الأمر الذي يبرز توضيح الرؤى الاقتصادية في  الاقتصادي،

تختلف عنها في البلدان  أي اتجاه يسير الاقتصاد، حيث نجد أن الأسباب المنشئة للتضخم في البلدان النامية
خمية على اقتصاديات تلك ر الاقتصادية والاجتماعية التي تفرزها الضغوط التض، مما يترب عليه تباين الآثاالمتقدمة
 وبالتالي اختلاف وسائل علاج التضخم باختلاف العوامل والأسباب التي تقف وراء حدوثه. البلدان،

اسة ونظرا لأهمية الدور الذي يمارسه التضخم في التأثير على اقتصاديات البلدان كان لابد من التعرض بالدر 
، حيث سيتم التطرق في هذا الفصل من الدراسة إلى ثلاثة النظرية المرتبطة بظاهرة التضخم لمختلف الجوانب

 يلي:مباحث كما 

 أساسيات حول التضخم  الأول:المبحث 

 النظريات المفسرة لظاهرة التضخم  الثاني:المبحث 

 سياسة استهداف التضخم  الثالث:المبحث 

 

 

 

 

 

 



 الإطار النظري للتضخمالفصل الثاني: 

 45 

 التضخم حول ظاهرة  اسياتأس الأول: المبحث

، كما ياسهوطرق ق بابهة إلى أس، بالإضافإلى مفهوم التضخم بمختلف أنواعه سيتم ضمن هذا المبحث التطرق
 التالي:سنوضح سياسة استهداف التضخم وذلك على النحو 

 مفهوم التضخم وأنواعه الأول:المطلب 

مختلف  عرف علىا التل أسباب منشئة له وأيضمن خلال هذا المطلب سوف نتعرف على مفهوم التضخم من خلا
 يلي:أنواعه وذلك كما 

 مفهوم التضخم  الأول: الفرع

إن ظاهرة التضخم متعددة الأبعاد ومتشعبة الجوانب، وهذا ما يبدو لنا أن تعريف التضخم مهمة صعبة حيث     
. إلا أن معظمها هو 1المدارسيصطدم بكثير من الغموض والتناقضات من خلال التباعد الفكري والمذهبي بين 

الارتفاع الغير الطبيعي للأسعار وللإحاطة أكثر بهذه الظاهرة وتبيان المقصود منها لابد من تحديد الضوابط 
 .لى أساس الأسباب بالمنشئة للتضخموالأسس التي تتحكم في ذلك ويمكن تعريفه ع

 للتضخم:التعارف المبنية على الأسباب بالمنشئة 

زمنية في الفترة ال ر وخاصةلمعياااض التعاريف الخاصة بالتضخم يتبين أنها ترجع في معظمها إلى هذا باستعر       
  نجد:ومن بين هذه التعاريف  ،التاسع عشر وأوائل القرن العشرينللقرن 

 :النقديةتعريف التضخم على أساس النظرية الكمية 

، حيث اعتبره الاقتصاديون الكلاسيكيون ظاهرة نقدياية في تفسيرها للتضخم مذهب تذهب المدرسة النقد       
، حيث أن التضخم حسب هذه النظرية يعني 2نقدية مرصودة تعود في أسباب نشأتها إلى عوامل نقدية و مالية بحتة

  " كل زيادة في كمية النقد المتداول تؤدي إلى زيادة في المستوى العام للأسعار" ، هذا التعريف يقتضي أن الزيادة في
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 .375، ص 2000 العربية السعودية،
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وتعد النظرية الكمية للنقود  أولى النظريات التي ،1كمية النقد المتداول هي السبب في حدوث الظواهر التضخمية
وهي تتمثل في مجموعة من الفرضيات المتعلقة بأهمية تغيرات كمية   تقلبات المستوى العام للأسعار،حاولت تفسير

 يمتها.ن العوامل في التأثير على قالنقود بالنظر إلى غيرها م

ان ثم كتابات الروم  صرها فيض عنا، فمن المكن تتبع بعذه الفكرة قديمة وذات تاريخ بعيدوفي الواقع أن ه        
، فقد رس عشن السادالقر  ورة الأسعار" فيبعد ذلك تطورت صياغتها خلال ما يعرف في التاريخ النقدي بـ "ث

ن  الأسعار فكافيوشديد  اع عامث اقترن هذا التدفق بارتف، حيالنفيسة إلى أوروبا بكميات كبيرةتدفقت المعادن 
عار، وارتفاع الأس النفيس لمعدنمنطقيا أن يحاول الاقتصاديون آنذاك البحث في طبيعة العلاقة بين زيادة كمية ا

رة الشرائية ن "القدلعنواخلال القرن العشرين  كان للأمريكي إيرفنج فيشير وحسب النظرية الكمية مؤلف با
 ملة".للع

لا إفهوم التضخم لمديدهم تحة في بالرغم من الحجج والمبررات التي استند عليها أصحاب النظرية الكمي           
اد ناء فترة الكسالية أثلرأسمأن هذا لم يمنع من توجيه الانتقادات لهم، فالظروف الاقتصادية في المجتمعات ا

، د المتداولةالنقو  كميات كبيرة منأنه ألقى في الأسواق   ( حيث لم تشهد ارتفاعا في الأسعار مع1929-1939)
اؤل حول ضي التسا يقتفالظواهر التضخمية لم تسيطر على تلك الأسواق ولم تتفشى في تلك المجتمعات، مم

ة نى هذا أن كمين ليس معولك ،عتباره أساس لتعريف هذه الظواهرصلاحية هذا المعيار في تحليل التضخم ومن تم ا
  تلعب دورا في تعريف التضخم؛ود لاالنق

 والإنفاق:تعريف التضخم على أساس نظرية الدخل 

ن تم اق النقدي ومفنفازدياد الإ تذهب هذه النظرية في تعريفها للتضخم بأنه "الزيادة في معدل الإنفاق والدخل"،
 ت.لة ثباافي ح الدخل النقدي يسبب ارتفاع الأسعار وتضخمها على فرض بقاء كمية السلع الموجودة

وافترض لصلاحيتها كأساس لتعريف التضخم أن تكون الزيادة في  أخذ بهذه النظرية الاقتصادي فيزر،ولقد        
عتراض من أنه لا يمكن وصف الإنفاق عامة شاملة وبنسبة تفوق الزيادة في الإنتاج ، ولكن هذا المفهوم لقي ا
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وكذلك مما يرد ،1ن الكساد إلى الرخاء بأنها حالات تضخميةوازدياد الدخل النقدي في حالة الانتقال م الرواج،
على هذه النظرية أنها تفترض ارتفاع الأسعار العامة كلها في المجتمع نتيجة ارتفاع الدخل النقدي الوطني لكن قد 

 ترتفع أسعار بعض السلع الأخرى. أنيحدث 

 والطلب:تعريف التضخم على أساس نظرية العرض 

يفه ين من بين تعر قتصاديمن الافخم نتيجة الخلل التوازني في العلاقة ما بين العرض والطلب، يكون التض        
 يادة تؤدي إلىز العرض  لب على، فعرف التضخم بأنه " زيادة الطالقوى التي تحكم العلاقةوتحليله للظاهرة على 

 ".ارتفاع الأسعار

دي عن العرض السلعي عند مستوى معين فإن ويفترض أصحاب هذه النظرية أنه لو زاد الطلب النق      
ت سرعة الأسعار ستميل للارتفاع )فائض إيجابي في الطالب( والعكس صحيح، كلما كان ذلك فائض كبيرا زاد

الذين نادوا بنظرية العرض والطلب واعتبروها أساسا  2ومن المفكرين الاقتصاديين ارتفاع أو انخفاض الأسعار،
 التضخمية كسبب منشئ لها ؛ للظواهرصالحا في تحليلهم 

كن ه التعاريف يماس لهذها كأسفإن جميع النظريات التي تم سرد"، نظر إلى التعاريف السابقة للتضخمبال     
 ."تصنيفها ضمن الأسباب المنشئة للظواهر التضخمية 
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 أنواع التضخم  الثاني: الفرع

يث ، من حتدخل الدولة، المصدرمي، حدة الضغط التضخيمكن تحديد عدة أنواع للتضخم من حيث 
 يلي:القطاعات الاقتصادية كما 

ما  ضخمي إلىالتينقسم التضخم من حيث حدة الضغط  التضخمي:التضخم من حيث حدة الضغط  .1
 يلي: 

 الجامح:. التضخم 1.1

والذي  خم،،ويسمى أيضا بالدورة الخبيثة للتضيطلق على هذا النوع من التضخم أحيانا بالتضخم المفرط         
يعتبر أخطر أنواع التضخم على الاقتصاد القومي ويظهر هذا النوع من التضخم نتيجة للزيادة المفرطة والحادة في  
كمية النقود المتداولة مع نقص في كمية المعروض السلعي نتيجة للظروف غير العادية التي قد يمر بها الاقتصاد 

 1؛القومي

 تضخمالدورة الخبيثة لل (:1-2شكل رقم )

 ارتفاع الأسعار                                       ارتفاع تكاليف الإنتاج              

 

 زيادة الأجور الدورة الخبيثة للتضخم                           زيادة الأجور            

 

 ارتفاع الأسعار   ارتفاع تكاليف الإنتاج                                               

 .61ص  ذكره،مرجع سبق  حسيب،بسمة هاين وهاجر  المصدر:

                                                             

 والتوزيع،دار المسيرة للنشر  "،نظري وتطبيقي الكلي، تحليلالاقتصاد "ساوي: يكاظم جاسم الع الوادي،محمود حسين  1
 .159، ص 2007عمان،، 1ط
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 الزاحف:. التضخم 2.1

% 3-%2وبمعدلات قد تتراوح بين يقصد به الارتفاع في المستوى العام للأسعار بشكل متوسط      

رتفاع البسيطة في وهذا النوع من التضخم عليه خلاف بين الاقتصاديين، حيث يرى بعضهم في نسبة الاسنويا ،
الأسعار، ففي أوقات التضخم الزاحف ترتفع أسعار السلع قبل ارتفاع أسعار فيؤدي ذلك إلى زيادة الأرباح مما 
يدفع رجال الأعمال إلى زيادة الاستثمارات ، بينما نرى البعض الآخر أن الآثار التراكمية تمثل هذا التضخم تكون 

 1؛شديدة

 الماشي:. التضخم 3.1

رغة فتصل وفي هذه الحالة تدخل حركة الزيادة في الأسعار في حلقة مف و تحول التضخم إلا أنه أكثر حدة،وه      
 2؛سنويا %5واعتبر لويس معدل التضخم لهذا النوع في حدود  إلى معدلات كبيرة،

 الراكض:. التضخم 4.1

لراكض على حالات التضخم التي ، يمكن إطلاق اسم التضخم ايكون الارتفاع أكبر من ذلك بكثيرعندما      
ونسبة  1973عام  %26، إذ ارتفعت الأسعار بنسبة 1979-1974-1973الهند في السنوات واجهتها 

 1979.3عام  %25وبنسبة تقارب ،1974عام  19%

 

 

 

 

                                                             

، دار النفائس للنشر والتوزيع، "ل وفق مبادئ الاقتصاد الإسلاميلحلو وا والكساد، الأسبابالتضخم " رجب:وضاح نجيب  1
 .33، ص 2010، نعما ،1ط
 .61ص  ذكره،مرجع سبق  حسيب،بسمة هاين وهاجر 2
 .61ص  ،نفسهالمرجع 3
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 أنواع التضخم حسب حدة الضغط التضخمي (:02-02) رقم:شكل 

 

 .62ص  ،بسمة هاين وهاجر حسيب، مرجع سبق ذكره المصدر:

 به:. التضخم من حيث تدخل الدولة 2  

 يلي:يمكن تقسيم التضخم حسب درجة وطريقة تدخل الدولة في تعديله إلى ما       

 (:. التضخم المكبوت )المقيد1.2

وهو التضخم الذي يمثل تلك الحالة التي تمنع فيها الأسعار من الارتفاع عن طريق إتباع سياسات معينة        
ض ضوابط وقيود تحد من الإنفاق الكلي وتمنع الأسعار من الارتفاع في حين أن ذلك لا يمنع الأفراد عن تتمثل بفر 

 1؛جمع الموجودات النقدية وتحويلها إلى قوة شرائية كبيرة في وقت لاحق

 الطليق:. التضخم 2.2

لكلي الطلب ا عنتيجة ارتفا  ة،رونهو ارتفاع مستمر في الأسعار والأجور والنفقات التي تتمتع بشيء من الم       
 والخدمات؛نة بالعرض الكلي للسلع مقار 
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 .التضخم الكامن : 3.2

ويقصد به زيادة الدخل بشكل غير عادي دون إنفاقه على سلع الاستهلاك وهو نتيجة تدخل الدولة        
 1بإجراءات مختلفة مثل تحديد كمية السلع.

 . التضخم من حيث المصدر :3

 م حسب المصدر إلى ما يلي :يقسم التضخ  

: ويحدث عندما ترتفع الأسعار نتيجة لوجود ارتفاع كبير في الطلب الكلى مقارنة . تضخم جذب الطلب 1.3
 ؛2بالعرض قد يكون مؤقتا أو مستمر 

 3؛ويعبر عن ارتفاع التكاليف التي تتحملها الحكومة أو المشروعات الإنتاجية . تضخم التكاليف :2.3

على العالم  : يظهر هذا النوع في اقتصاديات الدول النامية التي تكون أكثر انفتاحاالمستورد  . التضخم3.3
 4ويعود سبب بروز هذا النوع من الارتفاع الحاد والمستمر في أسعار السلع النهائية المستوردة من الخارج . الخارجي،

 الاقتصادية:. أنواع التضخم من حيث القطاعات 4

 يلي:حسب القطاعات الاقتصادية إلى ما تتنوع الاتجاهات 

هو التضخم الذي يحصل في قطاع الصناعات الاستهلاكية حيث يعبر عن زيادة نفقة  . التضخم السلعي :1.4
 5؛إنتاج سلع الاستثمار على الأسعار 

                                                             

، الملتقى الوطني الثاني حول "التضخم عل القدرة الشرائية للمستهلك الجزائري  انعكاسات"كلثوم:  هنةمحمد، بو بن عزة  1
 .4، ص 2013 أكتوبر، 29-28الجزائر، يومي  جيجل،التضخم في الجزائر، جامعة محمد الصديق بن يحي، 

 .193، ص 2010لبنان،، بيروت ، 1ط ،"الاقتصاد الكلي للمؤسسة الحديثة للكتاب"وديع طوروس:  2
 .189، ص 2013، ن، عما1ط والتوزيع،، دار الصفاء للنشر "أساسيات الاقتصاد الكلي "سور:نإياد عبد الفتاح ال 3
 .160ص  ذكره،مرجع سبق  العيساوي،كاظم جاسم  الوادي،محمود حسين  4
ماجستير في مذكرة ، "2012-1988أثر الإنفاق الحكومي على معدلي البطالة والتضخم في الجزائر، " حميد:مقراني  5

 .41، ص 2015،بومرداس، الجزائرجامعة أحمد بوقرة،  الاقتصادية،العلوم 
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في : هو التضخم الذي يظهر جراء زيادة الاستثمار على الادخار بحيث تتحقق الأرباح . التضخم الربحي2.4
 1؛قطاع صناعات السلع الاستهلاكية وقطاع صناعات سلع الاستثمار

يمة سلع قن زيادة يعبر عوهو التضخم الذي يحصل في قطاع صناعات الاستثمار، و  الرأسمالي: م. التضخ3.4
تهلاك لع الاسساعات الاستثمار على نفقات إنتاجها، ويترتب على ذلك تحقيق أرباح في كلا من قطاع صن

 التضخمية؛ر كنتيجة لبروز الضغوط اوالاستثم

: هو عبارة عن حالة تحدث نتيجة عوامل داخلية لاقتصاد قومي معين وفي زمن معين، . التضخم الداخلي 4.4
 ؛2تتمثل بمجموعة من الاختلالات الهيكلية والوظيفية لنشاطه الاقتصادي المحلي

، مما يزيد الطلب على عند زيادة الأجورأ بسبب التوسع  وهو التضخم الذي ينش : ألأجري. التضخم 5.4
 3السلع بشكل أكبر من العرض الكلي .

 : أسباب التضخم وطرق قياسه المطلب الثاني

 لتالي: خم كافي هذا المطلب سوف نبرز أهم أسباب التضخم وأهم الطرق التي يتم بها قياس التض

 أسباب التضخم  الأول: الفرع

 4ا :يحدث التضخم نتيجة لعدة أسباب منه

  إن تزايد الطلب على مختلف السلع والخدمات يزيد من  الكلي:ارتفاع الطلب الكلي وانخفاض العرض
دث هذا التضخم ، كما يمكن أن يحرجة معينة في ارتفاع معدل التضخمرفع أسعارها هذا ما يساهم بد

                                                             

، الملتقى الوطني  "التضخم الاقتصادي الظاهرة والأسباب وطرق العلاج دراسة تحليلية"بن مسعود أدم :  خالد،قاسي  1
-10،ص 3102أكتوبر ،  29-28يومي الجزائر ،الأول للتضخم في الجزائر، جامعة محمد الصديق بن يحي ، جيجل 

11. 
 .163، ص 2011، عمان ،  1والطباعة ، ط، دار المسيرة للنشر والتوزيع  "مبادئ الاقتصاد الكلي"حسام علي داود :  2
 .39وضاح نجيب رجب ، مرجع سبق ذكره ، ص  3
م في الجزائر، دراسة قياسية خلال الفترة أثر السياسة النقدية على معدلات التضخ"مجلة دراسات العدد الاقتصادي،  4

 .236، ص 2020، جوان 2، العدد11المجلد  ،الجزائر،، جامعة الأغواط،"1990-2017
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المنتج من السلع ق معدل ، وكذلك في حالة زيادة الإنفاق النقدي بدرجة كبيرة تفو مع زيادة الإنتاج
 التضخم؛ج الحقيقي حتى يكبح جناح وهنا تظهر أهمية زيادة الإنتا  والخدمات،

 لعرض ظل فيه اذي يويحدث كذلك نتيجة لزيادة حجم النقود لدى الأفراد والمؤسسات في الوقت ال
ي أن تمع أفي المج تاحةالمتاح من السلع والخدمات أكثر محدودية مع ثبات حجم السلع والخدمات الم

 ؛ستمر ومتزايدر بشكل مسعاتفاع الأهناك نقودا كثيرة تقابلها سلع قليلة في الأسواق مما يؤدي إلى ار 
 ن خلال م ج وذلكالإنتا  عوامل ذات تأثير على تكلفة التضخم إلىيعود  :الإنتاجيةالكتلة  ارتفاع

تتعلق  ير نقديةغية ستأثيرها على تكلفة عناصر الإنتاج حيث ترى أن التضخم يعود إلى عوامل مؤس
وزيع الثروة تراع على صلى ، بالإضافة إتوازن في قطاعاتهبالبنية الهيكلية للاقتصاد والتطور غير الم

 ار؛بالتالي على مستوى العام للأسعوانعكاسات ذلك على تكلفة عناصر الإنتاج و 
  تفاع الأسعار فار  مية،خالتض تساهم زيادة الكتلة النقدية في استفحال الفجوة :النقديةزيادة الكتلة

نقود لى أن كمية الإلإضافة ، باهيادة في كمية النقد وسرعة دورانينتج من الزيادة في المداخيل مصاحبة للز 
طلب الكلي رتفاع الاالي تساهم في خفض معدل الفائدة الذي بدوره يساهم في ارتفاع الاستثمار وبالت

 التضخمية؛حدوث الفجوة  إلى حد غير المرغوب فيه والذي يعتبر من مسببات
 يعرف على أنه الارتفاع المستمر والمتسارع في  استيراد معظم السلع والخدمات النهائية من الخارج :

 تفاع أسعارها في الأسواق المحلية،، وهذا يؤدي إلى ار ات النهائية المستوردة في الخارجأسعار السلع والخدم
ستيراد من الخارج ويجب التمييز هنا بين التضخم ويحدث هذا خاصة في الدول التي تعتمد على الا

، حيث أن هذا الأخير يعود إلى ارتفاع في أثمان عناصر الإنتاج مثل المواد د وتضخم التكاليفالمستور 
 1الأولية الداخلة في إنتاج سلع وخدمات محلية مما يؤثر على ارتفاع تكلفتها.

