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 أما بعد
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 الوالدين الكريمين  مز المحبة والعطاء حفظهما الله وأطال في عمرهما

 إلى كل الإخوة والأخوات 

 إلى كل الأقا   والأصدقاء 

 إلى كل من آمن بالله  با وبالإسلام دينا وبمحمد صلى الله عليه وسلم نبيا

 



 

 

 

 

 

 

 



 فهرس المحتويات
 الصفحة العنوان

  كلمة شكر وتقدير 
  الإىداء 

  فهرس المحتويات
  قائمة الجداول

  قائمة الأشكال 
  قائمة الملاحق

 و-ب مقدمة
 البنوك المركزية وإشكالية استقلاليتها: الفصل الأول

 2 تمهيد
 3 الإطار المفاهيمي للبنوك المركزية: المبحث الأول

 3 نشأة البنوك المركزية ومفهومها: المطلب الأول
 5 خصائص البنوك المركزية ووظائفها: المطالب الثاني
 10 ميزانية البنوك المركزية: المطلب الثالث

 12 ماهية استقلالية البنوك المركزية: المبحث الثاني
 12 الخلفية التاريخية لاستقلالية البنوك المركزية ومفهومها : المطلب الأول
 15 دوافع الاتجاه نحو الاستقلالية وأنواعها: المطلب الثاني

 18 الموقف من استقلالية البنوك المركزية: المطلب الثالث
 22 معايير استقلالية البنوك المركزي وطريقة قياسها: المبحث الثالث

 22 معايير استقلالية البنوك المركزية: المطلب الأول
 24 قياس درجة استقلالية البنوك المركزية: المطلب الثاني

 29 نماذج عن استقلالية البنوك المركزي عبر العالم: المطلب الثالث
 34 خلاصة الفصل الأول

 السياسة النقدية وفعاليتها: الفصل الثاني
 36 تمهيد

 37 ماهية السياسة النقدية : المبحث الأول
 37 مفهوم السياسة النقدية واتجاىاتها: المطلب الأول
 39 الأساس الفكري للسياسة النقدية: المطلب الثاني



 فهرس المحتويات
 49 المعلومات اللازمة لوضع وتنفيذ سياسة نقدية وشروط نجاحها: المطلب الثالث

 52 أهداف السياسة النقدية، أدواتها وقنوات إبلاغها: المبحث الثاني
 52 أىداف السياسة النقدية: المطلب الأول
 60 أدوات السياسة النقدية: المطلب الثاني

 65 قنوات إبلاغ السياسة النقدية:المطلب الثالث
 67 فعالية السياسة النقدية: المبحث الثالث

 67 فعالية السياسة النقدية في اقتصاد مغلق: المطلب الأول
 70 فعالية السياسة النقدية في اقتصاد مفتوح: المطلب الثاني

 78 ضرورة التنسيق بين السياسة النقدية والمالية: المطلب الثالث
 83 خلاصة الفصل الثاني

 دراسة تحليلية لاستقلالية بنك الجزائر وأثرها على فعالية السياسة النقدية خلال الفترة: الفصل الثالث
(1990-2016) 

 85 تمهيد
تطور التعديلات والاتجاه نحو استقلالية بنك الجزائر خلال الفترة : المبحث الأول

(1990-2016) 
86 

 86 90/10البنك المركزي الجزائري قبل صدور قانون النقد والقرض : المطلب الأول
 89 90/10البنك المركزي الجزائري في ظل قانون النقد والقرض: المطلب الثاني

 94 استقلالية بنك الجزائر في ظل قانون النقد والقرض والتعديلات التي طرأت عليو: المطلب الثالث
قياس الاستقلالية القانونية لبنك الجزائر على مدى مختلف التعديلات خلال : المبحث الثاني

 (2016-1990)الفترة 
99 

 99 90/10قياس درجة استقلالية بنك الجزائر في ظل قانون النقد والقرض: المطلب الأول
 103 01/01قياس درجة استقلالية بنك الجزائر في ظل الأمر : المطلب الثاني

 105 17/10 والقانون 03/11قياس درجة استقلالية بنك الجزائر في ظل الأمر : المطلب الثالث
فعالية السياسة النقدية على ضوء الاستقلالية القانونية لبنك الجزائر خلال : المبحث الثالث

 (2016-1990)الفترة 
114 

 114 أىداف وأدوات السياسة النقدية في الجزائر : المطلب الأول
 121 (2016-1990)تطور الكتلة النقدية ومقابلاتها في الجزائر خلال الفترة : المطلب الثاني

 128 أثر استقلالية بنك الجزائر على الأىداف النهائية للسياسة النقدية: المطلب الثالث
 135 خلاصة الفصل الثالث



 فهرس المحتويات
 137 الخاتمة

  قائمة المراجع
  الملاحق

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 فهرس المحتويات
 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 قائمة الجداول
 الرقم العنوان الصفحة
 01 ميزانية البنك المركزي 10
 02 مدى استقلالية البنوك المركزية في أكبر ثماني دول من خلال معايير محددة 23
 Cukierman  03الاستقلالية القانونية للبنك المركزي وفقا لنموذج  24
 04  ( BP) ملخص لتأثير العوامل المختلفة على منحنى 74
 05 ملخص لتأثير أسعار الصرف على فعالية السياسة النقدية في اقتصاد مفتوح 78
 06 90/10قياس درجة استقلالية بنك الجزائر وفقا لقانون النقد والقرض  102
 07  المتعلق بالنقد والقرض 01/01قياس درجة استقلالية بنك الجزائر وفقا للأمر 104
 08  المتعلق بالنقد والقرض03/11قياس درجة استقلالية بنك الجزائر وفقا للأمر  109
 09  المتعلق بالنقد والقرض17/10قياس درجة استقلالية بنك الجزائر وفقا للقانون 112
 10 استقلالية بنك الجزائر على مدى مختلف التعديلات على قانون النقد والقرض  113
 11 (2016-1990)تطور معدل إعادة الخصم لدى بنك الجزائر خلال الفترة  117
 12 (2016-1990)تطور معدل الاحتياطي الإجباري لدى بنك الجزائر خلال الفترة  118
 13 (2016-1990)تطور الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة  121
 14 (2016-1990)تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة  124
 15 (2016-1990)تطور معدلات التضخم في الجزائر خلال الفترة  128
 16 (2016-1990)تطور معدل النمو للناتج الداخلي الخام في الجزائر خلال الفترة 130
 17 (2016-1990 )تطور معدلات البطالة في الجزائر خلال الفترة 131
 18 (2016-1990)تطور رصيد ميزان المدفوعات في الجزائر خلال الفترة 133

 



