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علينا بنعمة العلم  و لله س بحانهد الحم نعم  دا  ، تعالى الذي أ  ك يارب حم د يليق  نحم

 بجلال وجهك وعظيم سلطانك 

على من ب  ونصلي ون  عليه وسلم وعلى  ث  ع  سلم  د صلى الله  دنا محم رحمة للعالمين س ي

وم الدين  لى ي جمعين ا  صحابه أ   أ له وأ 

د  و من بعي قريب أ  ذا العمل من  دنا في ه ع كل من سا لى  دم بالشكر الجزيل ا   نتق

وضياف مختار   ور ب كر ال س تاذ المشرف الدكت  ونخص بالذ

داته القمةة لنا فييهعلى توج ع ذا العمل اته ومسا   ه

كل  نار لنا درب النجاح في حياتنا لكم منا  علمنا و أ  كل من  لى   ا 

ل   دير و ا  حترام التق

 



  

 
 
 

 

د لله الذي  وى وتوجنابالحلم و  خلقّناالعلم و  رزقناالحم بارك بالتق

د  لنا  بالعافية وبع

دي  ه ذا الجأ  واضع  دهه لى ال  ر  للذينالمت وا لنا معالم الطريق ا  و  خلا  الااضة سم

فعة م و العل   النا

وء  كل س فاهما من  فيهما وعا بي بارك الله  مي وأ  والدين العزيزين أ  لى ال  ا 

عائلتي الصغيرة  لى  وا  ولؤي  ، رفيقة دربي، ا  ش وريا الصغيرين أ  لى عصا  ا 

كل باسمه   بنائهم جميعا  واتي وأ  خ وتي و أ  خ لى ا   ا 

ذا البحث  وسى الذي شاركني ه لى زميلي م  ا 

علمنا بأ   كل من  لى  خلاصا  وارنا الدراسي  مانة وا  ل مش وا   ط

قاء و زملاء الدراسة  د كل ال ص لى   دون اس تثناء وزملاء العمل ا 

دنا  دي ثمرة جه ذا البحث نه دنا في ه ع كل من سا لى   ا 

د لله رب العالمين   و الحم

 

 

                                                                            

 اس                                   ــــيــلا  ـــل ــيخل

 



  

 

 
 

 

د لله  شرف المرسلين الحم على أ  د رب العالمين والصلاة والسلام   وبع

دي  ه ذا العمل أ    ه

وء  كل س فاهما من  فيهما وعا بي بارك الله  مي وأ  والدين العزيزين أ  لى ال  ا 

عائلتي الصغيرة  لى  لدي  ،ا  و   زوجتي و أ 

واتي و  خ وتي و أ  خ لى ا  بنائهم ا   أ 

لى زميلي  لياس ا  ذ ا  كرةالذي شاركني ه ذ   ه الم

علمنا  كل من  لى  وارنا الدراسي ا  ل مش وا   ط

قاء و  د كل ال ص لى    زملاءالا 

ذا البحث  دنا في ه ع كل من سا لى   ا 

د لله رب العالمين   و الحم
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 الملخص:
ور السياسة النقدية في تحقيق الإستقرار النقدي هو دالذي الأهمية و  بالغموضوع إلى هذه الدراسة  تطرقنا في    

ما هو دور السياسة النقدية في  ية :تتم طرح الإشكالية الأ الباب، ومن هذا  6160. 6102في الجزائر للفترة 
معرفااة محاولااة إلاى  البحاا  ، وقادنااا هاذا 6160. 6102تحقيققا اتسققتقرار النقققدل فققي الل الققر خقق   ال تققر  

كااذا الدراسااة و  هااذه الفتاارة مانالسياسااة النقدياة المسااتخدمة ماان قباا البناا، المركاازي ، خا ا  مختلا  ننااواع وندوا 
انعكاااااس السياساااة النقدياااة  لااااى  ماااد   محاولاااة معرفاااةتطااااور الكتلاااة النقدياااة ومقاب ت ااااا ، و  تساااليط الضاااو   لاااى

 بنا، المركازي يعتماد  لاىنن ال اساتنتجناالإستقرار النقدي مان خا ا دراساة معادا معاماا الإساتقرار النقادي ، وقاد 
 المعااااادا التااااااوجي ي لساااااعر الفائااااادة و التسااااا ي   الدائماااااة للقاااااارو  نداة اساااااترجاع السااااايولة و   ااااادة ندوا  من اااااا  

غيار  كانا  الإحتيااطي الإجبااري فاي حاين بااقي الأدوا  نداة  مان سارعلامتصاا  الفاائ  مان السايولة بشاكا ن
فااي  الااتحكم  ه ننااه صااع بجااائنت مسااتمر، كااان ماان  وتزايااد تطااورا كبياارا المعاارو  النقاادي  اار فعالاة ، كمااا نن 
 . ة فعال ة وجيد من خ ا السياسة النقدية بطريقةالإستقرار النقدي 

 ، معاما الإستقرار النقدي  البن، المركزيالسياسة النقدية ، الإستقرار النقدي ،  الكلمات الم تاحية:
I. Abstract:  

In this study, we touched on a very important topic, which is the role of 

monetary policy in achieving monetary stability in Algeria for the period 2016-2021, 

and from this section the following problem was raised: What is the role of 

monetary policy in achieving monetary stability in Algeria during the period 

2016-2021, and we led This research aims to try to know the various types and tools 

of monetary policy used by the Central Bank, during this period of study, as well as 

to shed light on the development of the monetary mass and its counterparts, and to try 

to know the extent to which monetary policy reflects monetary stability through 

studying the monetary stability coefficient rate , we have concluded that the Central 

Bank relies on several tools, including the liquidity recovery tool, the guiding interest 

rate, and permanent loan facilities, to absorb the surplus liquidity faster than the 

compulsory reserve tool, while the rest of the tools were ineffective, and the money 

supply witnessed great development and continuous increase. One of its results is that 

it makes it difficult to control monetary stability through monetary policy in a good 

and effective way. 

 

 

Keywords: monetary policy, monetary stability, central bank, monetary stability 
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  :تمهيد  .0
تصادي نحد الأهدا  الكبر  التي تسعى إلي ا دوا العالم كل ا ، ولتحقيق ذل، يمثا الإستقرار الإق  

تحقيق  هم امن نجا تحقيق مجمو ة من الأهدا  ، ن بلداناختلف  السياسا  الإقتصادية التي تبنت ا ال
 قتصادي وكذل، الحد من معدلا  التضخم و البطالة .الإنمو ايجابي للمعدا 
ية ت ديدا حقيقيا لإقتصاديا  الدوا خاصة النامية من ا ، ولمواج ة هذه الأزما  الإقتصاد شكاحي  ت

التحديا  اتبع  الدوا سياسا  إقتصادية مختلفة بأدوا  متعددة وذل، للتخفي  من حدة الأزما  النقدية 
 و المالية التي تواج  ا .

ياسة ئتمان و السو الإو للسياسة النقدية دور هام جدا في تنظيم  ر  النقود و التحكم في السيولة 
كالتضخم و البطالة و الإستثمار و قتصادية رها  لى المتغيرا  الإثيالإقتصادية المنت جة وذل، لتأ

من خ ا  قتصادي وميزان المدفو ا  وذل،تبر آداة لتصحيح وتقويم الوضع الإسعار ، كما تعالأ
 ها .خاذبات البنو، المركزيةالتي تقوم  جرا ا مجمو ة من الأدوا  و الإ

مؤشرا  التنمية بشكا  ام ،  تدهورحالة سيئة تمثل  في في الأوضاع الإقتصادية للجزائر  كان حي  
 .المرتفعة لا  التضخم دالداخلية كانخفا  القدرة الشرائية بسبب مع الإقتصادية واخت ا التوازنا 

في  م مئر ذا  دور نصبح  السياسة النقدية في الجزا 21/01قانون النقد و القر   صدوروبعد 
 الداخلي . يسوق النقدالتحقيق الإستقرار في  بغيةالنقدي  العر تنظيم 

ال يئا  المالية الاستعانة بالجزائر  ديد السياسا  الإص حية إما بصفة ذاتية نو ب اتبع ل ذا  وفقاو 
لتحقيق  وسيلةكة قوا د إقتصاد السوق و التي تستخدم السياسة النقدي فر الدولية ، و التي ت د  الى 

 تحقيق فائ  التضخم و العما  لى ضبط التحكم في الكتلة النقدية و الإستقرار الداخلي وذل، من خ ا 
 ميزان المدفو ا  و استرجاع فائ  السيولة .

الخارجية الناتجة  ن  تدفقا الإقتصاد الجزائري بسبب ارتفاع ال  اش امن التغيرا  التي  وبسبب الكثير
ا فوائ  نقدية كبيرة ند  إلى م ، ما انعكس  لى تشك   6111ذ سنة   المحروقا  منارتفاع  ائدا

ندوا  جديدة للسياسة النقدية من نجا  نشيطيتدخا بت مركزيبن، الالزيادة في معدا التضخم ، مما جعا 
 امتصا  الفوائ  النقدية وخف  معدا التضخم .
 ية .وفي خضم هذه الأحدا  برز  نمامنا الإشكالية التال

 الدراسة:  إشكالية .6

  :التاليساسي التساؤا الأفي الدراسة  اشكاليةتظ ر  ابقاسنوردناه من خ ا ما و 



 

 
 ب

 ؟  6160 – 6102ستقرار النقدل في الل الر لل تر  من دور السياسة النقدية في تحقيا ات ما هو

 و لى ضو  هذا التساؤا الرئيسي يمكن صياغة الأسئلة الفر ية التالية:
 في السياسة الإقتصادية ؟و الاستقرار النقدي لسياسة النقدية مفاهيمي لالإطار ال ما هو (0
 بن، الجزائر خ ا فترة الدراسة ؟ انت ج اماهي ندوا  السياسة النقدية التي  (6
 ؟ 6160- 6102الفترة  لسياسة النقدية فيما مد  تحقيق الجزائر للإستقرار النقدي ك د  ل (0

 

  فرضيات الدراسة: .0

  لى التساؤلا  المطروحة يمكن طرح الفرضيا  التالية: للإجابة
 الإستقرار النقدي ك د  رئيسي للسلطة النقدية لزيادة دورها وفعاليت ا . تعما السياسة النقدية  لى تحقيق (0

 في الجزائر خ ا الفترة قيد الدراسة . ستخدمةدوا  النقدية المالأتنوع  (6

الفترة وكذل، دورهاا فاي التاأثير لى النقدي في الجزائر خ ا هذه  قرارلسياسة النقدية  لى الإستانعكاسا  ا (0
 الإقتصادية. ؤشرا الم

 

  اختيار موضوع الدراسة:مبررات  .4

 يعود اختيار هذا الموضوع إلى جملة من المبررا  من ا:
  الدور الكبير الذي تلعبه السياسة النقدية في الحفاظ  لى استقرار المؤشرا  الإقتصادية. 
 في الحفاظ  لى الإستقرار النقدي . عملةلأدوا  المستتطرق لال 

  هداف ا في الجزائر ل ذه الفترة .لأالسياسة النقدية  يقحقت مد 

 

  أهمية الدراسة: .2

 تظ ر نهمية هذه الدراسة من خ ا النقاط التالية:
 ا مان نجاا تحقيااق معرفاة تاأثيرا  السياساة النقدياة  لاى المتغيارا  الإقتصاادية وكيفياة الاتحكم في اا و توجي  ا

 الإستقرار النقدي .
 لإقتصاادية ماان ساانة المسااهمة فااي تحلياا دور السياسااة الإقتصااادية و ماد  نجا ت ااا فاي ضاابط المتغياارا  ا

 .   6160الى  6102
  الحكم  لى مد  نجاح نو فشا ندوا  السياسة النقدية المنت جة في ضبط المتغيرا  الإقتصادية و خاصة

 حلة الدراسة .الإستقرار النقدي في مر 
 

  أهداف الدراسة: .2



 

 
 ت

 تسعى الدراسة إلى تحقيق مجمو ة من الأهدا ، من نهم ا ما يلي:
 .فترةالإستقرار النقدي في هذه ال تحقيق ة في دور السياسة النقدية فيمثلالإجابة  ن  الإشكالية المت –
 السياسة النقدية. لتحقيق نهدا هم النظريا  والأدوا  المستعملة إبراز ن –
 .فترةفي هذه ال الاستقرار النقدي  لى معدا التضخمير تأث –
 النقدية المطبقة لتحقيق الإستقرار النقدي في الجزائر ل ذه الفترة  ندوا  السياسة مد  نجا ة –

  الدراسة:حدود  .1

  :تتمثا الحدود التي نجري  في إطارها هذه الدراسة فيما يلي
 قتصاد الجزائري با تباره نحد الإقتصاديا  النامية التي تعاني لقد قمنا ب ذه الدراسة  ن الإ :الحدود المكانية

مشاكا إقتصادية ، و دم استقرار المؤشرا  الإقتصادية الكلية لمعرفة السياسة النقدية المنت جة من قبا 
 الجزائر للحفاظ  لى استقرار هذه المؤشرا  .

 لى نساس نن ا  6160الى  6102لفترة من سيتم باذن الله دراسة هذا الموضوع بالنسبة ل :الحدود ال مانية 
تميز  بأزما  مختلفة التي نثر  بشكا مباشر في  دم الإستقرار النقدي كانخفا   ائدا  المحروقا  و 

 كذا نزمة جائحة كورونا وكذل، الأوضاع السياسية السائدة في الجزائر في هذه الفترة .
 
  :منهج الدراسة والأدوات المستعملة .2

 دراسة  لى جانبين اساسين هما :تنطوي هذه ال
  جانب نظري تاريخي تطرقنا فيه إلى مفاهيم السياسة النقدية و الاستقرار النقدي في المدارس الاقتصادية

 المتعاقبة .
  وتغيرات ا جانب تطبيقي الذي ا تمدنا فيه  لى المن ج الوصفي التحليلي لكافة البيانا  المتعلقة بالدراسة

 . 6160 – 6102خ ا الفترة 
 

  صعوبات الدراسة: .1

 ما يلي: تم مواج ت ا نثنا  إ داد هذه الدراسةراقيا التي من بين الع
  التطرق لجميع محتويا  الموضوع لتشعب ا وتعددها صعوبة. 
  القدرة  لى حصر جميع موارد الدراسة لكثرت ا . دم 
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  :الدراسات السابقة .01
  ، 6111السياسة النقدية ودورها في ضبط العرض النقدل في الل الر خ   ال تر  اكن لونيس – 

التي تطرق  ،  6100- 6101قتصادية ، جامعة الجزائر ، ، نطروحة ماجستير في العلوم الإ 6111
التالية : ما مد  فعالية السياسة النقدية في ضبط العر  النقدي في الجزائر خ ا الفترة الاشكالية  إلى

 ؟ 6111-6112
العر  الحقيقي للسلع و   النقدي مع اظ ار دور السياسة النقدية في ضبط العر ال د  من ا  كانو 

 .نهداف ا الن ائية ، وكي  تحقق السياسة النقدية  الخدما 
  ، 0111دراسة حالة الل الر لل تر   –ة تقييم أداء أدوات السياسة النقدية محاول زازي سامية-

 . 6160-6166، نطروحة دكتوراه في  لوم التسيير ، جامعة الجزائر ،  6160
الإشكالية التالية : ما مد  فعالية ندوا  السياسة النقدية في المساهمة في تحقيق  تطرق  إلىنين 

 . 6160-0221 ا الفترة الإستقرار النقدي في الجزائر خ
 ، 6102-0111ستقرار الداخلي النقدل دور السياسة النقدية في تحقيا ات بلخضر محمد النذير 

 . 6102-6100، مذكرة ماستر تخص  مالية وبنو، ، جامعة تيار  ، دراسة حالة الل الر 
ة في تحقيق الإستقرار : إلى ني مد  يمكن نن تساهم السياسة النقدي تيةالإشكالية الأ تطرق إلىنين 

 النقدي في الجزائر ؟
السياسة النقدية في الجزائر و كذل،  ندوا  الوقو   لى مد  تطور هو الدراسةحي  نن هد  

 .في ندا  م امه  21/01البن، المركزي بعد قانون استق لية 
 

 :هيك  الدراسة .00

إلى  اسة، تم تقسيم هذه الأخيرةمعالجة موضوع الدر الإجابة  لى جملة التساؤلا  المطروحة، و من نجا 
  :للشكا التالي مجمو ة من الفصوا تسبق ا مقدمة وتلي ا خاتمة، وذل، وفقا

  للسياسة النقدية في المدارس الإقتصادية كالإتجاها   مفاهيميتم التطرق فيه إلى الإطار ال :ال ص  الأو
 والأدوا  .

 : للإستقرار النقدي من خ ا مؤشراته و معاييره  مفاهيميتم التطرق فيه إلى  الإطار الال ص  الثاني
 وانعكاسا  تنفيذ السياسة النقدية  ليه  .



 

 
 ج

  : ستقرار النقدي خ ا الفترة في الجزائر في تحقيق الإ تبعةالسياسة النقدية المدور تناوا  ال ص  الثالث
 لى متغيرا   تأثيرهالمستعملة من قبا البن، المركزي في الأدوا  ا ة ، ومد  نجا 6160- 6102

 ستقرار النقدي .الإ
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   :تمهيد

متغيرا  الإقتصادية ، ال حاربةالدوا لم نت جت االتي ا ةالإقتصادي السياسة نقسامتعتبر السياسة النقدية نحد 
  نخر  كالسياسة لى جانب سياساالدوا إ خدم ا، تستالكلية السياسة الإقتصادية  وسائامن  وسيلة تمثا والتي

من خ ا تأثيرها  لى  القطاع الإنتاجي كفا ةالتجارية و الأسعار للتأثير  لى و سياسة الأجور المالية و 
لابد نن تتماشى مع النظام  دورهاالسياسة النقدية  ؤديو الحقيقية ، وحتى ت الاسميةالمتغيرا  الإقتصادية 

 من إقتصاد إلى آخر . تي تختل   ا ، و التي يعاني منالمشاكا المعالجة  كذاالإقتصادي و 
  :وانط قا من ذل،، تم تقسيم هذا الفصا وفقا لما يلي

 لدى المدارس اتقتصادية ماهية السياسة النقدية المبحث الأو : 
 أنواع السياسة النقدية و أهدافها وأدواتها  :المبحث الثاني
 السياسة النقدية غير التقليدية : المبحث الثالث 
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 لدى المدارس اتقتصادية ماهية السياسة النقدية المبحث الأو : 

قوا د تضع ا البنو، المركزية في اطار السياسة و  ضوابط لىوكيفية استعمال ا إ خضع اصدار النقودي       
 احا تطورها ؟الفكرية ؟ وماهي مر   المدارس النقدية ، فما هو مف وم السياسة النقدية . وماهي اتجاهات ا 

 م هوم السياسة النقدية :المطلب الأو 

نسبيا، حي  ظ ر في القرن التاسع  شر  محدثةيعتبر مصطلح السياسة النقدية من المصطلحا  ال  
تزايد خاصة نثنا   الأزما  النقدية و دم الإستقرار الإقتصادي الذي ي  السياسة النقديةتمام بفقط، ثم نخذ الإه

       .حديثة قود في الإقتصاديا  الالن ؤديهالذي ت ال ام ظرا للدور، ون61ش ده القرن 

 لى  سيطرةالسلطا  النقدية الم ستخدم االوسائا التي تمجمو ة هي السياسة النقدية  التعريف الأو :    
المحيطة ة قتصاديالنقود بما ي ئم الظرو  الإ  ر ثير في ، وتتم هذه ال يمنة بإحدا  تأو الائتمانشؤون النقد 

كا وبعبارة نخر  السياسة النقدية هي  ،ضافية من النقود نو امتصا  السيولة الزائدة ، وهذا ب د  طرح كمية إ
بصورة كاملة ومتزنة النقد وندا  وظائفه من نجا تحقيق استقرار البن، المركزي قوم بهيما 

1 . 