 

 

 

                                                             

 .237مرجع سبق ذكره،ص مجلة دراسات العدد الاقتصادي،1
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 الفرع الثاني : طرق قياس التضخم 

سية لأرقام القياباحصائيا يها إس التغير في مستوى العام للأسعار يمكن استخدام عدة مقاييس يطلق عللقيا      
 وأهمها :

 المحلي:. المخفض الضمني للأسعار الناتج 1

في حساب الناتج  وهو رقم قياسي يستخدم في قياس محل التغير في أسعار جميع السلع والخدمات الداخلية      
 1ولذلك فهو يعتبر مقياس عام لمعدلات التضخم في السنة الواحدة ، ويتم حسابه بالطريقة التالية :،المحلي الإجمالي

 
 
 

 ا يلي:اضية كمقة المانطلاقا من العلا الاسميويمكن حساب الناتج المحلي الحقيقي من الناتج المحلي 
 
 
 
 
 
 
 

                                                             

 .35، ص  , مرجع سبق ذكرهمقراني حميد 1

 ( nالناتج المحلي )في السنة                                                          
 X100                             (=     nالمنخفض الضمني لأسعار الناتج المحلي )في السنة

 تج المحلي الحقيقي في نفس السنة النا                                                        

 ( nالناتج المحلي الاسمي )                                                  
 x  100=                                         (nالناتج المحلي الحقيقي )في السنة 

 منيالمنخفض الض                                                     
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 :المستهلك. الرقم القياسي للأسعار 2

بشكل خاص على تأثير المتغيرات السعرية على القدرة الشرائية  الاهتماملحالات ينصب في كثير من ا        
، لهذا الغرض يستخدم الرقم القياسي لأسعار المستهلك ياس المعدل العام لارتفاع الأسعارللمستهلك بدلا من ق

 1والذي يمكن حسابه بعدة طرق أهمها ما يلي: 

يعكس هذا الرقم تكلفة الحصول على مجموعة من السلع والخدمات في  .الرقم التجميعي البسيط للأسعار:1.2
 التالية:ة الأساس وفق المعادلة سنة ما إلى تكلفة الحصول على نفس المجموعة من السلع والخدمات في سن

 
 كل سلعة ومقدارللنسبية اهمية فمن خلال هذا الرقم يمكن معرفة الأ . الرقم التجميعي النسبي للأسعار :2.2

 التغيير النسبي في كل سلعة وذلك وفقا للعلاقة التالية: 

 

 

 

                                                             

 .195سامر عبد الهادي وآخرون ، مرجع سبق ذكره ، ص  1

 مجموع أسعار السنة الجارية                                
 x  100=                                         الرقم التجميعي البسيط 

 مجموع أسعار سنة الأساس                                 

/1 n  )مجموع )سعر السلعة في السنة الحالية 
    x100             سعار=                                الرقم التجميعي النسبي للأ

 سعر السلعة في سنة الأساس          
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 . الفجوة التضخمية :3

توجد ثلاثة معايير لقياس الفجوة التضخمية هي : معيار الاستقرار النقدي، معيار الإفراط النقدي ومعيار      
 1فائض الطلب وفيما يلي تفصيل لكل منهما : 

 . معيار الاستقرار النقدي :1.3

ستند هذا المعيار إلى منطق النظرية الكمية النيوكلاسيكية التي تدخل في اعتبارها إمكانية تميز كل من الدخل أو ي
الناتج المحلي وأيضا إمكانية تميز الطلب على النقود أو سرعة دورانها، وطبقا للنظرية يتحقق هذا المعيار عموما إلى 

𝑑𝑀تعادل معدل التغير في كمية النقود

𝑀
dyمع معدل التميز في إجمالي الناتج المحلي  

y
، حيث يصبح الفرق معدلا 

 للصفر .

=حيث :
𝑑𝑀

𝑀
-dy
y

 B 

Bمعامل الاستقرار النقدي : 

𝑑𝑀

𝑀
 : معامل التغير في الكتلة النقدية  

dy

y
 الثابتة.: نسبة التغير في الناتج المحلي الإجمالي للأسعار  

 :وهيوتناقش ثلاث حالات 

- 0=B:  ار نقديناك استقر هيعني أن القوة الشرائية مساوية لحجم السلع والخدمات المنتجة، أي . 

- 0< B عالارتفا لفرق في اار هذا أن استمر : يعني وجود فائض في القوة الشرائية يفوق السلع والخدمات المنتجة و 
 التضخمية.يشير إلى نمو حجم القوى 

- 0> B ة الشرائية مقارنة بالسلع والخدمات وهو ما يؤدي إلى انخفاض سعر. : يعني وجود نقص في القو 

                                                             

 الاقتصادية،ماجستير في العلوم مذكرة ، "أثر سياسة الإنفاق العام على معدلات التضخم في الجزائر"أسماء: ناويس 1
 .60، ص 2014،رالجزائ الشلف، بوعلي،جامعة حسيبة بن 
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 1. معيار فائض الطلب :2.3

كلي حجم الطلب ال يادة فيى الز يستند إلى النظرية الكينزية في الطلب الفعال ومفاده أنه إذا لم يترتب عل    
قود يا ، ممللأسعار ى العاملمستو ارتفاع الى الفعال زيادة مناظرة من حجم الناتج، فإن فائض الطلب أثر بالكامل ع

 ويمكن قياسه كالتالي:  إلى التضخم في الاقتصاد،

 

 حيث :

Dx. إجمالي فائض الطلب : 

Cp :الخاص بالأسعار الجارية  الاستهلاك 

Cg :العام بالأسعار الجارية الاستهلاك 

I  الاستثمار بالأسعار الجارية : 

Yi ي : إجمالي الناتج المحلي الحقيق 

إلى النظرية الكمية المعاصرة للاقتصادي الأمريكي ميلتون فريدمان والذي  النقدي: يستند. معيار الإفراط 3.3
التغير في المستوى العام في إحداث  الاستراتيجييرى أن التغير في نصيب الوحدة المنتجة من النقود هو المتغير 

 .للأسعار

 :كالآتيويمكن أن نحدد حجم الأفراد النقدي  

  حيث :

mt حجم الإفراط النقدي :. 

Yt حجم الناتج المحلي الحقيقي بالأسعار الثابتة في السنة :. 

                                                             

 611اويس أسماء , مرجع سبق ذكره ,صن 1 

Dx=(cp+cg+i)-yi 

 

mt=QYt+Mt 
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Mt . كمية النقود المتداولة بالفعل في السنة : 

Q د سنة الأساس عندة في اللسائ: متوسط نصيب الوحدة من الناتج المحلي الحقيقي من كمية النقود المتداولة ا
 Q=Mt/ytار والتي تحسب بالعلاقة التالية : مستوى معين من الأسع

 للتضخموالاجتماعية الآثار الاقتصادية  الثالث:المطلب 

 وذلك على النحو التالي: اجتماعيةلتضخم آثار اقتصادية وأخرى لنجد أن 

 الآثار الاقتصادية للتضخم  الأول: الفرع

 1:صادية ومن أهم تلك الآثار ما يليأبعاد اقت التضخم العديد من الآثار السلبية وينجم عنها نتائج خطيرة ذات

 . الأثر على توزيع الدخل العمومي: 1

يحدث هذا الأثر أكثر من صدى في المجتمع فمن ناحية يتأثر أصحاب الدخول الثابتة من الموظفين        
ود التضخم إلى حد ومتعاقدين وغيرهم بشكل ملموس وكبير جراء الانخفاض في القوة الشرائية لدخولهم في حين يع

ومن ناحية أخرى يستفيد المقترضون  ،ارتفعت أسعار منتجاتهمما بالنفع على المنتجين وأصحاب الأعمال الذين 
 ؛ 2قرضون )الدائنون( كثيرا من ذلك)المدينون( بشكل أكبر من ارتفاع الأسعار ويتضرر الم

 الإنتاج:لأثر على هيكل ا .2

مستويات الأسعار والأجور والأرباح في القطاعات الإنتاجية المخصصة يترتب على التضخم ارتفاع        
للاستهلاك أو التي تتمتع بطابع المضاربة سوق تجذب إليها رؤوس الأموال العامة على حساب الأنشطة الإنتاجية 

تتجمد ، بحيث أن الصناعات الأساسية والثقيلة سوف ي ضرورية لتحقيق النمو الاقتصاديو الاستثمارية التي ه
الأجور وفي الوقت نفسه لا نجد رؤوس أموال كافية لتوسيع طاقتها الإنتاجية وكل  ارتفاعنظرا لكونها تتحمل عبء 

                                                             

مذكرة ، "( 2018-2000الجزائر ) السياسة النقدية ودورها في معالجة التضخم حالة"محمد:  محسن، نوالية نجوعة1
 .40، ص2019،ر، الجزائجديد، الطارفجامعة الشاذلي بن  الاقتصادية،فرع العلوم  ماستر،

 .40ص  نفسه،المرجع 2
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ندئذ من انخفاض في معدلات وبالتالي يعاني الاقتصاد ع ،ظاهر التضخمية السائدة في السوقهذا يتنافى مع الم
 ؛النمو

 : لأثر على ميزان المدفوعاتا .3

دي فوعات، حيث يؤ ان المدلى ميز عمعدلات التضخم السنوية في الاقتصاد الوطني إلى التأثير سلبا  تفاعار يؤدي    
سواق الدولية لمحلية في الأنتجات اة للمالتضخم إلى ارتفاع السلع المنتجة محليا، الأمر الذي يقلل من القدرة التنافسي

 يؤدي إلى انخفاض في حجم صادراتها؛مما 

 والاستهلاك:ى الادخار والاستثمار أثر التضخم عل.4

النمو  فيض معدر وتخيؤدي التضخم إلى إضعاف الرغبة على الادخار ومن ثم تخفيض معدل الاستثما      
خم من دل التضرح معطالاقتصادي وذلك لأن سعر الفائدة الحقيقي قد ينخفض إلى معدلات سالبة من خلال 

ال القابلة ض الأمو وتخفي الأمر الذي يؤدي إلى إحجام المدخرينسعر الفائدة الاسمي السائد في السوق وهو 
 للإقراض.

تكون  فعة وغالبا مارها مرتأسعا كما أن التضخم يؤدي إلى توجيه الاستثمارات نحو القطاعات التي تنتج سلعا      
تشجيع نتاج وعدم اللإفيض اتخأنها سلعة ترفيهية والمضاربة على العقارات والأوراق المالية وكل هذه العوامل من ش

ير تخاذ قرارات غن على اتثمريعلى رفع الكفاءة الإنتاجية وتشجيع أعمال المضاربة فقد يدفع التضخم بشأن المس
 صحيحة بشأن توقعات العائد على الاستثمار.

 للتضخم:الآثار الاجتماعية الفرع الثاني: 

ها كونها صادية للتضخم وبل في بعض الحالات تتعدالا تقل خطورة النتائج الاجتماعية عن النتائج الاقت       
 1:الآثار الاجتماعية للتضخم ما يليولعل أهم  تمس بالاستقرار السياسي،

 

                                                             

 411مرجع سبق ذكره,ص ن ,نوالية محمد,نجوعة محس 1
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 ظهور الاستهلاك الترفي:.1

ا على حساب اد غناه ازدإن حدوث التضخم سيظهر الغنى الفاحش لجزء من الأغنياء وهذه المجموعة التي     
ك مسمى الاستهلا ر لديها، فيظهشالوطني بقدر زيادة ثرائها الفاحوياتها تطوير الاقتصاد ولن تكون أول فقراء،ال

 الخدمي.الترفي وتتخلى عن فكرة العمل المنتج والصناعة والتوجه للعمل 

م ب قدرته والقستهلك حسسم يس، فيقسم المجتمع إلى قزيد من خسارة المجتمع في الحقيقةوهذا التوجه سي       
 ، مع العلمتمعفي المج تهلاكعلى عادات الاس تهلك بإمكانيات وقدرات ضخمة استهلاكا ترفيا مما يؤثرالآخر يس

لى ا يتخن سرعان موطني لكاج الأن زيادة الإنفاق على السلع الاستهلاكية لدى المجتمع يكون حافزا مشجعا للإنت
 ؛المجتمع عن هذه العادات

 الإداري:تفشي الرشوة والفساد .2

لزيادة م الأجور عن اعجز نظاو لنقود لفي مستويات الأسعار المحلية إلى انخفاض القوة الشرائية  الارتفاعؤدي ي      
تفشي  المجتمع منها لبية فير الس، مما يتسبب في بروز العديد من الظواهلزيادة في المستوى العام للأسعاربنفس ا

 مستويات فينخفاض جهة الاة إلى هذه الوسيلة لمواوعادة ما يلجأ بعض أصحاب الدخول الثابت ،ظاهرة الرشوة
ن خلال م م ذلكويت ،يةمستويات دخولهم النقدية الحقيقفي  الانخفاضدخولهم الحقيقية وذلك بهدف تعويض 

 لخدمات المشروعة مقابل نظير مادي؛إنجاز بعض الأعمال وتقديم ا

 الخارج:هجرة الأدمغة إلى .3

، بالإضافة إلى تدهور الأوضاع الأمنية كانت من رتبات النقدية لمتطلبات العيشالمإن عدم مواكبة الأجور و       
، حيث تفقد الجامعات لعالية للتفكير بالعمل في الخارجأهم الأسباب التي دفعت بالكثير من ذوي الكفاءات ا

ولم تقصر هذه   توفر مستويات مغرية من الرواتب،الاقتصادية من الأساتذة الذين اتجهوا إلى دول أخرى التي
عض الشركات التابعة القطاع الخسارة فقط على قطاع الجامعات بل تشمل أغلب قطاعات الوظيف العمومي وب
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 1، حيث تظهر موجه من هروب المهندسين والتقنيين الماهرين في بعض التخصصات ذات التكنولوجيا العاليةالعام
. 

 النظريات المفسرة لظاهرة التضخم  الثاني: المبحث

في  لنظرياتاف هذه توجد العديد من النظريات التي تقوم بتفسير أسباب حدوث التضخم، حيث تختل     
در ا على مصهفتركز كل من ،سعارعة إلى الارتفاع المتواصل للأتفسيرها لمصدر القوى التضخمية الباعثة أو الداف

 لي: ت إلى ما يويمكن تقسيم هذه النظريا  خلق هذه القوى التضخمية،تعتبره أساسيا في

 ضخم نظريا كمية النقود كمفسر للتو النظرية النقدية التقليدية  الأول:المطلب 

ن ما يحدث فيه مو لأسعار ل لعاماتعتبر هذه النظرية من أولى النظريات التي حاولت تفسير تحديد المستوى        
 تالية: ال في الفروعوقد اعتمدت على الفروض والدعائم والتي سندونها  تقلبات،

 فرضيات النظرية الكمية  الأول:الفرع 

 تقوم نظرية كمية للنقود على الافتراضات التالية:       

 (:. ثبات حجم المبادلات )الحجم الحقيقي للإنتاج1

ويعني ذلك أن حجم المبادلات الاقتصادية ثابتة لا يتغير ويرجع ذلك إلى النشاط الاقتصادي يكون دائما في       
وتفترض النظرية أن حجم المعاملات ومستوى النشاط الاقتصادي يتم  توى التوظيف الكامل،ازن عند مسحالة تو 

وعلى ذلك فإن حجم  د أو بالمتغيرات التي تحدث فيها،تحديده بعوامل موضوعية ليس لها علاقة بكمية النقو 
بادل ومن ثر بالمتغيرات الأخرى بمعادلة التالمعاملات يعد وفقا للنظرية الكمية بمثابة متغير خارجي، بمعنى أنه لا يتأ

وأن النقود ليس لها تأثير في تحقيق التوازن الاقتصادي فهي وسط للمبادلة فقط ودورها  ثم يعامل على أنه ثابت،
 2محايد في الاقتصاد.

                                                             

 .42، ص نوالية محمد، مرجع سبق ذكره ،محسن نجوعة1
 .15ص  ذكره،مرجع سبق  أسماء،خلاص  2
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 . ثبات سرعة دوران النقود :2

، لأنها تتحدد بعوامل قل في المدى القصيرثابتة على الأ تقوم هذه النظرية على أساس أن سرعة دوران النقود هي
ومن ثم ينظر إليها كثابت وبالتالي تعامل كمتغير خارجي تتحدد قيمته  مية النقود،بطيئة التغير ومستقلة عن ك

 1خارج معادلة التبادل.

 : 2ومن هنا وفي ظل الفرضيتين السابقتين يمكن كتابة معادلة التبادل ليشير على النحو التالي

 كتلة النقود والناتج المحلي   (: تعادل03-02) شكل رقم

 
،  1، ط"نظرة إسلاميةلأضلاع باتساوي السياسات النقدية والمالية والاقتصادية، المثلث غير الم"مظهر قنطقجي ،  المصدر: سامر

 .15، ص  2020

M.V=P.T 

 رعة التداولسXنقدحجم التبادل الذي يجري في زمن ما=كمية ال Xالمستوى العام للأسعار  : أي

                                                             

 .15، ص  مرجع سبق ذكره خلاص أسماء،1
، 1، ط"المتساوي الأضلاع بنظرة إسلامية ، المثلث غيرسات النقدية والمالية والاقتصاديالسيا،"امر مظهر قنطقجيس 2

 .275، ص 2020



 الإطار النظري للتضخمالفصل الثاني: 

 63 

 حيث :

M )كمية النقود في التداول )عملة نقود مصرفية : 

V سرعة دوران النقود : 

P  المستوى العام للأسعار : 

T . حجم التبادل الذي يجري في زمن ما : 

 :لنقود مية اك. المستوى العام للأسعار متغير تابع ويتصف بالسلبية في مواجهة تغيرات  3

ر الرئيسي لحدوث تغير في كمية النقود هي متغير مستقل، سوف يقع كاملا على مستوى ومعنى ذلك أن الأث      
الأسعار وهو متغير تابع دون أن يؤثر على سرعة التداول أو على حجم المعاملات، أي أن كمية النقود سوف 

تجاه في المستوى تتحدد مع المستوى العام للأسعار والتغيرات التي تحدث فيما تؤدي إلى حدوث تغيرات بنفس الا
العام للأسعار، فإذا زادت كمية النقود بنسبة معينة فإن الأسعار لابد أن ترتفع بنفس النسبة ومعنى هذا وجود 

 1تناسب طردي بين كمية النقود والمستوى العام للأسعار، كما أن العلاقة ذات اتجاه واحد .