 قائمة الأشكال

 الرقم العنوان الصفحة
 01 أثر تغيرات كمية النقود على المستوى العام للأسعار 39
 02 العلاقة بين سعر الفائدة، الاستثمار والادخار 42
 03 منحنى عرض النقود في التحليل الكينزي 44
 04 منحنى الطلب على النقود بدافع المعاملات والاحتياط 45
 05 منحنى الطلب على النقود بدافع المضاربة 46
 06 رسم توضيحي للمربع السحري لكالدور 58
 IS 07منحنى  67
 LM  08منحنى 67
 09 التوازن في سوق الإنتاج والنقد 68
 IS/LM 10فعالية السياسة النقدية وفقا لنموذج  69
 11 (BP)التوازن الخارجي للاقتصاد ومنحنى  71
 12 (BP)انتقال منحنى  72
 13 (BP)عوامل انتقال منحنى  73
 IS LM/BP 14توازن  75
 15 التوازن الداخلي والاختلال الخارجي في ظل سعر الصرف الثابت 75
 16 فعالية السياسة النقدية في ظل سعر الصرف الثابت 76
 17 فعالية السياسة النقدية في ظل سعر الصرف المرن 77
 18 أثر السياستين النقدية والمالية على سعر الفائدة 81
 19 أثر السياستين النقدية والمالية على الدخل 82

 



 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 



ملاحققائمة ال  

 

 الرقم العنوان
 01  لقياس الاستقلالية القانونية للبنك المركزيcukiermanنموذج 

 

  



 

 

 
 

 

 

 

 

 

 



 مقدمة

 

 ب

 

يعتبر القطاع المصرفي من أىم القطاعات الاقتصادية، وذلك نظرا للدور الكبير الذي يلعبو في تعبئة 
وإذا كان . المدخرات وتدويل التنمية الاقتصادية فضلا عن أن تطور أي اقتصاد مرىون بمدى تطور جهازه المصرفي

القطاع المصرفي أحد أىم القطاعات الاقتصادية فإن البنك المركزي يمثل المحور الرئيسي لهذا القطاع، كونو يعتلي قمة 
الجهاز المصرفي ويعتبر الدعامة الأساسية للهيكل النقدي والمالي نتيجة للوظائف التي يمارسها خاصة ما يتعلق منها 

 .  بالإصدار النقدي والإشراف على السياسة النقدية وإدارتها

بالنظر للدور الذي يمارسو البنك المركزي في تحقيق الاستقرار النقدي، فإن موضوع استقلالية البنك المركزي 
يعد من أىم وأكثر الموضوعات المطروحة في الساحة المصرفية منذ سنوات بعيدة وحتى الوقت الراىن، كما أن 

العديد من الاقتصاديين يؤيدون استقلالية البنك المركزي في مجال وضع وتنفيذ السياسة النقدية، مستندين إلى أن 
مصداقيتها وقدرتها على تحقيق أىدافها ومنها المحافظة على استقرار المستوى العام للأسعار سوف تكون أكثر 

 .بزيادة درجة استقلالية البنك المركزي عن الحكومة

على ىذا الأساس نجد أن العديد من بلدان العالم قد سعت لضمان استقلالية بنوكها المركزية، من خلال 
قيامها بتشريع قوانين جديدة أو إجراء تعديلات على قوانينها القائمة قصد زيادة مصداقية وفعالية السياسة 

النقدية، ىذه الأخيرة تعتبر جزءا أساسيا من أجزاء السياسة الاقتصادية العامة، تستخدمها الدولة إلى جانب 
السياسات الأخرى كالسياسة المالية والتجارية للتأثير على مستوى النشاط الاقتصادي باستخدام مجموعة من 

 .الأدوات

 90/10وفي الجزائر لم يظهر الاستقلال الحقيقي للجهاز المصرفي إلا بعد صدور قانون النقد والقرض 
والذي كان البنك المركزي أول من استفاد منو، حيث منحو ىذا القانون استقلالية وإن كانت غير تامة، وىذا بعد 

 .فشل العديد من محاولات الإصلاح التي عرفها خلال فتًة السبعينات والثمانينات

من ىنا كان لابد على بنك الجزائر أن يلعب دور رئيسي في مجال النقد والقرض بصفتو مستقلا عن السلطة 
 .التنفيذية من أجل تحقيق الأىداف النهائية للسياسة النقدية

   :بناءا على ما سبق تتبلور معالم إشكالية البحث التي يمكن صياغتها على النحو التالي

 



 مقدمة

 

 ج

 

 ؟(2016-1990)مدى تأثير استقلالية بنك الجزائر على فعالية السياسة النقدية خلال الفترة  ما

 :قصد الإلمام أكثر بموضوع البحث ارتأينا طرح التساؤلات الفرعية التالية: التساؤلات الفرعية

 ما لمقصود باستقلالية البنك المركزي؟ وما ىي معاييرىا؟-1

 فيما تتمثل اتجاىات السياسة النقدية؟-2

 ؟2010ىل أثرت استقلالية بنك الجزائر على معدلات التضخم في الجزائر للفتًة مابعد -3

 : للإجابة على الإشكالية المطروحة والتساؤلات الفرعية قمنا بصياغة الفرضيات التالية:فرضيات البحث

يقصد باستقلالية البنك المركزي انفصالو التام عن الحكومة في إدارة السياسة النقدية، وىي تخضع إلى معيار -1
 .واحد يخص صياغة السياسة النقدية

 .تتخذ السياسة النقدية اتجاىين الأول توسعي والثاني انكماشي- 2

 .يؤدي ارتفاع درجة استقلالية بنك الجزائر إلى انخفاض معدلات التضخم في الجزائر- 3

 : ىناك عدة أسباب دفعتنا لاختيار ىذا الموضوع يمكن تقسيمها إلى:أسباب اختيار الموضوع

 تتمثل في الاىتمام والميول الكبير إلى القضايا المتعلقة بالنقود والبنوك والسياسات :أسباب شخصية 
 .النقدية

 اقتصاد نقدي وبنكي تتمثل في كون الموضوع يدخل ضمن مجال التخصص، :أسباب موضوعية. 