نن تقوم  السلطا  النقدية يجب  لىزمة التي تعبر السياسة النقدية  ن الإجرا ا  ال  التعريف الثاني:      
 .2ليتماشى وحاجة المتعاملين الإقتصاديين في ا ضبط  ر  النقود نو التوسع  نجا من ب ا

 خولةالسلطا  الم ستخدم اميع الوسائا المختلفة التي تتعر  السياسة النقدية بأن ا ج التعريف الثالث:      
ن الإ تقاد ، إذ ن لى النقود ، وذل، بإحدا  تأثير مسبقا اقتصادي محدد شؤون النقد والإئتمان لتحقيق هد ب

بوجود   قة ما بين المتغيرا  الإقتصادية والتغيرا  في  ر  النقود من شأنه السيطرة  لى هذه المتغيرا  من 
 .3 داخا الإقتصاد نالإئتماخ ا التأثير  لى حجم 

   ى المدارس اتقتصاديةلداتلاهات السياسة النقدية  :المطلب الثاني.

الذي تلعبه في زيادة النمو الإقتصادي ، حي  جعل ا  البالغة للسياسة النقدية والدور الكبير هميلأل انظر 
 قتصاديةالتعر   لى هذه المراحا من خ ا المدارس الإ لذل، يجب  ليناذل، تتطور وتمر بعدة مراحا ، 

 كالتالي : المختلفة التي اهتم  بالسياسة النقدية و ذل،

                                                                 

  1  قيا جاسم  بد الله، محاضرات ف النظريات والسياسات النقدية ،مكتبة حامد للنشر،  مان ،0222   611.
  2   بد المجيد قدي، مدخ  إلى السياسات الاقتصادية الكلية، ديوان المطبو ا  الجامعية، الجزائر، 6110،   10 .

  3  محمد العربي ساكر، محاضرات في الاقتصاد الكلي، دار الفجر، القاهرة، الطبعة الأولى، 6112،   111 . 
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نن النمو يتحقق تلقائيا  يةالك سيك المدرسة  لقد ا تبر  السياسة النقدية في ال كر الك سيكي: .0
دائما  ند مستو  ، وقد ا تقدوا نن التوازن الإقتصادي يتحقق  الإقتصاددون تدخا الدولة في 

ية النقود  لى لحيادية النقود ، حي  يقتصر نثر التغير في كم  ممع افتراض التشغيا الكاما 
في قيمت ا دون المساس بالنشاط الإقتصادي ، و قد صاغ الإقتصاديون  إحدا  تغير مقابا

في  التي تؤكد نن مصدر التغيرالنظرية الكمية للنقود نظرية نطلقو  لي ا اسم  فينفكارهم 
لتضخم الأسعار ناتج  ن مقدار التغير في كمية النقود فقط ، ونن التوسع فيه يؤدي إلى حدو  ا

مع افترا  سلو، الوحدا  الإقتصادية سو  تتكي  ذاتيا مع توقعا  استمرار التضخم ، آخذين 
بالا تبار  دم مرونة الج از الإنتاجي و التشغيا الكاما للموارد الإقتصادية وثبا  حجم الإنتاج 

نقود و التي لذا فإن النظرية الكمية للنقود قد نول  اهتمام ا بالتغيرا  التي تحصا في كمية ال
     .1تنعكس تغير المستو  العام للأسعار 

بعد السياسة النقدية  فعاليةيعتبر كينز نوا من نشار بعدم السياسةالنقدية في ال كر الكن ل :  .6
لى استثمارها با وطرح ا في الأسواق لا يؤدي إطالما نن الزيادة في النقود نزمة الكساد الكبير ، 

وهذا يعني استحالة الزيادة في الناتج القومي  ن طريق استخدام  اكتنازظ ب ا  لى شكا يحتف
با تماد ناد  كينز  اهذ منندنى مستو  ل ا ، و  ر الفائدة نسعا تبلغندوا  السياسة النقدية  ندما 

السياسة  دم قدرة و التخل  من حالة الكساد وذل، بسبب  لزيادة حجم الانتاج السياسة المالية
ة المالية للخروج من للإهتمام بالسياسد ا م حي   0262حلوا لأزمة  ىمن الوصوا إلالنقدية 

في المرتبة الأولى  ، لكينز نن السياسة المالية العالميتين ، وهكذا بدابين الحربين  الأزمة وذل،
السياسة المالية الذي يستند إلى الإصدار النقدي نو الدين الدولة بدور نكبر لتدخا يجب منح و 

 .2القصير  المد الأسعار و الأجور في  ثبا كينز نظريته  لى نساس  العام وقد بنى
 لى الرغم من نهمية الأفكار التي جا   ب ا النظرية السياسة النقدية في ال كر النقدل :  .0

م وسيطرت ا حتى ما بعد سنوا  الحرب العالمية الثانية ، و  0262الكينزية في معالجة نزمة 
دي  ن معالجة هذه الأزمة ، و بالنظر لإخت   الأزما  التي تعاني التي تبن   جز الفكر التقلي

من ا الدوا الرنسمالية بعد الحرب العالمية الثانية وبظ ور نزمة جديدة "التضخم الركودي " ند  
الى تبني الأفكار النقدية التقليدية وبصيغ جديدة ن اد  الروح وبرز ما يعر  بمدرسة شيكاغو 

التأثير  لى  تكمن فيالسياسة النقدية المعاصرة نن تصور  حي يريدمان "،  لى رنس ا "ميلتون ف
 ينالطلب و العر  الكلي وذل، بالتأثير في النشاط الاقتصادي ب د  تحقيق الإستقرار و النمو 

السياسة النقدية المعاصرة لا يمكن ا التأثير  لى النشاط الاقتصادي بصورة   لى ننفض  
 .3فعالة

                                                                 
 77، ص 4103،دار آمنة للنشر و التوزيع ، الأردن ، دور السياسة المالية و النقدية في معالجة التضخم الركوديرجاء الربيعي ،  1 

، مذكرة ماستر علوم اقتصادية ، جامعة  1022-1002-حالة الجزائر –في تحقيق الاستقرار النقدي الداخلي  ديةدور السياسة النقجناوي شيماء ،  2 

 . 7-3، ص  4140-4141المسيلة ، 

 401-411، ص 0111، الأردن  4، دار مجدلاوي للنشر ، ط النقود والمصارفعقيل جاسم عبد الله ، 3 
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 قنوات إب غ السياسة النقدية :ثالمطلب الثال

إختيار إلى ال د  الن ائي من خ ا   االطريق الذي يُبَلِّغُ نثر ندواتهي قنوا  إب غ السياسة النقدية    
 :  هي نربع قنوا  ال د  الوسيطي و 

من قبا البن، المركزي تتغير باقي  الفائدة التوجي ي  ن طريق تغيير معدا : معدلات ال الد قنا   .0
عدلا  الفائدة الإسمية السائدة في السوق النقدية ، لكن نثر هذا التغيير لا يظ ر في المد  م

القصير  لى مستو  الأسعار التي لا تستجيب بسر ة ل ذا التغيير ، وهذا راجع إلى نن 
المؤسسا  الإنتاجية لا تمل، مرونة  الية في تعديا نسعار منتجات ا بين اللحظة و الأخر  لكن 

لة تغير  معدلا  الفائدة الحقيقية الدائنة لد  البنو، ، بحي  انخفا  معدلا  الفائدة في حا
الدائنة يقلا من الإدخار ويشجع الإست  ، ، فيرفع الطلب الكلي  لى السلع و الخدما  ما 

العكس في حالة ؤدي إلى توازن مستويا  الأسعار و يؤدي إلى زيادة حجم الإنتاج الذي بدوره ي
 .1عدلا  الفائدة ارتفاع م

يتدخا البن، المركزي من خ ا سياسته ليؤثر  لى  ر  النقود قنا  القرض المصرفي :  .6
 المصرفية و لى الطلب  لي ا من ناحيتين : 

 يستطيع البن، المركزي نن يغير من حجم ا من  من ناحية  رو  القرو  المصرفية :
التي  توجي يويا ني معدا الفائدة الخ ا التعديا بالرفع نو الخف  وفي تلكفة إ ادة التم

 بتعديا معدا الفائدة  لى القرو . هي الأخر يفرض ا  لى البنو، التجارية التي تقوم 
 فان ارتفاع نو انخفا  معدلا  الفائدة  من ناحية الطلب  لى القرو  المصرفية :

يتأثر المدينة يؤثر  لى حجم القرو  التي يطلب ا الأفراد و المؤسسا  وفي الأخير 
 مستو  الإستثمار بالزيادة و النقصان حسب الإتجاه الذي رسمه البن، المركزي .

: إن انخفا  معدلا  الفائدة المحلية يقلا من حجم الودائع لد  البنو،  قنا  سعر الصرف .0
خاصة تل، التي يحتفظ ب ا المستثمرون الأجانب و بالتالي يقلا الطلب  لى العم   المحلية 

سعر الصر  ، فتصبح نسعار المنتجا  الوطنية نكثر تنافسية و يزيد الطلب ويرتفع بذل، 
 و العكس.ان المدفو ا  ومنه الدخا الكلي تقا الواردا  ويتحسن ميز و الأجنبي 

نظرا للع قة العكسية الموجودة بين مستويا  نسعار الفائدة وقيمة السندا   :قنا  أسعار السندات  .2
ة الفائدة سيؤدي حتما الى ارتفاع قيمة السندا  وفي حالة تقديم المالية ، فأي انخفا  في نسب

الأوراق المالية من قبا المؤسسا  الإنتاجية كضمان للبنو، مقابا الحصوا  لى التمويا ال زم 
لمشاريع م ، فإن ا تمكن م في حالة ارتفاع قيم ا من الاستفادة من مبالغ مالية كبيرة في شكا 

 .2كس يحد  في حالة ارتفاع معدلا  الفائدة  لى السندا  قرو  استثمارية ، و الع
                                                                 

 . 13، ص 4111مكتبة حسن العصرية ، لبنان ،  الأجنبي و علاقتها بالسياسة النقدية ، تقييم سياسة الصرفلحلو موسى بخاري ،  1 

حالة الجزائر ، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية ، جامعة  -4104-0171فريحة نشيدة ، دور السياسة النقدية في الاستقرار النقدي الداخلي  2 

 . 3، ص  4107-4103،  4الجزائر 
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  قدية و أهدافها وأدواتها أنواع السياسة الن: ثانيالمبحث ال

تسعى السياسة النقدية إلى تحقيق نهداف ا في ضبط مؤشرا  الإستقرار الإقتصادي  ند المستو  
 المست د  و المطلوب ، وذل،  ن طريق  دة ندوا  تنفذ ب ا .

 أنواع السياسة النقدية :ب الأو المطل

يعتمد نوع السياسة النقدية  لى الأسباب الدا ية لاستخدام هذه السياسة ، وبنا اً  لى ذل، يستخدم البن، 
 المركزي نو ين من ا ، وذل، حسب مستلزما  الوضعية الإقتصادية حي  يمكن تقسيم السياسة النقدية إلى :

  : النقود   ر  وخف سياسة تقييدية للإئتمان و طة النقدية سليتبع السياسة نقدية انكماشية
القدرة الشرائية ، وهنا تسعى  خف معدا الفائدة و  زيادةفي الإقتصاد لكبح الطلب الكلي و 

 النقود المتداولة في الإقتصاد ، من خ ا المضا    ر السياسة الإقتصادية إلى تقليا 
 محاربة التضخم .لالنقود في السوق  وذل، بالتأثير العكسي  لى مكونا   ر  النقدي

 : القدرة الشرائية ،  رفع هذه السياسة بزيادة الطلب الكلي من خ ات تم سياسة نقدية توسعية
زيادة حجم النقود المتداولة في الإقتصاد ، ويستخدم هذا النوع من السياسا  في معالجة بوذل، 

الإستثمار وتحقيق معدا نمو مرتفع  ، بالإضافة إلى تد يم زيادةالبطالة و الركود مشكلة 
 .1خلق النقود نمية  برلمساهمة في التل

   أهداف السياسة النقدية: المطلب الثاني 
تحقيق نفس نهدا  السياسة الإقتصادية، لالسياسة النقدية با تبارها من وسائا السياسة الإقتصادية   د ت
  الأهدا  الن ائية للسياسة النقدية ولبلوغا:   لي ا لى المربع السحري، ويطلق  أهدا  ا بيتم التعبير  نالتي 

 . الأهدا  الوسيطيةنمر  بر الأهدا  الأولية و 

: تتكون الأهدا  الأولية من مجمو تين من المتغيرا  ،  ال رع الأو  : الأهداف الأولية للسياسة النقدية       
 :المجمو ة الأولى

الأدوا  الرئيسية  منجمعا  الإحتياطا  النقدية : تعتبر م ملمعات الاحتياطيات النقدية .0
م سوق النقد ، فمجمعا  ي تستخدم ا البنو، المركزية لتحقق الإستقرار النقدي وتنظالت

الإحتياطا  النقدية تشير إلى المبالغ المالية التي تحتفظ ب ا البنو، المركزية في 
طية التزامات ا المالية و تلبية حسابات ا ، و التي تمثا الإحتياطا  النقدية المطلوبة لتغ

و يعتبر الإحتياطي النقدي الأساسي الذي يحتفظ به البن، المركزي .2الطلب  لى النقد 
في مجمعا  الإحتياطا  النقدية حي  يمثا الذهب احتياطا ذو قيمة  الية ويتمتع 

                                                                 
 . 000، ص  4114، الأردن ،  0، دار السيرة للنشر و التوزيع ، ط النقود و البنوكو آخرون ،  جمال خريس 1 

، ص  4104، دار العالم العربي للنشر والتوزيع ، مصر ،  حتياطيات النقدية و دورها في الحفاظ على الاستقرار المالي و النقديالإفاروق الشميري ،   2 

031                         . 



 

 
12 

بع   ترا  الدولي كمخزون للقيم وكذا العم   الأجنبية و السندا  الحكومية و بالا
 .1المعادن الأخر  

: وهي المجمو ة الثانية من الأهدا  الأولية تشير إلى العواما التي  ظروف سوا النقد .6
تؤثر  لى توافر النقد في الإقتصاد و  لى الطلب  ليه مثا سعر الفائدة وسياسا  

 .2زية و التضخم وتقلبا  سعر الصر  البنو، المرك
تعبر الأهدا  الوسيطية  ن تل، المتغيرا  التي  :سيطية للسياسة النقدية ال رع الثاني : الأهداف الو          
دارت ا يمكن   نن تستجيب لما يلي :    الوصوا إلى تحقيق الأهدا  الن ائية ويشترط فيلمراقبت ا وا 

 وجود   قة مستقرة بين ا وبين ال د  نو الأهدا  الن ائية. -  

 .3دوا سلطا  من نلإمكانية مراقبت ا بما ل -  

 تتمثا الأهدا  الوسيطية في:و    

وهي  بارة  ن مؤشرا  إحصائية لكمية من النقود المتداولة وتعكس قدرة الأ وان  النقدية: الملمعات -0
الماليين المقيمين  لى الإنفاق. بمعنى نن ا تضم وسائا الدفع لد  هؤلا  الأ وان، ومن بين وسائا التوظي  

 و موما تتمثا في: رة في رنس الماا  إلى وسائا دفعسر ة ودون مخاطر وخساالتي يمكن تحويل ا بيسر وب

وهو يشما مجموع وسائا الدفع المتداولة في مجتمع ما خ ا فترة زمنية  :M1ملمع المتاحات النقدية  -0-0
لمؤسسا  معينة، و)المتاحا  النقدية( من بين السيولا  التي يحوز  لي ا غير الماليين، التي تظ ر في خصوم ا

المالية والتي تستعما كوسائا دفع آنية في نسواق السلع والخدما  وذل،  ن طريق التعاما اليدوي نو بالتحديد 
 .4الكتابي وهذا دون تحويا مفرو  إلى شكا آخر من النقود 

يسمى  :يتضمن مجمع الكتلة النقدية بالإضافة إلى مجمع المتاحا  النقدية، ما M2ملمع الكتلة النقدية  -0-6
بشبه النقود، وهي تحتوي  لى الإدخار الموجود في المؤسسا  البنكية والخزينة، وقد سمي  بشبه النقود لأنه 

 . 5 يمكن نن تتحوا وبدون خطر فقدان القيمة الرنسمالية إلى وسيلة دفع جاهزة

                                                                 
 . 073، ص 4117الدار الجامعية للنشر ، مصر ،  السياسة النقدية واستقلالية البنك المركزي ،عبد الحميد عبد المطلب ،  1 

 . 043، ص 0113، مكتبة نهضة الشروق ، مصر ،  النقود و البنوكبرعي محمد خليل ، سويفي عبد الهادي ،  2 

  22،   مرلع سبا ذكره بد المجيد قدي،  3 
  .20،   6111، دار وائا للنشر،  مان، الأردن، الطبعة الأولى، النقود والمصارف "مدخ  تحليلي ونظرل"كرم حداد، مش ور هذلوا، ن  4 

رسالة ماجستير في العلوم الاقتصادية، فرع  أثر التغيرات في كمية النقود على المستوى العم للأسعار"دراسة حالة الل الر"،جليط الطاهر،  5 
 .  01،   6112 -6111الكمي، جامعة الجزائر،   السنة الجامعية  الاقتصاد
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نقود لأن تحويا ما يميز هذا المجمع هو سيولته المنخفضة بالمقارنة مع شبه ال :M3ملمع السيولة  -0-0
بع  الأصوا المتضمنة في ا إلى نقود يتطلب بيع ا قبا حلوا آجاا استحقاق ا، و ملية البيع كما نعلم قد 

 . تعر  صاحب ا إلى نرباح نو خسارة رنسمالية

تشكا نقود البن، المركزي، والتي تظ ر خصوم ميزانيت ا من خ ا مقاب   : M4ملمع القاعد  النقدية  -0-4
 ة النقدية:القا د

 الذهب والديون  لى الخارج. -أ    

 الديون  لى الخزينة العامة. -ب   

 الديون الناتجة  ن  ملية إ ادة التمويا.  -ج   

تسعى السلطة النقدية نحيانا إلى اتخاذ الوصوا إلى معدا فائدة حقيقي هدفا وسيطيا  معدلات ال الد : -6
ح مشاكا  ديدة من بين ا هو نن نسعار الفائدة تتضمن  نصر التوقعا  للسياسة النقدية، إلا نن هذا ال د  يطر 

 .1التضخمية، وهو ما يعقد دلالة نسعار الفائدة الحقيقية، مما يفقدها نهميت ا كمؤشر.