ثل كمية السلع والخدمات يم( والذي y( بالمتغير )Tولربط كمية النقود بمستوى الإنتاج فقد استبدلت )      
 النهائية المنتجة خلال مدة زمنية فأصبحت المعادلة كالتالي :

M.V=P.Y 

 .pو  yوإجمالي الناتج القومي هو جداء 

𝐕              :تعادلوعليه فإن سرعة النقود  =
𝑷.𝒀

𝑴
=

𝐆𝐃𝐏

𝑴
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اض وبافتر  ،يرعلى المدى القص وجد أنها ثابتةو  ول النقد على نظريته،(سرعة تداNوقد حاول فيشر تفسير تأثير )
ية النقود في مك  فإذا تضاعفت ( انتقل فيشر بنظريته من نظرية الطلب على النقود إلى النظرية الكمية،vثبات )

 M=Pبالتالي فإن : أيضا ثابت على المدى القصير و  Yالاقتصاد فإن الدخل الاسمي سيتضاعف وذلك لأن 

 . 1والشكل التالي يوضح العلاقة بين كمية النقود المعروضة والمستوى العام للأسعار

 العلاقة بين كمية النقود والمستوى العام للأسعار (:04-02شكل رقم )

 

 

 C   P2 

 B P 

 A P1 

  

     M1      M       M2  

 .58مريم جامع ، إلهام بوساوي : مرجع سبق ذكره ، ص  المصدر:
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 الانتقادات الموجهة للنظرية التقليدية  الفرع الثاني :

، نظرا للأفكار المهمة التي جاءت بها  كية خطوة مهمة في التحليل النقديتعتبر النظرية النقدية الكلاسي     
سعار، كالتنبيه إلى خطورة الدور الذي يؤدي الإفراط النقدي في خلق الموجات التضخمية والارتفاع الكبير في الأ
بسبب  لكن وككل النظريات لم تخل النظرية النقدية الكلاسيكية من الانتقادات الموجهة لها من طرف الاقتصاديين

 1ومن أهم هذه الانتقادات نذكر ما يلي: عدم واقعية بعض فرضياتها،

ام للأسعار لى المستوى الععلنقود مية اكيرى البعض أن العلاقة الميكانيكية التي تضيفها النظرية على تأثير التغير في  
 بالشكل البسيط الذي تصوره هذه النظرية وهذا الانتقاد يشمل على ثلاثة جوانب: 

  نقدية دخل عوامل الن للقد تتغير الأسعار ارتفاعا وانخفاضا نتيجة لأسباب حقيقية دون أن يكو
 في ذلك ؛

 بية؛ناستأو  كما أن العلاقة بين كمية النقود وبين مستوى الأسعار ليست مباشرة 
 مل في اه بل تعلاتجيضاف على ما سبق أن العلاقة بين كمية النقود والأسعار ليست وحيدة ا

 لنقود؛الى كمية عيضا أالاتجاهين بمعنى أن التغير في المستوى العام للأسعار يمكن أن يؤثر 
 د إلى افتراض نطني يستالو  عدم واقعية افتراض ثبات الحجم الحقيقي للإنتاج، افتراض ثبات الناتج

 حالة التوظيف الكامل ويعتبر هذا من دعائم التحليل الكلاسيكي ؛
 تغيير حجم تتغير ب ن أنعدم واقعية افتراض ثبات سرعة دوران النقود، فسرعة دوران النقود يمك

اعا في ضا وارتفنخفااالمعاملات ويمكن أيضا أن تتغير نتيجة لظروف السوق، كما أنها تتقلب 
 والرواج؛ظروف الكساد 

  في  التضخمي تفاعإن النظرية الكمية رغم ما وجه إليها من انتقادات يمكن أن تفسر الار
ختلفة بلاد الم الالأسعار تحت ظروف معينة يتحقق فيها قدر كبير من افتراضاتها وخاصة في

 حيث جمود جهازها الإنتاجي يقربها من افتراض ثبات الناتج القومي.

                                                             

، مذكرة "2015-2000أثر الإنفاق الحكومي على معدل التضخم في الجزائر خلال الفترة "مريم جامع ، إلهام بوساوي :  1
 .58، ص  2017الجزائر،ماستر علوم الاقتصاد ، جامعة جيجل ،



 الإطار النظري للتضخمالفصل الثاني: 

 66 

 الكينزية المطلب الثاني : النظرية

 : تتميز النظرية الكينزية في تفسيرها للتضخم على النظريات الأخرى كما يلي     

 الفرع الأول : مضمون النظرية الكينزية

النقود" أن يف والفائدة و  التوظفيعامة لقد أثار كينز في نظريته العامة التي احتواها كتابه الشهير "النظرية ال     
لكلاسيكي التحليل اسية ل، كما رفض الأفكار الأسباب الكساد الكبيرفي تشخيص أسلت النظرية التقليدية فش

لى لطلب والعرض عازئي في ل الج، استخدم كينز أدوات التحليسعر الفائدة والادخار والاستثمارفي مجال النقود و 
د ي الفعال أي عنالكللب بالط المستوى الكلي، فعنده يتحدد المستوى التوازني للتشغيل والدخل الوطني الحقيقي

 تقاطع منحنى الطلب الكلي مع منحنى العرض الكلي.

دد ، فإنها تقوم على عدد من الافتراضات منها ثبات العوامل المحذه النظرية خاصة بالفترة القصيرةحيث أن ه     
اصر الإنفاق أو آخر من عن ومن ثم التغير في الطلب الكلي الناتج عن تغيير عنصر ،لموقع دالة العرض الكلي

وبالتالي الناتج أو  ،لعوامل الإنتاج القابلة للتشغيل ، فمثلا الاستثمار يحدد التغير في مستوى التوظيفالوطني
 1الدخل الوطني.

 :  2ويتميز التحليل الكينزي في تفسيره للتضخم بمرحلتين أساسيتين

 مرحلة ما قبل بلوغ التشغيل الكامل :

 المرحلة الأولى :

اني الاقتصاد الرأسمالي الصناعي من تعطل في قسم من موارده الإنتاجية القابلة للتشغيل، وفي هذه حيث يع     
وفي  ،وتحت ظروف الكساد لى الاستهلاك وهذا بفعل المضاعف،الحالة عندما ترتفع الدخول ويزيد الإنفاق ع

لمتتالية في الدخول والإنفاق نفسها في مواجهة مرونة كبيرة في عرض عوامل الإنتاج القابلة للتشغيل تعكس الزيادة ا
وعندما يقترب  ،الطلب تمتصه أساسا زيادة الإنفاقزيادة الإنتاج، محدثة ارتفاعا ضئيلا في الأسعار أي أن فائض 

                                                             

 .19خلاص أسماء ، مرجع سبق ذكره ، ص  1
 .62اوي ، مرجع سبق ذكره ، ص مريم جامع ، إلهام بوس 2



 الإطار النظري للتضخمالفصل الثاني: 

 67 

بدأ ، فإن فائض الطلب لا يعبر عن نفسه في زيادة الإنتاج فقط، بل تالتشغيل الكامل الاقتصاد الوطني من وضع
ويطلق على هذا النوع من التضخم الذي يبدأ في الظهور قبل وصول الاقتصاد  ،ية في الظهورالاتجاهات التضخم

 الوطني إلى مرحلة التشغيل الكامل بالتضخم الجزئي .

مستلزمات عناصر و عض البويعزي ظهور هذا النوع من التضخم إلى ظهور الاختناقات التي تنتج من قصور عرض 
ت العمال على ا نقاباارسهتمبة الطلب المتزايد عليها، وبسبب الضغوط التي الإنتاج في بعض الأنشطة عن مواك

 ر بمعدلات تفوق معدلات الإنتاجية؛أصحاب الأعمال لرفع الأجو 

مل مل لعوادام الكا( : أثر زيادة الطلب الكلي على الاسعار في ظل عدم الاستخ05-02شكل رقم )
 الإنتاج

 

 .63، ص ق ذكرهالمصدر سب ،مريم جامع وإلهام بوساويالمصدر: 

 المرحلة الثانية: مرحلة التشغيل الكامل  

ضنا حدوث الزيادة في الطلب وهنا  افتر  ،قد وصلت إلى أقصى حد في تشغليها حيث تكون الطاقات الإنتاجية
، حيث ج أو العرض الكلي للسلع والخدمات، غير أن هذه الزيادة لا تشجع في إحداث أي زيادة من الإنتا الكلي
للناتج الوطني، تخلق ، فالزيادة في الطلب الكلي عند المستوى الثابت مرونة العرض الكلي قد بلغت الصفر تكون

الأسعار طالما استمر وجود قوى  ويستمر الارتفاع في ه انعكاسا كاملا في رفع الأسعار،طلب بعكس نفس
 1تضخمية متمثلة في فائض طلب يدفع بها إلى الأعلى.
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وامل كامل لعتخدام ال( : أثر زيادة الطلب الكلي على أسعار الفائدة في ظل الاس06-02شكل رقم )
 الإنتاج 

 

 .64، ص مريم جامع وإلهام بوساوي، المصدر سبق ذكرهالمصدر : 

 الفرع الثاني : تقييم النظرية الكينزية

بأنها مشتقة من التحليل في نظرة تقييمية لنظرية فائض الطلب الكينزية كمفسر للتضخم ينبغي التذكير       
وأسواق  عية التي تتميز بقطاع صناعي ضخم،الكينزي القائم على افتراضات تصف واقع البلاد الرأسمالية الصنا

لفة، وذلك عكس الحال في البلاد المتخ في توزيع الدخول وتخصيص الموارد، وجهاز أسعار فعال عالية الكفاءة،
لسوق الذي يعمل بكفاءة منخفضة في تقييد الأسعار وتخصيص الموارد، وجهاز ا ،حيث الطاقة الإنتاجية ضئيلة

اقتها الإنتاجية في ومن ثم فإن التحليل الكينزي أكثر تعبيرا عن حال البلاد الصناعية المتقدمة تعاني من فائض ط
ي يجعل ية الذ، في حين تتمثل المشكلة الأساسية في البلاد المتخلفة في قصور حجم طاقتها الإنتاجأوقات الكساد

، ولكن ية الكمية أكثر تعبيرا عن واقعها، مما يجعل النظر من الثباتوناتجها الوطني قريبا  جهازها الإنتاجي غير مرن،
رغم ابتعاد النظرية الكينزية من التضخم عن واقع البلاد المختلفة ، إلا أن نظرية فائض الطلب تلقى الضوء على 

، ليس فقط في التغاضي عنه وهو أمر لا يجوز ي،كلي وقوى العرض الكلخطورة الاختلال بين قوى الطلب ال
 1، في تفسير الارتفاع التضخمي للأسعار .بلاد المتقدمة، بل المتخلفة أيضاال
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 المطلب الثالث: النظرية المعاصرة لكمية النقود كمفسر للتضخم 

 الفرع الأول : تفسير التضخم وفق نظرية المعاصرون 

، وانتشار هذه لحياة بصورة جديدةبزعامة "ميلتون فريدمان" النظرية الكمية إلى ا 1سة شيكاغوأعادت مدر      
النظرية في الواقع لا يرجع فقط إلى مساهمات "فريدمان" في هذه الصياغة الجديدة، بل أيضا إلى المناخ الاقتصادي 

ركودي حيث صاحب الارتفاع المتواصل ، وخاصة انتشار ظاهرة التضخم ال70الذي ساد الدول الرأسمالية في الـ 
 للأسعار تزايد معدلات البطالة .

ي الظروف التي نشأت فيها وه لتي تنصح بها النظرية الكينزية،وكذلك عجز سياسات مكافحة التضخم ا     
سرعة لنقود ب، هذه النظرية التي تنظر إلى التضخم على أنه ظاهرة نقدية بحتة، وأن مصدره هو نمو كمية االنظرية

 2، حيث تقوم نظرية فريدمان على مبدأين أساسين هما:أكبر من نمو الإنتاج

 أي  د وبين الناتج،ة النقو  كميالمؤشر الرئيسي في المستوى العام للأسعار هو تطور المتغير في النسبة بين
 قود؛نصيب الوحدة من الناتج الوطني من كمية النقود، وليس مجرد تطور كمية الن

  لتي يرغب النقدية ارصدة يطرأ على سرعة دوران النقود أو التفضيل النقدي كمعبر عن الأالتغير الذي
 الأفراد الاحتفاظ بها من دخولهم النقدية .

الي أثر ه، وينعكس إجمالاتجا  نفسفييتصور فريدمان أن التغير في كمية النقود يدعمه تغير في سرعة دورانها        
 تفاوتة.مر بنسب الأسعاو دورانها في إحداث تغير في كل من الناتج الوطني التغير في كمية النقود وسرعة 

تمع من لنقدي في المجلرصيد ادة اويرجع مصدر الارتفاع التضخمي في النظرية المعاصرة لكمية النقود إلى زيا      
ذلك  مية النقود هوك  غير فيثل لت"الحجم الأمثل" الذي يحقق الاستقرار في المستوى العام للأسعار، والمعدل الأم

 المعدل الذي يقابل التغير في كل من الناتج الوطني والتغير في سرعة النقود.
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 1هو دالة في المتغيرات الآتية: M/Pويرى فريدمان أن الطلب على الاحتفاظ بالأرصدة الحقيقية       

 ه المحتفظون بها من تكلفة الاحتفاظ بالنقود كأصل بديل للأشكال الأخرى للثروة وتقاس بما يفقد
أو  ربح مضحى به في  bRعائدات مضحى بها في صور عائد مضحى به صورة فائدة على السندات 

وما يمكن أن يفقده المحتفظون بثروتهم في نقود من شكل انخفاض قوتها ،Rsصورة عائد على الأسهم 

𝐝𝐩توقع في الأسعارالشرائية نتيجة للتضخم ويقاس بمعدل التضخم المتوقع أو معدل الارتفاع الم

𝒅𝒕
.
𝟏

𝒑
  

 خلال فترة من الزمن؛
 دالة الطلب فيلحقيقي دخل االثروة والدخل الحقيقي تشمل كافة العناصر البشرية ويعتبر فريدمان أن ال 

 على النقود كمتغير محدد للطلب عليها وكمعبر عن الثروة الحقيقية ؛
 رمز لها بالرمز النسبة بين الثروة البشرية وغير البشرية ولنH؛ 
 ذه لأخرى ولنرمز لهلأصول امن ا العوامل التي يمكن أن تؤثر في تفضيل الاحتفاظ بالنقود بالمقارنة بغيرها

 .Uالعوامل بالرمز 
 تأخذ بالصيغة التالية : اوعليه فإنه

(1)..................(
𝒎

𝒑
= 𝐅(𝐑𝐛, 𝐑𝐬,

𝒅𝒑

𝒅𝒕
,
𝟏

𝒑
, 𝐘𝐩,𝐇, 𝐔 

 لب على النقود عند فريدمانمعادلة الط(1)

 هذه النظرية الموجهة نتقادات الاالفرع الثاني : 

كار كينز ل خليطا من أفمان يمثفريد وفي نظرة تقييمية إجمالية للنظرية الكمية في ثوبها الجديد، فإن تحليل       
 للطلب على النقود في نظريته العامة .

بالمقارنة مع صورها التقليدية هي أكثر عمقا وواقعية في تحليلها للعلاقة  كما يمكن القول أيضا أن هذه النظرية       
تأثير التغير في الناتج أو الدخل الوطني الحقيقي والتغير في  الاعتبار، فهي تأخذ بعين ين كمية النقود والأسعارب

 الطلب على النقودوامل التي تحدد وبالإضافة إلى المتعمقة للع ،على النقود على مستويات الأسعار الطلب
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نة مع النظرية الكمية ، بالمقار واقعية في تفسير هذه القوى وكمفسر للقوى التضخمية في البلاد المتخلفة، تعد أكثر،
 1وأيضا أكثر صلاحية في هذا المجال من النظرية الكينزية. التقليدية،
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 سياسة استهداف التضخم  الثالث:المبحث 

ا أصبح من مهامهو وياتها لها وأو ا بتحقيق استقرار الأسعار ضمن أهدافير اهتماما كبالمركزية وك أولت البن      
ر حديث خم كخياالتض استهداف استراتيجيةأهم الأبيات التي استخدمت لتحقيق ذلك الهدف  ووظائفها، ومن
 النقدية.لإدارة السياسة 

 مفاهيم حول سياسة استهداف التضخم  الأول: المطلب

ز أنواع هم وأبر أرف على التع إلى بالإضافةذا المطلب سوف نقوم بتعريف مفصل لسياسة استهداف التضخم ه في
 هذه السياسة وأهم أهم أسباب تبنيها وذلك على النحو التالي:

 تعريف سياسة استهداف التضخم  الأول: الفرع

بهذا  عريفات الخاصةلفت التاخت نقدية فقدباعتبار سياسة استهداف التضخم من المفاهيم الحديثة لتطور السياسة ال
، لى نفس المعنىإلنهاية افض في إلا أن جميعها ت الموضوع،المصطلح وتعددت باختلاف المفكرين والباحثين في هذا 

 وفي هذا الصدد سنعرض بعض التعاريف .