 تبرز أهمية البحث من خلال الدور الكبير والفعال الذي يلعبو البنك المركزي في تحقيق أىداف :أهمية البحث
السياسة النقدية عند حصولو على استقلالو وعدم خضوعو للاعتبارات أو التدخلات السياسية، وما زاد من أهميتو 

 .ىو الإصلاحات والتشريعات المتواصلة من أجل منح البنوك المركزية استقلاليتها

 : يهدف البحث إلى توضيح النقاط التالية:أهداف البحث

 .تحديد مفهوم استقلالية البنك المركزي ووضع إطار شامل ومتكامل لهذه الاستقلالية-1



 مقدمة

 

 د

 

 .معرفة أىم المعايير والمؤشرات المستخدمة لقياس درجة استقلالية البنك المركزي-2

 .تقديم الجوانب النظرية للساسة النقدية وفعاليتها-3

 .تقييم استقلالية بنك الجزائر في ظل قانون النقد والقرض ومختلف التعديلات التي طرأت عليو-4

 .استخلاص أثر استقلالية بنك الجزائر على فعالية السياسة النقدية في تحقيق الأىداف النهائية- 5

حددت دراسة الموضوع في إطارين مكاني وزماني، بالنسبة للإطار المكاني ارتأينا أن نخص ىذه : حدود الدراسة
 باعتبار أن 2016 إلى غاية 1990الدراسة بحالة الجزائر أما بالنسبة للإطار الزماني فقد حددت الفتًة من سنة 

بداية ىذه الفتًة تدثل نقطة التحول من اقتصاد موجو إلى اقتصاد السوق، كما توافق صدور قانون النقد والقرض 
 .الذي منح بنك الجزائر استقلاليتو  وللسياسة النقدية دورىا كمتغير فعال في الاقتصاد الوطني

 حتى نستطيع الإجابة على إشكالية البحث واختبار صحة الفرضيات والإلمام بكل جوانب :منهج البحث
الموضوع تم الاستعانة بالمنهج الوصفي والمنهج التاريخي إلى جانب المنهج التحليلي، فالمنهج الوصفي بغية استيعاب 
الجانب النظري والمتضمن البنك المركزي واستقلاليتو بالإضافة إلى السياسة النقدية والنظريات المفسرة لها أما المنهج 

التاريخي يظهر من خلال استقراء المسار التاريخي للبنك لمركزي واستقلاليتو، في حين أن المنهج التحليلي تم 
الاستعانة بو في الجانب التطبيقي ويظهر ذلك من خلال تحليل مختلف درجات الاستقلالية القانونية لبنك الجزائر 

 (.2016-1990)وأثرىا على الأىداف النهائية للسياسة النقدية في الجزائر خلال الفتًة

 حسب إطلاعنا وفي حدود ما توفرت لدينا من معلومات ومراجع حول موضوع الدراسة، فإن :الدراسات السابقة
و بهذا يعد بحثنا تكملة لسلسة بحوث سابقة  ىناك العديد من الدراسات والبحوث التي أنجزت في ىذا الموضوع،

 :ومن بين ىذه الدراسات مايلي

:  كانت مذكرتها بعنوان2005مذكرة ماجستير في العلوم الاقتصادية، جامعة الشلف، سنة : جدايني ميمي
أما إشكالية بحثها فقد كانت " انعكاس استقلالية البنك المركزي على أداء السياسة النقدية في الجزائر"

 .03/11 و01/01تدور حول مدى تأثر أداء السياسة النقدية في الجزائر بالأمرين 



 مقدمة

 

 ه

 

   لقد تطرقت الباحثة في ىذه الدراسة إلى النظريات النقدية كإطار عام للسياسة النقدية، كما تطرقت أيضا إلى 
البنوك المركزية واستقلاليتها ىذا فيما يتعلق بالجانب النظري، كما حاولت قياس درجة الاستقلالية القانونية بنك 
الجزائر في ظل قانون النقد والقرض والأمران المعدلان لو، بالإضافة إلى دراسة فعالية السياسة النقدية على ضوء 

استقلالية بنك الجزائر كدراسة تحليلية، وتوصلت الباحثة إلى أن الاستقلالية الفعلية للبنك المركزي قد أثبتت 
 المتعلق بالنقد 03/11جدارتها بفضل التحسن في المدى القانوني لاستقلالية البنك المركزي بعد صدور الأمر 

 .والقرض

السياسة :" تحمل مذكرتو عنوان2008 مذكرة ماجستير في العلوم الاقتصادية ، جامعة تلمسان، سنة:إبرير محمد
وتمحورت إشكالية بحثه  ، -دراسة حالة الجزائر-النقدية ومدى فعاليتها في ظل استقلالية السلطة النقدية

 .حول مدى فعالية السياسة النقدية في ظل استقلالية السلطة النقدية

تطرق الباحث في ىذه الدراسة إلى السياسة النقدية من منظور المدارس الاقتصادية كما تطرق أيضا إلى 
أىداف، أدوات السياسة النقدية وعناصر فعاليتها بالإضافة إلى أثر استقلالية السلطة النقدية على أداء السياسة 

النقدية فيما يخص وفي الأخير قام بإسقاط الجانب النظري على حالة الجزائر وتناول فيو أثر استقلالية البنك 
وتوصل الباحث إلى أن استقلالية السلطة النقدية أمر مهم لأجل . المركزي على فعالية السياسة النقدية في الجزائر

تحقيق اقتصاد ذات مصداقية إلا أنو في الجزائر تم التًاجع نوعا ما عن درجة استقلالية السلطة النقدية التي أقرىا 
 . المتعلق بالنقد والقرض03/11 إثر صدور الأمر 90/10قانون النقد والقرض

دور " تحمل مذكرتها عنوان 2014 مذكرة ماجستير في العلوم الاقتصادية، جامعة المدية، سنة :معمري ليلى
، -"دراسة حالة الجزائر-استقلالية البنك المركزي في تفعيل السياسة النقدية من خلال محاربة التضخم

وكانت إشكالية بحثها تدور حول مدى مساهمة استقلالية بنك الجزائر في محاربة التضخم من خلال 
 .تفعيل السياسة النقدية

تطرقت الباحثة في ىذه الدراسة إلى الإطار النظري للسياسة النقدية والتضخم كما تطرقت أيضا إلى البنوك 
المركزية واستقلاليتها فيما يتعلق بالجانب النظري، أما فيما يتعلق بدراسة حالة الجزائر فقد تناولت الباحثة دراسة 



 مقدمة

 

 و

 

وتوصلت الباحثة إلى أن . تحليلية قياسية لاستقلالية بنك الجزائر وفعالية السياسة النقدية في محاربة التضخم
 . التضخم في الجزائر يعود لأسباب ليس لها علاقة باستقلالية بنك الجزائر

 : للإحاطة  بكل الجوانب المتعلقة بموضوع بحثنا ارتأينا إلى تقسيم ىذا البحث إلى:هيكل البحث
 مقدمة

 نتناول من خلالو البنوك المركزية وإشكالية استقلاليتها في ثلاثة مباحث، حيث يعالج المبحث :الفصل الأول
الأول الإطار المفاىيمي للبنوك المركزي، أما المبحث الثاني يتناول ماىية استقلالية البنوك المركزية، في حين يتعرض 

 .المبحث الثالث إلى معايير استقلالية البنوك المركزية وطريقة قياسها
 نتعرض من خلالو إلى السياسة النقدية وفعاليتها وذلك في ثلاثة مباحث، نخصص أولها لدراسة :الفصل الثاني

ماىية السياسة النقدية والمبحث الثاني لأىداف السياسة النقدية وأدواتها وقنوات إبلاغها، في حين نخصص 
 .المبحث الثالث لفعالية السياسة النقدية