يستخدم سعر الصر  ك د  وسيط للسلطة النقدية ذل، نن انخفا  نسعار الصر  يعما  سعر الصرف: -0
فو ا ، كما نن استقرار هذا المعدا يشكا ضمانا لاستقرار وضعية الب د تجاه  لى تحسين وضعية ميزان المد

الخارج ول ذا تعما بع  الدوا  لى ربط  م ت ا بعم   قوية قابلة للتحويا والحر   لى استقرار صر  
  ملت ا مقابا تل، العم  .

 من مظ ر إلا هي ما النقدية السياسة نن طالما : نقديةال رع الثالث : الأهداف النهالية للسياسة ال
 نهداف ا والتي تتمثا نساسا فيما يلي: نفس إدرا، إلى الواقع في تسعى الإقتصادية الكلية، فإن ا السياسة مظاهر

إن ال د  الرئيس من السياسة النقدية لأغلب البنو، المركزية هو  تحقيا اتستقرار في الأسعار )التضخم(: -0
من خ ا المحافظة  لى قيمة العملة المحلية داخليا وخارجيا، ويعني ذل،  لى تحقيق استقرار في الأسعار 

صعيد الاقتصاد المحلي إبقا  التضخم منخفضا وثابتا. نما  لى الصعيد الخارجي، فذل، يعني  ادة است دا  
ر  لى سعر الصر  الإسمي، ففي الدوا الصنا ية هنا، اتجاه متزايد نحو  دم التوسع في الأهدا  والإقتصا

 .2هد  واحد للسياسة النقدية يتمثا في استقرار الأسعار، ني است دا  التضخم

 

                                                                 
 . 41، ص مرجع سابقجليط الطاهر ،  1 
 . 11  با امرلع س بد المجيد قدي،   2
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مصطلح العمالة الكاملة يكتنفه الغمو ، ويعر  الإقتصاديون العمالة الكاملة  تحقيا العمالة الكاملة: - 6
دي من البطالة ينتج بأن ا مستو  العمالة الذي يتحقق من الإستخدام الك   لقوة العما، مع السماح لمعدا  ا

 . 1نساسا  ن التغيرا  الديناميكية والظرو  ال يكلية للبنيان الإقتصادي

وهو ال د  الأكثر  مومية ويرتبط ب د  تحقيق التوظ  الكاما، فالنمو  تحقيا نمو اقتصادل مرت ع: - 0
 الإقتصادي هو وحده القادر  لى امتصا  الزيادة نو الفائ  في  نصر العما.

يعكس ميزان مدفو ا  كا بلد مركزها المالي في  ا توا ن مي ان المدفوعات )التوا ن الخارلي(:تحقي -4
، ويؤدي اخت ا ميزان المدفو ا  الذي يعبر في الغالب  ن حالة العجز، إلى زيادة 2تعامل ا مع باقي العالم

لى تدهور قيمة  ملت ا، و  بالتالي فإن توازن ميزان المدفو ا  مديونية الب د مما يجعل ا تعيش فوق إمكانيات ا وا 
يسمح بالحصوا  لى استقرار العملة وتنمية المبادلا  الإقتصادية، حي  نن التقلبا  المفاجئة في العملة تحما 
مخاطر هامة للبلدان ذا  العم   الضعيفة. ويعبر التوازن حسب صندوق النقد الدولي  ن تساوي مجموع 

 .3د المدينة ني نن الرصيد الكلي يساوي صفراالبنود الدائنة مع مجموع البنو 

 :أدوات تن يذ السياسة النقدية المطلب الثالث:
 ادة ما تستخدم البنو، المركزية مجمو تين من الأدوا  للتحكم في المعرو  النقدي هما الأدوا  

 . المباشرة والأدوا  غير المباشرة

ه الأدوا  قصد التأثير  لى حجم الإئتمان الموجه لقطاع نو تستخدم هذ دوات المباشر  للسياسة النقدية:أولا/ الأ
 لقطا ا  ما، وتعما  لى الحد من حرية الممارسا  المالية لبع  الأنشطة كما ونو ا من نهم ا:

وهو إجرا  تنظيمي تقوم به السلطا  النقدية بتحديد سقو  لتطور القرو  الممنوحة من تأطير اتلتمان: -0
بكيفية إدارية مباشرة، وفق نسب محددة خ ا العام، كأن لا تتجاوز ارتفاع مجموع القرو   قبا البنو، التجارية

الموز ة لنسبة معينة. وفي حاا الإخ ا ب ذه الإجرا ا  تتعر  البنو، إلى  قوبا  تتباين من دولة إلى 
قرو  في اتجاه نخر ، وا تماد هذا الأسلوب ينبع من سعي السلطا  النقدية إلى التأثير  لى توزيع ال

 .4القطا ا  المعتبرة نكثر حيوية بالنسبة للتنمية نو التي تتطلب موارد مالية كبيرة

                                                                 
  .001،   6111، دار الفجر، القاهرة، النقود والسياسة النقديةصالح مفتاح،   1
  006،   6110، دار المريخ للنشر، الريا ، المملكة العربية السعودية، الطبعة الثانية، لدوليةمدخ  إلى إدار  الأعما  انحمد  بد الرحمن نحمد،  2  
 . 20،   مرلع سبا ذكره  بد المجيد قدي، 3 

  4  بد المجيد قدي، مرلع سبا ذكره،   01.  
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تتسم اقتصاديا  البلدان النامية بزيادة حجم إنفاق ا الإست  كي وخاصة  الرقابة على شروط البيع بالتقسيط: -6
لسلع وسداد بقية تري بدفع مبلغ مقدم من ثمن ا ند زيادة  مليا  البيع بالتقسيط، والتي تتم من خ ا قيام المش

 .    1القيمة بالتقسيط

وتستعما البنو، المركزية هذا الأسلوب في البلدان التي قيام البنك المرك ل ببعض العمليات المصرفية :  - 4
رية بأدائ ا تكون في ا ندوا  السياسة النقدية محدودة الأثر، حي  تقوم البنو، المركزية بمنافسة البنو، التجا

لبع  الأ ماا المصرفية بصورة دائمة نو استثنائية، كتقديم ا لبع  القطا ا  الأساسية في الإقتصاد لما 
  تمتنع نو تعجز البنو، التجارية  ن ذل،.                                                                                   

يعتمد هذا الأسلوب  لى ما يتمتع به البن، المركزي من مركز ندبي نتيجة لما  :التأثير واتقناع الأدبي-2 
يؤديه من دور في خدمة الإقتصاد الوطني والصالح العام دون ني ا تبارا  خاصة. ويتخذ هذا الأسلوب صورة 

ؤولين في تصريحا  يدا ب ا البن، المركزي، وتوجي ا  ونصائح يتوجه ب ا للبنو،، واجتما ا  يعقدها مع مس
.وذل، لأجا التقيد بالسياسة التي يرسم ا وخاصة فيما يتعلق 2البنو، لتبادا الرني في شؤون النقد والإئتمان

بكيفية تصر  البنو، التجارية باحتياطات ا وودائع ا النقدية، وتقليا القرو  الممنوحة للأفراد في نوقا  الكساد 
 .3لة الكاملة، نو تضييق الإئتمان في حالة التضخملزيادة مستويا  الإنتاج الكلي وتحقيقا للعما

 :  هنا، ث ثة ننواع رئيسية للأدوا  غير المباشرة وهي ت غير المباشر  للسياسة النقدية:ثانيا/ الأدوا

يقصد بمعدا إ ادة الخصم الفائدة التي يخصم ب ا البن، المركزي الأوراق  سياسة معد  إعاد  الخصم: -1
الإئتمان ومنح  فياطا  نقدية جديدة تستخدم ا م ا البنو، التجارية لديه للحصوا  لى احتيخصلتي تالمالية، وا

  سوق القرو ، فإذا نراد  السلطا  النقدية التوسع بظر معدا اليرتبط و القرو  للمتعاملين مع ا من 
ة النقدية   معدا الخصم، وبذل، يشجع البنو،  لى الإقترا  منه فإذا تم ذل، فإن القا دتخفالقرو ، 

 .4 ر  النقود يزيدانو 

تعر   لى نن ا تدخا  البن، المركزي بصفة مباشرة لشرا  نو بيع الأوراق  :عمليات السوا الم توحة  -6
المالية الحكومية  لى مستو  السوق المفتوحة، وهذه الأخيرة تسمى مفتوحة وذل، تميزا ل ا  ن السوق  النقدي 

ر الماليين، نما السوق المفتوحة فيتدخا في ا البن، المركزي، المتعاملون الذي لا يتدخا فيه المتعاملون غي

                                                                 
"، رسالة ماجستير في لنامية"دراسة حالة اللمهورية اليمنيةدور السياسات النقدية والمالية في مكافحة التضخم في البلدان انحمد محمد صالح الج ا،  1

  .21   ،6112 -6111 لوم التسيير، تخص  نقود ومالية، جامعة الجزائر، السنة الجامعية 

  2 حسن نحمد  بد الرحيم، اقتصاديات النقود والبنوك، مؤسسة طيبة للنشر والتوزيع، القاهرة، الطبعة الأولى، 6111،   010.
  3  غازي حسين  ناية، التضخم المالي، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية، 6112،   010.

  4  صالح مفتاح، مرلع سبا ذكره،   021.
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تحد  هذه السياسة نثرا مباشرا  لى كمية و  نو مؤسسا  الماليون، المتعاملين غير الماليين، سوا  كانوا نفراداً 
  .الإحتياطا  النقدية الموجودة لد  البنو، التجارية وسعر الفائدة

تعر  نسبة الإحتياطي القانوني بأن ا تل، النسبة من النقود التي يجب  نقدل القانوني :نسبة اتحتياطي ال -0
هد  هذه و   لى البنو، التجارية الإحتفاظ ب ا لد  البن، المركزي من حجم الودائع التي تصب في تل، البنو،

 . 1لقرو  إلى  م ئ االوسيلة تمكين البن، المركزي من توسع نو تقلي  قدرة البنو، التجارية  لى تقديم ا

دارة السياسة النقدية باستخدام هذه الأداة  ن  وتأتي مقدرة البن، المركزي في التحكم في حجم الإئتمان وا 
حجم الإحتياطا  الفائضة لد  البنو،  طريق تغير نسبة الإحتياطي رفعا نو خفضا بما يؤدي إلى نق  نو زيادة

ة هذه البنو،  لى الإقرا  ومنح التس ي   الإئتمانية بذل، يتأثر قدر  التجارية، وبالتالي إلى نق  نو زيادة
 .  2الطلب  لى القرو  بغر  الإستثمار

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                 

  1   بد المطلب  بد الحميد، السياسات الاقتصادية، تحلي  ل لي وكلي، مكتبة زهرا  الشرق، القاهرة، 0221،   001. 

، مكتبة المل، ف د الوطنية، جدة، المملكة العربية دية التي تستخدمها البنوك المرك ية في اقتصاد إس ميأدوات السياسة النقحسين كاما ف مي،  2
  .01،   6112السعودية، 
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 السياسة النقدية غير التقليدية  :ثالثالمبحث ال
 من جديدة ندوا  واستحدا  باستخدام المركزية البنو، بدن  العالمية المالية زمةالأ تدا يا  بعد

النقدية  بالسياسة دوا الأ هذه  رف  المالي،  لى الإستقرار والحفاظ قتصاديةلإا القضايا بع  معالجة
غير التقليدية التي انت جت ا البنو، المركزية فوسع  موازنات ا العامة وضخ  السيولة للتأثير  لى بنية الإيرادا  

 و العائدا  و بالتالي تحفيز الطلب الكلي .

 اسة النقدية غير التقليدية م هوم السي :المطلب الأو 
تم تعريف ا من جانبين ، جانب النقدية غير التقليدية ، حي  لا يوجد تعري  شاما لمضمون السياسة 

 المست دفا  و جانب الأدو  المستخدمة في مثا هذه السياسا  و ليه يمكن تعري  السياسة النقدية : 

 التقليدية  غير المعتادة في السياسة النقدية جرا الإواالوسائا :هي مجمو ة اللانب المستهدف من •
زمنية معينة، ة فتر  في، ةمحددقتصادي ولتحقيق نهدا  لإاالنشاط مؤشرا  السلطة النقدية للتأثير في  تستخدم ا

قتصادي حقيقي إتحقيق متغير  وي  لى است دا ومن هذا نجد نن تعري  السياسة النقدية غير التقليدية ينط
 ( . )نمو، تشغيا محدد

،   ا تنفيذ د ما ائتمانيا لخزما  يتم لأا فيسياسة النقدية ال تستخدم دوات المستخدمة:لأمن لانب ا •
، وتوفير السيولة بالعم     في العملة   وتدخوفي نسواق الأوراق المالية ، را  كمية ، وتيسي ،   وتس ي

 ماية الإقتصاد الأزما  المالية .المحلية و الأجنبية ، كا ذل، ب د  د م القطاع المالي ، وح

: قيام البن، المركزي بدور الوساطة في  كما يمكن تعريف السياسة النقدية غير التقليدية على أنها
 ملية الإئتمان لتعوي  انقطاع الوساطة الخاصة ، و الميزة الأساسية في وساطة البن، المركزي هو س ولة 

، بتوفير وسيلة لتحفيز   الحكومة ب  قيود ولا مجازفة وذلالحصوا  لى الأمواا  ن طريق إصدار سندا
 .1الاقتصاد 

    :شروط تن يذ السياسة النقدية غير التقليدية : المطلب الثاني 
ندوا  غير النقدية غير التقليدية ، وكذل، تستخدم  التي تنفذ في ا السياسا هي الإقتصادية الأزما  

 هي :  ا وهة من الشروط لتنفيذن تتوفر مجمو المعتادة ، فإنه يجب ن
لابد نن تكون متناسبة قدر الإمكان مع درجة التفك، و الإضطراب التي يعاني من ا  .0

السوق و التي تسعى الى إنقاذها ، وفي نغلب الحالا  ، لابد من تفصيا التدابير من 
 نجا تجنب التعطيا الكلي للأسواق و الواقع نن البن، المركزي يجب نن لا يتردد في

                                                                 
،  3لعدد اس ، اصاري علي ، السياسة النقدية غير التقليدية : الأدوات و الأهداف ، المجلة الجزائرية للعولمة و السياسات الاقتصادية ، جامعة سوق أهر  1 

4104  ،31-34  
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توسيع نو تقلي  نطاق ندواته غير المعيارية وخاصة مدة التوفير الإ تيادي للسيولة 
 ا تمادا  لى حجم الخلا في  ما النظام المالي .

لا بد نن تكون التدابير مصحوبة برسائا قوية من البنو، التجارية لمعالجة قضاياها  .6
ص ح الموازنا  في الأمد المتوسط  لأن البنو، تعد إلى حد الخاصة با ادة التمويا وا 

كبير الأداة الرئيسية لد  البن، لمركزي لإ ادة التمويا "غير المعياري" فإن هذه الرسالة 
 تشكا نهمية خاصة في حالة الأزما  .

وبقدر ما تعما التدابير غير التقليدية التي تتخذها البنو، المركزية في الدوا المتقدمة  .0
و المالية للإقتصاد العالمي ، فمن حق ا نن تكون   لى تغيير بنيوي في البيئة النقدية

مدافعة صريحة  ن الإص حا  الضرورية للتمويا العالمي ، و التعدا الضروري للخلا 
 و المساهمة الحاسمة من جانب الج ا  المقرضة المتعددة الأطرا  .

 المطلب الثالث: أدوات تن يذ السياسة النقدية غير التقليدية 

ق سياسة نقدية غير تقليدية يتطلب مجمو ة من الأدوا  غير التقليدية تفرض ا حالة إن تطبي       
 الواقع الإقتصادي المضطرب ، ومن نهم هذه الأدوا  نذكر :

: هو سياسة نقدية غير تقليدية تستخدم ا البنو، المركزية لتنشيط الإقتصاد  التسيير الكمي .0
ة غير فعالة ، حي  يشتري البن، المركزي الأصوا القومي  ندما تصبح السياسة النقدية التقليدي

المالية لزيادة كمية الأمواا المتاحة في الإقتصاد ، ويتميز هذا الأسلوب  ن السياسة النقدية 
المعتادة بأكثر شرا  نو بيع الأصوا المالية من نجا الحفاظ  لى معدلا  الفائدة في السوق  ند 

 . ية (  المحدد )معدلا  فائدة صفر قيمة ال د
في  المركزي بواسطة هذه الأداة بالتركيز  لى الأوراق المالية البن، يقوم : التسيير النوعي  .6

خاصة يقوم بشرا  السندا  و الأس م ال ذته النقدية ، إاصوا ميزانيته بدلا من التركيز  لى قا د
وت د   يولة ،يؤدي الى زيادة خصوم البن، المركزي من خ ا اصدار الس ممانو العمومية 

معدلا  الفائدة طويلة الأجا و تحفيز  رفع نسعار الأصوا قصد خف لى  مليا  الشرا  هذه إ
 الاقتصاد. 