م عن الهدف الرسمي نظام للسياسة النقدية يتميز بالإعلان العا سياسة استهداف التضخم على أنها ::1تعريف
الظاهر بأن تخفيض واستقرار  الاعتراف، مع لتضخم لفترة زمنية واحدة أو أكثرلمجالات أو هدف كمي لمعدل ا

 1؛التضخم في المدى الطويل هو الهدف الأولي للسياسة النقدية

واعد عبارة عن إطار للعمل أكثر من كونه مجموعة من القسياسة استهداف التضخم ما هي إلا :2تعريف
 2؛امدة المتعلقة بالسياسة النقديةالج
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إطار تحليليا هدفه الرئيسي هو استقرار الأسعار إذ أنه يجمع  ف التضخم حيث تعتبرة استهداسياس :3تعريف
بين عنصرين متميزين : هدف رقمي دقيق للتضخم في المدى المتوسط واستجابة للصدمات الاقتصادية في المدى 

 1؛القصير

لسياسة إطار ل خم هيسياسة استهداف التض ":يف عام لسياسة استهداف التضخم كما يلي يمكن إعطاء تعر 
ف في تحديد ستهداثل الاالنقدية يستطيع البنك المركزي من خلاله ضمان انخفاض معدلات التضخم ويتم
ا ا ويتيح هذة مسبقلمحددمعدل أو مجال التضخم تعمل السلطات النقدية على تحقيقه في غضون الفترة ا

 ."لأسعارعلى ا سيطرةالإجراء إعلان توقعات التضخم في وقت مبكر وكذا رسم التدابير اللازمة لل

 (2019-1990( : الدول التي تطبق إطار استهداف التضخم )1-2رقم )الجدول 

 

،  ،هبة عبد المنعم، وليد طلحة "تجارب عربية ودولية ،التضخم استهداف" صندوق النقد العربي،المصدر :
 19، ص 2020
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 وأسباب تبنيهاأنواع سياسة استهداف التضخم  الثاني: الفرع

 1في: لسياسة استهداف التضخم ثلاثة أنظمة رئيسية تتمثل

 للتضخم:. نظام الاستهداف الصارم 1

بالمعدل المستهدف  الارتباطتمتلك البنوك المركزية التي تدرج هذه الفئة درجة عالية أو متوسطة من المصداقية في    
زي اتجاه المعدل للبنك المرك ترجمت في شكل زيادة شفائية إطار السياسة النقدية التي تدعم المساءلة والتي للتضخم،

الصريح للتضخم مثل  الاستهداف، وتضمن هذه البنوك الحصول على منافع تطبيق نظام المستهدف للتضخم
لأجلين القصير السياسة النقدية في ا تقليص مشكلة تضارب التوقيت والتي تحدث نتيجة التعارض في أهداف

البنوك تعطي أولوية بهدف إستقرار الأسعار على أهداف السياسة النقدية  ه، بالإضافة إلى أن هذوالطويل
 ؛2الأخرى

 للتضخم:. نظام الاستهداف المرن 2

امتلاكها  اسع وكلطاق و تقوم البلدان بالإعلان عن هدف التضخم على ن ،ا النوع من الأنظمةذفي ه       
ة صداقية النسبيالم تعفضا إذ لمصداقية منخفضة نسبيا يجعلها غير قادرة على الحفاظ على هدفها هذا كقاعدة له

ما أنه كرارها المالي  دم استقكذا عللبنوك المركزية لهذه البلدان يعكس ضعفها أمام الصدمات الاقتصادية الكبيرة و 
 لناشئة؛االدول  سا فيالمتبعة لهذا النظام والمتمثلة أسا يبين ويوضح ضعف الإطار المؤسسي عند الدول

 . نظام الاستهداف الانتقائي للتضخم: 3

عدان على تان تساة اللوفيه تعتمد سياسة استهداف التضخم على مستوى عال من الشفافية والمصداقي      
ا ول المتبنية لهذه الدسمح لهيما  الأسعار دون الالتزام بقاعدة صارمة من استهداف التضخم، استقرارتحقيق هدف 

ت توفر المعلومااجته لبح تقائيالان الاستهداف، ويتميز نظام ة تحقيق الأهداف الثانوية الأخرىالنظام من متابع
 اللازمة التي تمكن البنوك المركزية من التنبؤ بمعدلات التضخم المتوقعة.

                                                             

 .72ص  مرجع سبق ذكره, بسمة هاين ,هاجر حسيب, 1

 72، ص  المرجع نفسه 2



 الإطار النظري للتضخمالفصل الثاني: 

 75 

 التضخم:أسباب تبني سياسة استهداف 

سلوب الحديث ة استهداف التضخم كان هناك تهافت كبير من الدول على تطبيق هذا الأمع ظهور سياس      
، حيث بدأت أول التجارب استهداف التضخم كنظام لإدارة السياسة النقدية في عدد متزايد من السياسة النقدية

الدول  ول المتقدمة، حيث حققت هذه الدول معدلات منخفضة ومستقرة للتضخم مما شجع عددا مندمن ال
سبوق لتبني سياسة المغير  الاندفاعالنامية على تبني هذه السياسة، ولعل الدوافع الحقيقية التي كانت وراء هذا 

 1استهداف التضخم تتمثل في : 

 مو لات النى معدارتفاع معدلات التضخم في عقد الثمانينات من القرن العشرين أثرت سلبا عل
 ؛صاديةالاقتصادي وعلى تخفيض الموارد الاقت

 حل لهذه  ن إيجادطية أوسي ستهدافاتإحصائي الدقيق المجمعات النقدية كوجود مشاكل في التحديد الإ
مع نفاق دول المجعدم الإ جانب المشكلة أصبح مستعصيا في المحيط يتميز باتساع الابتكارات المالية ، إلى

 ؛الأكثر دلالة على التضخم 
 ستهداف بأن ارب الالة تضخم في فترة محدودة حتى يتفادى مشكيحدد البنك المركزي معدل أو مجال التض

 ؛تحددي هذه المعدلات من شأنها أن تضع قيود أمام السلطة النقدية
  ية خر زمنتأفترات  عادة من خلال ملاحظتهاالنقدي على معدل التضخم يمكن  الاستهدافإن تأثير

لطبيعة  لك نتيجةوكذ ية،دة للسياسة النقالوسيطي الاستهدافات استقرارتكون غير محدودة نتيجة لعدم 
هدافها أ بلوغ فينقدية تعرض لها الطلب والعرض الكليين لذا تضعف قدرة السياسة اليالصدمات التي 

 التضخم؛في معدلات  انحرافاتبشكل دوري مما ينتج عنه 
  لى لحديثة، أثرت عاية لماللنظم افي المنتجات المالية وتحرير حساب رأس المال وتطور ا والاختراعاتالتطور

دي كهدف وسيط رض النقى العالعلاقات بين النشاط المالي والاقتصاد الحقيقي وأصبح الاعتماد قليلا عل
 ؛لتحقيق معدل التضخم والنمو المستهدف 
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 ر الدول واعتبا لتضخمتحقيق نتائج جيدة للتضخم وتحسين الأداء الاقتصادي للدول التي استهدفت ا
يق معدلات في تحق نجحت التي طبقت هذه السياسة ذات مصداقية ومرونة كبيرة حيث الصناعية والناشئة

 منخفضة.تضخم 

 متطلبات تطبيق سياسة استهداف التضخم الثاني: المطلب

 إلى:في هذا المطلب سوف نتطرق 

 شروط تطبيق سياسة استهداف التضخم  الأول: الفرع

ستهدف من الم و المدىعدل أانية البنك المركزي تحقيق المتتوقف فعالية استهداف التضخم على مدى إمك      
لشروط العامة امثل في وط تت، ولضمان فعالية هذه السياسة يجب توفر مجموعة من الشر التضخم في الأجل الطويل

 :يلي الأولية وذلك كماوالشروط 

 أ. الشروط العامة لاستهداف التضخم :

ول أنها  يمكن القة حتىالمعني لدولةاأو الخصائص التي يجب أن تتميز بها  نعني بالشروط العامة تلك المعايير       
 . التضخم ستهدفيأي بلد لا نستطيع الحكم بأنه  ، فإذا نقص شرط من هذه الشروط فيتستهدف التضخم

 1التضخم ترتكز على خمسة شروط رئيسية وهي: فإن سياسة استهداف Mishkinوحسب ما جاء      

 ية التزاما ت النقدلسلطاان أهداف رقمية لمعدل التضخم في الأجل المتوسط إذ تلتزم الإعلان العام ع
دة ع نلبلدااهذه  صريحا بتحقيق معدل تضخم أو مدى مستهدف محددين بإطار زمني محدد، وتستخدم

لزمنية التي لفترة ادف واوسائل نشر المعلومات الخاصة بتحديد معدل التضخم الرقمي أو المدى المسته
خم بيانات عن التض رسمية وتتمثل أساسا في شكل دوريات وتقارير الأهدافعين فيها الوصول إلى هذه يت

 ؛صحفية ومطبوعات وكذا الخطابات الرسمية
  وجود قاعدة عريضة ودقيقة من البيانات والمعلومات بشأن متغيرات الاقتصاد الكلي واتجاهات

 ؛المستهلكين ومستقبل حركة هذه المتغيرات
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 ؛قديةسة النالأسعار باعتباره الهدف الرئيسي للسيا استقرارزام المؤسسي بتحقيق الالت 
  لسلطة اقرارات و هداف أزيادة درجة الشفافية من خلال التواصل مع الجمهور والسوق وإعلامهم بخطط

 ؛النقدية
 البنك  ، إذ يكون هنالك استعداد من قبل المسؤولين فيبنك المركزي لتحقيق أهداف التضخممساءلة ال

المركزي للمثول أمام السلطات المختصة للإبلاغ عن السياسة النقدية وتقديم التفسيرات اللازمة في ظل 
 1طابع رسمي وهيكلي هذا الإبلاغ.

 ب. الشروط الأولية لسياسة استهداف التضخم :

اف اسة استهدن لسيكو تا حتى التي يجب أن تتوفر في دولة متتمثل الشروط الأولية في تلك المعايير المبدئية 
 :يليأبرز هذه الشروط فيما  رتطبيقه، وتتمحو التضخم فاعلية أكبر في 

 : سياق البحث عن همة فيئل الماستقلالية البنوك المركزية تعد إحدى المسا استقلالية البنك المركزي 
 الأجلين في دئيةلمبتها االإطار الذي يساعد السياسة النقدية على إبقاء معدلات التضخم عند مستويا

ها من دون وتنفيذ لنقديةاوتعني الاستقلالية حرية البنك المركزي في رسم سياسته  المتوسط والطويل،
نفصال التام حوال الامن الأ ولا تعني الاستقلالية بأي حال للابتكارات أو التدخلات السياسية،الخضوع 

ن لنقدية حيث يمكالسياسة ئية لهداف النهاالبنك المركزي بتحديد الأ وانفرادبين البنك المركزي والحكومة 
ستقلالا ان أكثر ي يكو إذ أن هنالك اتفاق على أن البنك المركز  الإنفاق على هذه الأهداف بينها،

المناسبة  الآلياتو لطرق عندما يكون مستقل للأدوات أي أنه يملك حرية التفويض الكامل في اختبار ا
 ؛فاء بالتزاماتهفي الو  فشله فه المسطرة ويكون مساءلا في حالةالتي تمكنه من إنجاز مهامه لتحقيق أهدا

 : تتمثل في انعدام استهدافات اسمية أخرى مثل الأجور أو مستوى  وجود هدف واحد للسياسة النقدية
، فعندما تختار  استقرار الأسعار في المدى الطويلالتشغيل أو سعر الصرف الاسمي والتي تتعارض وتحقيق 

لسعر الصرف الثابت ستصبح غير قادرة على بلوغ معدل مستهدف للتضخم وسعر الدولة نظاما 
حركة كبيرة لانتقال رؤوس الصرف الثابت في الوقت نفسه، كذلك إذا كان الاقتصاد يتميز بوجود 
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، فتحقيق هدف استقرار سعر الصرف يكون على حساب تحقيق معدل منخفض للتضخم مما الأموال
، فإذا حدث تضارب في الأهداف سيصعب على صانعي السياسة ة النقديةؤثر على مصداقية السياسي

ولتفادي التضارب يتطلب  ،وتوضيحهما للجمهور بطريقة مؤقتة النقدية إعطاء الأولوية لهذين الهدفين
 الأولوية في حالة حدوث أي تضارب؛ هتبني سعر الصرف المرن إلى الحد الذي يكون فيه التضخم ل

  إذا يتوجب بين أدوات السياسة النقدية ومعدل التضخم مع إمكانية التنبؤ به: وجود علاقة مستقرة
على السلطة النقدية أن تكون قادرة على التنبؤ بالتضخم وتقديره عند مستوى يمكن تحقيقه والتحكم فيه 
وفقا للمعلومات المستقبلية المتاحة وذلك من خلال بناء نموذج ديناميكي قادر على تحديد حجم 

احة بفعالية من أجل إعادته رافات عن المسار المحدد والإيعاز للسياسة النقدية لاستخدام أدواتها المتالانح
 1إلى مستواه أو مداه المحدد.

 شروط تطبيق سياسة استهداف التضخم (:07-02)شكل رقم

 

 

 

 

 

 . على الشروط السابقة من إعداد الطالبتين بناءالمصدر :
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 طبيق سياسة استهداف التضخم : إجراءات تالفرع الثاني

البنك المركزي في  استراتيجيةقبل التطرق إلى الواقع العملي لسياسة استهداف التضخم، لابد من أن نشير إلى 
تحقيق استقرار الأسعار في المدى الطويل كهدف نهائي للسياسة النقدية ،كما يعد معدل أو مدى مدد من 

وجود علاقة مباشرة ومستقرة بين الأدوات  بافتراضلهدف النهائي  التضخم استهدافها وسيطا مباشرا يعكس ا
النقدية والاستهداف الوسيط، يتم التنبؤ بها دون وجود قنوات إبلاغ لانتقال  أثر الأدوات النشاط الاقتصادي 

ية في السياسة النقدية التي تتعدد وتضارب أهدافها النهائ استراتيجيةعن  الاستراتيجيةللتضخم إذ تختلف هذه 
 1بعض الأحيان.

 . التضخم ستهدافاالتي ينتهجها البنك المركزي في طريقه نحو  الاستراتيجية والشكل الموالي يوضح

 البنك المركزي في استهداف التضخم (: استراتيجية08-02شكل رقم )

 
 ذكره، بقس صدرمدية، النق، سياسة استهداف التضخم كأسلوب حديث في السياسة طيبة عبد العزيز المصدر:

 .112ص 
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و بصفة جزئية ولية ولط الأإذا ما استوفت أي دولة الشروط العامة لاستهداف التضخم وتمكنت من إبقاء الشرو 
 في: لمتمثلة أساساهمة وايا المفإنها ستنال أهمية تطبيق سياسة استهداف التضخم مع ضرورة مراعاتها لبعض القضا

 م المستهدف : الجهة المخول لها تعيين معدل التضخأولا

بالنسبة للدول المتقدمة فإعلان استهداف التضخم يكون من قبل البنك المركزي ثم تقوم الحكومة بالمصادقة       
على هذا القرار من أجل ترقية الاتفاق بين صانعي القرار بين الهيئتين الأمر الذي يزيد من فعالية ومصداقية هذا 

دول النامية فإن الأمر يتطلب ضرورة تحديد معدل التضخم المستهدف من الإطار من السياسة النقدية، أما في ال
قبل الحكومة بالتنسيق مع البنك المركزي لتحقيق زيادة دعم السلطات المالية للسلطات النقدية في استهداف 

 1التضخم.

 ثانيا: التفاعل مع أهداف السياسات الأخرى 

ستهداف التضخم النقدية يكمن في الوصول إلى معدل التضخم فالهدف الأساسي للسياسة النقدية في ظل ا      
ويمكن للسياسة  ا وغير متفاوض مع الهدف الأساسي،المحدد، ولا يمكن أن يتبع بهدف آخر إلا إذا كان منسجم

النقدية التي تستهدف معدل التضخم تحقيق هدف العمالة الكاملة في المدى الطويل وفي نظام استهداف التضخم 
من أهداف السياسة النقدية والسياسة المالية متفاعلة ضمنيا مع بعضها البعض بحيث يجب أن تأخذ تكون كل 

 2السياسة النقدية تأثيرات السياسة المالية على التضخم .
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 تعريف معدل المستهدف  ثالثا:

 1يتطلب الوصول إلى المعدل المستهدف المرور بالخطوات التالية : 

 للاستهداف: .تصميم الأفق الزمني1

لسيطرة اترة التي يمكن والفقا ق سابيعرف الأفق الزمني بطول عمر المرحلة الزمنية للوصول إلى استهداف المعل      
لها ها التوصل خلاعين علينية يتوقد اختارت البلدان التي استهدفت التضخم طائفة متنوعة من الفئات الزم عليها،

أنه  aziroland ويرى ،لمرغوبيته بالنسبة للمعدل امعدل التضخم عند بداإلى أهدافها وذلك تبعا لمدى ارتفاع 
لي ة تطبيق بحواوضع فتر  ركزيةهناك اختلاف بين المعدل الحالي والمعدل المستهدف فعلى البنوك الم عندما يكون

لتحقيق  يهتسارع فتسلوب أسنتين تشمل فترات التأثر للسياسة النقدية في إنجاز المعدل المستهدف لانتهاج 
 ا: التخفيض المطلوب في مستوى الأسعار، ويتأثر الأفق الزمني للاستهداف بعاملين هم

 ل؛لبنك أو العرض الكلي قصير الأجقدرة السياسة النقدية على مواجهة صدمات ا 
  مرئيا.نظام استهداف التضخم المطبق من قبل البنك المركزي إما صارما أو 

 :للتضخم. تحديد المقياس المناسب 2

ناتج المحلي نخفض الم أو هنالك مؤشرين أساسيين لحساب التضخم هما : الرقم القياسي لسعر المستهلك      
عناه هريا ومعروف مشمتوفر  يث أنهوتمثل البنوك المركزية عادة إلى استخدام الرقم القياسي للمستهلك ح الإجمالي،

 وناته لدى الجمهور وعملاء السوق ؛ومك

 :لاستهدافا. تحديد مستوى 3

يعد تحديد الهدف الكمي للتضخم المستهدف من السمات الأساسية لسياسة استهداف التضخم، فمن        
الناحية العملية جددت عدة دول معدلاتها المستهدفة للتضخم كأرقام أحادية منخفضة، بينما من الناحية النظرية 

وقد حددت كل  كحالة عادية للاقتصاد الرأسمالي،  يبدو التضخم الصفري تغيرا لاستقرار الأسعار كما يفترضه
الموجبة في حساب مؤشر الرقم القياسي  الانحرافاتالدول التي استهدفت التضخم معدل يفوق الصفر بسبب 
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لأسعار المستهلك نتيجة دخول سلع جديدة تؤدي إلى تعديل المستهلكين للأسعار النسبية بإحلال السلع المماثلة 
 الصدمات أو المخاطر الاقتصادية ؛ عم السلوك الوقائي للبنوك المركزية اتجاهبأسعار أدنى مما يد

  التضخم:. الاختيار بين معدل أو مدى مستهدف 4

نظرا للصعوبات في عملية التنبؤ لتضخم وكذلك عدم اليقين الذي يحث بالتوقيت الدقيق لحدوث التأثير       
، كما يتبع ذلك من تأثير على المصداقيةيق النقطة المستهدفة وما النقدي فإن الأمر الأكثر احتمالا هو عدم تحق

أن النقطة المستهدفة تتطلب دقة أكبر في السياسة النقدية الأساسية هي تحديد اتساع الفجوة بين الحد الأدنى 
 1والأعلى لتلك الفترة .

 رابعا : الاتصال والمساءلة 

تتمثل في ضمان مستوى عال من الثقافية والتي تقرر أكثر من تعتبر إحدى خصائص التضخم الأساسية والتي      
خلال اتصال بالجمهور والأسواق بالإفصاح عن خطط وقرارات السلطات النقدية والتعليق عليها حيث يقوم 

، أما عن المساءلة فلابد أن يكون البنك مسؤولا عن تحقيق شر تقييمات منفصلة لوضعية التضخمالبنك المركزي بن
 2المسطرة من خلال السيطرة على التضخم.أهدافه 

 خامسا : تحديد توقعات التضخم 

لمستهدف، لمعدل اديد اإن طبيعة نظام استهداف التضخم الذي يعتمد على التوقعات بصفة آلية في تح     
 الةتهدفة وفي حة والمستوقعيقضي إجراء تغييرات دورية في أدوات السياسة النقدية لتحددي معدلات التضخم الم

 المعدلين تتخذ السلطة النقدية إجراءات وقائية لإزالة الفجوة بينهما.