 يختص بالدراسة التحليلية لاستقلالية بنك الجزائر وأثرىا على فعالية السياسة النقدية خلال :الفصل الثالث
في ثلاثة مباحث، المبحث الأول يتناول تطور التعديلات والاتجاه نحو استقلالية بنك  (2016-1990)الفتًة

الجزائر، المبحث الثاني يتناول قياس الاستقلالية القانونية لبنك الجزائر على مدى مختلف التعديلات، في حين 
 .يتناول المبحث الثالث فعالية السياسة النقدية على ضوء الاستقلالية القانونية لبنك الجزائر

 الخاتمة
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 تمهيد 

تعتبر البنوك الدركزية بدثابة العمود الفقري للقطاع البنكي في لستلف دول العالم، فهي تأتي على رأس الجهاز 
البنكي وتعتبر الدعامة الأساسية للهيكل النقدي والدالي، نتيجة للوظائف التي بسارسها خاصة ما يتعلق بالإصدار 

 .النقدي والإشراف على السياسة النقدية

وحتى يستطيع البنك الدركزي برقيق الأىداف التي ترسمها الدولة، عليو أن يتمتع بقدر كبتَ من استقلالية 
القرار وتفادي التدخل الحكومي في رسم السياسة النقدية، وىو ما لؽنح الأختَة الفعالية والكفاءة اللازمتتُ لذا، 

وعلى ىذا الأساس سنحاول تقسيم ىذا الفصل الدندرج برت . خاصة فيما يتعلق بالمحافظة على استقرار الأسعار
 :يلي عنوان البنوك الدركزية وإشكالية استقلاليتها إلى ثلاثة مباحث كما

 الإطار المفاىيمي للبنوك المركزية: المبحث الأول 
 ماىية استقلالية البنوك المركزية: المبحث الثاني 
 معايير استقلالية البنوك المركزية وطريقة قياسها: المبحث الثالث 
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 الإطار المفاىيمي للبنوك المركزية : المبحث الأول
يعتبر البنك الدركزي الدؤسسة الدسؤولة عن تنظيم الذيكل النقدي والدصرفي للدولة، وعن قيادة السياسة 

وعليو سنتناول في ىذا الدبحث نشأة . النقدية والائتمانية على النحو الذي لػقق أكبر منفعة للاقتصاد الوطتٍ
 .البنوك الدركزية ومفهومها، خصائصها بالإضافة إلى الوظائف التي بسارسها وكذا تقدنً ميزانيتها

 نشأة البنوك المركزية ومفهومها: المطلب الأول
 .سنحاول من خلال ىذا الدطلب التطرق إلى نشأة البنوك الدركزية ومفهومها

 نشأة البنوك المركزي: أولا
بنوك بذارية، وبعد التطور في الوظائف التي قامت بها حتى شملت وظائف البنك كالبنوك الدركزية نشأت 

الدركزي الحديث، ولم يكن يطلق على ىذا البنك في بداية الأمر اسم البنك الدركزي بل كان يسمى باسم الدولة 
 Riksبنك ريكس ) ويعتبر البنك الدركزي السويدي. أو يطلق عليو اسم البنك الوطتٍ أو الأىلي،القائم فيها

Bank)  1668، وأعيد تنظيمو كبنك للدولة سنة 1656أقدم البنوك الدركزية في العالم، حيث تأسس سنة ،
، يعتبر أول من طبق مبادئ ووظائف البنك الدركزي، 1694ولكن مع ذلك فإن بنك إلصلتًا الذي أسس سنة 

ولقد توالى بعد ذلك إنشاء البنوك الدركزية .ويرجع الفضل اليو في تطوير الدبادئ التي يقوم عليها فن الصتَفة الدركزية
م، 1814، ىولندا سنة 1811، فلندا سنة 1800في العالم خاصة في أوروبا، حيث أنشئ بنك فرنسا سنة

أما في بقية دول العالم فقد أنشئ البنك الحكومي . م1850، ثم بلجيكا سنة 1818م، الدلظارك1817النمسا 
م، بينما تم تأسيس بنوك الاحتياطي الفيدرالي في الولايات 1882، وبنك اليابان سنة 1860الروسي سنة 

، ثم بنك كندا في نهاية سنة 1914م وم1913الدتحدة الأمريكية لتقوم بدهام البنك الدركزي مابتُ سنة 
 .1م1934

وخلال القرن العشرين استمر تأسيس البنوك الدركزية عبر العالم، وأىم حدث ساعد على انشاء ىذه 
م، والذي أكد في تقريره النهائي على ضرورة 1920البنوك ىو الدؤبسر الدالي العالدي الذي انعقد في بروكسل سنة 

إنشاء بنوك مركزية في أسرع وقت، ليس فقط من أجل أعادة الاستقرار لعملاتها ونظامها الدصرفي وإلظا أيضا من 
 .2ومنذ ذلك الوقت جرت وتتَة عالية من أجل تأسيس بنوك مركزية. أجل مصلحة التعاون الدولي

                                                           
 .95-94، ص ص2008، ديوان الدطبوعات الجامعية، الطبعة الثالثة، الجزائر، الوجيز في القانون المصرفي الجزائريلزفوظ لعشب،  1
 .18-17، ص ص2006، دار اليازوري للنشر والتوزيع، الأردن، البنوك المركزية والسياسات والنقديةزكريا الدوري ويسرى السامرائي،  2
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 ةك المركزيومفهوم البن: ثانيا
 :يلقد تعددت تعاريف ومفاىيم البنك الدركزي نذكر منها مايل

  ،البنك الدركزي ىو الذيئة التي تتولى إصدار البنكنوت، وتضمن بوسائل شتى سلامة أسس النظام الدصرفي
السياسة من تأثتَات ىامة ويوكل إليها الإشراف على السياسة الائتمانية في الدولة بدا يتًتب على ىذه 

  .1على النظامتُ الاقتصادي والاجتماعي
  البنك الدركزي ىو البنك الذي يقنن ولػدد الذيكل النقدي والدصرفي، قصد برقيق أكبر منفعة للاقتصاد

الوطتٍ، من خلال قيامو بدجموعة وظائف تتعلق بتنظيم الإصدار النقدي للعملة الوطنية، ووظيفة بنك 
الحكومة ومستشارىا الدالي، وإدارة الاحتياطات من النقد الأجنبي، كما لؽثل الدقرض الأختَ لبقية 

 .2البنوك، والاحتفاظ بالاحتياطات النقدية للبنوك
  البنك الدركزي ىو شخصية اعتبارية عامة مستقلة تقف على قمة النظام الدصرفي، حيث يتولى تنظيم

 . 3السياسة النقدية والائتمانية والدصرفية والإشراف على تنفيذىا وفقا للخطة العامة للدولة
  البنك الدركزي ىو مؤسسة غتَ ربحية، يقع على قمة ىرم النظام الدصرفي، وظيفتو الأساسية ىي الإصدار