ظرية الإقتصادية العملة القوية تميز الإقتصاد القوي ، ولكن العملة القوية في النحرب العم ت :  .0
ة بين الدوا ، جارينوجه حرب المبادلا  الت منإن حرب العم     جدا تضع  الإقتصاد ،

 ملت ا لتكون صادرات ا بأسعار  من سعي كا دولة لخف  سعر صر  فحرب العم   تأتي
 . 1خفظة في الأسواق الخارجية و بالتالي امت ، ميزة تنافسية م
 

                                                                 
 . 70-33صاري علي ، مرجع سابق ذكره ، ص   1 
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  خ صة ال ص  الأو  : 

 نم ااااا نوك، يةدقتصالإا حياااااةلباالم تماااين محاااط ننظااااار  اازلا ين وكاقديااااة لنالسياسة ا صاااطلح مإن     
المساااتو  الااااداخلي و  لى  نزاولتالمختلاااا  القطا اااا  ب اااد  تحقياااق  الدولاااة و البنااا، المركااازي لتوجياااه ندوا  

 . الخارجي 
تاااااااااي لا القوا ااااااااد و الأسااااااااااليب نم جملاااااااااةهي  يةقاااااااادلنالسياسة إلاااااااااى نن ا صلناوت للفصاهااااااااذا ا خ  نمو
 تحقيقبهدف د، ية للب دقتصالإا الحالةمع  قفاويت بما الكتلة النقديةفي و التحكم ير للتأث السلطة النقديةتستعمل ا

مارورا باالفكر الكنازي  ، بادن بتحييادها مان طار  الك ساي،  حيا  نن اا مار  بعادة مراحاا  دي،قتصالإا اررستقلإا
دي، قتصالإا فكاااارلالسياسة  لى قمة ا ه اااذل ضعةاولا المدرساااة النقديااااةإلااااى  لاوصو د،ولنقد احيا لمبااادن الاااراف  

تاااي لالتشغيلية اهااادا  لأيااار فااي التأثا فااايالنقدياااة لاسااتخدام ا دوا  لأابتحدياااد  يةقاادلنالسياسة اية تيجتاااراسا وتباادن
لن ائية ا هاادا لأإلااى ا اوصولا لجن نم الأهاادا  الوساايطية وذلا،  ياار فايلتأثثاام ا ،اختارت اا الساالطا  النقدياة 

تمل، السلطة النقدية  ،لكالدور يرلسحاهدا  المربع نهي ولعامة اية دقتصالإاياسة لسا  وض سم ا  لىرتتي لا
 لى  قديااااة لمراقبااااة النقااااود و الااااتحكم في ااااا و اسااااتعمال ا لنالسياسة ندوا  اتسمى  لسائولدوا  والأا نم مجمو ااااة

لسياسة ا  هاااااادان لى و بصفة  امةدي قتصالإا اررستقلإوا ازنولتدي واقتصالإط النشاا لى  رثؤي الاااااذي ولنحا
 .بصفة خاصة نقديةلا

خيار للسياسااة النقدياة غيار التقليديااة بمف وم اا الحادي  وكاذا الشااروط التاي يجاب نن تتااوفر وتطرقناا فاي الأ
 المست دفة . السياسة النقدية نفيذ لتنفيذها وكذل، الأدوا  الكفيلة بت
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  :الفصل الثاني
  قرار النقدل ستاتطار النظرل للإ
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  :تمهيد

قرار النقدي ، فإذا كان لابد من إن تحقيق الإستقرار الإقتصادي يرتبط بصورة مباشرة بتحقيق الإست        
تحقيق محيط مستقر للنشاط الإقتصادي ، ف  بد من وجود نظام نقدي مناسب في إطار  ما مصرفي حدي  
لسيرورة هذا النشاط ، و بالتالي بيئة نقدية مستقرة من خ ا  واما خاصة ت د  إلى تحقيق الإستقرار النقدي ، 

 لى استقرار الإقتصاد من خ ا انت اجه سياسا  و اجرا ا  وقائية إذ نن ني مجتمع يسعى جاهدا للحفاظ 
تتعلق نساسا بكيفية التحكم في العر  و الطلب الكليين ، وانط قا من ذل، نردنا تقسيم هذا الفصا وفقا لما 

  :يلي

 ماهية اتستقرار النقدل في النظريات اتقتصادية المبحث الأو : 
 ير قياس اتستقرار النقدلمؤشرات و معاي :المبحث الثاني
 انعكاسات تن يذ السياسة النقدية على اتستقرار النقدل   :المبحث الثالث
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 في النظريات اتقتصادية ستقرار النقدل ماهية اتالمبحث الأو :       

التي من  السبا الضرورية ،المناهج و ني نشاط إقتصادي ، من خ ا  الإستقرار النقدي ضروري  لسير
، و تتلخ  هذه التي ت دد استقرار المؤشرا  لوضع الإقتصادي برنامجا لمعالجة اخت لا  اشأن ا نن تضع 
 التضخم المتوقع  وتذبذب نسعار الفائدة ونسعار الصر  وكذا اخت ا ميزان المدفو ا  . معدا الإخت لا  في

 م هوم اتستقرار النقدل :المطلب الأو 

نسعار فائدة  تقرار سعر صر  العملة وتوفير المستو  العام للأسعار واس هو ثبا  الإستقرار النقدي
هي المحر، الأساسي  وجنيبة الأمحلية نو اللإستثمارا  شروط جذب انهم هو  ، فالإستقرار النقدي ةم ئم

تفعيا سياسة  للنشاط الإقتصادي ، ويرتبط الإستقرار النقدي بتوفير بيئة مستقرة للنشاط الإقتصادي من خ ا
 . 1حقيقية و تحديد الإطار العام لعما البن، المركزي وتحديد ص حياته صارمة و نقدية 

د مع مستو  النشاط تسعى السياسة النقدية إلى تكيي   ر  النقوهو ي د  الى استقرار الأسعار حي  
حي  نن تحقيق الإستقرار ، بما يت  م مع مستو  النشاط الإقتصادي تصادي ، ني التحكم في كمية النقدالاق

 النقدي يؤدي الى تحقيق الإستقرار الاقتصادي .
فائدة ، نسعار ال)نسعار المنتجا  في المد  المتوسط الأسعار ثبا لنقدي  ن حالة كما يعبر الإستقرار ا

  يعني ذل، نن يكون هنا، تناسب ثاب السوق إقتصادذل، في اطار سيادة و  المكان ،والصر  ( في الزمان و 
الناتج الوطني فكا زيادة نو نق  في الكتلة النقدية لا تقابل ا زيادة نو نق  مماثلة حجم و   ر  النقودبين 

في الناتج الوطني سيخا ب ذا الإستقرار هذا من شأنه الإخ ا بالإستقرار الإقتصادي ككا )التغير الثاب  يعتبر 
 .   2قوة اخت لية ( 

 دل في النظريات اتقتصاديةاتستقرار النق :المطلب الثاني

و  بشكا  امدور السياسة النقدية في تحقيق الإستقرار الإقتصادي لقتصادية الإ تطرق  المدارس       
 لى نظرة المدارس الإقتصادية لمؤشر الإستقرار بشكا خا  ، في هذا المطلب سنتطرق إالإستقرار النقدي 

 النقدية .النقدي كأحد نهم المؤشرا  المست دفة للسياسة 

لقد ا تبر الإقتصاديون الك سي، نن النمو يتم تلقائيا دون  :ستقرار النقدل في ال كر الك سيكي ات:أولا 
تدخا الدولة في الحياة الإقتصادية و ان التوازن الإقتصادي يتحقق  ند مستو  التشغيا الكاما ، مع افترا  

النقود  لى إحدا  تغيرا  مقابل ا دون المساس بالنشاط حيادية النقود ، حي  يقتصر نثر التغيرا  في كمية 
الإقتصادي ، وتعتبر النظرية الكمية للنقود وج ة نظر الك سي، في هذا الشأن ، حي  تشير هذه النظرية لوجود 

                                                                 
، مؤتمر مستجدات العمل المصرفي في سوريا ، على ضوء التجارب العمومية العالمية  دور البنوك المركزية في ارساء السياسة النقديةأميمة طوقات ،  1 

 . 3، ص 4113جوياية  4-4، 

 . 473، ص  جع سابق ذكرهمرعبد المطلب عبد الحميد ،  2 
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  قة بين كمية النقود يترتب  لي ا زيادة في المستو  العام للأسعار فأي تغير يحد  العر  النقدي ينعكس 
لمقدار  لى المستو  العام للأسعار دون ندنى تأثير  لى الإقتصاد ، وهذا مع افترا  وظيفة واحدة بنفس ا

 .1للنقود كوسيلة للتبادا من مبدن حيادية النقود 
نن السياسة النقدية سياسة محايدة ولا تؤثر بأي صورة من الصور  لى مستو  التشغيا  ل ذا ا تبر الك سي،   

نسعار الفائدة ، ويقتصر دورها في خلق النقود ال زمة لإجرا  المعام   ، ور الحقيقية و لأجنو الإنتاج نو حتى ا
ويتضح من كا هذا نن الفكر الك سيكي يعكس المرحلة الأولى من المراحا الأسياسة للنظرية النقدية ، نين اهتم 

سعار بذل، تصبح السلطا  النقدية الإقتصاديون فقط بدراسة وتحليا العواما التي تؤثر  لى المستو  العام للأ
        . 2قادرة  لى التحكم في المستو  العام للأسعار من خ ا سيطرت ا  لى كمية النقود المعروضة 

من جانب  ظا الفكر الك سيكي سائدا و مقبولا لقد اتستقرار النقدل في ال كر الكين ل :: ثانيا
م وما نتج  ن ا من نثار سلبية نين  جز   0206-0262ر الإقتصاديين إلى نن جا   نزمة الكساد الكبي

 نظرية كمية النقود  لى معالجة الأزمة بشكا فع اا .
وهنا ظ ر  النظرية الكينزية التي قدم  حلولا مقترحة لحا الأزمة ، ولقد وجه كينز اهتمامه لدراسة 

عدم حيادية الدولة ف  بد من تدخل ا الطلب  لى النقود لذات ا ودرس   قته بمستو  الإنفاق الوطني وناد  ب
لإنعاش الطلب الكلي للقضا   لى مخلفا  الأزما  ، حي  ربط  النظرية الكينزية بين الدخا و الإنفاق من 
خ ا تعادا كمية النقود و بين الطلب  لى النقود بالإضافة إلى نن التوازن بين الإستثمار و الإدخار مع التوازن 

 .توازن الإقتصاد العام  نقدي يحققفي السوق ال

لتعيد بقيادة "ميلتون فيريدمان "  النقدية مدرسةال جا   قد  : ستقرار النقدل في ال كر النقدل الحديثثالثا : ات
 في للنقود الرئيسي الدور  لى التأثير ن اد مما ، الحياة من جديد للنظرية الكمية التقليدية لكن بصورة جديدة

 الفكر  الم في ايدةمتز  نفوذ ذا  قوة ويشكلون بالنقديين يد ون النظرية تل، ننصار فأصبح قتصاديالإ النشاط
نن للنقود  التقليدية درسةمال نصحاب يعتقد و قتصاديةالإ السياسا  تحديد مجاا في نيضا و ، النقدي والتحليا

  قتصاديةالإ نشطةالأ مختل   لى فعاا نثر
الأثار  وهذه الكلي الطلب  لى واسعة آثار له النقدي  العر  في تغيرني  نن النقديون افتر  لقد

يؤثر  الطويا المد  في النقود  ر  حي  الطويا، المد   ن القصير المد  في ،  ل ا اخت  
النقود تر، ت القصير المد  في ننه غير سيكيةالك  الحالة في كما فقط سعارللأ العام المستو   لى

 .3الوطني الدخا  لى و الكلي نفاقالإ  لىنثرا مباشرا 
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 الراءات تحقيا اتستقرار النقدل :المطلب الثالث 
 هما : واجرا ا  تحقيق الإستقرار النقدي  لجانبين من جوانبسنتطرق في هذا         

تحقيق نقدية  لى السياسة ال ترتكز نن تحقيق استقرار نقدي يجبل :  أولا : من لانب ادار  السياسة النقدية   
  دة اجرا ا  لتحقيق الإستقرار النقدي من ا :  سلطة النقديةوتتبع الما الإدخار و الإستثمار  ، هو  نصرين 

  ر  النقد مع حجم  الموازنة بين لى استقرار الأسعار لتجنب التضخم ، وذل، من خ ا الحفاظ 
 الناتج الحقيقي .

 صر  العملة وقابلية تحويل ا .ثبا   لى سعر  الحفاظ 
 حتياطي الدولة من العم   الأجنبية .ا السعي لزيادة 
 وذل، للموازنة بين متطلبا  الإستثمار في القطا ا   الاسمية و الحقيقيةنسعار الفائدة  مرونة ،

 الانتاجية المختلفة .
  و الرقابة  ليه . خ ا تطوير العما المصرفي و القا دة النقدية وذل، من  العر  النقديتحقيق كفا ة 
 1المسا دة في فعالية السياسة النقدية قتصادية و التطورا  الإ الثانوية  لمواكبةو ولية الأسواق الأ تنظيم. 

انكماشية  : يوصي صندوق النقد الدولي باتباع سياسة نقدية ثانيا : من لانب اقتراحات صندوا النقد الدولي
ميزان المدفو ا  ولتحقيق لحد من التضخم ، و معالجة الإخت لا  في ل  النقدي ، ت د  إلى التحكم في العر 

 ذل، يتبع صندوق النقد الدولي ندوا  السياسة النقدية التالية : 
  منح الإئتمان للحكومة نو  في البن، المركزي تقييد: هذه الأداة  لتمان المحليوضع سقوف على ات

حكومي و بالتالي ينخف  مستو  الإنفاق اللالبنو، التجارية ، وهذا بدوره سو  يقيد دور النقود تلقائيا ، 
 نسعار الفائدة المحلية وارتفاعالواردا  من ج ة ، ومن ج ة نخر  انخفا   ر  النقود انخفا  

 تحسين ميزان المدفو ا  . يسا د فيقد يؤدي الى جذب الإستثمارا  الأجنبية مما  الذي
   ي  الكفؤ للموارد في تحقيق التوازن وضمان التخص يلعب سعر الفائدة دورا هاما :رفع أسعار ال الد

 نخفضة لا يعكس الندرة النسبية ومعدا الفائدة  ند مستويا  م تحديدالمالية ، حي  ير  الصندوق نن 
إلى تؤدي فإن نسعار الفائدة الإسمية تنطوي  لى نسعار فائدة حقيقية سالبة  همعدلا  التضخم ومن

 .   2لصر  ظا المغالاة في في نسعار افي  روب رؤوس الأمواا إلى الخارج ه
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 مؤشرات و معايير قياس اتستقرار النقدل :ثانيالمبحث ال

يكتسي الإستقرار النقدي نهمية بالغة جدا في السياسة الإقتصادية الكلية ،كا دولة تسعى للنمو 
الإقتصادي و استقرار مؤشرا  الإقتصاد الداخلية و الخارجية ، لذل، قمنا في هذا المبح  بالتطرق الى مؤشرا  

 وومحددا  و معايير الإستقرار النقدي

 مؤشرات اتستقرار النقدل :المطلب الأو 

ستقرار النقدي ، وهذه لإيمكن الحكم  لى ا ب االتي  بطقصد بمؤشرا  الإستقرار النقدي تل، الظوان
 : من االمؤشرا  كثيرة نذكر 

 ت  كي فيخاصة الإس الحكوميتحقيق الإنسجام في نمو  ر  النقد ومتطلبا  الإنفاق  .0
 .الميزانية العادية و السيطرة  ليه

زيادة في لا تقابل ا لأن التي التدفقا  السلعية و التدفقا  النقدية  بينتوازن نسبي  السعي لتحقيق .6
 تضخمية . لى فجوة التدفقا  السلعية تؤدي إ

نن  لج از المصرفي إلى جميع القطا ا  ، نيلممنوح من احجم الإئتمان المصرفي ا الرفع من .0
 التضخم .معدا تخفي  ة الإنتاج و بالتالي زيادة العر  السلعي لالإئتمان يجب نن يوجه لزياد

يوجه لقطاع الخا  وبرمجة نشاط ا المصرفي بحي  تقييد  ما المصار  الإختصاصية في ا .2
 توسيع الطاقا  الإنتاجية وليس لتحقيق الأرباح فقط .لزيادة 

 للمضاربة . لا  النقدي رة  لى العر  ما مكاتب الصر  للسيط في  تحكمال .1
 تثبي  استقرار الأسعار في السوق المحلية .السعي ل .2
 حاجا  الإقتصاد الوطني . ي ئم  لى نظام سعر صر   حفاظال .1
 توفير السيولة النقدية وتوجيه الإئتمان إلى الإستخداما  الأكثر انتاجية . .0
 .1نتحقيق التواز  لى مستو  مناسب من العمالة للحفاظ ا  .2

 

 معايير قياس اتستقرار النقدل  :المطلب الثاني

إن ني محاولة لقياس ظاهرة التضخم تستند  لى محورين رئيسيين نتيجة لما توصا اليه الفكر      
الإقتصادي و هما المعايير التي تستخدم ا العملة في ايجاد ننسب الصيغ و المعايير لقياس التضخم و قياس 

لى المستو  العام للأسعار ، وفي هذا الخصو  نحاوا نن نحدد بع  المعايير التي التغييرا  التي تطرن  
 يمكن الإهتدا  ب ا الى مصدر ارتفاع الأسعار :
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: يستند هذا المعيار  لى  لى  ستقرار النقدل ) معيار الضغط التضخمي (معيار معام  ات .0
ون روابط محكمة بين ا وبين الزيادة نظرية كمية النقود التي تن   لى الزيادة في كمية النقود ، د

في الناتج الوطني الحقيقي ، وهي المناخ الم ئم لوجود التضخم و المنطق ككا من ورا  هذا 
المعيار هو ننه اذا زاد  كمية النقود المتداولة بنسبة نكبر من الزيادة التي تت  م مع زيادة الناتج 

 لطلب.الوطني الحقيقي فإن هذا يمثا وجود فائ  في ا
يعبر  ن الفائ  في الكتلة النقدية  ن المستو  الم ئم ، إذا استطعنا  :معيار الافراط النقدل  .6

نن نعر  نصيب الفرد من الإنتاج الوطني الإجمالي الحقيقي من كمية النقود ، فان ذل، يمكننا 
بالشكا  ند مستو  معين نو مرغوب من الأسعار بتحديد حجم الإفراط النقدي المولد للتضخم 

 : 1التالي

 𝝈 =
𝑴

𝒀
 

𝜎 : من الناتج الوطني الإجمالي الحقيقي من كتلة النقود .متوسط نصيب الفرد من 

𝑀 :  كمية النقود معبر  ن ا بMe . 

𝑌  :. " الإنتاج الوطني الاجمالي بالأسعار الثابتة " الحقيقي 

نو المعيار إلى تحديد الثغرة  : ي د  هذا المقياس معيار ال لو  التضخمية ) العرض و الطلب ( .0
المتاحة من السلع و الخدما  ومد  نقص ا نو زيادت ا  ن القدرة الشرائية المتوافرة لد  
المست لكين ، وبالتالي العما  لى زيادة حجم المتاح من ا نو الحد من حجم القدرة الشرائية لد  

 المست لكين .
نية معينة إذا حد  إفراط في الطلب الكلي  لى في فترة زمقتصاد الإتحد  الفجوة التضخمية في 

السلع و الخدما  نو إفراط في  ر  النقود ، تتمثا الحالة الأولى في فائ  في الطلب الكلي ، 
وهو  بارة  ن زيادة الإنفاق القومي بالأسعار الجارية  ن الإنتاج القومي الحقيقي بالأسعار 

العر  النقدي ، وهو  بارة  ن الفرق بين العر   الثابتة و تتمثا في الحالة الثابتة في فائ 
 .2النقدي وبين ما يرغب نن يحتفظ به الأفراد من دخا حقيقي في شكا نقود 

 
                                                                 

وم الاقتصادية ، جامعة ، مذكرة ماستر اقتصاد كمي ، كلية العل 1022، 1000محددات الاستقرار النقدي في الجزائر أميرة عمير ، العلجة عبد الكبير ،  1 
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 قياس اتستقرار النقدل : الثالثالمطلب 

ينطلق هذا المعيار من النظرية الكمية للنقود التي تر  نن الزيادة في كمية النقود التي لا تقابل ا زيادة   
الناتج المحلي الخام الحقيقي تكون مناخا مسا دا  لى ظ ور التضخم نتيجة الإخت ا في الإنفاق النقدي و  في

 التدفق الحقيقي للسلع و الخدما  .