إن نجاح النظرة المستقبلية في تحقيق الهدف المعني في المدى الطويل يجعل السياسة النقدية تبحث عن الأدوات      
النجاح توفر ويقدر وتوقيت منا سنين حيث يتطلب هذا  دامها بتحديدها وكيفية استخدامها،الممكن استخ

 3العناصر التالية : 
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 الأساسية  لهيكليةقات امعدل تضخم متنبأ به من خلال نموذج اقتصادي كلي يعتمد على توطيد العلا
 للاقتصاد الوطني؛

 تنبؤات عن معدل التضخم من خلال نموذج إحصائي؛ 
 لب الطة الممنوحة، انيئتمت الا، مثل التسهيلاغيرات الأساسية المالية والنقديةدراسة اتجاهات تطور الت

 ، السندات وحالة تسوق الشغل. على النقود، أسعار الأسهم

 تقييم سياسة استهداف التضخم  الثالث: المطلب

اينت فقد تب لباحثيناتمام لقد كان لسياسة استهداف التضخم وبحكم حداثة موضوعها نصيب كبيرا من اه       
ت الإطار  تبندول التيبية للأن هذه السياسة قد حققت آثار إيجا، فمنهم من رأى أراء روادها ضمن هذا السياق

بات التي ن الصعو ملعديد ومنهم من يرى أن أسلوب التضخم واجه لا يزال يواجه ا ،الحديث للسياسة النقدية
 المسطرة.تحول دون تحقيق هذه الدولة لأهدافها 

 مزايا تطبيق سياسة استهداف التضخم  الأول: الفرع

 1نذكر:ومن بين هذه المزايا  وتنوعت،تعددت إيجابيات سياسة استهداف التضخم لقد       

  و لى النمعنعكس ايساعد نظام استهداف التضخم على تحقيق معدل منخفض ومستقر من التضخم مما
 ح؛شكل صريبتضخم الاقتصادي بشكل إيجابي عن طريق إجبار البنك على تحقيق معدل منخفض من ال

 لتالي فإن ضخم وباوالت تهداف التضخم بعدم اعتماده على وجود علاقة بين النقودكما يتميز نظام اس
لة الدول ه في حاتطبيق يتم جدوى النقود، مماتحدث في سرعة دوران تطبيقه لا يتأثر بالصدمات التي 

 النامية وقد يؤدي ذلك إلى التغلب على مشكلة عدم استقرار الأداء؛
 نوم ،ة السياسة النقدية بشكل أكثر دقةضخم كمقياس لمدى فعالييمكن استخدام سياسة استهداف الت 

ناحية أخرى يمكن المقارنة بين معدل التضخم المحقق والمستهدف بحيث يمكن التنبؤ بتوجهات السياسة 
الشفافية واليقين تساعد على  وهذهلأهدافها ا أو تشددها في تحقيقها النقدية من حيث درجة مرونته
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ي لتوجهات السياسة النقدية مما يؤدي في النهاية إلى خلق المصداقية في البنك المركز تفهم عملاء السوق 
 بالتزاماته؛وقدرته على الوفاء 

 المتغيرات ة هذهله مرونتقاب كما أن عدم استقرار العلاقة بين استهداف سعر الصرف أو المجمعات النقدية 
عدل قت في مالمؤ  لتكيف مع الارتفاع، لذلك تستطيع السياسة النقدية افي ظل استهداف التضخم

م كل استخدا ستطيعت، كذلك فالسلطة النقدية  يؤثر في تحقيق المعدل المستهدفالتضخم والذي لا
 النقدية؛قط لتحديد أداء السياسة المتغيرات المتاحة وليس متغير واحد ف

  ستهداف تكرر للام   لتعدي إلىلا يحتاج أسلوب سياسة استهداف التضخم في إدارة السياسة النقدية
لمحق لإطار اعتبر اي إذا استهداف التضخم مدي للتضخمو  أعلى هدف كمبد مباشرةالوسط لأنه يركز 

ستقرار ق هدف ان تحقيممن الاستقلالية كما يمكنه  أكبرلإحداث تغير مؤسساتي البنك المركزي قدر 
 معدل أو مدى واضح للتضخم؛ علىالأسعار بالتركيز 

 هات ير اتجاق تقداف التضخم تعديلات أفضل للاقتصاد بسب تركه المجال لتطبييعطي نظام استهد
 .لمرونةاالمركزي من التعامل مع الصدمات بمزيد من  وتمكين البنكالسياسة النقدية 

 الانتقادات الموجهة لسياسة استهداف التضخم  الثاني:الفرع 

 1التضخم ما يلي :لعل أبرز الانتقادات التي قدمت حول موضوع سياسة استهداف 

 قديراته تنات في ك ضمايعد نظام استهداف التضخم معقد التصنيف ما يعني أن البنك المركزي لا يمل
 رف؛عند وضعه للسياسة النقدية مقارنة باستهداف المجمعات النقدية أو سعر الص

 مدة  صريا وقة نسبيطرح استهداف التضخم مشاكل أساسية إذا يتمثل المشكل الأول في صغر العين
يد علق بمشكلة تحدالث فيتف الثالتقييم والثاني يتعلق بالمرحلة التي ظهر فيها استهداف التضخم أما الهد

 وعدمه؛المعايير التي يتم بواسطتها التفريق بين الاستهداف 
 واجه التي ت توقعةقد يجد تطبيق سياسة استهداف التضخم من حرية التصرف تجاه الظروف غير الم

 ؛لنقديةيرجع ذلك إلى القواعد الصارمة المفروضة على صانعي السياسة او  ،قتصادالا
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  ن إلى سنتين الأحيا  بعضفينظرا لأن آثار السياسة النقدية على التضخم تحدث بعد فترة تأخير قد تصل
جراء التعديل ظر أو إة النفيجب السماح بمرور فترة زمنية كافية قبل التأكد من تحقيق الأهداف وإعاد

 المتبعة؛وب على السياسة المطل
 يلة نسبيا منية طو طاء ز قد يصعب على السلطة النقدية التحكم في معدل التضخم نتيجة وجود فترات إب

 التضخم؛في عمليات التنبؤ بمعدل 
 على الرغم من النجاحات الباهرة التي حققتها سياسة استهداف التضخم في التخفيض المستمر لمعدلات 

 1 تزال تشكك في مدى إمكانية المحافظة على هذه الإجازات في المستقبل .، فإن الأسواق لاالتضخم
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 والجدول الموالي يبين أوجه الاختلاف بين سياسة استهداف التضخم والسياسة النقدية التقليدية:  

 استهدافبين السياسة النقدية التقليدية وسياسة  الاختلاف (: أوجه20-02الجدول رقم )

 التضخم

 سياسة استهداف التضخم  السياسة النقدية التقليدية وجه الاختلافأ

 ظهرت في أوائل التسعينات من القرن العشرين. ظهرت في القرن التاسع عشر  تاريخ الظهور

تعدد الأهداف )مربع كالدور  الهدف النهائي
 السحري(

 استقرار الأسعار في المدى الطويل

 معدل أو مدى أو سقف تضخم مستهدف أو سعر الصرفالمجمعات النقدية  نوع الاستهداف

 تعتمد على شروط أولية عامة لا تعتمد شروط محددة  الشروط

 استهداف مباشر للتضخم  استهداف غير مباشر للتضخم  طبيعة الاستهداف

 مرتبط بأفق محدد  غير مرتبط بأفق محدد  الأفق الزمني

 لها ميزة النظرة المستقبلية  ية لا تعتمد على التوقعات المستقبل التوقعات

تعتمد على مراجعة معدل التضخم المستهدف من خلال  لا تعتمد على مراجعة معدل التضخم  المراجعة
 تقليص الفجوة بين ما هو مستهدف وما هو محقق.

ليست ضرورية لأداء السياسة النقدية   الاستقلالية
 ولكنها هامة لبلوغ الأهداف 

 النقدية وفق هذا الإطار  شرط لأداء السياسة

لا تتطلب الكثير من المصداقية  المصداقية والشفافية
 والشفافية

 تتطلب مصداقية وشفافية كبيرة في تحقيق الهدف النهائي.

لا يوجد معيار أدق وواضح لقياس  الفعالية
 الفعالية 

معدل التضخم يمثل معيارا أدق لقياس فعالية السياسة النقدية 
 نة الفجوة بين المعدل المحقق والمستهدف.من خلال مقار 
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العلاقة بين الدائرة 
 الحقيقية والنقدية

 علاقة مباشرة بين الأدوات ومعدل التضخم المتوقع ترتبط بقنوات إبلاغ السياسة النقدية 

 تكون قبلية أي عند التنبؤ بوجود فجوة تضخمية. تكون بعد ظهور الضغوط التضخمية  استخدام الأدوات

 يعوضه مبدأ التنبؤ القبلي وتوجيه الأدوات المباشرة. ترتبط متغيرات الدائرتين بمبدأ السببية  أ السببيةمبد

 يمكن التنبؤ بالصدمات وفق نماذج إحصائية تنبؤية لا يمكن التنبؤ بحجم الصدمات وقوتها  التنبؤ بالصدمات

توجهات السياسة 
 النقدية

لا يمكن التنبؤ بتوجهات السياسة 
 قدية الن

 يمكن التنبؤ بتوجهات السياسة النقدية.

 .126، ص تين اعتمادا على طيبة عبد العزيز، مرجع سبق ذكرهمن إعداد الطالب المصدر:

بما أن سياسة استهداف التضخم تعد أسلوب حديث للسياسة النقدية فهذا الأمر يعني أنه هناك ترابط كبير 
يعة عمل كلا السياستين، هذا ما لاحظناه في الجدول أعلاه والذي في طب اختلافاتوهو لا يلغي وجود  ما،بينه

تعرفنا من خلاله على أن سياسة استهداف التضخم تعتبر أشمل وأدق من سياسة النقدية التقليدية ،لأنها تعمل 
نى كما أن تبني سياسة استهداف التضخم يتطلب توفر أد  ،في المستوى العام للأسعار رتفاعالاعلى السيطرة على 

لكن كنتيجة في الجزائر نجد أن معظم هذه الشروط غير متوفرة لهذا لم  ،قها منها الشروط العامة والأوليةشروط تطبي
 تنجح إلى حد بعيد في تطبيق هذه  السياسة. 
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 خلاصة الفصل 

تصادية التي ثار تم التطرق في هذا الفصل إلى التضخم من الناحية النظرية، كونه يعد من أهم المشكلات الاق     
حولها النقاش والآراء والنظريات التي عانت منها المجتمعات على اختلاف أنظمتها الاقتصادية والسياسية، 

ولعل أهم تعريف متداول هو الارتفاع  ي والاجتماعي، حيث تعددت تعاريفه،واختلاف درجة تطورها الاقتصاد
وكلما كان التشخيص صحيحا ودقيقا كلما سهلت  ة طرق،ويمكن قياسه بعد في مستوى الأسعار، العام والمستمر

 مهمة القضاء عليه، حيث نجد أن للتضخم عدة أنواع ولكل هذه الأنواع أسباب لحدوثها .

، فمنها النظرية النقدية التقليدية التي ترجع سبب ت النظريات المفسرة لهذه الظاهرةونتيجة لما سبق تعدد      
مية النقود المعروضة وحجم الناتج المتاح من السلع والخدمات والنظرية الكينزية التي التضخم إلى التغيرات بين ك

فسرت التضخم على أنه نتيجة عدم التوازن بين التشغيل والدخل الوطني بالطلب الكلي الفعال، بالإضافة إلى 
ن جهة أخرى على التغير الذي النظرية المعاصرة التي تقوم على تطور التغير في كمية النقود بين الناتج الوطني وم

 النقود.يطرأ على سرعة دوران 

 ولمعالجة مشكلة التضخم استخدمت الدول عدة سياسات والتي أبرزها سياسة استهداف التضخم.     
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 د تمهي

س مقابلاتها أسا وتشكل ،تصاديرة على مستوى النشاط الاقتعد الكتلة النقدية من بين أهم العوامل المؤث      
ن ت الخارجية، ملمعاملاافي اإصدار العرض النقدي، في حين تعتبر احتياطات الصرف الأجنبي أو ما يعبر عنه بص

د المدفوعات وما يشهده من ( لارتباطها برصي2016-2010أبرز مكونات هذه المقابلات في الجزائر للفترة )
 لعامل الأساسيتعويض ابوذلك  فرة سمحت بتغيير طبيعة الغطاءوبعد هذه الفترة مرت الكتلة النقدية بط تغيرات،

اجع لانخفاض حساب ( وذلك ر 2020-2017للتغطية من صافي المعاملات الخارجية إلى سندات الخزينة )
 صافي المعاملات الخارجية نتيجة انخفاض أسعار النفط.

لى التضخم علنقدية اتلة مقابلات الك سنحاول في هذا الفصل القيام بتحليل أثر الزيادة في استعمال      
 وفي ضافة إلى معرفة العلاقة بينهما،( بالإ2020-2010وذلك خلال الفترة ) بإسقاطها على الاقتصاد الجزائري،

 الية: احث التالمب الأخير سنحاول معرفة أهم الأدوات التعقيمية لعلاج مشكلة التضخم وذلك من خلال

 (2020-2010ترة )ل الفكتلة النقدية ومقابلاتها في الجزائر خلا: تحليل مكونات الالمبحث الأول  
 (2020-2010: الحالة التضخمية في الجزائر خلال الفترة )المبحث الثاني  
قدية في تلة النت الك: سياسات علاج التضخم الناتج عن الإفراط في توظيف مقابلاالمبحث الثالث  

 (2020-2010الجزائر )
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 ( 2020-2010ة )الفتر  ل مكونات الكتلة النقدية ومقابلاتها في الجزائر خلالالمبحث الأول: تحلي

لمبحث تطرق في هذا الذلك سنة، و لقد عرفت الكتلة النقدية في الجزائر تطورا واسعا خاصة في الآونة الأخير       
ة لاتها، بالإضافمقابلك ة وكذإلى دراسة تطوراتها من خلال استعراض بعض الجداول حول تطور هذه الكتلة النقدي

 اسة.ل الدر ترة محإلى تحليل تطور معدل التضخم وفي الأخير توضيح العلاقة بينها وبين التضخم للف

 (2020-2010المطلب الأول: تحليل تطور الكتلة النقدية في الاقتصاد الجزائري من )

ية وتحليل ة النقدلكتلاليل من خلال هذا المبحث سوف نعرض الوضعية النقدية في الجزائر من خلال تح     
 مكوناتها عبر فترة الدراسة.

 ( 2020-2010الفرع الأول: تطور الكتلة النقدية في الجزائر للفترة من )

 عار،ولمستوى الأس القومي لدخلد لتعتبر الكتلة النقدية أو كمية النقود في اقتصاد معين هي العنصر المحد     
 رة،لإصلاح المتكر ااولات محغم من وفي الجزائر وبالر  ة المتداولة في كل وقت،ية النقديولهذا تهتم السلطات بالكم

كن تولم  ة فقط،هرة حساسكانت النقود في الجزائر عبارة عن ظا  1990وإلى حين إصدار قانون النقد والقرض 
 ولم يكن أي دور في اتخاذ القرار الاقتصادي. ،استراتيجيةأداة 
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 لي:لجزائر خلال هذه الفترة كما يطور الكتلة النقدية في اوالجدول الموالي يوضح ت

 (2020-2010 الجزائر للفترة )(: تطور الكتلة النقدية في01 -03جدول رقم )

 الكتلة النقدية )الوحدة : مليار دج(

النقود  السنوات 
القانونية 
 )ائتمانية(

النقود الكتابية 
)ودائع تحت 

 الطلب(

العرض 
 M1النقدي

ود أشباه النق
 )ودائع لأجل(

العرض 
 M2النقدي

معدل 
النمو 
M2 

ودائع 
(CNEP) 

العرض 
النقدي 

M3 

2010 2098.6 3539.9 5638.5 2524.3 8162.8 13.82 735.4 8898.2 

2011 2571.5 4570.2 7141.7 2787.5 9929.2 19.9 1034 10963.2 

2012 2952.2 4729.2 7681.5 3333.6 11015.1 10.93 1349 12364.1 

2013 3204.0 5045.8 8249.8 3691.7 11941.5 8.41 1481.3 13422.8 

2014 3658.0 5944.1 9603.0 4083.7 13686.7 14.61 1483.3 15170 

2015 4108.1 5153.2 9261.2 4443.3 13704.5 0.13 1244.6 14949.1 

2016 4497.2 4909.8 9407.0 4409.3 13816.3 0.81 1164.4 14980.7 

2017 4716.9 5549.1 10266.1 4708.5 14974.6 8.38 1035.8 16010.4 

2018 4926.8 6477.3 11404.1 5232.6 16636.7 11.1 1105.5 1442.4 

2019 5421.4 5795.7 11217.1 5394 16611.1 -0.15 - - 

2020 - - - - - - - - 

Source :http://www.bonk.of.algéria.dz.rapportsannuel2010,2011,2012,2013,2014,2015,2016,20
17,2018,2019, visité le 03/05/2021/ à 14.00h  
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 (2020-2010) والشكل الموالي يوضح تطور الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة الممتدة من

 (2020-2010ة في الجزائر من )(: تطور الكتلة النقدي01 -03الشكل رقم )

 
 (01-03رقم ) لى معطيات الجدولمن إعداد الطالبتين بناء عالمصدر: 

ظلالها بتطورات ألقت  دية عدةالنق باتجاه أسعار المحروقات نحو الارتفاع بداية من هذه الألفية، عرفت الكتلة    
 ة.على الاقتصاد ككل، فمن الجدول والشكل السابق نلاحظ تطور معتبر للكتلة النقدي

( لتبلغ 2020-2010خلال فترة الدراسة ) أكثر من مرة ونصف M1تضاعف المجمع النقدي الأول 
لثاني )الكتلة ، أما بالنسبة للمجمع النقدي ا2010دج سنة 5638.6مليار دينار، مقابل  11217.1

مليار  8162.8من  نتقالهابايبرز لنا بوضوح التطور التصاعدي للكتلة النقدية خلال هذه الفترة  M2النقدية(
مع النقدي مضاعف بمرتين، كذلك نلاحظ أن المج 2019سنة مليار دج  16611.1إلى  2010دج سنة 

 ات: فتر  3يز لى تميإفي تزايد مستمر طوال هذه الفترة، والتعمق في تحليل المنحنى يقودنا  M3الثالث

 ( 2014-2010الفترة :)نتيجة  2009هذه الفترة نلاحظ ارتفاع العرض النقدي مقارنة بسنة  خلال
ق من البرنامج ا انطلاة وكذاكم احتياطات الصرف والودائع بالعملة الصعبارتفاع في أسعار البترول وتر 

إلى  2010مليار دج سنة  5638.5من  M1الخماسي الثالث حيث تزايد نمو هذا العرض 
 مليار. 9603.0
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 8162.8بـ  2010فقد عرف ارتفاعا متواصلا حيث بلغ سنة  M2أما بالنسبة للمعروض النقدي 
 .2014مليار دج سنة  13686.7مليار دج مقابل 

 لت قيمته منفهو أيضا في تزايد مستمر خلال هذه الفترة حيث انتق M3أما العرض النقدي 
أي بمعدل نمو 2014مليار دج سنة  15170إلى  2010مليار دج سنة  8898.2
 الصندوق؛ وذلك راجع إلى الارتفاع في قيمة ودائع 2013مقارنة بسنة 13.01%

 ( 2016-2015الفترة:) ه الفترة عرفت ارتفاعا متواصلا في العرض النقديخلال هذM1 حيث  
رتفاع اوذلك تحت أثر  2016سنة  9407.0مقابل  2015مليار دج سنة 9261.2كان يبلغ 