 . 4النقدي وقيادة الجهاز الدصرفي، وكذا وضع وتنفيذ السياسة النقدية
من خلال التعاريف السابقة نستنتج تعريف شامل للبنك الدركزي حيث لؽكن اعتباره الدؤسسة النقدية التي 

تقف على قمة الذرم البنكي في الدولة، يقوم بدهمة إصدار النقود ولشارسة السياسة النقدية بغرض المحافظة على 
الاستقرار النقدي وثبات الأسعار عن طريق التحكم في احتياطات القطاع الدصرفي ونوعية ومقدار حجم 

 . الائتمان، إضافة إلى الإشراف الفتٍ على البنوك التجارية العاملة في البلاد
 
 

  
 

                                                           
 .126، ص2006، مؤسسة لورد العالدية للشؤون الجامعية، البحرين، النقود والبنوكعبد الغتٌ حامد،  وأسامة كامل 1

58، ص2014، ديوان الدطبوعات الجامعية، الطبعة الثانية، الجزء الثاني، الجزائر، مبادئ الاقتصاد النقدي والمصرفيعبد القادر خليل،  2  
 .59، ص1997، الدار الجامعية للطباعة والنشر، مصر، ، إدارة البنوكحنفي عبد الغفار 3

 .70، ص2008، دار بهاء الدين للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، الجزائر، الاقتصاد المصرفيرحيم حستُ،  4
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 خصائص البنوك المركزية ووظائفها: المطلب الثاني
        سنحاول من خلال ىذا الدطلب التطرق الى خصائص البنوك الدركزية ووظائفها

 خصائص البنوك المركزية: أولا
ىناك عدة خصائص بسيز البنك الدركزي كمؤسسة نقدية عن غتَه من البنوك وىذه الخصائص 

 :1ىي
  أن البنك الدركزي ىو مؤسسة نقدية لذا القدرة على برويل الأصول الحقيقية إلى أصول نقدية

والعكس، وىو الذي لؼلق ويدمر النقود القانونية التي تتمتع بقدرات غتَ لزدودة على الوفاء 
بالالتزامات كونها بسثل قمة السيولة، وىو الدسيطر على شؤون النقد والائتمان في الاقتصاد 

 القومي؛
  لػتل البنك الدركزي مركز الصدارة في ىيكل الدؤسسات الدصرفية والدالية بدالو من قدرة على خلق

وتدمتَ النقود وبدالو من إمكانية في التأثتَ على البنوك التجارية من حيث التوسع والانكماش في 
 خلق ودائعها كونو لؽثل السلطة الرقابية العليا عليها؛

  البنك الدركزي ىو مؤسسة وحيدة في كل بلد لان تعدد الدؤسسات الدصدرة للنقود سيخلق
مشكل الإفراط في الإصدار النقدي، لذا فإن مبدأ الوحدة يعد خاصية ضرورية لوصف البنوك 

 الدركزية وىذا لا يتعارض مع وجود أكثر من فرع لو في البلاد؛
  البنك الدركزي ىو مؤسسة عامة في اغلب الأحيان لان ملكية الدولة لو تعد ضرورية تفرضها

 ألعية وخطورة الدهام التي يقوم بها البنك الدركزي؛
  البنك الدركزي ىو مؤسسة لا تستهدف الربح، أي انو يعمل بالدرجة الأولى على برقيق

الدصلحة العامة، ولكن ىذا لا يعتٍ انو لا لػقق أرباح من عمليات الصتَفة الدركزية التي يقوم بها 
 .بل ينظر إلى تلك الأرباح على أنها نتائج عرضية وليست مستهدفة بحد ذاتها

 
 

                                                           
-61، ص ص 2015، دار الدناىج للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، الأردن، السياسات النقدية في البنوك المركزيةعبد الحستُ جليل الغالبي،  1

62. 
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 وظائف البنوك المركزية: ثانيا

تؤدي البنوك الدركزية في كل ألضاء العالم وظائف متشابهة على العموم تهدف من ورائها برقيق 
الصافٌ العام وتتمثل في كل من وظيفة بنك الإصدار، بنك البنوك وبنك الدولة فضلا عن كونو أداة 

 .إشرافية ورقابية على الجهاز الدصرفي كلو
 بنك الإصدار-أ

يعتبر البنك الدركزي الذيئة الوحيدة الدخول لذا إصدار النقد القانوني وإتلافو، وىو ماتنص عليو كافة 
التشريعات في لستلف البلدان، وىي إحدى الوظائف الأصلية والأساسية للبنوك الدركزية منذ نشأتها حتى انو أطلق 

، وقد حققت عملية توحيد جهة الإصدار وتركيزىا في البنك الدركزي وحده 1"بنوك الإصدار"عليها في بادئ الأمر
 :2عدة مزايا ألعها
  توحيد نوع النقود السائدة في المجتمع يؤدي إلى تسهيل التعامل بتُ الأفراد ومنح الثقة في العملة لشا

 لػقق الاستقرار في التعامل،
  توحيد جهة الإصدار يعطي القدرة على التحكم في عرض النقود بدا يتناسب والأوضاع الاقتصادية

 للبلد،
يصدره من أوراق  يتم ىذا الإصدار بطريقة عشوائية وإلظا لػدد للبنك الدركزي أنظمة لستلفة لتغطية ما ولا

 : 3يلي نقدية، تتمثل ىذه الأنظمة فيما
ففي % 100 في ىذه الحالة يتم تغطية الأوراق النقدية برصيد ذىبي بنسبة :نظام الغطاء الذىبي الكامل1-

. نظام سبائك الذىبية كان لػتفظ بجزء من العملة في التداول على شكل أوراق نقدية قابلة الاستبدال بالذىب
 وفي ىذه الحالة تصبح الأوراق النقدية أوراقا نائبة عن الذىب،

                                                           
 .72رحيم حستُ، مرجع سبق ذكره، ص 1
-62، ص ص 2014، ديوان الدطبوعات الجامعية، الطبعة الثانية، الجزء الثاني، الجزائر، مبادئ الاقتصاد النقدي والمصرفيعبد القادر خليل،  2

63. 
، ص 2008، مؤسسة شباب الجامعة، مصر، (المؤسسة النقدية، البنوك التجارية، البنوك الإلكترونية )الاقتصاد النقديضياء لريد،  3
 .249-248ص
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 في ظل ىذا النظام يسمح البنك الدركزي أن يصدر بالإضافة إلى الأوراق :نظام الإصدار الجزئي الوثيق2-
ذىبا قدرا آخر معينا من النقود بدون رصيد ذىبي، اذ يتم استخدام سندات حكومية % 100الدغطاة بنسبة 

 كغطاء لدقدار ثابت من الأوراق النقدية،
 في ىذه الحالة بردد نسبة بتُ مقادير الأوراق الصادرة والرصيد الدعدني، بحث تغطي :نظام الغطاء النسبي-3