 ويعبر  ن الإستقرار النقدي بالمعادلة التالية :

 

 
 
 

 𝜷   : . معاما الإستقرار النقدي 

  𝚫𝐦𝟐
𝐦

 .m2 قديةالكتلة الننسبة التغير في :  

  𝚫𝐲

𝐲
 . الناتج المحلي الخام نسبة تغير:    

   اذا كان𝜷 =  . مستقرةثابتة و ف ذا يعني نن الأسعار   𝟎
  اذا كانت𝜷 >  .) تضخم ( يدفع بالأسعار نحو الارتفاع ف ذا يعني نن هنا، ضغط  𝟎
  اذا كانت𝜷 <  .1  ف ذا يعني نن الأسعار تنخف 𝟎
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 كاسات تن يذ السياسة النقدية على اتستقرار النقدل  انع:  المبحث الثالث
الإجرا ا  التي يقوم ب ا البن، المركزي للسيطرة  لى المعرو  النقدي سنركز في هذا المبح   لى        

لتحقيق الإستقرار ال زم للإقتصاد وما هي التحديا  التي تعتر  تنفيذ هذه الإجرا ا  ، وكذل، الدور الكبير 
 م به السياسة النقدية في هذا الإستقرار .التي تقو 

 

 ستقرار النقدل الداخلي  اس تن يذ السياسة النقدية على اتالمطلب الأو  : انعك   

 لى الإستقرار النقدي الذي هو مرتبط بمجمو ة من المؤشرا  التي تتمثا للسياسة النقدية آثار تنعكس         
دما  وكذل، واستقرار المستو  العام للأسعار بالنسبة للسلع و الخنساسا في تحقيق معدلا  منخفضة للتضخم 

 استقرار نسعار الصر  .
يقوم البن، المركزي بوضع الإجرا ا  و البرامج التي تتبع ا السلطا  النقدية لتنظيم النقد في الإقتصاد          

الزيادة و النقصان ، ويتم التأثير للوصوا الى الأهدا  المسطرة حي  يمكن تغيير كمية النقود في الإقتصاد ب
قليدية التي  لى حجم الإئتمان من خ ا نسعار الفائدة و نسعار الصر   ن طريق ندوا  السياسة النقدية الت

 .تؤثر  لى الإستثمار 
كبير  لى الطلب الكلي ومن   النقدي يؤثر بشكا ضح نصحاب المدرسة النقدية  نن ني تغيير في العر وقد نو 

يا ، حي  يمارس الطو  والقصير  عار ، وهذه الأثار تختل  في المديينالمحلي الإجمالي و الأس الناتج ثم
د نثر ، غير ننه في المد  القصير يمارس النقد في المد  الطويا نثره  لى المستو  العام للأسعار  ر  النق

 : 1مباشر  لى الإنفاق الكلي و  لى الدخا النقدي وذل،  لى النحو التالي 

من جانب السلطا  النقدية يؤدي   النقدي ن زيادة العر إ :الحالة الأولى : عند  ياد  المعروض النقدل    
لى ارتفاع الإنفاق و بالتالي تكون هنا، زيادة في الطلب الكلي تؤدي الى زيادة في الإنتاج و التشغيا الكاما إ

لتشغيا الكاما نو نن الج از ا، نما إذا كان الإقتصاد في حالة  ست دفةمما يؤدي إلى زيادة في الأرصدة الم
الإنتاجي  ديم المرونة فإن الأثر ينعكس  لى الأسعار بالإرتفاع ، ني نن  ملية التعديا بين الأرصدة المرغوبة 

 و الحقيقية تتم  ن طريق الأسعار . 

لمعرو  النقدي من البن، المركزي من  ند تخفي  ا :الحالة الثانية : عند تخ يض المعروض النقدل     
لى تقليا كمية النقود  ند الجم ور ، ومن ثم هذا إخ ا قيامه ببيع الأوراق الحكومية في السوق المفتوحة يؤدي 

تخفي  الإنفاق  لى السلع و الخدما  مما يدفع الدخا إلى مستو  ندنى ، ني نن الجم ور حتما  يواجه نقصا 
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  عاد النسبة الأصلية بينه وبين العر ، حي  تستلى نن ينخف  الدخا النقدين انفاقه إفي السيولة فإنه يقلا م
 . 1النقدي مرة نخر  

 

 ( ) سعر الصرفانعكاس تن يذ السياسة النقدية على اتستقرار النقدل الخارلي المطلب الثاني:    

حلية ، فإذا كان سعر الصر  يتولى سعر الصر  الأجنبي الربط بين مستويا  الأسعار الم              
الأجنبي ن لى من المستو  الذي يتفق مع الأسعار السائدة في الداخا ، ند  هذا الى ظ ور  جز في ميزان 
المدفو ا  و لى العكس من ذل، إذا تم تحديد القيمة الخارجية لوحدة العملة المحلية  ند مستو  نقا مع 

قات ا بالأسعار في الخارج ند  هذا لظ ور فائ  في ميزان مستويا  الأسعار السائدة في الداخا في   
المدفو ا  ، ويطلق  لى الحالة الأولى يتقييم سعر الصر  ن لى من قيمته و لى الحالة الثانية بتقييم سعر 

 الصر  اقا من قيمته .
 ويختل  الأثر حسب نظام سعر الصر  المتبع في الإقتصاد إلى :      

 النقدية في ظ  سعر الصرف الثابت   أولا : أثر السياسة   
في تحقيق ال د  الوسيطي المتمثا في المحافظة  لى في حالة الصر  الثاب  تقوم السلطا  النقدية       

 ثبا  سعر الصر  ، و الوسيلة التي تستعمل ا في الإحتياطا  الرسمية للصر  .
 مة ، فيتدخا البن، المركزي إذا كان هنا، فائ  في ميزان المدفو ا  فإن العملة لدي ا قي

كمشتري للعم   من نجا المحافظة  لى ثبا  سعر الصر  ، و الوسيلة التي تستعمل ا 
 في الإحتياطا  الرسمية للصر  .

  نما إذا كان هنا،  جز في ميزان المدفو ا  هذا يؤدي إلى انخفا  قيمة العملة الوطنية
، بعرضه للعملة الأجنبية ، فيزيد الطلب فيقوم البن، المركزي بشرا  العملة الوطنية وذل

  لى النقود الوطنية وانخفا  في الإحتياطا  الرسمية للصر  .

 
 ثانيا : أثر السياسة النقدية في ظ  سعر الصرف المرن    

نظام الصر  تام المرونة فان السلطا  النقدية تمتنع  ن كبح كا القو  )الج ود الموضو ية في ظا         
لتي تعطي الحرية الكاملة في تحديد سعر الصر  ، فالتغيرا  في سعر الصر  تعو   التغيرا  في للسوق ( ا

الإحتياطا  الرسمية للصر  مثا ميكانيزم التعديا في حالة  دم توازن المدفو ا  نفقي ، وبتطبيق سياسة نقدية 
 .2توسعية تزيد القرو  في الإقتصاد ومنه زيادة الكتلة النقدية 
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  ص  الثاني:خ صة ال

 

تحقيقي ا ، نظرا لالسلطة النقدية  تسعى الأهدا  الرئيسية التي  هد  من تحقيق الإستقرار النقدي  إن
بالمؤشرا  الإقتصادية  الإستقرار النقدي  النمو الإقتصادي ، حي  يرتبطالإستقرار و نهميته في تحقيق بالغ ل

حتوا  التضخم و المساهمة لا العر  النقدي للتحكم في  ة متعددالكلية لذل، تعتمد السلطة النقدية  لى ندوا  
في  ورفع نسبة التشغيا ومحاربة البطالة ، ويظ ر جليا  دور السياسة النقدية  الناتج المحلي إجمالي في نمو

تحقيق الأهدا  المراد الوصوا إلي ا كالإستقرار الإقتصادي و النقدي و المالي ، لذل، تتبع السلطة النقدية 
يتوافق مع لا تؤثر في ا بما  قد  اصدار و ر  النقود والتحكم في العواما التي ملية تؤطر  صارمة  سةسيا

 .المراد الوصوا إلي ا الأهدا  الإقتصادية الكلية 
في تحقيق ا للإستقرار النقدي  لى مؤشريين نساسيين هما معاما الإستقرار  وتركز السياسة النقدية ع

 . ا بما يخدم السياسة الإقتصادية الكلية كن من التحكم في مالنقدي ، و التضخم لتتم
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 لثال ص  الثا
ستقرار في تحقيا اتدور السياسة النقدية 

                                                     6160-6102لر لل تر  النقدل في الل ا
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  :تمهيد

تحقيق التنمية من نجا تصادها الوطني قإبلن و  لدوما  تسعى  النامية التي كغيرها من الدواالجزائر 
قتصاد إنحو  من النظام الإشتراكي مر  ن ا ، كو النقدي  ستقرارلإا لتحقيق الدائم سعي اقتصادية، من خ ا الإ

 كان الآثار هذه وكا الوطني، قتصادللإ وخيمة أثارب إقتصادية تسبب  السوق وذل، بعد مواج ت ا لعدة نزما 
 من الدولة إيرادا  نغلب و   لى  ائدا  المحروقا   الوطني بنسبة كبيرة  قتصادالإ ا تماد الأساسي سبب ا

 الأخر . نتاجيةللقطا ا  الإ تامشبه مع غياب  لية تصدير المواد الأو 
ة لمحاربوفعالة من خ ا إدراج ندوا  نقدية مناسبة  ستقرار النقدي لتحقيق الإ البن، المركزي لذل، سعى 

، وكذا زيادة في العر  للسلع و الخدما   النقدي دون عر ال زيادةجرا  قتصاد الإ ذي نثر  لىالتضخم ال
 قتصادنعاش الإلإالبطالة  محاربة لقيام بعدة مشاريع تنموية من نجا تنمية السياسة التشغيلية و سعي الدولة ل

الوطني من نمثلت ا الخطط الخماسية للتنمية وكذا نج زة الادماج الم ني وبرامج د م القطاع الف حي و 
التضييق  لى  ملية ن خ ا مق التوازن في ميزان المدفو ا  تحقيل السعي، ومن الناحية الخارجية الصنا ي 
 لى  لذا  مل لدرجة الأولى ، الإيرادا  النفطية بابوكون الجزائر تتميز بإقتصاد ريعي فإن ا مرتبطة  الاستيراد ،

والمحافظة  لى الصناديق  المحافظة  لى قيمة العملة الوطنية من خ ا تحقيق استقرار في سعر الصر 
 حاولة زيادة الصادرا  خارج قطاع المحروقا  .، ومالسيادية كصندوق ضبط الايرادا  

  :وانط قا من ذل،، تم تقسيم هذا الفصا وفقا لما يلي

 خ   هذه ال تر  ستقرار النقدل في الل الرالتموي  غير التقليدل وات المبحث الأو :

 أدوات السياسة النقدية المستخدمة في الل الر خ   هذه ال تر  :المبحث الثاني
 تقييم دور السياسة النقدية في تحقيا اتستقرار النقدل في الل الر خ   هذه ال تر  :لثالثالمبحث ا
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 خ   هذه ال تر  ستقرار النقدل في الل الر: التموي  غير التقليدل واتو المبحث الأ 

لدولة، مما ند  كان لانخفا  نسعار المحروقا  تدا يا  سلبية  لى ميزان المدفو ا ، والمالية العامة ل
ضافة إلى إدخاا مجمو ة من لتغطية  جز ميزان المدفو ا ، بالإإلى السحب من احتياطيا  الصر  الأجنبي 

جرا ا  والتعدي  ، من ا تعديا قانون النقد والقر ، ب د  تمويا الخزينة العمومية، والمتمثا في التمويا الإ
ستقرار ي، الذي يُعد نحد نهم متطلبا  الإتقرار النقدساته  لى الإلنوع من التمويا تأثير غير التقليدي. يعكس هذا ا

قتصادي، ونهم نهدا  السلطا  النقدية التي تسعى إلى تحقيقه، من خ ا تحقيق معدا منخف  ومستقر الإ
 . للتضخم، واستقرار سعر الصر  الدينار الجزائري

 ستقرار النقدل في الل الرمعايير ات :المطلب الأو 

ستقرار النقدي، الجزائري من خ ا دراسة معاما الإقتصاد الإستقرار النقدي في المطلب سنتناوا الإفي هذا 
 . ومعيار فائ   ر  النقود

هو مقياس يستند إلى نظرية كمية النقود، وي د  إلى قياس الضغوط :  ستقرار النقدلمعام  اتأولا : 
 10جمالي الحقيقي، والجدوا رقم غير الناتج المحلي الإالتضخمية، بمقارنة معدا تغير  ر  النقود مع معدا ت

 .خ ا الفترة قيد الدراسة  يُوضح قيمة المعاما في الجزائر

                                                                                                                       6160 -6102في الل الر لل تر   ستقرار النقدل: معام  ات10اللدو  رقم 

 السنوات
 معد  تغير 

 عرض النقود

 معد  تغير 

 لمالي الحقيقيالناتج المحلي ات
 ستقرار النقدل معام  ات

6102              0,82 3,30 0,25 

6101              8,38 1,60 5,24 

6102 11,09              2,10 5,28 

2019 -0,78              0,8 0,98 

2020 4,48              -4,9 0,91 

2021 9,15              4,0 2,29 

 .6160، 12، و11، و12، و10حصائية الث ثية لبن، الجزائر، رقم النشرا  الإإ داد الباحثان بنا   لى  المصدر:    
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ا ما قارناها بقيمة ، إذ6100و 6101ستقرار النقدي فاق الواحد في سنوا  حي  نن قيمة معاما الإ
قتصاد الجزائري  ر  ضُغوطاً تضخمية من خ ا ستقرار النقدي، وهذا يُشير نن الإالواحد التي تُشير إلى الإ

 .جرا  المتمثا في التمويا غير التقليديزيادة  ر  النقود  ن طريق الإ

ذا المعيار يجب نن يقيس هذ المعيار الضغوط التضخمية، وحسب ه:  معيار فالض عرض النقود. : اثاني
جمالي الحقيقي، لتجنب ارتفاع ود والزيادة في الناتج المحلي الإيكون هنا، تناسب بين الزيادة في  ر  النق

 . 16مستو  التضخم. من خ ا بيانا  الجدوا التالي رقم 

                                                                6160 -6102عرض النقود في الل الر لل تر  : معيار فالض 16اللدو  رقم 
 الوحدة: مليار دينار جزائري      

 السنوات
 معد  تغير 

 عرض النقود

 معد  تغير الناتج

لمالي المحلي ات
 الحقيقي

ال ياد  غير التضخمية 
 في عرض النقود

 معيار فالض

 عرض النقود 

0202 0,82 3,30           441,37    -       329,57    

0202 8,38 1,60           235,82             922,48    

0202 11,09 2,10           342,18         1 319,92    

2019 -0,78 0,8           131,00    -       261,10    

2020 4,48 -4,9 -        888,63         1 628,73    

2021 9,15 4,0           724,05             854,55    

 . 6166و 6160لسنة إ داد الباحثان بنا   لى التقارير السنوية والنشرا  الاحصائية الث ثية لبن، الجزائر  المصدر:

فوق الزيادة في الناتج المحلي ن  ه، نجد نن الزيادة في  ر  النقود ت 16من خ ا الجدوا رقم 
جمالي الحقيقي، وهذا ود والزيادة في الناتج المحلي الإ  النقجمالي، ني  دم وجود تناسب بين الزيادة في  ر الإ

قتصاد إلى ضغوط تضخمية لتزايد  ر  النقود، والتراكما  تفضيا السيولة النقدية، وتعر  الإيُشير إلى 
 .1 المسجلة في السابق

                                                                 

أسباب ، ملتقى وطني حوا  الل الر التموي  غير التقليدل و أثاره على اتستقرار النقدل في: بوضيا  مختار ، صالح سنوساوي ،  1 
 6166نوفمبر  01،  ، جامعة ميلةوتداعيات انخ اض القدر  الشرالية للدينار الل الرل على الاستقرار الاقتصادل في الل الر وسب  معاللتها

  ،2. 
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 التموي  غير التقليدل وعرض النقود والتضخم :المطلب الثاني

، 6100، و6101تأثير  لى التطور الحاصا في  ر  النقود في  امي  التمويا غير التقليدي كان له
 وي ذا ماُ بينه الجدوا التالي :

 6160 -6102وعرض النقود والتضخم في الل الر لل تر   : صافي الأصو  الألنبية10اللدو  رقم 
                                                                                                                                                                                                     

 الوحدة: مليار دينار جزائري 

 السنوات
 صافي الأصو 

 NFAالألنبية 

 عرض النقود

M2 

NFA/M2 

 بالنسبة الملوية 

 معد  التضخم

 بالنسبة الملوية 

0202 12 596,0 13 816,3   91,17 6,40 

0202 11 227,4 14 974,6   74,98 5,59 

0202 9 485,6 16 636,7   57,02 4,27 

2019 7 598 ,7 16 506,6   46,03 2,00 

2020 6 571 ,0 17 246,7 38,10 2,40 

2021 6 222 ,8 18 825,3 33,06 6,50 

 .6160، 12، و11، و12، و10الاحصائية الث ثية لبن، الجزائر، رقم  إ داد الباحثان بنا   لى النشرا  المصدر:          

تزايد  ر  النقود مع انخفا  صافي الأصوا الأجنبية الذي يُعد نحد مقاب ته بسبب تآكا احتياطيا   
، ليرتفع بنسبة 6102سنة   إلى 2015من سنة   %0,81الصر  الأجنبي، حي  ارتفع  ر  النقود بنسبة 

 لى التوالي. وحسب بن، الجزائر بلغ التمويا غير التقليدي  6100و 6101في سنتي  %00312و 0300%
مليار دينار جزائري، ونجد ارتفاع  556,2 5مبلغ  6100مليار دينار جزائري، وسنة  6 001مبلغ  6101سنة 

 ، بسبب زيادة  ر  النقود، لينخف  إلى6100 ام  %2361، 6101 ام  %1312معدا التضخم بتسجيله 
، لانخفا   ر  النقود، كما نجد نسبة التغطية صافي الأصوا الأجنبية لعر  النقود 6102سنة  6311%

 بسبب تآكا احتياطيا  الصر  الأجنبي.  %00312إلى  %006302انخفض  من 

 

 



 

 
36 

 المطلب الثالث : سعر صرف الدينار 

في تسعينيا  القرن الماضي، اتخذ  السلطا  النقدية  دة تدابير لتحرير سعر صر  الدينار الجزائري 
المتعلق بمراقبة الصر ، الذي سمح بقابلية التحويا للدينار الجزائري  11 -21تمثل  في صدر النظام رقم 

 بالنسبة للعمليا  الجارية لميزان المدفو ا . 