المجمع  أما فيما يخص،%7.4والودائع لدى مركز الصكوك البريدية بـ  %9.5التداول النقدي الورقي 
M2  إلى  2015مليار دج سنة  13704.5ع طفيف من فقد عرف تطورا متباينا أي ارتفا

 مليار دج. 13816.3
 14949.1غ فقد سجل انخفاضا خلال هذه الفترة، حيث بل M3أما فيما يخص العرض النقدي 

ليار دج نهاية سنة م 14980.7، ليعود إلى الارتفاع من جديد والذي قدر بـ 2015مليار دج سنة 
 أهمها:  ة أسبابلى عدوعا ما في الودائع لأجل ويرجع ذلك إوهذا نتيجة للانخفاض المعتدل ن 2016

  حدوث عجوزات كبيرة في 2016واستمر إلى غاية  2015الانخفاض الحاد في أسعار البترول الذي بدأ في 
 في الرصيد الإجمالي لميزان المدفوعات؛

  النمو الضعيف أو شبه المنعدم في الكتلة النقديةM2. 
 ( 2019-2017الفترة:) ية ه الفترة أيضا عرفت ارتفاعا متواصل في الكتلة النقدل هذخلاM1 ا كم

مليار  11217.1إلى  2017مليار دج سنة  10266.1ارتفاعا قدر بـ  M2شهدت الكتلة النقدية 
زينة سديد الختارف مع ويعود هذا الارتفاع للزيادة في الودائع تحت الطلب لدى المص 2019دج سنة 

ير تقليدي قيد ويل الغالتم ا تجاه الشركة الوطنية للمحروقات، وذلك عقب دخولالعمومية لجزء من ديونه
 التنفيذ.
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 ( 2020-2010الفرع الثاني: تطور مكونات الكتلة النقدية في الجزائر للفترة من )

ثل يمي ين المجمعات النقدية والذبالأكثر استخداما وأهمية من  M2نظريا وفي الجزائر يعتبر المجمع النقدي       
 لمركزي من أجللبنك ابالخاصة اوهذا نتيجة للأثر الذي تمارسه بعض الوسائل  المجمع القاعدي للوضعية النقدية،

وى العام  المستفيتقرار وللحفاظ من جهة أخرى على اس ة النقدية وتخفيض معدلات التضخم،التحكم في الكتل
ائع تحت لتجارية والودلبنوك اارج االموجودة في التداول خ للأسعار، حيث يضم هذا المجمع النقدي النقود القانونية

الودائع الذي تمثل ودائع التوفير و و ، إضافة إلى أشباه النقود M1الطلب والتي تمثل الكتلة النقدية بالمعنى الضيق 
سوف  وهذا ما ،البنوك لدى الماليين لأجل بالعملة الوطنية أو بالعملة الصعبة المحصلة من طرف الأعوان غير

ثل لصنف الأول يمناف : اثة أصنتطرق إليه في هذا الفرع حيث نجد أن الكتلة النقدية في الجزائر تتكون من ثلا
دائع لأجل الث فيمثل الو صنف الثما الالنقود القانونية و الصنف الثاني يمثل النقود الكتابة )الودائع تحت الطلب( أ

 )أشباه النقود (.

ل الشكل ( من خلا2020-2010ت الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة )يمكن تلخيص تطور مكونا     
 الموالي: 

 (2020-2010ة )(: تطور مكونات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفتر 02-03شكل )

 

 (01-03) رقممن إعداد الطالبتين اعتمادا على الجدول المصدر: 
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 نلاحظ من خلال الشكل ما يلي:  

 بمعدل ارتفاع قدر بـ  مليار دج 2098.6حوالي  2010نونية )الائتمانية( بلغت سنة أن النقود القا
ليار دج أي م 5421.4مليار دج ليواصل ارتفاعها إلى  2571.5بلغت  2011، وفي سنة 13.8%

ن أجل امتصاص ملمركزي البنك تضاعفت بحوالي مرتين وهذا نتيجة السياسة النقدية الصارمة التي اتبعها ا
 المتداول خارج الجهاز البنكي؛ الفائض

  ار دج )أي ارتفعت عن ملي 3539.9بـ  2010أما الودائع تحت الطلب )النقود الكتابية( فقدرت سنة
 2019نهاية  يث بلغتالتي كانت منخفضة بسبب الأزمة العالمية( واستمرت في الزيادة ح 2009سنة 

  هما:  أساسيين عامليندائع تحت الطلب إلىمليار دج وتعود هذه الزيادة الكبيرة في الو  5795.7بـ 
 ارتفاع الودائع )بالدينار(؛ 
 ت.روقاالتراكم المتزايد للادخار المالي من طرف الأفراد ومؤسسات قطاع المح 

يار دج واستمرت في مل 2524.3حوالي  2010أما بالنسبة للودائع لأجل )أشباه النقود( فقد بلغت سنة 
وذلك راجع  2010نة سمليار دج مرتفعة بحوالي مرتين عن  5394حوالي  2019الارتفاع إلى أن بلغت سنة 

-2015ج توطيد النمو الاقتصادي )( وبرنام2014-2010لارتفاع نفقات برنامج الاستثمارات العمومية )
 مليار دج. 21214( الذي خصص لهم على التوالي مبلغي 2019

 ( 2020-2010زائر خلال الفترة )تطور مقابلات الكتلة النقدية في الج الثاني: المطلب

 (2020-2010من ) لفترةمن خلال هذا المطلب سوف نقسم تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال ا
 هما:على مرحلتين 

 (2016-2010تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة ) الأول: الفرع

 البنكي،لنظام ن طرف امعملة ل والديون التي تقابل عملية إصدار التمثل مقابلات الكتلة النقدية الأصو      
 (.2016-2010والجدول الموالي يوضح تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة )
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 )الوحدة (2016-2010كتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة )(: تطور مقابلات ال02 -03الجدول رقم )
 مليار دج(

 مجموع مقابلات الكتلة النقدية القروض إلى الاقتصاد  القروض إلى الدولة  صافي الموجودات الخارجية   السنوات

2010 11997.0 -3510.9 3268.1 11754.2 
2011 13922.4 -3406.6 3726.5 14242.3 
2012 14940.0 -3334.0 4287.6 15893.6 
2013 15225.2 -3235.4 5156.3 17146.1 
2014 15734.5 -1992.3 6504.6 20246.8 
2015 15375.4 567.5 7277.2 23220.1 
2016 12596.0 2682.5 7909.9 23188.4 

Source  : Rapport annuels de la banque d’Algérie sur « évaluation économique et monétaire en 
Algérie », rapports, 2014,2015,2016 

 (.2016-2010ن )متدة مالكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة الموالشكل التالي يوضح تطور مقابلات 
 2016-2010لال الفترة )خ: تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر (03-03شكل رقم )

 
 (02-03)رقم من إعداد الطالبتين بالاعتماد على معطيات الجدول المصدر: 

أن صافي الأصول الخارجية قد  (03-03لشكل رقم )وا (02-03نلاحظ من خلال معطيات الجدول رقم )    
ذلك تبعا لتغيرات أسعار المحروقات باعتبار أن هذه الأصول ناتجة  2014إلى  2010زيادة مستمرة من  تشهد
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وهذا يعود لارتفاع  مليار دج، 13922.4إلى  2011سنة  عن الاحتياطات الرسمية للرصف، حيث ارتفعت
بدأت  2016و 2015، أما سنة 2014الزيادة لم تشهد هبوطا إلى غاية سنة ويلاحظ أن هذه  نفط،أسعار ال

مليار دج على التوالي بسبب الانخفاض في أسعار المحروقات وأيضا تراجع قيمة  15375.4بالانخفاض بقيمة 
 الدينار مقابل العملة الأمريكية.

ويعود سبب  ،2014نة إلى غاية س 2010البة من وفيما يخص تطور القروض المقدمة للدولة فقد سجلت قيم س
دوق ضبط زايد موارد صنها مع تن طرفذلك إلى انخفاض تدريجي لمديونية الخزينة العمومية واستقرار التراكم المالي م

 الإيرادات.

لغ صافي بلنظام المصرفي حيث الم تعد الدولة دائنا صافيا تجاه  2005ومنذ سنة  2015ولأول مرة في سنة       
 صندوق ضبط الموارد وذلك تحت أثر انخفاض قائم في مليار دج، 567.5بنكي على الدولة ام القروض النظ

ضا ارتفاعا قدر بـ التي عرفت أي 2016وأيضا بالنسبة لسنة  اع استحقاقات البنوك على الدولة،وارتف
 الدولة.مليار دج بسبب الارتفاع القوي لمستحقات البنوك التجارية على 2682.5

 2010اع من سنة الارتف رت فيحيث استم معتبرة،لنسبة للقروض المقدمة للاقتصاد فهي تتماشى بوتيرة أما با    
حيث  رية،العشذه خلال ه حيث يرجع سبب هذا الارتفاع إلى تمويل البرامج التنموية التي انطلقت 2014إلى 

ات ية بعد الموجودالثانة لمرتباتحتل نلاحظ أن مساهمة القروض المقدمة للاقتصاد في تشكيل الكتلة النقدية أنها 
ادر التوسع كأحد أهم مص  وبرزت 2016و 2015وواصلت هذه القروض تزايدها خلال سنة  الخارجية،
 النقدي.

 (2020-2017الفرع الثاني: تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة )

  تقابل عمليةالتي صولي الألنقود على الغير، أي هتتمثل مقابلات الكتلة النقدية مستحقات الجهة المصدرة ل
 لتالي:كا  2020-2017من  والجدول الموالي يوضح تطور هذه المقابلات خلال الفترة الممتدة إصدار العملة،
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  (2020-2017ة )(: تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفتر 03- 03جدول رقم )
 )الوحدة مليار دج(

 المجموع    القروض إلى الاقتصاد القروض إلى الدولة  في الموجودات الخارجية صا السنوات

2017 11227.4 4691.9 8880.0 24799.3 

2018 9485.6 6325.7 9976.3 25787.6 

2019 7598.7 7023.9 10857.8 25480.4 

2020 - - - - 

Source : Rapport annuels de la banque d’Algérie sur « évaluation économique et monétaire en 
Algérie », rapports, 2018 
http://www.bank.of.algéria dz, bulletins statistiques, N°41 mars2018, N°46jiun2019, 
N°49mars2020.  

 (2020-2017ن )مالفترة الممتدة  والشكل التالي يوضح تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر
 (2017/2020لال الفترة )خ(: تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر 04-03شكل رقم )
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ات الخارجية ( أن صافي الموجود04 -03( والشكل رقم )03-03نلاحظ من خلال معطيات الجدول رقم )
 7598.7ر بـ الذي قد 2019مليار دج إلى سنة  11227.4الذي قدر بـ  2017شهد انخفاضا من سنة 

 ت.دج وذلك راجع للظروف الاقتصادية في الجزائر بسبب الانخفاض في أسعار المحروقا

تي قدرت بـ ال 2019نة إلى س 2017وفيما يخص تطور القروض المقدمة للدولة استمرت في الارتفاع من سنة 
ار ة في إطسندات الخزينلمليار دج على التوالي وذلك بسبب الشراء المباشر  7023.9مليار دج إلى  4691.9

 التمويل غير التقليدي.

مليار دج إلى 8880قدرت بـ  التي 2017أما بالنسبة للقروض المقدمة للاقتصاد فقد ارتفعت أيضا من سنة      
 لنسبي للقروضمليار دج وذلك بسبب استمرار الميل التصاعدي ا 10857.8التي قدرت بـ  2019سنة 

 ة.المتوسطة وطويلة الأجل، وأيضا بسبب التدابير التسهيلية المتخذة من طرف الدول
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 ( 2020-2010المبحث الثاني: تحليل الحالة التضخمية في الجزائر خلال )

دية الاقتصا لهياكلة على السلبياكثر دراسة نظرا لانعكاساته يعتبر التضخم من بين الظواهر الاقتصادية الأ     
 سباب متعددة،لتضخم لأاهرة اوالاقتصاد الجزائري من بين الاقتصاديات التي تعاني من ظ والاجتماعية للدولة،

ات مقابلات لى تأثير عرف علذلك سنتطرق في هذا المبحث لتحليل ظاهرة التضخم في الجزائر بالإضافة إلى الت
 الجزائر.لكتلة النقدية على معدل التضخم في ا

 (2020-2010المطلب الأول: تحليل تطور معدلات التضخم في الاقتصاد الجزائري من )

اسي في الاقتصاد بعدما  كمتغير أس  10-90أصبحت السياسة النقدية في الجزائر منذ قانون النقد والقرض      
ات امة بيد السلطأداة ه نقديةالاشتراكية، كما تمثل السياسة ال كانت مهمشة ومجمدة خلال جميع أطوار المرحلة

عدل تتبع تغيرات م ويمكن ،زائرلنهائي والأساسي لها في الجلتحقيق الأسعار، بحيث تعتبر محاربة التضخم الهدف ا
 التضخم في الجزائر وذلك بتقسيم الدراسة إلى فترتين كما يلي: 

 (2016-2010 الاقتصاد الجزائري من )الفرع الأول: تحليل معدلات التضخم في

 ( كما يلي: 2016-2010يبين الجدول الموالي تطورات معدل التضخم خلال الفترة )

 (2016-2010) (: تطورات معدل التضخم في الجزائر خلال الفترة04 -03جدول رقم )

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات

 %6.40 %4.78 %2.92 %4.15 %9.7 %5.7 %4.1 معدل التضخم 

Source: www.mf.gov.dz, consulté le 04.05.2021à 15.00h 
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 والشكل الموالي يوضح تطور معدل التضخم خلال هذه الفترة: 

 (2016-2010(: تطور معدل التضخم خلال الفترة )05-03شكل رقم )

 
 (04-03من إعداد الطالبين بالاعتماد على بيانات الجدول رقم )المصدر: 

نة ذ سجل سإتضخم من خلال الجدول والشكل السابقين يتضح لنا أنه ليس هناك تحكم واضح في معدل ال
 دات الكبيرة فيوذلك نتيجة لصدمة الطلب بسبب الزيا %9.7إلى  2012وارتفع سنة  %4.1نسبة  2010

 نوات الأخرى.قي الس بافي أجور القطاع العام دون مقابل إنتاجي وضعف التنافسية في الأسواق لتنخفض قليلا

 ( 2020-2017الفرع الثاني: تحليل معدلات التضخم في الاقتصاد الجزائري من )

 والي: ول المفي هذا الفرع سوف نعرض معدلات التضخم خلال فترة الدراسة وذلك كما يبينه الجد

 (2020-2017لجزائر خلال الفترة )(: تطور معدل التضخم في ا05 -03جدول رقم )

 2020 2019 2018 2017 اتالسنو 

 %2.42 %1.95 %4.27 %5.59 معدل التضخم

Source: www.mf.gov.dz, le consulté 04.05.2021 
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 (2020-2017الشكل الموالي: يوضح تطور التضخم في الجزائر خلال الفترة )

 (2020-2017(: تطور معدل التضخم خلال الفترة )06-03شكل رقم )

 

 (05-03رقم )لبتين بالاعتماد على بيانات الجدول من إعداد الطاالمصدر: 

وسة، در ترة المل الفيتضح من خلال الجدول والشكل أعلاه أن معدلات التضخم شهدت مستويات مقبولة خلا
تضخم رى لمعدل الذلك نلاحظ انخفاض مستمر لباقي السنوات الأخ د، وبع5.59بـ  2017حيث قدرت سنة 

 .%2.42الوصول فيها لمعدل تضخم قدر بـ  أين تم 2020وذلك إلى غاية سنة 
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 ئرالمطلب الثاني: تأثير مقابلات الكتلة النقدية على معدل التضخم في الجزا

تطور كل  ل دراسةن خلاميتحدث هذا المطلب على تأثيرات مقابلات الكتلة النقدية على معدل التضخم وذلك 
 التضخم. من صافي المعاملات الخارجية وسندات الخزينة ومعدل

 ل التضخم لى معدع أثرهالأصول الخارجية في الجزائر و  الفرع الأول: تغطية الكتلة النقدية بصافي

ك من خلال ضخم وذلل التمن خلال هذا الفرع سوف يتم التطرق لتحليل تأثير هذا النوع من الغطاء على معد
 الجدول الموالي: 

لفترة اائر خلال وتأثيره على معدل التضخم في الجز رجية (: تطور صافي الأصول الخا06 -03جدول رقم )
(2010-2016) 

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات
صافي المعاملات 

مليار الخارجية
 دينار

11997.0 13922.4 14940.0 15225.2 15734.2 15375.4 12596.0 

معدل التضخم 
% 

4.1 5.7 9.7 4.15 2.92 4.78 6.40 

Source: http://www.bank.of.algéria.dz,bulletinsStatistiques, 
2010,2011,2012,2013,2014,2015,2016, visité le 01/06/2021 à 10.25. 