 مثلا،% 40الكميات النقدية الدتاحة بنسبة معينة من الذىب، ولتكن 
 في ىذه الحالة لػدد لإصدار النقود الورقية دون الأخذ بعتُ الاعتبار حجم :نظام الحد الأقصى للإصدار-4

وعادة ما يرفع ىذا السقف كلما كانت البلاد . الرصيد الذىبي، حيث لايتم استخدام الذىب كغطاء للعملة
 بحاجة الى مزيد من النقود،

 في ىذه الحالة يرتبط حجم الإصدار النقدي بدستوى النشاط الاقتصادي، حيث :نظام الإصدار الحر1-5
 تقوم السلطات النقدية بإصدار الكمية الضرورية اللازمة لتغطية حاجة الاقتصاد الوطتٍ من النقود الائتمانية،

 بنك البنوك-ب
يعتبر البنك الدركزي بنك البنوك وىذه الوظيفة مشتقة من سمة مبدأ الازدواج في النظام الدصرفي 
ومن العلاقة الخاصة بتُ البنك الدركزي والبنوك التجارية، حيث انو يقدم العديد من الخدمات للبنوك 

وتتمثل وظيفة البنك الدركزي كبنك للبنوك في أربع .ويقوم بالإشراف عليها لضمان الاستقرار الدصرفي
 :، وىي1وظائف فرعية

برتفظ البنوك التجارية بجزء من أرصدتها :الاحتفاظ بالأرصدة النقدية الاحتياطية للبنوك التجارية-1
ويتم اللجوء إلى ىذا . النقدية السائلة لدى البنك الدركزي، وىذا الجزء يتم برديده عن طريق القانون

ضمان برقيق سيولة البنوك التجارية وحمايتها لدواجهة الظروف الطارئة، : الجزء لتحقيق غرضتُ لعا
 .2وكذا برقيق الرقابة على الائتمان

 يعتبر البنك الدركزي الدلجأ والدقرض الأختَ للبنوك التجارية حيث يقوم :الملجأ الأخير للإقراض-2
بتقدنً الدساعدات الدالية للبنوك خاصة في حالة حدوث الأزمات وزيادة السحب الدوسمي، وغتَىا 

من الحالات التي يتجاوز فيها السحب الاحتياطات النقدية السائلة، وتتم تلك الدساعدة عن طريق 
                                                           

 .57زكريا الدوري، يسرى السامرائي، مرجع سبق ذكره، ص 1
، 2010 دار اليازوري العلمية للنشر والتوزيع، الأردن، النقود والبنوك والمصارف المركزية،، سعيد سامي الحلاق، لزمد لزمود العجلوني 2
 .171ص
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تقدنً  قروض مباشرة للبنوك التجارية أو عن طريق إعادة خصم ما تقدمو لو ىذه الأختَة من أوراق 
 .1بذارية تتوافر فيها شروط إعادة الخصم

يقوم البنك الدركزي بإعادة خصم الأوراق التجارية واذونات الخزينة  :إعادة خصم الأوراق التجارية-3
التي سبق للبنوك التجارية خصمها للأفراد والدشروعات قبل حلول اجلها من سعيا وراء برقيق الربح، 

وىي تقدمها لإعادة الخصم في حالة حاجتها إلى السيولة قبل آجال استحقاقها، ولػصل ا السعر 
 .2للبنك الدركزي بالتأثتَ على الائتمان الدمنوح من طرف البنوك التجارية من خلال رفعو أو بزفيضو

يقوم البنك الدركزي بتسوية الحسابات الددينة والدائنة بتُ البنوك عن طريق  :القيام بأعمال المقاصة-4
غرفة الدقاصة، من خلال الأرصدة التي برتفظ بها البنوك التجارية لدى البنك الدركزي، حيث تتم 

يوميا تصفية الدراكز وذلك بتحويل الشيكات بتُ البنوك بدلا من قيام كل بنك على حدي 
 .3بتحصيل ودفع ما عليو للبنوك الأخرى

 بنك الدولة-ج
يقوم البنك الدركزي بدور بنك الحكومة ومستشارىا الدالي ويعتبر أداتها في تنفيذ سياسة نقدية 
تنسجم مع سياستها الدالية وأىدافها الاقتصادية، وىو الوكيل الوحيد للدولة في كل ما لؼص شؤون 

ويقوم . 4النقد والسياسة النقدية، وىو لشثلها أمام الذيئات الدولية والدول الأخرى في ىذا الشأن
البنك الدركزي إضافة إلى ىذه العلاقة التقليدية بتقدنً خدمات عديدة للحكومة، والتي لؽكن إلغازىا 

 :5يلي فيما
 تنظيم حسابات الحكومة، التي تودع ودائعها بها ويقوم بدباشرة مدفوعاتها؛ 
  يقوم البنك الدركزي نيابة عن الحكومة بإصدار القروض العامة ويتولى خدمتها ويقوم بتحصيل

 إيراداتها؛

                                                           
 .251-250، ص ص2009، مصر، الدار الجامعية، (الأساسيات والمستحدثات)اقتصاديات النقود والبنوكعبد الدطلب عبد الحميد،  1
 . 210، ص1998، دار الجامعة الجديدة، مصر، الاقتصاد النقديلزمد دويدار،  2
 .92، ص2005، ، الدكتب العربي الحديث،  مصرالنقود والبنوكإسماعيل ىاشم لزمد،  3
 .76-75رحيم حستُ، مرجع سبق ذكره، ص ص 4
 .232-231، ص ص2006، دار الدنهل اللبناني، الطبعة الأولى، لبنان، الاقتصاد النقدي والمصرفيبسام الحجار، 5



 الفصل الأول                                   البنوك المركزية وإشكالية استقلاليتو
 

- 9 - 
 

  البنك الدركزي ىو مستشار الحكومة، وتقوم الحكومة بالتفاىم والتشاور مع البنك الدركزي قبل
 ابزاذ قرار بسياسة مالية معينة خاصة في لرال النقد والائتمان؛

 تقدنً قروض مباشرة للحكومة لدواجهة عجز الديزانية وذلك عن طريق إصدار جديد للعملة؛ 
  يتولى البنك الدركزي معاملات الحكومة مع الخارج فهو لػتفظ بالأرصدة الأجنبية ويتم عن

 .طريقو التحويلات الأجنبية ويتولى الرقابة على الصرف
 مراقبة وتوجيو الائتمان-د

تعتبر وظيفة ىامة من وظائف البنك الدركزي حيث يستعملها من اجل التحكم في حجم نقود 
ويسعى البنك الدركزي . الودائع التي بزلقها البنوك التجارية من خلال الائتمان الذي بسنحو لعملائها

من وراء التحكم في ىذه النقود إلى برقيق الاستقرار الاقتصادي ومنع حدوث التضخم والانكماش 
 :1ويستخدم البنك الدركزي عند قيامو بهذه الوظيفة نوعتُ من الأدوات تتمثل في. في الاقتصاد