مدين، نشا  سوق بين البنو، والمؤسسا  المالية، ووسطا  معتالمتعلق بسوق الصر ، لإ 10 -21قم والنظام ر 
 تجمع كا  مليا  الصر  الفورية نو لأجا بين العملة الوطنية والعم   الأجنبية القابلة للتحويا بحرية.

المتعلق بالقوا د المطبقة  لى المعام   الجارية مع الخارج والحسابا  بالعملة الصعبة،  10 -11والنظام رقم  
لى ننه تعُد التسديدا  والتحوي   الخاصة بالمعام   ، التي تن   10ليؤكد قابلية التحويا من خ ا المادة 

فحسب بن، الجزائر فإن تسيير سعر صر  الدينار يندرج في ، الدولية الجارية حُرَّة وتتم  بر الوسطا  المعتمدين
إطار التعويم المدار مقابا العم   الرئيسية، وهي  م   نهم الشركا  التجاريين. ونن سعر صر  الدينار 

 .1ئري مقابا العم   الرئيسية يتحدد بطريقة مرنة وفق المعام   النقدية تبعاً لمبدن العر  والطلبالجزا

 الدولار الأمريكي)صرف المتوسط سعر واحتياطيات الصرف الألنبي و  محروقاتأسعار ال: 14اللدو  رقم 

 6160 -6102لل تر  مقاب  الدينار الل الرل ( واليورو                  

 نواتالس
 البترو سعر 

 )دولار أمريكي/برمي ( 

 احتياطيات الصرف

الألنبي )بدون ذهب(  
 مليار دولار

دينار ل الرل مقاب  دولار 
 أمريكي

 ل الرلدينار 

 مقاب  اليورو 

0202 45,0 114,13 109,4654   121,1766    

0202 54,1 97,33 110,9610   125,3231    

0202 71,3 79,88 116,6169   137,6864    

2019 64,4 62,00 119,3606 133,7058 

2020 42,1 48,20 126,8288 144,8804 

2021 68,2 44,70 133,3231 160,6652 

 .6160، 12، و11، و12، و10إ داد الباحثان بنا   لى النشرا  الاحصائية الث ثية لبن، الجزائر، رقم  المصدر:            

 
                                                                 

 . 7، ص  مرجع سابق ذكره: بوضياف مختار ، صالح سنوساوي ، 1 
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 الدولار الأمريكي) صرف المتوسط سعر واحتياطيات الصرف الألنبي و  وقاتالمحر أسعار  :6الشك  رقم 

 2021 -6102لل تر  مقاب  الدينار الل الرل  ( واليورو                 

 

 .22إعداد الباحثان بناء على معطيات الجدول رقم  المصدر:

دولار الأمريكي بداية من سنة ، انخفا  قيمة الدينار الجزائري مقابا ال12وتُشير بيانا  الجدوا رقم 
 لى الترتيب، بسبب  %0322و %62310، سجا انخفاضاً حاداً بنسبة 6102، و6101، ففي سنتي 6101

 ر  انخفاضاً طفيفاً  6101نزمة انخفا  نسعار البتروا، وتراجع احتياطيا  الصر  الأجنبي، وفي سنة 
مسجً   %1301بنسبة  6100ينخف  في سنة دينار لكا دولار واحد. ل 00132201مسجً   %0301بنسبة 

 دينار لكا دولار نمريكي واحد.  00030600دينار لكا دولار واحد، ليواصا الانخفا  مسجً   00232022

دينار لكا  111,4418نما قيمة الدينار الجزائري مقابا اليورو، نُ حظ انخفا  قيمة الدينار بانتقاله من 
 . %16344، بانخفا  قدره 2021دينار لكا يورو واحد سنة  66523160إلى  6101يورو واحد سنة 

حي  نجد نن قيمة الدينار الجزائري مقابا الدولار الأمريكي واليورو لا يزاا يُسجا انخفاضاً، والسلطا  
النقدية لم تستطيع تحقيق استقرار سعر صر  الدينار الجزائري، ونن سعر صر  الدينار يَتَحدد من قبا بن، 

 ر. الجزائ

وبالتالي، تُساهم نسعار البتروا، واحتياطيا  الصر  الأجنبي بشكا كبير في تحديد سعر صر  الدينار 
درا  الجزائري. وهنا، نسباب جعل  سعر صر  الدينار ينخف  نذكر من ا: نمو  ر  النقود، ضع  الصا

معدا التضخم العالمي، نتاج، معدا التضخم المسجا في الجزائر مقارنة بخارج المحروقا  بسبب ضع  الإ
 وكذل، توسع السوق الموازية.
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 أدوات السياسة النقدية المستخدمة في الل الر خ   هذه ال تر  :ثانيالمبحث ال
 ة مجمو  لى  قتصاد اداخا الإ هتوزيعكيفية و  نئتما لى حجم الإير في التأث مركزيبن، الاليعتمد            

ذه هفي إص ح  باشر كما  ، 1994سنةبداية من تطبيق ا  نصو ية من الأدوا  والتي وضع  السلطة النقد
 بح الم ذاه خ ا  من وسنحاوا ،يالنقد ققتصاد خاصة اقتصاد السو الحاجة التي يتطلب ا الإ لضرورةالأدوا  
 تحليل ا .محاولة و  النقدية السياسة ندوا  تل مخ ايجاز

 أدا  معد  إعاد  الخصمالمطلب الأو  :    
 مقابا السيولة  لى لحصواب ا من نجا ا ةالتجاري ،و البن رجعت وسيلةيعتبر  الخصم إ ادةمعدا          
في  يرللتأث مركزيبن، الال هلسياسة النقدية، يستعمللاسية جارية ويعتبر نحد الأدوا  الأسالتالأوراق   لى التنازا 
 .القرو  منح  لى التجاريةالبنو، قدرة 

تعلقة بتطور المجاميع النقدية مالتوقعا  الكا لمجلس النقد والقر   مركزيبن، الال موفي بداية كا سنة يقد
ن ائي ال ال د  لتحقيق التي يراها مناسبة دوا  السياسة النقديةلأفي نفس الوق   ويقدم اقتراحا   و و والقر 

 قابلة تكون التي  اليةجمالإ بالغلمالحد الاقصى ل مركزيال بن،ال يبرمج ث ثي كا بداية معو  ،المراد الوصوا إليه
 :  مركزيبن، الاليوضح مراحا تطور معدا إ ادة الخصم لد   1رقم  و الجدوا .1 خصمال لإ ادة

 

  6160/ 6102 مرك ل من بنك الال: معد  إعاد  الخصم لدى  2اللدو  رقم 

 6160 6161 6101 6102 6101 6102 ة قققققنقققالس

معد  إعاد  
 الخصم 

0,2 0,12 0,12 0,12 0,12  0,12 

 . 01، ص 6166،  الث ثي الثاني  ، لبنك الل الر 21: النشر  اتحصالية رقم  من إ داد الباحثين بالإ تماد  لى

 

التضخم ،  مستويا  انخفا عبر  ن تحي   د هذه الأداة جيدة وتع 6102 قبا اثابت كانهذا المعدا        
ه هذ فيإليه البنو، التجارية بسبب السيولة الكبيرة  أنصبح  تلجي ذال مركزيبن، الالو دم إ ادة التمويا لد  

نعدام إ ادة التمويا من طر  بن، ابسبب 3.5%بمعدا  2016سنة ش د  انخفا  في  بعدهاالمرحلة، 
 6102ابتدا ا من سنة  كزي كانر مبن، الالمن طر   بنو، التجاريةو ودة  مليا  إ ادة تمويا ال، الجزائر 

 .  6160ستمر بنفس المعدا إلى غاية او 3.75%بمعدا 2017 ليرتفع سنة 
 

                                                                 

 .  01/ 21 من قانون النقد والقر  10،  11المادة  1 
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     لبارل الاحتياطي اتأدا  المطلب الثاني: 
ادة مإذ خص ا ب 10/90 نالقانو  جا  ب ا  الرقابية التي من الآليا عتبر آلية ي حتياطي الإجباري في الجزائرالإ

نصو   لي ا مالالقصو  لا  الضرورة إلا في حا28% تتعد  لا نسبةب النسبة ذهه فر قام بفقد  ،صريحة 
 .1 ندوا  السياسة النقدية أداة مناستخدام ا ك للبن، المركزي، وفو  قانونفي ال

 وهذا ما يوضحه الجدوا الموالي : 

  6160/ 6102لبنك الجزائر  الإجباري حتياطتطور معدلات الإ :  2رقم الجدول 

 6160 6161 6101 6102 6101 6102 ة قققققنقققالس

معد  الاحتياطي 
 ل اميات 

2 4 01 01 0 6 

 . 01، ص 6166،  الث ثي الثاني  ، لبنك الل الر 21النشر  اتحصالية رقم من إ داد الباحثين بالإ تماد  لى : 

 

تراجع نسعار كان سبب ا  نيقتصاد الوطالإ ب ا مر التي نكماشالإحالة هو  6101و2016الم حظ خ ا 
 2017سنة ،4%و 2016سنة 8%  نسبةركزي مالبن، ال قررلذل، دفو ا ، مال نميزافي  زوالعج  المحروقا 

ش د ثم  ، و،البنلد  السيولة تقلي  من نجا 10% إلى المعداحي  وصا 2019رتفاع سنة ،الإى ليعود إل
افية وامش السيولة الإضه تحريرذا من نجا ه لى خلفية انتشار وبا  كورونا و 3% ىإل2020في سنة  انخفا 

 .وذل، بزيادة القرو  ني قتصاد الوطصرفي لتمويا الإمالم لنظاال
 

 المطلب الثالث : أدا  السوا الم توحة 
 ب د وهذا  ، يار ومشتً  بائعاالية الم للأوراق المالي السوق إلى بالدخوا  جزائربن، الم قصد ب ا قيااي         
ذه السياسة ه ن بشألكن و  ، فعالية الأكثر الوسيلة ذهه وتعتبر ،قتصادالإ في تداولةالم النقود كمية  لى التأثير
للسندا  العمومية التي لا  جزائربن، الفي شرا   تمثل و 1996  ام  فتوحةالم للسوق  ملية نوا  تمفقد 

 الصعب من فإنه الفائ  نصحاب من واردالم  تجلب  متطورة اليةم سوق غيابنش ر، ولكن ل06تتجاوز مدت ا 
 . 2 صرفيمال نئتمافي حجم الإ يرثللتأ فتوحةالم السوق بعمليا  الجزائر بن،م قياا

باساااتخدام  ملياااا  السااوق المفتوحاااة مااان خااا ا المتااااجرة فاااي الساااندا  10/90ناا  قاااانون النقاااد والقااار       
مااان 20%السااندا  كااانشاا ر  لااى نن لا يتجاااوز المبلاااغ الإجمااالي ل 2العموميااة التااي لا تتجاااوز ماادة اساااتحقاق ا 

                                                                 
 . 11/01من قانون النقد و القرض  14المادة  1 

م العلو  ، مذكرة ماجستيًر، قسم 2009-2000السياسة النقدية ودورها في ضبط العرض النقدل في الل الر خ   ال ترً  ،إكن لويس ، 2 
 . 21،  2011، 0الاقتصادية ، كلية العلوم الاقتصادية و لوام التسيير ، جامعة الجزائر
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شارط  حالمتعلق بالنقد والقر  نزا 10/00، لكن بعد صدور الأمر اضيةالعادية للسنة الملدولة اادا  ر يإإجمالي 
هدا  النقدية، طبق   ملية السوق المفتوحاة لأوا مارة الأظرو  و الجعله مفتوحا حسب ما تقتضيه 61سق  %

ومنذ صدور فاائ  السايولة  رنش  2  السندا  العمومية التي تتجاوز را ندما قام البن، المركزي بش1996سنة 
متصااا  السااايولة مااان نجااا اعموميااة السااندا  البناا، الجزائاار بياااع يساااتطع لاام  6110فااي السااوق النقدياااة  ااام ،

عالااااة،  لااااى نن يقاااااوم كااااأداة نقديااااة ف خدام اتبااااذا لاساااات ج ااااودهنااااا، كااااان 2004ماااان ساااانة  ا الفائضااااة، لكاااان بااااد
  ماا السااوق النقديااة ضاامانين المتوسااط والطوياا لمادي لااى الساا م والساندا  بطارح الأ قتصاااديونالمتعااملون الإ

 معدا كن مع انخفا ل2002بقي   مليا  السوق المفتوحة غير مستعملة منذ سنة ، ج ود، رغم هذه البفعالية 
معادا فائادة 2017تفعيا دور هذه الأدا  ال امة، تم تحدياد نواخار سانة  مركزيبن، الالقتصاد ن اد السيولة في الإ

ش ر، لكان تطبياق  ملياا  الساوق 12نش ر، 6نش ر، 3نيام، 7لسندا  تستحق لفترة مابين  0.1%    قدر ب 
 .1 المفتوحة لم تتم بعد من قبا بن، الجزائر

 

 المطلب الرابع : أدوات أخرى للسياسة النقدية 
نداة استرجاع  تتمثا الأدوا  الأخر  التي استعمل ا البن، المركزي للحفاظ  لى الإستقرار النقدي في           

 .كالودائع المغلة للفائدة والقر  ال امشي السيولة و المعدا التوجي ي للفائدة و التس ي   الدائمة 

 00المؤرخة في  16- 16بإدراج هذه المادة الجديدة بالتعليمة قام بن، الجزائر  أولا :أدا  استرلاع السيولة  :  
اختياري لفائ  الودائع لد  البن، المركزي وما يميز هذه  م التي هي  بارة  ن ايداع طو ي و 6116نفريا 

تيح الفرصة لكا بن، من ية حي  يمكن تعديل ا كا يوم مما يالاداة نن ا نكثر مرونة من الإحتياطا  الإجبار 
 ، و زائدةمن من السيولة النقدية ال كبيرة، وقد ساهم  هذه الأداة من امتصا  كمية السيولة المتوفرة لديهتسيير 

بالتالي تعتبر العنصر الأكثر فا لية خ ا السنوا  الأخيرة ، سمح  للبن، المركزي بتوظي  موارد جامدة 
 لتحكم نفضا في العر  النقدي .

مليار دينار ، وحين ا بلغ  نسبة  212ب  6101بلغ اجمالي المخزون الذي تم سحبه بواسطة هذه الاداة في   
 % 0311،  % 0361،  % 1311نش ر   لى الترتيب  2نش ر و  0يام ون 1استرجاع السيولة المصرفية لمدة 

قام البن،  6101لم يحد  بن، الجزائر تغيير  لى نسب الفائدة للسيولة المسترجعة بينما في  6102و في سنة 
 6160إلى سنة  6100المركزي بتجميد هذه الأداة نتيجة الإنخفا  القوي المسجا في السيولة ، ومن سنة  

 . 2نيام  1بالنسبة للسيولة المسترجعة ا  % 031ثابتة  ند بقي  

                                                                 
، مذكرة ماستر ، كلية العلوم الاقتصادية ،  1010/ 1022فعالية السياسة النقدية في تحقيق الإستقرار المالي في الجزائر : نش آية ، 1 

 . 33، ص   4140/  4141بواقي ، جامعة أم ال

، مجلة الإقتصاد و التنمية المستدامة ،   1022- 1022 تقييم فعالية السياسة النقدية في الجزائر في ظل برنامج توطيد النمو الاقتصادي: إكن لونيس ،  2 

 . 03، ص 4144، العدد الأول ،  3المجلد 
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ى  مليا  إ ادة التمويا لبن، الجزائر  لهو معدا الفائدة المطبق المعدا التوجي ي المعد  التوليهي :  ثانيا:  
ه السياسة النقدية  إذ يشكا ،الرئيسية تم ، و  1الأسعارالعام ستقرار الإوهو الحفاظ  لى  هد  نساسي إلىتوج 

بعدما تم  6160سنة  %0الحفاظ  لى معدا الفائدة التوجي ي المطبق  لى  مليا  إ ادة التمويا الرئيسية  ند 
نساس ، وي د   01 ن السنوا  السابقة الذي كان ثابتا  ند النقطة  6161نقطة نساس سنة  61تخفيضه ب

صاد الوطني ، كما تم تمديد التدابير هذا القرار إلى تحفيز وزيادة  ر  القر  كإجرا  نرافق لإنعاش الإقت
الإستثنائية الرامية إلى تخفي  بع  الأحكام الإحترازية المطبقة  لى البنو، و المؤسسا  المالية التي تم 

،  % 21وتحقيقا ل ذه الغاية قرر بن، الجزائر كتخفي  الحد الأدنى للسيولة إلى  6161مارس  0ا تمادها في 
تكوين وسادة الأمان ، السماح للبنو، و المؤسسا  تأجيا دفع الأقساط المستحقة ، ا فا  البنو، من إجبارية 

 .2السماح للبنو، و المؤسسا  المالية بمنح قرو  جديدة للزبائن 

سا ة.  62لا  بنو،السيولة من ال انقا نو  زيادةت د  التس ي   الدائمة إلى   ثالثا : التسهي ت الدالمة :
 :  لى شكا بنو،بادرة من الوتتم هذه العمليا  بم

بناا، الا ماان و حصابال البناا، مكانتتسا يلة القاار  ال امشاي هااي  مليااة  :تسققهي ت القققرض الهامشققي .0
تعليماة مان قباا بسا ة بمعادا محادد مسابقًا، تام تحدياده  62 لى سيولة لا  ، مقابا تقديم نوراق مركزي ال
ب اااامش  اضااافت اا الرئيساااية التااي تمااا   ااادة التموياا، ماااع الإشااارة إلاااى معاادا  ملياااا  إمركاازي بناا، الال

 ، التاااي نصاا  مادت اااا 6102ساابتمبر  0المؤرخااة فاااي  02- 11،فااي التعليماااة رقاام سااالفا والمعلاان  ن ااا 
ننه لا يوجد حد للمبالغ التي يمكن الحصوا  لي ا فاي اطاار تسا يلة القار  ال امشاي ( )  لى  الرابعة 

سااااا ة تكافاااأ بنسااااب العمليااااا   62دة التمويااااا لمااادة  لااااى الإحتياجاااا  المؤقتااااة لإ ااااالخامساااة ، و المادة
نقطة ( ، وهاو معادا فائادة بسايط  611،  011، 011إلي ا هامشا ب ) ض  لإ ادة التمويا  رئيسيةال

 يسدد للبن، المركزي في آجاا الإستحقاق.
لاا  مركازيالبنا، التسا يلة الودائاع المغلاة للفائادة هاي  ملياة إياداع لاد   :تسهي ت الودالع المغلة لل الد  .6