يدل   الجزائر ممالنقدي فيوسع امن خلال الجدول السابق تبين لنا أهمية الأصول الخارجية كمحدد هيكلي للت     
 ة الدراسة.لال فتر دية خقابل الرئيسي لمجاميع الكتلة النقعلى أن الاحتياطات الرسمية للصرف أصبحت الم

 13922.4و 2010اس مليار دينار في سنة الأس 11997حيث قدرت قيمة صافي الأصول الخارجية بـ       
%  5.7و%4.1والي على الت 2011و 2010بالمقابل قدر معدل التضخم سنتي  2011مليار دينار بين سنة 

 .%1.6أي بارتفاع قدره 
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مليار دينار سنة  14940وقد واصل ارتفاع حجم الأصول الخارجية كمقابل للمعروض النقدي حيث بلغت      
ولكن بوتيرة  2014 مليار دينار وسنة 15225.2إلى  2013ويبقى الارتفاع مستمرا إلى غاية سنة  2012

 عية الموجوداتهمية وضؤكد أما يضعيفة مقارنة بسنوات السابقة وذلك ارتباطا بتطور الوضعية الخارجية، وهذا 
دل الضخم إلى تفاع معلاحظ ار وفي المقابل ن الاقتصاد الوطني،الخارجية والدور الذي تلعبه كضمان للنقود في 

اخلية من الد ة أكثر، حيث تعود سبب هذه الزيادة إلى الاعتماد على المعاملات الخارجي2012سنة 9.7%
بة لاحظ تراجع نسد ذلك نة، بعللموارد المستوردة وخاصة المواد الغذائي وبسبب الارتفاع في الأسعار العالمية

 على التوالي.%2.92و 4.15إلى 2014و 2013سنتي  التضخم

مليار دج، وسنة  15375.4إلى  2015بعد هذه الفترة عرف صافي الموجودات الخارجية تقلصا سنة        
كية، الأمري بل العملةإلى تراجع قيمة الدينار مقامليار دينار، ويفسر هذه التقلص  12596.0إلى  2016

لانخفاض سعر  وهذا يعود 2016و 2015وبالمقابل نلاحظ ارتفاع من جديد في معدلات التضخم سنتي 
 دولار للبرميل. 35حوالي  2015البترول الذي وصل في نهاية 

 ضخمدل التلى معع سندات الخزينة في الجزائر وأثرهاالفرع الثاني: تغطية الكتلة النقدية ب

-17قانون رقم وجب البملقرض دخلت صيغة التمويل غير التقليدي حيز التطبيق بعد تعديل قانون النقد وا      
والمادة  46ن المادة مكرر التي تعدل مضمو  45، الذي يحتوي على المادة 2017أكتوبر  11الصادر في  10
 .2003أوت  26الصادر في  03-11من الأمر  47

سنوات بشراء مباشرة عن  5: " يقوم بنك الجزائر بشكل استثنائي ولمدة 1مكرر على أن 45نص المادة حيث ت  
 الخزينة العمومية، السندات المالية التي تصدرها هذه الأخيرة من أجل المساهمة على وجه الخصوص في: 

 تغطية احتياجات تمويل الخزينة؛ 
 تمويل الدين العمومي؛ 
  للاستثمار.تمويل الصندوق الوطني 

                                                             

أوت سنة  26المؤرخ في  11-03، يتم الأمر رقم  2017أكتوبر  11المؤرخ في  17/10مكرر من قانون  45المادة  1

 .04المتعلق بالنقد والقرض ، ص  2003
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غذي نهاية تلتي ينبغي أن انية واالميز تنفذ هذه الآلية لموافقة تنفيذ برنامج الإصلاحات الهيكلية الاقتصادية و      
 الفترة المذكورة أعلاه كأقصى تقدير إلى: 

 توازنات خزينة الدولة؛ 
 .توازن ميزان المدفوعات 

 1ك الجزائر، عن طريق التنظيم.وتحدد آلية متابعة هذا الحكم من طرف الخزينة وبن     

نحو ( على ال2020-2016ترة )والجدول الموالي يوضح لنا حصيلة التمويل الغير التقليدي في الجزائر خلال الف
 التالي:

ة ل الفتر لتقليدي وتطور معدل التضخم في الجزائر خلا(: رصيد التمويل غير ا07  -03جدول رقم )
(2017-2020) 

 2020 2019 2018 2017 السنوات

سندات مالية صادرة أو مضمونة من 
 رالوحدة : مليار دينا طرف الدولة

2485 5556 5556 6556 

 2.42 1.95 4.27 5.59 %التضخم 

 ن إعداد الطالبتين بالاعتماد على:مالمصدر: 

 .2020، نوفمبر 2019، 2018، 2017الوضعية الشهرية ديسمبر  

من  03/11مر ديل الأثر تعإالكبير في التمويل غير التقليدي على  من خلال الجدول السابق نلاحظ الإفراط  
نة واحدة طبع ما يعادل ، تقريبا لمدة س17/10مكرر من قانون رقم  45قانون النقد والقرض بموجب المادة 

 .%5.59كما بلغ معدل التضخم في نفس السنة   2017مليار دينار سنة  2485

                                                             

 .04، ص  2017أكتوبر  12، الصادر في  57الجريدة الرسمية ، العدد  1
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ر، هذا الأمر أدى إلى مليار دينا 5556مويل الغير التقليدي إلى تضاعفت قيمة الت 2018أما سنة       
 انخفاض معدل التضخم في هذه السنة.

طبوعة جم الأموال المليصل ح قليديواستمر إقراض البنك المركزي للخزينة العمومية في إطار التمويل غير الت      
وهذا  ه،لهما كان مسطر مم ثلاثة أضعاف قمليار دينار، إذ يعتبر هذا الر  6556إلى  2019في نهاية جانفي 

 .2020سنة  %2.42و 2019سنة  %1.95سيؤدي لا محال لانخفاض معدلات التضخم الذي بلغت 

دول إلى الكثير من ال قد لجأتفرية، وللإشارة اللجوء للتمويل غير التقليدي للخزينة العمومية ليس بدعة جزائ      
ت ة مثل الولاياا العامياساتهوكانت آثاره جد إيجابية على أداء س اضية،ط خلال السنوات القليلة المهذا النم

 القرن الماضي. 90واليابان منذ ،2007ة الأمريكية، بريطانيا عام المتحد
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 ئر قدية في الجزالة النالكت المبحث الثالث: سياسات علاج التضخم الناتج عن الإفراط في توظيف مقابلات

ورات في أدواتها بسبب ( عدة تط2020-2010السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة )لقد عرفت      
من  ومحاولة الحد قتصاديار الاالاختلالات المختلفة في الهيكل الاقتصادي مما جعلها تتمكن من محاولة الاستقر 

 الضغوط النفسية وضبط معدلات التضخم.

لتضخم المتبعة لعلاج انقدية سة المقابل للكتلة النقدية، السياالمطلب الأول: حالة صافي الأصول الخارجية ك
 ( 2016-2010والنتائج المحققة خلال الفترة )

ريق أدوات طذلك عن دية و تؤثر تغطية الكتلة النقدية بصافي المعاملات الخارجية على جميع الاقتصا      
 وسياسات مناسبة.

 ( 2016-2010من )الفرع الأول: الأدوات المعتمدة لعلاج التضخم 

 من أبرز الأدوات المعتمدة خلال فترة الدراسة لعلاج التضخم تتمثل في: 

 ل لتموياتعتبر عملية إعادة الخصم شكلا من أشكال إعادة  معدل إعادة الخصم: .1

 (2016-2010في الجزائر خلال الفترة ) (: تطور معدل إعادة الخصم08 -03جدول رقم )

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنة
 4 4 4 4 4 4 4 %معدل الخصم 

Source :http://www.bank.of.algéria.dz, bulletins statistiques, 2017.2018, visité le 29/05/2021 à 
18.00. 

لى إ إعادة الخصم معدلات يادةز ة، حيث تؤدي التمويل التي يقوم بها البنك المركزي لتزويد البنوك بالسيول     
عدل إعادة ملى رفع إلنقود اولهذا يلجأ البنك المركزي عند إرادته تقليص عرض  خفض حجم النقود في المجتمع،

 الخصم مما يؤدي إلى ارتفاع معدلات الفائدة.

http://www.bank.of.algéria.dz/
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 في 2007ذ سنة قرار من استفيوعند تقييمنا لسياسة سعر إعادة الخصم خلال فترة الدراسة يتضح لنا أنها      
 ك بسبب السيولةوذل يل،التمو   البنك المركزي لإعادة، يعود السبب إلى عدم لجوء البنوك التجارية إلى%4حدود 

 مها كانتلتي تم استخداالأدوات اارات الكبيرة التي ميزت هذه المرحلة وعدم اهتمام البنك المركزي بهذه الأداة باعتب
رية، نظرا لنقدية الجزائاالسوق  داة فيوبالتالي يمكن لنا الحكم على عدم فعالية الأ ص السيولة،أكثر فعالية في امتصا

 للموارد الكبيرة للبنوك الجزائرية.

من أجل إعادة تمويل المصارف التجارية، حيث  %3.5نلاحظ انخفاضه إلى  2016بعد ذلك في سنة       
( المتعلق بعمليات 01-15الأحكام المتممة لنظام رقم )على  2016صادق مجلس النقد والقرض في جويلية 

خصم السندات العمومية وإعادة خصم السندات العمومية وإعادة خصم السندات الخاصة والتسبيقات والقروض 
 .1للبنوك والمؤسسات المالية، وإعادة تمويل بعض أجزاء القروض طويلة الأجل

 . الاحتياطي الإجباري: 2

ية فهو وأكثرها فعال لتجاريةنوك اي الإجباري من أحدث التقنيات المستعملة في مراقبة سير البيعتبر الاحتياط    
ية لدى بنك ئع مصرفل وداوسيلة مؤسسية خاصة للسياسة النقدية تترجم بتدخلات بنك الجزائر، عن طريق تشكي

 ي.الجزائر قصد تغطية مستوى الاحتياطات الإجبارية التنظيمية على أساس متوسط شهر 

 (2016-2010لإجباري في الجزائر خلال الفترة )(: تطور معدل الاحتياطي ا09 -03جدول رقم )

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنة

معدل احتياطي 
 %الإجباري 

9 9 11 12 12 12 8 

 Source :http://www.bank.of.algéria.dz, bulletins statistiques,2017, 2018 , visité le 29/05/2021 
à 18.15. 

و  2010سنة  %9تشير معطيات الجدول إلى أن معدل الاحتياطي الإجباري في ارتفاع حيث قدر        
ي ، أما في ماالأداة لامتصاص السيولة الزائدة وهذا دليل على التدخل الجيد لبنك الجزائر بواسطة هذه 2011

                                                             

في ظرف استمرار الصدمة الخارجية،  2016والتوجهات لسنة  2015التطورات المالية والنقدية لسنة  الجزائر،بنك  1

 .25تدخل محافظ بنك الجزائر أمام مجلس الأمة ، ص 

http://www.bank.of.algéria.dz/
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وهذا يدل على أن بنك الجزائر سعى جاهدا من  %12قام بنك الجزائر برفع المعدل ليصل إلى نسبة  2013سنة 
وللتحكم في حجم السيولة النقدية  كان يعيشها الاقتصاد الجزائري،  أجل تفعيل الأداة وفق للظروف النقدية التي

بسبب الاتجاه %8إلى  2018ض هذا المعدل سنة التي كانت تمتلكها البنوك الجزائرية، وبعد ذلك نلاحظ انخفا
مما أدى إلى السلطات النقدية  2015التنازلي للسيولة المصرفية خصوصا على مستوى المصارف العمومية سنة 

 بتخفيض معدلات الاحتياطي الإجباري من أجل منح سيولة إضافية.

 . عمليات السوق المفتوحة: 3

وحة من بين السياسات التي يعمدها بنك الجزائر في التحكم في حجم السيولة تعتبر آلية عمليات السوق المفت     
أشهر  6النقدية والتي من خلالها يقوم بنك الجزائر بالمتاجرة في السندات العمومية التي لا تتجزأ مدة استحقاقها  

ة بالنسبة للسنة المالية ديمن أجمالي الإيرادات العا %20وعلى أن لا يتجاوز المبلغ الإجمالي لهذه السندات معدل 
والتي  54المتعلق بالنقد والقرض في المادة  03/11، حيث تم التخلي عن هذا السقف عند صدور الأمر المفرطة

، لكن 1جاء في مضمونها أنه لا يسمح لبنك الجزائر بالتدخل في السوق الأولية للحصول على سندات الخزينة
حيث قام بنك الجزائر بشراء السنوات العمومية التي لا  1996ل مرة سنة ورغم أهمية الأداة فقد تم تطبيقها لأو 

 أشهر. 6تتجاوز 

 لرغم من صدوربالفائضة ولة احيث أن بنك الجزائر لم يتمكن من بيع السندات العمومية بغية امتصاص السي     
ى جهدها من ار سعت السلطات النقدية وبذلت قص 2004، لكن منذ سنة 2001فائض السيولة خلال عام 

على المدى  ق ماليةح أوراوذلك من ترغيب المتعاملين الاقتصاديين من طر  ة،أجل تفعيل أداة السوق المفتوح
 الطويل والمتوسط.

وى في السوق وما نتوصل إليه هو أنه رغم الدور والفعالية لأداة السوق المفتوحة إلى أنها بقيت بغير جد       
 ولة النقدية خلال سنوات الدراسة،دور الطفيف على مستوى التحكم في حجم السيولعبت ال المصرفية الجزائرية،

                                                             

، تدخل محافظ بنك الجزائر  2018وتوجهات سنة  2017جزائر ، حوصلة حول التطورات النقدية والمالية لسنة بنك ال 1

 .20، ص  2018أمام المجلس الشعبي الوطني ، ديسمبر 
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وهذا راجع لمحدودية معاملات السنوات العمومية من حيث الحجم والتداول بسبب فائض السيولة الذي تمتعت به 
 الخزينة العمومية خلال هذه الفترة.

 . استرجاع السيولة: 4

، بغية ضمان رقابة على السيولة 2002للسياسة النقدية ابتداء من شهر أفريل  تعتبر أداة جديدة غير مباشرة     
 أشهر، 3ة لفترة استحقاق ع السيولأيام واسترجا  7البنكية حيث تنقسم إلى استرجاع السيولة لفترة استحقاق 

من السيولة ة ية هائلاص كموتعتبر هذه الوسيلة أكثر مرونة من الاحتياطات الإجبارية لأنها ساهمت في امتص
 النقدية منذ بداية استعمالها. 

 والجدول الموالي يوضح تطورها: 

 (2016-2010يولة في الجزائر خلال الفترة )(: تطور أداة استرجاع الس10 -03جدول رقم )

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنة

استرجاع السيولة 
 أيام 7لمدة 

0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 

استرجاع السيولة 
 أشهر 3لمدة 

1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 

, visité le 29/05/2021 à  , bulletins statistiques,2017, 2018http://www.bank.of.algéria.dz: Source
18.31 

شهر طول فترة الدراسة لأنها أ 3أيام و 7استرجاع السيولة لمدة حيث تشير معطيات الجدول على ثبات معدل     
ة سترجاع السيولن أول ايضا أونلاحظ أ اض في السوق النقدية بين البنوك،تسمح بامتصاص الأموال القابلة للإقر 

لنقدية لسياسة الهامة لانتقال أشهر يعد أعلى معدل ضمن مجال المعدلات المطبقة ويبرز من بين قنوات الا 3لمدة 
 في الجزائر.

 

http://www.bank.of.algéria.dz/


لال لجزائر خاوأثره على التضخم في استعمال مقابلات الكتلة النقدية أثر الإفراط في  الثالث: الفصل

 (2020-2010) الفترة

 112 

 تسهيلة الوديعة المغلة للفائدة:. 5

اعة( س 24ة يوم كامل )توضع لدى بنك الجزائر لمد 2005عبارة عن وديعة استحدثها بنك الجزائر سنة     
 وق النقدية،توى السى مسلحادثة عل، كما تطرأ عليه تعديلات وفقا للتقلبات ابمعدل فائدة معلن عنه مسبقا

 ن توظيف لفائضعوتعبر  زائريلآلية انعكاسا لظاهرة استمرار فائض السيولة في النظام البنكي الجوطبقت هذه ا
ه البنوك رض تمنحورة قالسيولة للبنوك التجارية لدى بنك الجزائر وذلك في شكل عملية على بياض تأخذ ص
ائدة فهو عدل الفمأما  التجارية للبنك الجزائري طوعا، تستحق عنه فائدة تحسب على أساس مدة استحقاقها

 ثابت يحدده بنك الجزائر.

 (2016-2010غلة للفائدة في الجزائر خلال الفترة )(: تطور معدل الوديعة الم11 -03جدول رقم )

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنة

 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 معدل الوديعة المغلة

Source :http://www.bank.of.algéria.dz, bulletins statistiques,2017, 2018 , visité le 29/05/2021 à 
18.31. 

في %1.3عند  عدلاتهامتقرت نلاحظ من خلال الجدول السابق أن أداة تسهيلة الوديعة المغلة للفائدة اس     
 رتفعة.معدلات بمترجم شكل جوهري لصالح وسيلة استرجاع السيولة المأغلبية السنوات لأن دورها تراجع ب

 . تسبيقات نظام الأمانات )اتفاقيات إعادة الشراء(: 6

ولة ت نتيجة فائض السينظرا لعدم لجوء البنوك إلى أخذ الأمانا 2000والتي توقفت منذ آخر جوان       
 البنكية.

 

 

 

http://www.bank.of.algéria.dz/
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 ( 2016-2010ة )الفرع الثاني: النتائج المحققة لكل أدا

التغطية بضامن  ( أي عند2016-2010النتائج المحققة حول الأدوات المعتمدة لعلاج التضخم خلال الفترة )
 المعاملات الخارجية تتمثل في: 

 الفوائض  ض تعقيمة لغر أن بنك الجزائر قام خلال فترة الدراسة باستحداث جملة من الأدوات النقدي
أداة  اصة بالوديعة المغلة للفائدةأشهر(، التسهيلة الخ 3أيام و 7اع السيولة )النقدية والمتمثلة في: استرج

 الاحتياطي الإجباري؛
 الفعالة من  الأداة ا هيأداة الاحتياطي الإجباري ساهمت بشكل كبير في امتصاص فائض السيولة أي أنه

 جميع الأدوات الأخرى خلال فترة الدراسة؛
 ترة الدراسة؛فة خلال ثابت لة الوديعة المخلة بالفائدة ساهمت بقيمأداة استرجاع السيولة وأداة تسهي 
 ن لسيولة لم يتمك ضبط اداة فيفيما يخص سياسة السوق المفتوحة على الرغم من الفعالية الكبيرة لهذه الأ

 (؛2016-2010بنك الجزائر من استعمالها في السوق النقدية إلا بصفة تجريبية من )
  ك بسبب عدم قفت وذلذه تو ات غير مباشرة تتمثل في نظام الأمانات، إلا أن هاستعمل بنك الجزائر أدو

 ساعة(. 24لجوء البنوك إلى أخذ الأمانات )على مدار 

تائج ج التضخم والنة لعلالمتبعاالمطلب الثاني: سندات الخزينة كمقابل للكتلة النقدية، السياسة النقدية 
 ( 2020-2017لفترة )خلال االمحققة 

في ظل  كل أفضلخم بشغية إرساء نجاعة أكبر من مجال إدارة السياسة النقدية وعلاج مشكل التضب      
جل القضاء ت مناسبة من أيد أدوابتحد الظروف الحالية لهذه الفترة والمتميزة بالحاجة إلى السيولة، قام ينك الجزائر

 على التضخم الناتج عن الإفراط في توظيف مقابلات الكتلة النقدية.

 (2020-2017)عتمدة لعلاج التضخم من : الأدوات الملفرع الأولا

 للاطلاع على الأدوات المستعملة لعلاج التضخم خلال هذه الفترة نذكر ما يلي: 
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 . سياسة السوق المفتوحة:1

 تم 2017نذ سنة لثاني ماداسي السيولة، فخلال الس دراج عمليات السوق المفتوحة لضخقام بنك الجزائر بإ      
 معدل وإدخال ة،ق مختلفتحقاساستبدال عمليات إعادة الخصم بعمليات السوق المفتوحة لصنع السيولة، بتواريخ ا

لتمويل غير عتماد امع ا الفائدة التوجيهي الذي يستهدف كقناة أساسية لانتقال توجيهات السياسة النقدية
 اجم عن القياموحا النكثر وضثر الفوري والأوعليه فإن الأ ن طرف بنك الجزائر،التقليدي للخزينة العمومية م

 في السيولة. ض معتبر فائبالتمويل غير التقليدي هو الانتقال السريع من عجز في سيولة النظام البنكي إلى

 (2020-2017وحة في الجزائر خلال الفترة )(: تطور معدل السوق المفت12 -03جدول رقم )

 2020 2019 2018 2017 السنة

 3.50 3.50 3.50 3.50 %المفتوحة معدل السوق 

Source :http://www.bank.of.algéria.dz, bulletins statistiques, 2020 , visité le 30/05/2021 à 
14.12h. 

ج ك الجزائر تم إدرا بن أي أن%3.50نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن معدل سياسة السوق المفتوحة يقدر بـ 
( بسبب 2016-2010كانت غير مدرجة في السنوات السابقة )  السيولة، والتيهذه الأداة من أجل ضخ 

 لسيولة.ا جل ضخمن أ ادة العمل بهذه الأداةضعف تطور سوق السندات الحكومية، وبالتالي: لقد تم استع

 . الاحتياطي الإجباري:2

مويل لناجمة عن التالسيولة امتصاص بين الأدوات المناسبة للسياسة النقدية لايعتبر الاحتياطي الإجباري من       
ومن  2018في جانفي  %8إلى  %4النقدي، حيث تمت مراجعة نسبة الاحتياطات الإجبارية نحو الارتفاع من 

 .2018في جوان  %10إلى  % 8

 

 

http://www.bank.of.algéria.dz/
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 (2020-2017الفترة )ئر خلال (: تطور معدل الاحتياطي الإجباري في الجزا13-03جدول رقم )

 2020 2019 2018 2017 السنة

 10 10 10 04 %معدل الاحتياطي الإجباري

Source :http://www.bank.of.algéria.dz, bulletins statistiques,2020, visité le 30/05/2021 à 
15.00h. 