الغرض منها التأثتَ على حجم الائتمان وتتمثل في سعر الخصم، نسبة  :أدوات كمية-1
 .الاحتياطي القانوني وعمليات السوق الدفتوحة

الغرض منها التأثتَ على نوع الائتمان ولرالاتو وتتمثل في كل من سياسة  :أدوات كيفية-2
تأطتَ القروض، السياسة الانتقائية للقروض، النسبة الدنيا للسيولة، الودائع الدشروطة من أجل 

وسوف نتطرق إليها بالتفصيل في الفصل الثاني . الاستتَاد، التأثتَ أو الإقناع الأدبي والإعلام
 .عند الحديث عن أدوات السياسة النقدية

 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .311، ص2006، دار يزيد للنشر، الطبعة الثانية، الأردن، النقود والبنوك والمؤسسات الماليةعبد الله الطاىر، موفق علي الخليل،  1
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 ميزانية البنوك المركزية: المطلب الثالث
للبنوك الدركزية ميزانية كأي مؤسسة مصرفية تتكون من جانبتُ، جانب الأصول وجانب الخصوم والجدول 

 :التالي يوضح بنود ميزانية البنوك الدركزية
 ميزانية البنوك المركزية: (01)الجدول رقم 

 الخصوم الأصول
 .حسابات الذىب وحقوق السحب الخاصة*

 .عملات قابلة للتحويل   *
وتشمل سندات واذونات )أوراق مالية حكومية   *

 (خزانة أجنبية وسندات واذونات خزانة لزلية
 .القروض الدخصومة   *
 .(الخزانة العامة)قروض للدولة    *
 .عملات الخزانة الدساعدة   *
 .عناصر نقدية برت التحصيل   *
 .أصول أخرى   *

 .(بنكنوت متداول)نقود ورقية مصدرة    *
 .(الاحتياطات)ودائع البنوك    *
 .ودائع الخزانة العامة   *
 .ودائع أجنبية وودائع أخرى   *
 .رأس مال وخصوم أخرى للبنك الدركزي   *

  .364، ص2013، الدار الجامعية،  مصر، السياسة النقدية واستقلالية البنك المركزيعبد الدطلب عبد الحميد، :المصدر
 :وفيما يلي برليل لبنود ميزانية البنك الدركزي

 جانب الأصول: أولا
تعتمد مكونات الأصول للبنك الدركزي على عوامل اقتصادية ىيكلية منها مدى الاعتماد على التجارة الدولية    

 :1ودرجة النمو الاقتصادي ومدى نضج النظام الدصرفي، ويعكس جانب الأصول البنود التالية
 :حسابات الذىب وحقوق السحب الخاصة-1

حقوق السحب الخاصة يصدرىا صندوق النقد الدولي ويقدمها للحكومات لتسوية ديونها الدولية وقد 
حلت لزل الذىب في الدعاملات الدولية وعندما برصل الخزانة غلى الذىب أو حقوق السحب الخاصة فإنها 

تصدر شهادات للبنك الدركزي بسثل حقوق الذىب وحقوق السحب الخاصة وىي بدورىا تعد دينا على أرصدة 
 .الودائع لدى البنك الدركزي

                                                           
1
 .367-364، مرجع سبق ذكره، ص صالسياسة النقدية واستقلالية البنك المركزيعبد الدطلب عبد الحميد،  
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 :عملات قابلة للتحويل-2
لػتفظ بها البنك الدركزي ضمن ما يسمى بالاحتياطات الدولية من النقد الأجنبي كغطاء للعملة ضمن 

 .الأصول، ويستخدم جزء منها لسداد الدعاملات الاقتصادية مع العالم الخارجي
 :أوراق مالية حكومية-3

وتشمل سندات واذونات خزانة أجنبية وكذلك سندات واذونات خزانة لزلية، والكمية الأكبر من ىذه 
الأوراق الدالية يتم التحكم فيها عن طريق السوق الدفتوحة والأوراق الدالية الحكومية ىي إلى حد كبتَ الدكون 

 .الأكبر من الأصول في ميزانية البنك الدركزي
 :القروض المخصومة-4

وىي القروض التي لؽنحها البنك الدركزي للبنوك باعتباره الدقرض الأختَ، ولؼصم منها الفوائد مقدما وتتأثر 
كميتها بسعر إعادة الخصم الذي لػدده البنك الدركزي، وىو سعر الفائدة الذي تدفعو البنوك للحصول على 

 .ىذه القروض من البنك الدركزي
 (الخزانة العامة)قروض للدولة -5

تلجأ الدولة لشثلة في الخزانة العامة إلى الاقتًاض من البنك الدركزي كلما اقتضت الحاجة إلى ذلك ووفقا 
 .للقوانتُ و اللوائح الدعمول بها ووفقا لدا لؼدم الدصلحة العامة

 :عملات الخزانة المساعدة-6
 وىذا العنصر الأقل ألعية في الديزانية ويتكون من العملة التي تصدرىا الخزانة العامة ولػتفظ بها البنك 

 .الدركزي
 :عناصر نقدية تحت التحصيل-7

تظهر تلك العناصر عند عملية تسوية الشيكات مع البنك الدركزي فعند تقدنً شيك للبنك الدركزي 
لتسويتو يقوم ىذا الأختَ بالتسوية عن طريق طرح قيمة الشيك من ودائع البنك لديو وبسثل تسوية ىذه الأموال 

 .في أن الشيك يعد عنصرا نقديا في عملية التسوية ويعد أصلا من أصول البنك الدركزي
 :أصول أخرى للبنك المركزي-8

وتشمل الودائع والسندات الدضمونة بالعملات الأجنبية وكذلك الأجهزة والتجهيزات الدكتبية والأثاث 
 .والدباني كأصول ثابتة لؽتلكها البنك الدركزي
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 جانب الخصوم: ثانيا
 :1يعكس جانب الخصوم البنود التالية

 (بنكنوت متداول)نقود ورقية مصدرة -1
وىي كمية العملة الورقية الدتداولة في يد الأفراد والدؤسسات في المجتمع أي الجمهور، وبنكنوت البنك 

ىو إلا إيصالات يقدمها البنك الدركزي لحاملها وىي خصوم لا تشبو معظم الخصوم الأخرى، فهي  الدركزي ما
 .وعد برد الدبلغ لحاملو فقط بذات العملات الورقية

 :ودائع البنوك في شكل احتياطات-2
حيث يوجد لكل بنك من البنوك حسابات لدى البنك الدركزي لػتفظ فيها بقدر من الودائع بسثل 

احتياطات لدى البنك الدركزي، وبذدر الإشارة إلى أن ودائع البنوك في شكل احتياطات تكشف عن نوعتُ من 
الاحتياطات، النوع الأول يشتَ إلى الاحتياطي القانوني الذي لػدده البنك الدركزي ولغبر البنوك على الاحتفاظ بو 