ماان خا ا تعليمااة، ماع الإشااارة إلااى  مركازيبناا، الالتكافااأ هاذه الودائااع بنسابة فائاادة يحاددها  .ساا ة 62
يكااون ماباااالغ  و  لا يقاادم ني ضااامان ، بالمقابااااة التمويااا الرئيساااية منقوصااة ب ااامشمعاادا  مليااا  إ ااااد

فاي  اساتخداما، هاي تعتبار الأداة نكثار 3الاناقاود الاتي يماكن إيادا ااه فااي إطاار تسا يلة الودائاع غيار محادود
قام  6102حتى سنة  % 130حي  ظا معدا الفائدة ثاب   ند معدا  6102الألفية الأخيرة إلى غاية 

                                                                 

والمتعلق  6112ماي  62المؤرخ في  6112-16المعدا والمتمم للنظام رقم  6161ديسمبر  60المؤرخ في  12-6161نظام رقم  : 1 
جرا ات ا  .بعمليا  السياسة النقدية وندوات ا وا 

 

 . 31، ً 4140: تقرير بنك الجزائر ، 2 

 . 4140تقرير بنك الجزائر ، 3 

https://www.bank-of-algeria.dz/stoodroa/2023/02/09-2020.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/stoodroa/2023/02/09-2020.pdf
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إلااى  6102البنا، المركاازي بالإلغاا  التااام لتساعيرة الإيااداع وهاو مااا يادا  لااى  ادم فعاليااة هاذه الأداة ماان 
 معدلا  الفائدة المطبقة  لى تس يلة الودائع المغلة للفائدة.اب ةالمتعلقوهذا ما جا  في التعليمة ، 6102

 .1(  تحدد تسهيلة الودالع المغلة لل الد  بمعد  فالد  يساول الص ر:)  الماد  الثانيةجا  في 

  .تشكا هاتين التس يلتين ممر نسبة الفائدة في السوق النقدية

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                 

 .   6112 فيفري 16مااؤرخ في  12- 16التي تعدا التعليمة  02-12رقم  تعليمةال:  1 

https://www.bank-of-algeria.dz/stoodroa/2023/02/02-09.pdf
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نقدية في تحقيا اتستقرار النقدل في الل الر خ   هذه تقييم دور السياسة ال:  المبحث الثالث
 ال تر 

ون النقد ااااقان اصدارلسياسة النقدية، وهذا منذ ل من الأهدا  الن ائيةالأسعار العام ستقرار الاإن           
لتالي فإن السلطة اب104/10وكذا الأمر  11/03تد يمه من خ ا الأمر تم الذي ونيضا 10 /90والقر  

التضخم الذي يعد معدا نقدية تعما جاهدة من خ ا سياست ا النقدية  لى تحقيقه من خ ا التحكم في ال
 .  وطني قتصاد اللنسبة للإابلبية كظاهرة س

 النقدية في تعدي  معدلات التضخم  المطلب الأو  : دور السياسة
وكذا   لى معالجت ا بطرق مباشرةعما تالتي التضخم  معدلا  عرتفالا دة نسباب مؤسساتية هنا،          

إن التضخم في حد ذاته يعبر  لى نن العر  النقدي نكبر من ، يتم معالجت ا بطرق غير مباشرة نسباب هيكلية
تقوم السلطة النقدية بمحاولة امتصا  هاته الكتلة الفائضة من خ ا تطبيق لذل، ، وجود مالالحقيقي لإنتاج ا

 ماليفي السوق ال مركزيبن، الالن معدلا  إ ادة الخصم نو من خ ا تدخا لرفع مابوذل، سياسة انكماشية، 
 الموجه ئتمانالإ من التخفي  معناه بما ،لزامي الإ حتياطيالإ معدا دةياكبائع للأوراق المالية نو من خ ا ز 

لذا سو   ،1م التضخ معدلا  تخفي  ومنه ةالمتداول دو النق كمية تخفي  إلى يؤدي الذي ينديالاقتصا للأ وان
 الحد ومحاولة  ليه المطبقة النقدية السياسة لمعرفة مد  تأثير معدا التضخم خ ا فترة الدراسة نقوم بدراسة 

 :التالي الجدوا خ ا من ، منه
   6160/  6102  : تطور معد  التضخم لل تر  1اللدو  رقم 

 6160 6161 6101 6102 6101 6102 السنوات 

 1,61 6,46 0,12 4,61 2,21 2,41 %التضخم 

  6166و  6160تقرير بنك الل الر لسنتي المصدر : 

انكماشاية  ملا  السالطة النقدياة  لاى تطبياق سياساة لاذل،  في السايولة  كبيربفائ   تميز  هاته الفترة        
نقدياااة الكتلاااة ال فاااي الاااتحكم لتااااليابفاااائ  السااايولة و متصاااا  لا وذلااا،و  لزامااايالإحتيااااطي فاااتم تنشااايط نداة الإ
في معدا  عارتفانن هنا، وتزامنا مع ا نجد  %1300ب  6102ة لتبلغ ندنى مستو  ل ا سنبتقلي  نسبة نموها 
ومعادا  0,75-فتميز  بتراجع الكتلة النقدياة الاذي بلاغ 2019نما سنة 2016لسنة  %2321 التضخم الذي بلغ

التضخم مقارنة بسنة  ارتفا ا فيفقد ش د  2021  سنة  نما2020في سنة،6326ليرتفع إلى %1,95%التضخم
ني نستنتج نن الع قة بين الكتلاة  10,05%.با  لكتلة النقديةل الكبير لنمولوهذا يعود 7,20%بحي  بلغ 2020

الاذي ينقاا نثار السياساة  ياة لام تكان ال اد  المناسابلاذا فاإن الكتلاة النقد ، النقدية والتضخم لم تكن قوياة ومساتقرة
                                                                 

،  0المعرفة ، المجلد ، مجلة مجاميع  6102/  0211الل الر لحالة قياسية دراسة: للتضخم النقدية السياسة استهداف" نصيرة، لةبن ناف:  1 
 . 21،   6101العدد الأوا ، 
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سياسة النقدية كان  استقرار المستو  العام للأسعار، إلا ننه يمكن استنتاج نن ال لذي هو ا النقدية لل د  الن ائي
معادا التضاخم المسات د  الاذي ماع  لى معدلا  التضخم فاي مساتو  متقاارب  ظا استطا   الحفان ن فيفعالة 

 وكاذا الخصام  اادةإ معدا رفع خ ا من مباشرةال غيرمن خ ا ندوات ا  في نغلب السنوا 2و%3تراوح ما بين 
 إقراضاية سياساة وتحدياد التجارية البنو، في التحكم استطا   خ ل ما من التي جباريالإ الاحتياطي معدا رفع

 .سيولةال فائ  امتصا   النقدي ، و بالتالي ، وهذا من نجا التحكم في العر  تتماشى وهدف ا 

  المطلب الثاني : دور السياسة النقدية في محاربة البطالة
 قتصادي،الإ النمو لتحقيق د  ت الن ائية للسياسة النقدية التيالتشغيا ال د  الثاني من الأهدا  يعد         

 نسب في نمو فيحقق التشغيا هد   لىإيجابا  ذل، ينعكس اقتصادي نمو الوصوا إلى  ند ننه نستنتج لذا
ال د  الذي يحقق لنا جز ا  غة ل ذاالبال هميةللأنظرا و  ، البطالة نسب تراجع  لى تنعكس بدورها التي التشغيا
هذا ق تحقي  لى للعما مباشرةال غيرالنقدية بأدوات ا   م لبن، المركزي  لى تسيير سياستهستقرار النقدي من الإ
 .1  ال د 

بعدة إص حا  هيكلية نين  رف  معدلا   تميز نتقالية في فترة التسعينا مر التشغيا في الجزائر بمرحلة ا 
معدا التشغيا  زاد   قة  كسية ني كلما  ربط ماكون نن التشغيا والبطالة ت30%بلغ  ، اكبير   البطالة ارتفاا

تميز  فترة الألفينيا  بتبني مجمو ة من البرامج الخماسية تبع  الإص حا  ال يكلية  ،2البطالة تنخف  نسب
المحروقا  في مشاريع  عمبيعا  قطابيرة من المالية الكفوائ  الالأولى وكمحاولة من الدولة  لى استغ ا 

تطورا  نسب البطالة  سو  نعر   ي، لذامستو  المعيشالاستثمارية وتنموية لتطوير البنية التحتية وتحسين 
 :والتشغيا من خ ا الجدوا التالي

  6160/ 6102: تطور نسب البطالة و التشغي  في الل الر لل تر   2اللدو  رقم 

 6160 6161 6102 6100 6101 6102 السنوات 

 0032 06300 0032 0031 00302 0131 %معد  البطالة 

 0132 01300 01300 01320 01322 00312 %معد  التشغي  

 . 6166لبنك الل الر ،   التقرير الم ص المصدر : 

 

الصر   اطا ما انعكس  لى احتي 2014نخفا  نسعار البتروا من جرا  الأزمة النفطية لسنة ،نظرا لا      
 إلاى ند  التاي المصارفي عالقطاا سايولة فاي تراجع تسجياالأجنبية و ند  إلى انخفاض ا بنسب كبيرة و بالتالي 

                                                                 

 . 21/01 من قانون النقد والقر  55 المادة :  1 

،  4107/ 0111 بن علي فتيحة ، تومي صالح ، تحليل وتقييم أدوات السياسة النقدية وفعاليتها في تحقيق أهداف السياسة الإقتصادية الكلية في الجزائر ، 2 

 .  33، ص 4141،  44، العدد  03إفريقيا ، المجلد مجلة إقتصاديات شمال 
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 00302 ا باا بطالة نسب  سجل  الشغا، مناصب وفتح ستثمارالإ في تراجع ومنه راضيةالإق السياسة في تراجع
/  37,66ون معادلا  التشاغيا فاي مسااتو   لاى التاوالي وتكاا6102 ،2017،2018لسانوا   0032/  0031/ 

 % 06300هاو ارتفااع مساتو  البطالاة إلاى  6161سانة  لى الترتيب كذل،، نماا ماا تمياز   01300/  01320
التي ند  إلاى نزماة  02وهذا بسبب الأزمة الصحية كوفيد  % 01300 التشغيا إلى مستو مقابا انخفا  في 

مااا ند  بعااا  المؤسسااا  للقيااام بإ اااادة ال يكلااة نماااا نجبرهااا  لاااى خانقااة نصاااب  القطااااع الإقتصااادي بالشااالا ، 
 تراجاع ند  ماا هاذا العماا فار  تتايح التاي ساتثماريةالإ المشااريع نعادامإ إلاى لإضاافةابتسريح بع  من  مال اا 

ويعاود 13,4%مساتو  البطالاة لتبلاغ تمياز  بارتفااع  6160 سانة نما ، البطالة عارتفا ومنه التشغيا مستو  في
رغام وكذا تراجع فاي مساتو  الإنفااق الحكاومي ،و  قتصادي الذي تسبب  به الجائحة الصحية ،إلى الركود الإذل، 

 لسنة السابقة. امقارنة ب37,4% لتبلغ دةزيا   ذل، إلا نن نسبة التشغيا  رف
 6160/ 6102في الل الر و التضخم نسب التشغي  و البطالة  تمثي  :0الشك  رقم 

 
 
 
 
   
 
 
 
 

( . 3،  7) المصدر : من إعداد الباحثين بالاعتماد على الجداول السابقة           

   
حل ااا يتطلااب سياسااة نقدياااة قتصااادية من ااا نو النقدياااة، و بطالااة يااؤثر  لااى كافاااة السياسااا  الإال ظاااهرة إن       
طالاااة كاااون نن  لاااى الب ن ائياااا ياااة القضاااا السياساااة النقد بواساااطة ساااتطيعنصاااارمة وفاااي حالاااة الجزائااار لا و  فعالااة
لأسعار، لذا لتقرار المستو  العام تحقيق اسلكان  تسعى دائما إن  الكاملة والتشغيلية  قتصاد ليس في ذروته الإ
لاى تحقياق نمااو إ ت اد توساعية، التااي  تمااد  لااى سياساة مالياة القضاا   لاى البطالااة مان خا ا الإ محاولاة نكاا

سااا  الصاغيرة والمتوساطة ماان م المؤسساتثمارية ود اشاااريع الإلتاالي تاوفير الماوب نساابيا اقتصاادي مرتفاع ومساتقر
 . البطالة ظاهرة  ن ا نسبة  الية من التشغيا ومنه القضا   لىينتج تنموية التي خ ا برامج 
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 قتصادي السياسة النقدية في تحقيق النمو الإدور  المطلب الثالث :

لتحقيق ااا بطاارق غياار لسياسااة النقدياة اتسااعى التاي ئيااة قتصاادي ماان الأهاادا  الن اهااد  النمااو الإ تباريع         
تباار الناااتج الااداخلي الحقيقااي الااذي يعقتصااادي نرجااع إلااى دراسااة إجمااالي  لااى النمااو الإهااا ر يثأتولمعرفااة  مباشارة 

،  قتصااادالإ الانتاجيااة فاي  التطرق لجمياع القطا اا بااقتصاادي الااذي يعكاس تطاور النشاااط الإرئيسا  لالعنصار ا
وفي الجدوا ،  1 دراسة تطور إجمالي الناتج الداخلي الخام الحقيقيبقتصادي التطرق إلى النمو الإتم  ونشير ننه

 التالي نورد نسب النمو الإقتصادي لفترة الدراسة 

  6160/  6102: تطور النمو اتقتصادل خ   ال تر   1رقم  اللدو 

 2021 2020 2019 2018 2017 2016 السنة 

معد  النمو 
  اتقتصادل

0,6 0,0 0,6 1,2 _4.9 6,0 

  6160المصدر : تقرير بنك الل الر لسنة 

وبنسبة  % 030بنسبة  2017ليسجا تراجع حاد بالنسبة لسنة  % 036نسبة  6102سنة معدا النمو بلغ       
بسبب الأزمة  محروقا تراجع نسعار الل هذاو يعود 0,8% باا ، 2019ليبلغ ندنى معدا سنة  2018سنة 036%
 فقد سجا 2020، نما سنة التي انت جت ا الدولة نكماشيةالاقتصادية الاسياسة ال و 2014سنة تي وقع  ال

 قتصاد وتراجعالإ لى   02كوفيد الأزمة الصحية   ائد لمخلفا وهذا 4,90-%تراجعا كبيرا با معدا النمو 
ر النمو باا قد  و  2021 سنة  تحسنيعود للقتصادية ، لالإ حالةالبطالة وتدهور الع معدا التشغيا وارتفامعدا 

 المحروقا  . نسعار  عرتفالا ائد وهذا  %630
 البرامج التنموية المتتالية وما ديد سياسة مالية توسعية من خ ا ل ت د  السياسة الإقتصادية كان            

دية فكان منحصر في السياسة النق الذي لعبته دورالقتصادي، نما النشاط الإب محاولا  الن و نتج  ن ا من 
معدا إ ادة الخصم وكذا  رفعالسيولة ال يكلية، وهذا بتطبيق السلطة النقدية لسياسة انكماشية من خ ا  تقلي 
في سياست ا  نكثر ة والتحكمالسيولة الفائضة لد  البنو، التجاري تقلي وهذا ل ،جباري حتياطي الإالإرفع 

نكد  03-11 الأمر نن رغم ، 6161قبا سنة قتصاديالإ لنمول لنسبةاب منعدم شبه إذن دورها كان ،  الائتمانية
 .2منتظم إلى سريعمعدا وتحويله من  النمو الغقتصادي ك د   لى نهمية 

 
 

                                                                 
مجلة  4101/ 4111محمد راتول، صلاح الدين كروش، " تقييم فعالية السياسة النقدية في تحقيق المربع السحري لكالدور في الجزائر خلال الفترة:  1 

 . 000ص ، 2014، 33بحوث اقتصادية عربية، العدد 

علوم  أطروحة دكتوراء في ، 0100_ 0991ة لنقدية دراسة حالة الجزائر للفترم أداء أدوات السياسة امحاولة تقيي: عزازي سامية ،  2 

 . 441، ص  4144_ 4144،  4التسيير ، تخصص إدارة مصرفية ، جامعة الجزائر 
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 :خ صة ال ص  الثالث

دية التي ندوا  السياسة النق ي اهمية البالغة التي تكتسمن خ ا هذا الجز  التطبيقي للدراسة تطرقنا للأ
جد نن نقتصادي، كما ستقرار النقدي ومنه الإاهم لحد كبير في المحافظة  لى الإا تسن الجزائر، كو يطبق ا بن، 

الإستقرار في المستو  النقدية في الجزائر هو تحقيق  للسياسة النقدية المطبقة من قبا السلطة ال د  الأساسي 
 .النقدي ستقرارالإ تحقيق في المساهمة لتاليابالعام في الأسعار ومنه التحكم في مستويا  التضخم و 

 وفي الم ئمة الأدوا  وضع خ ا من النقدية الكتلة  لى التأثير في م م دور النقدية السياسة تلعب كما 
اً ائر ش د  نمو الجز  في النقدية الكتلة نن وكون فائ ، نو  جزا كان سوا  الوضع لمعالجة المناسب الوق 
وزيادة الإنفاق الحكومي وسياسة الأجور و بالتالي  المحروقا  عرادا  قطايا بارتفاعالنمو مرتبط  اهذو ، كبيراً 

 نداة من التخفي  نو الرفع خ ا من ستقرارها  لى ظوالحفا التضخم مشكلة معالجةول ،ارتفاع معدا التضخم 
مباشرة  ليةتدخا بن، الجزائر في السوق الماب نداة السوق المفتوحة ونداة إ ادة الخصم نو جباريحتياطي الإلإا

ئتمانية من تشجيع السياسة الإئتمانية بغر  العما  لى التخفي  من القيود الإ وكذا ، كمشتري للأوراق المالية
ستقرار قيمة اعما  لى تحسين ميزان المدفو ا  و ال وكذل،  ،وزيادة معدا التشغيا  نجا القضا   لى البطالة

 . الإقتصادي ككا ستقرار ذا من نجا تحقيق الإة صر  جيدة وهالعملة الوطنية من خ ا تبني سياس
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السياسة النقدية في تحقيق الإستقرار النقدي خ ا الفترة  الذي تلعبه دورال ا البح  ابرازحاولنا خ ا هذ         
 الكلياة   امة في السياسة الإقتصااديةال فروعالعتبر السياسة النقدية من تحالة الجزائر، حي   6160 – 6102 ،

ا  المتغياار  قيا لااى باا هااو تأثير  ت ااانهميتعادد  الدراسااا  و الآرا  حااوا  وختلفتااا، إذ لتحقياق الإسااتقرار النقاادي 
كااا من ااا  صااادية حاااوانظريااا  تحاا  لااوا  ماادارس إقتو المجمو ااة ماان الأفكااار  ند  إلااى ظ ااور، الإقتصااادية 
 .مية النقود  لى مستو  النشاط الإقتصاديك ر تغيريأثتتفسير البح   ن 