بـ  2017ن سنة مزايد لجدول السابق أن معدلات الاحتياطي الإجباري في تنلاحظ من خلال معطيات ا     
زائر بجعله وسيلة وبدل ذلك على رغبة بنك الج 2020وبقاءه ثابت إلى غاية  %10بـ  2018إلى سنة  4%

 لتضخم.ااهرة هامة للتحكم في سيولة البنوك بعد وسيلة سياسة السوق المفتوحة وذلك للحد من ظ

 أيام:  7سيولة لمدة . استرجاع ال3

 بنكية.يولة الى الستعتبر كأداة جديدة غير مباشرة للسياسة النقدية لضمان رقابة فعالة عل        

 (2020-2017لال الفترة )خ(: تطور معدل استرجاع السيولة في الجزائر 14-03جدول رقم )

 2020 2019 2018 2017 السنة

 3.50 3.50 3.50 - %معدل  استرجاع السيولة 

Source :http://www.bank.of.algéria.dz, bulletins statistiques,2020, visité le 30/05/2021 à 
13.05h. 

وذلك بسبب إدخال معدل  تم التخلي عنها 2017تعد هذه الأداة من بين الأدوات لامتصاص السيولة، في سنة 
ذلك من سنة  وبعد ر،لجزائاير التقليدي من طرف بنك جيهي وأيضا بسبب الاعتماد على التمويل غالفائدة التو 

 .%3.50ذلك بنسبة و  2018نلاحظ إعادة تفعيل عمليات استرجاع السيولة ثنائية الأطراف في ماي  2018

 

http://www.bank.of.algéria.dz/
http://www.bank.of.algéria.dz/
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 (2020-2017الفرع الثاني: النتائج المحققة لكل أداة )

تغطية بسندات (، أي ال2020-2017المعتمدة لعلاج التضخم خلال الفترة ) النتائج المحققة حول الأدوات
 الخزينة تتمثل في: 

 ع فتوحة، استرجا لسوق الماسة اأن بنك الجزائر اعتمد خلال هذه الفترة على الأدوات النقدية التالية: سي
تصاص نقدية لاماللسياسة أيام(، الاحتياطي الإجباري فهي عبارة من الأدوات المناسبة ل 7السيولة )

 فوائض السيولة المحتملة ذات الصلة بالتمويل غير التقليدي؛
  لي أصبحت سياسة وبالتا 2017تم استبدال عمليات إعادة الخصم بعمليات السوق المفتوحة سنة

ستحقاق مختلفة واريخ الة بتالسوق المفتوحة من بين الأدوات الفعالة خلال هذه الفترة وذلك لضخ السيو 
 سمح باحتواء الانخفاض القوي في السيولة والحفاظ عليها؛وهو ما 

 لات لمعامان صافي مغطية تغيير أدوات السياسة النقدية فقي هذه المرحلة بتعويض العامل الأساسي لت
تيجة انخفاض ارجية نت الخبسبب الانخفاض في قيمة صافي المعاملا ك، وذلالخارجية إلى سندات الخزينة

 .2017أسعار النفط سنة 
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 خلاصة الفصل 

 لكتلة النقديةاقابلات معمال من خلال ما تم تحليله في هذا الفصل تبين وبوضوح تأثيرات الإفراط في است     
ة الدراسة قسيم فتر لال ت، بالإضافة تعرفنا على أهم الأدوات  لعلاج مشكلة التضخم وذلك من خلى التضخمع

تحت التغطية بالكامل  2017وحتى نوفمبر ،(2016-2010دة من )ة الأولى الممتإلى مرحلتين، حيث الفتر 
لجزائر ع النقدي في اة التوسعملي بصافي الأصول الخارجية والتي بينت أن هذا المقابل الرئيسي يلعب دورا مهما في

، جباريلإالاحتياطي ا المتمثلة في : معدل إعادة الخصم، وذلك باستخدام أدوات تعقيمية لمشكلة التضخم
 ترجاع السيولة وتسهيلة الودائع المغلة للفائدة.اس

وتم  ،ة لتغطية الكتلة النقديةتم استعمال بسندات الخزين 2020إلى  2017أما الفترة الممتدة من ديسمبر       
 نهعأو ما يعبر  لخزينة،اندات إعادة الاعتبار للسوق النقدي المفتوح عبر إخضاع بنك الجزائر لشراء إلزامي لس

ط وارد صندوق ضبمن نفاذ جمة عيل غير التقليدي كمحاولة لتصحيح الاختلالات الكبيرة في الميزانية النابالتمو 
خم ع معدلات التضعلى دف د عملالإيرادات، غير أن هذا الغطاء لم يؤثر بالشكل الجيد في الاقتصاد الجزائري فق

 سهيلة الودائعتسيولة، اع الفتوحة، استرجوعليه تم وضع أدوات تعقيمية متمثلة بالأساس في: سياسة السوق الم
 المغلة للفائدة.
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ه زائر خلال هذة في الجلنقدي، لذلك مرت الكتلة اساس إصدار العرض النقديتعد مقابلات الكتلة النقدية أ    
 2017 ةحيث مثلت سن ،لخزينةاح من جهة في تغطية نفقات وهذا سم طبيعة الغطاء، تغييرالفترة بطفرة كبيرة في 

ين بقة المباشرة يجة العلاونت ،أسعار النفط انخفاضارجية نتيجة سنة جد حرجة بالنسبة لرصيد صافي المعاملات الخ
يير شكل مباشر لتغدولة وبوء العجز الميزانية وصندوق ضبط الموارد كأداة رئيسية لتغطية العجز أدى هذا إلى لج

ندات ة إلى سلخارجيبتعويض العامل الأساسي للتغطية من صافي المعاملات اأدوات علاج مشكلة التضخم 
 الخزينة.

هة أخرى جقال من الانت ونتائج هذا من جهة، الانتقالفمن خلال هذا الفصل يتبين وبوضوح عرض تجربة      
 ااعتهنجومدى  لتضخموأثره على معدل التضخم وأهم الأدوات أو السياسات المستخدمة لاستهداف ظاهرة ا

 خلال فترات الدراسة.

 : نتائج الدراسةأولا

 2017وحتى نوفمبر  2016إلى  2010، فالفترة الممتدة من تغطية الكتلة النقدية في الجزائرمصادر 
ي للتوسع النقد د هيكليية كمحدبينت أهمية الأصول الخارج الخارجية، والتيبالكامل بصافي الأصول تمت التغطية 

دل ، مما يالفترة لال هذهسبة خلأدوات المناعلى التضخم وذلك باستهدافه على طريق مجموع من افي الجزائر وأثره 
ل الدور الذي من خلا لنقديةاالرسمية للصرف أصبحت المقابل الرئيسي لمجاميع الكتلة  الاحتياطاتذلك على أن 

 لعبته في عملية التوسع النقدي في الجزائر خلال هذه الفترة.

يل غير ة أو ما يعبر عنه بالتمو تمت التغطية بسندات الخزين 2020إلى  2017ة الممتدة من ديسمبر أما الفتر      
ح الإختلالات الكبيرة في كمحاولة لتصحي  ك، وذل2017ل قانون النقد والقرض لسنة لتعدي استجابةالتقليدي، 
ن معبرا ذه المرحلة كاية في هجنبت الأ، مع العلم أن صافي المعاملاناجمة عن نفاذ صندوق ضبط المواردالميزانية ال

لاجية مناسبة ياسات عضع س، فقد عمل و ثر بالشكل الجيد على معدل التضخمنوعا ما، غير أن هذا الغطاء لم يؤ 
 لهذه الظاهرة خلال هذه الفترة.
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 : إثبات صحة أو خطأ الفرضيات ثانيا

  ض النقود.يادة عر شر لز الها سبب مبامقابلات الكتلة النقدية وسهولة استعم : توفرالأولىالفرضية 

فترة الأولى لتحليلية أن الالدراسة افي  من خلال الدراسة التي قمنا بها تم إثبات الفرضية ،إذ تشير النتائج الواردة
بر عنه زينة أو ما يعدات الخة السنأما الفترة الثانية تمت التغطي تمت التغطية بالكامل يصل في الأصول الخارجية،

ع علاقة وثيقة مبيرتبط  النقد وبالتالي فإن عرض ،حاولة لتصحيح الاختلالات السابقةيل الغير تقليدي كمبالتمو 
 ؛تلة النقديةمقابلات الك

 :لى مستويات زائر عفي الج واضح لتأثير نوع مقابلات الكتلة النقدية اختلافهناك  الفرضية الثانية
 التضخم. 

ستخدم بنك الجزائر سوى يوحتى نوفمبر لم  2010/2016لفترة بين بينت الدراسة في جانبها التحليلي أن ا
ة ضخم، أما الفتر عدل التمد على الخارجية بغطاء للكتلة النقدية، حيث أثر هذا الغطاء بالشكل الجي الأصولصافي 
ب غطاء بنسزينة بندات الختم تغيير في طبيعة تغطية الكتلة النقدية في الجزائر واعتماد س 2017/2020بين 

 ؛حيحةرضية صوعليه فإن هذه الف خم،معتبرة للكتلة حيث لم تؤثر بالشكل الجيد على معدل التض

 تضحية ناتجة  كل حالةللفعالة االأدوات  اختيارنجحت السياسة النقدية في الجزائر على  الثالثة: الفرضية
 عن نوع معين من مقابلا الكتلة النقدية. 

ية هو الحل ة النقدلسياسإذ في الوقت الحالي ترى الحكومة أن ا ة،بخصوص هذه الفرضية أيضا تعتبر صحيح
لأدوات استخدام اولى تم حيث الفترة الأ أدوات مناسبة، استخدامالوحيد لمعالجة ظاهرة التضخم، من خلال 

ائدة، للف يعة المغلةيلة الودتسه لة،السيو  استرجاع الإجباري، معدل إعادة الخصم، الاحتياطي التعقيمية المتمثلة في:
ولكن  غلة للفائدة،ديعة الميلة الو تسه السيولة، استرجاعسياسة السوق المفتوحة،  أما الفترة الثانية  تم استخدام:

لتضخم لأن استهداف اياسة سنلاحظ أن الجزائر نجحت في تطبيق هذه السياسة النقدية فقط ولم تنجح في تطبيق 
 ك استقلالية تامة للبنك المركزي. معظم الشروط الأولية لم تطبق بعد وليست هنا
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 المقترحـــــــــــــــــات ثالثا:

 :يمكننا صياغة المقترحات التالية بعدما عرضنا جملة النتائج المتوصل إليها

 ؛لقياسيداخيل النفط على المستوى العام للأسعار من المنظور الم دراسة أثر النمو 
  ؛قتصاد الكليمتغيرات الاأثر مقابلات الكتلة النقدية على 
 تخفيف تأثير صادية لات اقتفي قطاع بسندات الحكومةتغطية الالكتلة النقدية الناجمة عن  محاولة توظيف

 التضخم.

 التوصيـــــــــــــــــــــات  رابعا:

  يلي:حتى يتم تفعيل أكثر لمقابلات الكتلة النقدية في الجزائر نقترح ما 

  ات غير ى الأدو تركيز علالتداول مع ال النقدية منالكتلة ائض فتطبيق سياسة نقدية محكمة لامتصاص
 المباشرة؛

 بنك المركزي سلطة التبار لوالأخذ بعين الاع رشاد اقتصادي، عدم الإفراط في استخدام المقابلات بدون
 ديد حجم الكتلة النقدية المناسبة؛التقديرية في تح

 صلاحاتمع الإية ذه الآلفق هواليدي يجب أيضا أن تتتمويل غير التقبما أن الجزائر قد لجأت إلى آلية ال ،
 ؛اقتصادية مدروسةو مالية  ،هيكلية

 ط و من الضغ ترشيد الإنفاق الحكومي من أجل التحكم بشكل دقيق في نمو الكتلة النقدية والحد
 .ةالتضخمي
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للطباعة  ، دار المنهل اللبناني"النقود والسياسات النقدية الداخلية، قضايا نقدية ومالية"، وسام ملاك (17

 .2000لبنان،  ،بيروت ،1طوالنشر، 
، الأسباب والحلول وفق مبادئ الاقتصاد الإسلامي"، دار وضاح نجيب رجب، " التضخم والكساد (18

 .2010، عمان، 1نشر والتوزيع، طالنفائس لل
، الجزائر ،د ط ان المطبوعات الجامعية،، ديو "المصرفي التسييرتقنيات وسياسات " ،فريدة يعدل بخزار (19

2003. 

  الأجنبية:الكتب باللغة 

1) Pascal Vanhore, Christophe Viprey, Jean Longatte ,Economie Général, 2eme édition 

broché, Paris, 2002. 

 

 والدوريات العلمية  ثانيا: المجلات

، أثر السياسة النقدية على معدلات التضخم في الجزائر، دراسة قياسية مجلة دراسات العدد الاقتصادي (1
 .2020، جوان 2العدد، 11المجلد  الجزائر، الأغواط،، جامعة 2017-1990خلال الفترة 

نقدية في استهداف التضخم في الجزائر، ، سماحي أحمد، دور السياسة الشمال إفريقيا اقتصادياتمجلة  (2
 .2018، 19، العدد 14المجلد  الجزائر، ، جامعة تلمسان،2016-2002دراسة قياسية 
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 ثالثا: الأطروحات والمذكرات الأكاديمية 

-2000ترة )، السياسة النقدية ودورها في ضبط العرض النقدي في الجزائر، خلال الفلونيسإكن (1
، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم دية، قسم العلوم الاقتصاع نقود وبنوك(، مذكرة ماجستير، فر 2009
 .2011 الجزائر،، 3جامعة الجزائر  التسيير،

، دراسة حالة ضخم كأسلوب حديث للسياسة النقدية، سياسة استهداف التبسمة هاين، هاجر حسيب (2
الجزائر، جيجل، ، يق بن يحيم الاقتصادية محمد الصدمذكرة ماستر في العلو  (،2014-1990الجزائر )
2017. 

اسية، حالة الجزائر ، أثر تغير المعروض النقدي على نمو القطاع الخاص، دراسة تحليلية قيبونابل رضوان (3
الجزائر، جيجل، ، تصادية جامعة محمد الصديق بن يحي، مذكرة ماستر في العلوم الاق(1990-2014)

2017. 
، مذكرة 2022 ، دراسة تحليلية وتنبؤية في آفاقالتضخم في الجزائر ة النقدية على، أثر الكتلخلاص أسماء (4

 .2018الجزائر،  أم البواقي، مهيدي،، جامعة العربي بن كمي  اقتصاد ماستر،
، دور السياسة النقدية في استهداف التضخم في ح الدين، شعبان أيوب عبد القدوسسعودي صلا (5

المسيلة،  بوضياف،، جامعة محمد رع علوم الاقتصادية أكاديمي، ف، مذكرة ماستر2018-2006الجزائر 
 .2019الجزائر، 

ماجستير في  مذكرة، ضخم كأسلوب حديث للسياسة النقديةالت استهدافطيبة عبد العزيز، سياسة  (6
 .2005، الجزائر، جامعة حسيبة بن بوعلي، الشلف قتصادية،الاالعلوم 

الكتلة النقدية والصيرفة الإلكترونية، مذكرة دكتوراه جامعة ، التأثير المتبادل بين محمد الطاهر عبد الله (7
 .2015 ،دمشق، سوريا

-2000، أثر الإنفاق الحكومي على معدل التضخم في الجزائر، خلال الفترة مريم جامع، إلهام بوساوي (8
 .2017، الجزائر، ماستر علوم الاقتصاد، جامعة جيجل، مذكرة 2015

 مذكرة، 2012-1988ومي على معدلي البطاقة والتضخم في الجزائر، أثر الإنفاق الحك حميد،مقراني  (9
 .2015الجزائر،   ،ادية، جامعة أحمد بوقرة، بومرداسماجستير في العلوم الاقتص
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ماجستير في  مذكرة، ام على معدلات التضخم في الجزائرناويس أسماء، أثر سياسة الإنفاق الع (10
 .2014الجزائر، الشلف، ، لوم الاقتصادية، حسيبة بن بوعليالع

-2000النقدية ودورها في معالجة التضخم، حالة الجزائر )، نوالية محمد، السياسة نجوعة محسن (11
 .2019، الطارف، الجزائر يد،جد، مذكرة ماستر في العلوم الاقتصادية، جامعة الشاذلي بن (2018

 المؤتمرات والملتقيات العلمية  رابعا:

لملتقى الوطني التضخم على القدرة الشرائية للمستهلك الجزائري، ا انعكاسات، بن عزة محمد، بوهنة كلثوم (1
 .2013، وبرأكت 29-28، جيجل، الجزائر، يومي الثاني حول التضخم، جامعة محمد الصديق بن يحي

، الظاهرة، الأسباب، وطرق العلاج، دراسة تحليلية، قاسي خالد، بن مسعود آدم، التضخم الاقتصادي (2
-28يومي  ،جيجل، الجزائرالأول للتضخم في الجزائر، جامعة محمد الصديق بن يحي،  الملتقى الوطني

 .2013، أكتوبر 29

 مطبوعات بيداغوجية  خامسا:

قتصادية والتجارية وعلوم التسيير، سنوسي علي، محاضرات في النقود والسياسات النقدية، كلية العلوم الا (1
 .2015الجزائر، ، المسيلة،جامعة محمد بوضياف

 مواقع الانترنت الرسمية سادسا:

1) www.bank.of.algeria.dz 
2) www.mf.gov.dz 
3) www.bank.of.dz.belletins.statistique 
4) Rapports annuels de la banque d’Algérie sur « évolution 

économique et monétaire en Algérie. 

 

 

http://www.bank.of.algeria.dz/
http://www.mf.gov.dz/
http://www.bank.of.dz.belletins.statistique/
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 التقارير السنوية لبنك الجزائر  سابعا:

الصدمة  استمرارفي ظرف  2016والتوجيهات لسنة  2015التطورات المالية والنقدية لسنة  الجزائر، بنك (1
 الأمة.لس تدخل محافظ بنك الجزائر أمام مج الخارجية،

تدخل محافظ  ،2018وتوجهات سنة  2017بنك الجزائر، حوصلة حول التطورات النقدية والمالية لسنة  (2
 .2018ديسمبر  الوطني،بنك الجزائر أمام المجلس الشعبي 

 .2020نوفمبر  ،2019-2018-2017، ديسمبر الوضعية الشهرية (3
 .2020، الوليد طلحة، ة، هبةوق النقد العربي، استهداف التضخم، تجارب عربية ودوليصند (4
المؤرخ في  11-03، يتم الأمر رقم 2017أكتوبر  11المؤرخ في  17/10 مكرر من قانون 45المادة  (5

 والقرض.المتعلق بالنقد  2003أوت  26

 