 يمكن ا ماالمتداولة  لسيولةل التنظيمالسر ة و  منكبيرة   درجة بلغ  ان سة النقدية نلسياا دورنستنتج من تحليا  
 يطرن  لى السيطرة و النقدية السياسة ندوا  خدام إست في الية  كفا ة و لأدا  مستويا  ن لى إلى لوصواا من
تحقياق  و محاربة البطالاةو  لأسعارل العام  ستقرارالإفي  النقدية السياسة نهدا  نهم تتمثا و ،لاخر ا مؤشرا ال

 الخصااام، إ ااادة سااعروماان نهاام ندوات اااا ، للإقتصاااد نماااو مرتفعةا  و تحقيااق معاادلا  مياازان المااادفو فااائ  فااي 
 السااوق  مليااا  رجاع الساايولة ، التساايير الكمااي ،  مليااا  اساات ،الصاافريةنسااعار الفائاادة  ،لزامااي الإ الإحتيااطي
 .المفتوحة

فااي  نااتطرق، حياا  قياد الدراساة  مفاااهيم المتعلقاة بالموضااوعالمان خا ا هاتااه الدراساة تطرقنااا إلاى مختلا  
مختل  المفاهيم حوا السياسة النقدية  ناقدملسياسة النقدية، حي  ل المفاهيمي طار النظريالفصا الأوا إلى الإ

التي  سيكية الك  النظرية نولاً  ،النظريا  التي تناولت ا مختل  و نهداف ا نيضا و ات قيمصدا و إب غ ا قنوا و 
العام مستو  اللع قة بين ليحد  من تغير في قيمة النقود   تر  نن قيمة النقود تتوق   لى حجم ا و نرجعوا ما

الفائادة و   بين كمياة النقاود و معادلا ةع ق لى ال  ركز ، نما النظرية الكنزية فد المتداولة سعار و كمية النقو للأ
المد  الطويا  فينن هذا الدور يكون  رن النظرية النقدية لكن ا تبعه ا هذا ماتوظي  الأمواا و الأسعار، و  ةنفق
المد  القصير، في حين ركز  النظرياة النقدياة  لاى التوقعاا  العق نياة فاي التاأثير  لاى فعالياة السياساة  فيلا 

 .)الاسمي (  الإنتاج( هو الذي يؤثر  لى الجانب النقدي ) لجانب الحقيقيالنقدية و نن ا
للإسااتقرار النقادي ماان خاا ا ماهيااة الإسااتقرار  المفاااهيمي  الإطااار النظااريفااي الفصااا الثاااني فتناولناا نماا 

رار النقدي تحقيق الإستقا  النقدية ب د  الإجرا ا  التي تقوم ب ا السلطكذا الإقتصادية ، و  مدارسالنقدي في ال
كااذل، مؤشاارا  و  ناولنااانولا ماان جانااب السياسااة النقديااة و ثانيااا ماان جانااب توصاايا  صااندوق النقااد الاادولي ، وت
مد  ، وكذا غير التقليدية معايير قياس الإستقرار النقدي لتصحيح الإخت لا   ن طريق ندوا  السياسة النقدية 

 . انعكاس تنفيذ السياسة النقدية  لى استقرار النقد
وتحليااا  الإحصااائيا  و الأرقااام المسااجلة مااان قبااا البناا، المركاازي لفتااارة  لعااار نمااا الفصااا الثالاا  كااان 

واكاااب الاااذي  )نزمااة السااايولة (    النقاااديياااز  باااالركود الإقصااادي وقلاااة العااار تم التاااي 6160- 6102الدراسااة 
 6166إلاى سانة  6102سانة  التي كان  سائدة من  02كوفيد  انخفا  نسعار المحروقا  وكذا الحالة الوبائية

دور الأدوا  التي تدخا ب ا البن، تطرقنا إلى ، و  ي بشكا  ام الإقتصاد والركود  النقدي ما ند  إلى قلة العر 
 المركزي من نجا تحقيق الإستقرار النقدي الداخلي و الخارجي  .

  : يتكالآ ردهاو ن والتوصيا  النتائج من لمجمو ة توصلنا الدراسة هذه خ ا منو 
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 نتالج الدراسة: .0

 فقي النققدل الاسقتقرار تحقيقا فقي النقديقة السياسقة دور" دراساة خا ا مان توصالنا .
 "  6160. 6102  " ال تر  خ   الل الر
 : يلي فيما  رض ا يمكن النتائج، من مجمو ة لىإ

 مان تساتخدم بحيا  الاقتصاادية، السياساة فاروع نهام مان النقدياة السياساة تعتبار 
 .  الكلية  في المؤشرا  الإقتصادية الاستقرار تحقيقل زي بن، المركال طر 

 يكماانالتاي  مباشارة،ال غيار و مباشارةال دوا الأ ل اا العدياد مان  النقدياة السياساة 
 .تأثير ب ا  لى الاستقرار النقدي وبقية المؤشرا  ال
 لاى بصفة كبيارة  يؤثر لأنه النقدية السياسة مؤشرا  نهم هو النقدي الإستقرار  

  المؤشرا  الأخر  الإدخار ،الإستثمار، البطالة ، التضخم . بقية
  تسا يا ونداة السايولة استرجاع نداة في والمتمثلة النقدية السياسة ندوا  تميز 

 امتصاص ا في والنشاط بالفعالية الإلزامي الاحتياطي ونداة للفائدة المغلة الودائع
 . لمالي بشكا نسبي فقط بسبب ضع  القطاع ا الفائضة للسيولة

 

 اختبار فرضيات الدراسة: .6

انط قاا مماا تاام تناولاه فااي هاذه الدراساة، ومااا تام التوصااا إلياه مان نتااائج، تظ ار نتااائج اختباار الفرضاايا  
 المطروحة سابقا فيما يلي:

ساتقرار السياساة النقدياة فاي تحقياق الا دورالمتعلقاة با ،بالنسابة للفرضاية الأولاى اختبار ال رضية الأولى:  .0
الأهادا  الأولياة  لاى  باالمرورذلا،  سياسة النقدياة،من خ ا تحقيق الأهدا  الن ائية المحددة للالنقدي 

 المساتو  فاي الإساتقرارخا ا مان   يكمن تحقيق الإساتقرار النقادي و الوسطية هي فرضية محققة، بحي
 النمو، معدا رفع و الكاملة العمالة و للأسعار العام

معااادا الإسااتقرار النقااادي نهاام مؤشاار للسياسااة النقديااة ماان نجااا تحقيااق يعتباار  :اختبققار ال رضققية الثانيققة .6
 وضبط الأسعار داخليا ) السلع و الخدما  ( وخارجيا ) سعر الصر ( . الاقتصادي لنمو ايجابي ل

 نن كماا يةقتصاادالإ حالاةال باخت   النقدية السياسةالمستعملة في  دوا الأ تختل اختبار ال رضية الثالثة:  (0
  الفرضية صحة يثب  ما وهذا ،ذا  فعالية نكثر  جديدة ندوا  يستلزم الأزما  عددوت تطور

 خ ا الجزائر في النقدي الإستقرار  لى النقدية للسياسة مباشرة هنا، آثار كان  : اختبار ال رضية الرابعة  (6
 .  الفترة هذه خ ا قتصاديةالإ المتغيرا  التأثير  لى في دور وكذل، الفترة هذة
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 الدراسة:ت اقتراحا (0
انط قا من النتائج المتوصا إلي ا من خ ا الدراسة الحالية، يمكن تقديم جملة من الاقتراحا  والتوصيا  

 كما يلي:

 الخصاام، إ اادة معاادا نداة باالأخ  مباشاارة غيار النقديااة السياساة ندوا  تفعيااا ضارورة 
 خ ا من وخاصة ةالنقدي السياسة ندوا  استخدام في والتنويع المفتوحة السوق و مليا 
 .الذي لا يزاا ضعيفا جدا  الجزائر في المالية الأوارق سوق تطوير

  نماا النقاود  لاى النقدياة السياساة ثرؤ تا بحي  النقدية، السياسة مع المالية السياسة دمج 
 .  النقدي ستقرارل  نكبر فعالية تحقيق وبالتالي ،و الائتمان الإيرادا   لى المالية السياسة

 واستقرار س مة لتعزيز والتنظيمية القانونية الشروط بتوفير تقوم نن النقدية ةالسلط  لى 
 .خاصة السوق السودا  الخاصة بسعر الصر   النقدي السوق

  لنجاااح الم ئماة، الظارو  كافاة وتاوفير الجزائار، فاياطاار تشاريعي مارن  خلاق ضارورة 
 ندوا  ضااامن  لي اااا دالا تماااا لياااتم ،لتكون ذا  فعالياااة نكثااارالمفتوحاااة الساااوق سياساااة
 النقدية السياسة

 

  آفاا الدراسة: .0

ومن هذا المنطلق يمكن اقتراح بع  الدراسا  التاي قاد تكاون بمثاباة نقطاة الانطا ق للم تماين والبااحثين 
 في هذا المجاا مستقب ، من ا:

 و الوضعي  لسياسة النقدية والإستقرار النقدي في الإقتصاد الإس ميدراسة مقارنة ل . 
 في غياب سوق مالي  السياسة المالية في تحقيق استقرار المعرو  النقدي في الجزائر دور . 
  لى النمو الإقتصادي  للسياسة النقدية  دوا  الحديثةمد  تأثير الأ  . 
 في الجزائر  النقدية السياسة كفاءة في الصرف سياسة دور . 
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 المرالع باللغة العربية: :أولا

 :الكتب  -0
، دار المريخ للنشر، الريا ، المملكة العربية السعودية، الطبعة مدخ  إلى إدار  الأعما  الدوليةنحمد  بد الرحمن نحمد،  .0

 . 6110الثانية، 
، دار وائا للنشر،  مان، الأردن، الطبعة الأولى، النقود والمصارف "مدخ  تحليلي ونظرل"نكرم حداد، مش ور هذلوا،  .6

6111 . 
  0220، مكتبة ن ضة الشروق ، مصر ،  النقود و البنوكيا ، سويفي  بد ال ادي ، بر ي محمد خل .0
 6110، الجزائر ،  0، ديوان المطبو ا  الجامعية ، الطبعة محاضرات في النظريات و السياسة النقدية بلعزوز بن  لي ، .2
 6116ردن ، ، الأ 0، دار السيرة للنشر و التوزيع ، ط النقود و البنوكجماا خريس و آخرون ،  .1
 6111، مؤسسة طيبة للنشر والتوزيع، القاهرة، الطبعة الأولى، قتصاديات النقود والبنوكإ، حسن نحمد  بد الرحيم .2
، مكتبة المل، ف د الوطنية، قتصاد إس ميإتي تستخدمها البنوك المرك ية في أدوات السياسة النقدية الحسين كاما ف مي،  .1

 6112 جدة، المملكة العربية السعودية،
 6111، مؤسسة الوراق ، الطبعة الأولى ، الأردن،  دار  المصارفإحمزة محمود الزبيدي ،  .0
 . 6102،دار آمنة للنشر و التوزيع ، الأردن ، دور السياسة المالية و النقدية في معاللة التضخم الركودلرجا  الربيعي ،  .2

 6111 ، دار الفجر، القاهرة،النقود والسياسة النقديةصالح مفتاح،  .01
 6111الدار الجامعية للنشر ، مصر ،  السياسة النقدية واستق لية البنك المرك ل ، بد الحميد  بد المطلب ،  .00
 . 6110، ديوان المطبو ا  الجامعية، الجزائر، قتصادية الكليةمدخ  إلى السياسات ات بد المجيد قدي،  .06
 0221، مكتبة زهرا  الشرق، القاهرة، وكلي قتصادية، تحلي  ل ليالسياسات ات بد المطلب  بد الحميد،  .00
 6112، دار الحالمد للنشر و التوزيع ، الأردن ،  النقود و المصارف و الأسواا المالية بد المنعم السيد ،  .02
 . 0222، الأردن  6، دار مجدلاوي للنشر ، ط النقود والمصارف قيا جاسم  بد الله ،  .01
 .  0222 مان ، ،مكتبة حامد للنشر،والسياسات النقدية  محاضرات ف النظريات  قيا جاسم  بد الله، .02
 6112، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية، التضخم الماليغازي حسين  ناية،  .01
، دار العالم العربي للنشر  ستقرار المالي و النقدللنقدية و دورها في الح اظ على اتالاحتياطيات افاروق الشميري ،  .00

 6100والتوزيع ، مصر ، 
 6112مكتبة حسن العصرية ، لبنان ،  تقييم سياسة الصرف الألنبي و ع قتها بالسياسة النقدية ،و موسى بخاري ، لحل .02
 الطبعة الأولى. ،، دار الفجر، القاهرةقتصاد الكليمحاضرات في اتمحمد العربي ساكر،  .61
 0226، دار الن ضة العربية ، مصر  مقدمة في النقود و البنوكمحمد زكي الشافعي ،  .60

 الدكتوراه: أطروحات  -6

 دكتورا  نطروحة ، 6160_ 0111 لل تر  الل الر حالة دراسة النقدية السياسة أدوات أداء تقييم محاولة ، سامية  زازي .0
 .  6160_ 6166 ، 0 الجزائر جامعة ، مصرفية إدارة تخص  ، التسيير  لوم في

، نطروحة دكتوراه في  حالة الل الر -6100-0111داخلي ستقرار النقدل الدور السياسة النقدية في اتفريحة نشيدة ،  .6
   6101-6102،  0قتصادية ، جامعة الجزائر العلوم الإ

 المالستير: رسال   -0
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دور السياسات النقدية والمالية في مكافحة التضخم في البلدان النامية"دراسة حالة اللمهورية نحمد محمد صالح الج ا،  .0
  6112-6111وم التسيير، تخص  نقود ومالية، جامعة الجزائر، السنة الجامعية "، رسالة ماجستير في  لاليمنية

 ماجستيًر، مذكرة ، 2000-2009، ال تًر  خ   الل الر في النقدل العرض ضبط في ودورها النقدية السياسة ، لويس إكن .6
 . 2011، 0الجزائر جامعة ، التسيير و لوام قتصاديةالإ العلوم كلية ، الاقتصادية العلوم قسم

 العلوم في ماجستير رسالة ،"الل الر حالة دراسة"للأسعار ماالع المستوى على النقود كمية في التغيرات أثر الطاهر، جليط .0
   .6112 -6111 الجامعية السنة   الجزائر، جامعة الكمي، الاقتصاد فرع قتصادية،الإ

، 6110-0114دراسة حالة الل الر لل تر   –النقدية  سياسة استهداف التضخم كأسلوب حديث للسياسةطيبة  بد العزيز،  .2
 . 6112/6111نقود ومالية، جامعة الشل ، السنة الجامعية  قتصادية، رسالة ماجستير لوم الإ

، مذكرة ماجستير  لوم التسيير، جامعة  حالة الل الر –دور البنك المرك ل في تحقيا الاستقرار النقدل  مر سعيدان ،  .1
 . 6112- 6110ي نم البواقي ، العربي بن الم يد

كرة ماجستير ، كلية العلوم ، مذ دور فعالية السياسة النقدية في التوا ن الخارلي . دراسة حالة الل الرلغرازي حسيبة ،  .2
 . 6100قتصادية ، جامعة الجزائر ، الإ

 الماستر: مذكرات  -4

ستر اقتصاد كمي ، ، مذكرة ما 6102، 6111 الر محددات الاستقرار النقدل في اللنميرة  مير ، العلجة  بد الكبير ،   .0
 . 6102. 6100قتصادية ، جامعة المسيلة ، كلية العلوم الإ

 مذكرة ، 6101-6110- الل الر حالة– الداخلي النقدل ستقرارات تحقيا في النقدية السياسة دور ، شيما  جناوي .6
 .  6160-6161 ، المسيلة جامعة ، اقتصادية  لوم ماستر

، مذكرة ماستر  6161-6104ستقرار المالي في الل الر خ   ال تر  لية السياسة النقدية في تحقيا اتفعا، نش آية  .0
 .6160-6161 لوم التسيير ، جامعة نم البواقي ، 

 العلمية: المل ت  -2

 6100، العراق ،  60، العدد  1، مجلة تكري  ، المجلد  أثر السياسة المالية و النقدية على التضخمنزاد نحمد الدوسي ،  .0

مجلة ،   1022- 1022 قتصاديائر في ظل برنامج توطيد النمو الإتقييم فعالية السياسة النقدية في الجزإكن لونيس ،  .6

 . 4144، العدد الأول ،  3الإقتصاد و التنمية المستدامة ، المجلد 
ة وفعاليتها في تحقيا أهداف السياسة اتقتصادية تحلي  وتقييم أدوات السياسة النقدي بن  لي فتيحة ، تومي صالح ، .0

 . 6161،  66، العدد  02، مجلة إقتصاديا  شماا إفريقيا ، المجلد  6101/ 0111الكلية في الل الر ، 

 المعرفة مجاميع مجلة ، 6102/  0211الل الر لحالة قياسية دراسة: للتضخم النقدية السياسة استهداف" نصيرة، نافلة بن .2
 . 6101 ، الأوا العدد ، 0 المجلد ،

قتصادية ، الجزائرية للعولمة و السياسا  الإ، المجلة  السياسة النقدية غير التقليدية : الأدوات و الأهدافصاري  لي ،  .1
 6100،  2جامعة سوق نهراس ، العدد 
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، مجلة  6101. 0111ستقرار النقدل في الل الر قياس أثر السياسة النقدية على ات ،  ادا مختاري و آخرون .2
   6160قتصادية ، جامعة المسيلة ، ماي ، العدد الأوا ، كلية العلوم الإ دارة الأ مااا  قتصاديا  المالية البنكية و الإ

 خ   الل الر في لكالدور السحرل المربع تحقيا في النقدية السياسة فعالية تقييم"  كروش، الدين ص ح راتوا، محمد .1
 . 2014، 22 العدد  ربية، قتصاديةإ و بح مجلة،  6101/ 6111ال تر 

 العلمية: الملتقيات في المداخ ت  -2

، مؤتمر مستجدا  العما المصرفي في سوريا ،  لى  دور البنوك المرك ية في ارساء السياسة النقديةنميمة طوقا  ،  .0
 .6111جوياية  0-6ضو  التجارب العمومية العالمية ، 

، ملتقى وطني حوا  الل الر ي  غير التقليدل و أثاره على اتستقرار النقدل فيالتمو بوضيا  مختار ، صالح سنوساوي ،  .6
، جامعة معاللتها وسب  الل الر في قتصادلات ستقرارات على الل الرل للدينار الشرالية القدر  انخ اض وتداعيات أسباب
 .6166نوفمبر  01ميلة ، 

 :نينوالقوا المراسيم  -1
 . 36166 36160  6102رير بن، الجزائر لسنة اتق .0
 . 20 ،  10 ، 11 ،  55 المادة ، 21/01 والقر  النقد قانون  .6
 .  6160، لسنة  12، 11، 12، 10النشرا  الإحصائية رقم  .0
 
 