وىناك النوع الثاني من الاحتياطات التي تعتبر احتياطات إضافية اختيارية حيث بزتار البنوك الاحتفاظ بها 
 .طواعية

 :ودائع الخزانة العامة-3
 .حيث برتفظ الخزانة العامة بودائع لدى البنك الدركزي مقابل ما بررره من شيكات خاصة بها

 :ودائع أجنبية-4
وتشمل الودائع لدى البنك الدركزي الدملوكة للحكومات الأجنبية والبنوك الدركزية الأجنبية والوكالات 

 .الدولية
 :عناصر نقدية لم تحصل بعد-5

حيث تظهر عند عملية تسوية شيكات البنك الدركزي عندما يقدم أحد البنوك شيكا للبنك الدركزي 
لتسويتو، فإن البنك الدركزي لا يقدم فورا أموالا إلى البنك الذي قدم الشيك، وبدلا من ذلك فهو يعد البنك بأن 
يقدم لو الأموال خلال مدة زمنية بردد مسبقا لا تزيد عن يومتُ، وىذه الوعود ىي ما قصد بو العناصر التي لم 

 .برصل بعد، وتعد خصوما من خصوم البنك الدركزي
 

                                                           
1
 .259-257، ص صمرجع سبق ذكره، (الأساسيات والمستحدثات )اقتصاديات النقود والبنوكالدطلب عبد الحميد، عبد  
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 :رأس المال وخصوم أخرى للبنك المركزي-6
لؽثل رأس الدال للبنك الدركزي كما ىو في أي مؤسسة التزام البنك ابذاه مالكيو، ورأس مال البنك الدركزي 

 .لا لؽثل إلا نسبة ضئيلة أو صغتَة من إجمالي خصومو
 ماىية استقلالية البنوك المركزية: المبحث الثاني

تزداد ألعية استقلالية البنوك الدركزية يوما بعد يوم، سواء على الدستوى النظري أو التطبيقي، وخاصة بعد 
التزايد الدستمر في عدد الدول التي قامت مؤخرا بتغيتَ تشريعاتها على لضو لؽنح قدرا كبتَا من الاستقلالية لبنوكها 
الدركزية وعلى ىذا الأساس سنتناول في ىذا الدبحث الخلفية التارلؼية لاستقلالية البنوك الدركزية ومفهومها، دوافع 

 .الابذاه لضوىا وأنواعها بالإضافة إلى الدوقف منها
 الخلفية التاريخية لاستقلالية البنوك المركزية ومفهومها: المطلب الأول

 الخلفية التاريخية لاستقلالية البنوك المركزية: أولا
إن قضية استقلالية البنوك الدركزية ىي ليست وليدة اللحظة وإلظا تعود جذورىا الأولى إلى بدايات القرن 

أنو لا لؽكن الاعتماد على الحكومة 1824عام "دافيد ريكاردو"التاسع عشر عندما ذكر الاقتصادي الالصليزي 
في السيطرة على إصدار النقود الورقية لأنو يؤدي إلى الإفراط في استخدامها، واقتًح أن يتم وضع احتكار 

وقد شهدت العلاقة بتُ البنوك الدركزية . الإصدار النقدي في أيدي نواب يتم تفويضهم عن طريق لرلس النواب
والحكومات منذ نشأتها الأولى وحتى الوقت الحاضر العديد من التطورات بسبب تطور وظائف تلك البنوك 

وتطور النشاط الاقتصادي بصورة عامة، حيث ظهرت الدعوة إلى استقلالية البنك الدركزي بعدما بذاوزت مهمة 
البنك وظيفة إصدار النقود إلى التأثتَ في اقتصاديات الدول من خلال التناسق بتُ حجم الدعروض النقدي 

ومصلحة الاقتصاد واستقرار قيمة عملة الدولة، وأصبحت ىناك رغبة في دعم استقلالية البنوك الدركزية سياسيا 
وعدم تدخل الحكومات في أعمال تلك البنوك، إلا أن ىذه العلاقة أخذت ابذاه جديد بعد حدوث الكساد 

حيث لجأت كثتَ من الدول إلى زيادة اقتًاضها من بنوكها الدركزية لتلبية  (1933-1929)العالدي الكبتَ
احتياجاتها في بسويل الحرب العالدية الثانية ومن ثم إصلاح ما دمرتو الحرب وقد أدت ىذه الظروف إلى ابزاذ 
معظم الحكومات قرارات بتحويل ملكية ىذه البنوك إلى ملكية الدولة وبذلك فقدت معظم البنوك الدركزية 

  .استقلاليتها التي بستعت بها من قبل
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إلا أنو لؽكن القول بصفة عامة أن العلاقة بتُ البنوك الدركزية والحكومات قد تطورت بصورة ملحوظة بعد 
الكساد العالدي الكبتَ وخصوصا في الحقبة الأختَة من القرن العشرين إذ أقدمت كثتَ من الدول إلى اعتماد 

برامج لإصلاح ىياكلها الاقتصادية وخصوصا الدالية منها وما يتعلق منها بالبنك الدركزي إلى الأخذ بدبدأ 
الاستقلالية كشرط ضروري لتحقيق سياسة نقدية واقتصادية متوازنة وىذا ما أكدت عليو معاىدة ماستًخت عام 

 التي نصت على أن تكون البنوك الدركزية للدول الأعضاء مستقلة عن السلطات السياسية وعن أي 1992
تدخلات أخرى تؤثر في ىدفها الرئيسي القاضي بتحقيق استقرار في الدستوى العام للأسعار وان بستنع البنوك 
الدركزية عن أخذ تعليماتها من حكوماتها وعن تقدنً أي تسهيلات مالية لدصلحة الحكومة أو أي سلطة عامة 

 .1أخرى وأن يكون لحسابات تلك البنوك مدققون خارجيون مستقلون
 مفهوم استقلالية البنوك المركزية : ثانيا

ينبغي أن لضدد بداءة مفهوم استقلالية البنك الدركزي في إدارة السياسة النقدية بسييزا لو عما لؽكن أن 
 :2لؼتلط بو من مفاىيم أخرى، ولؽكن التمييز بتُ مفهومتُ لعا

 يتمثل في عزل السياسة النقدية عن الضغط السياسي اليومي الدستمر، من خلال تعيتُ :المفهوم الأول 
نوع من القواعد للسياسة النقدية يتحتم إتباعها حتى وان كانت ىذه القواعد برد من حرية البنك الدركزي 

في التصرف عند إدارتو للسياسة النقدية إلا أنها تضمن عدم وجود أي تدخل من السلطة السياسية 
 .وتضمن لو استقلال عنها

 يتمثل في منح البنك الدركزي الاستقلال الكامل في إدارة السياسة النقدية، من خلال :المفهوم الثاني 
عزلو عن أية ضغوط سياسية من قبل السلطة التنفيذية من ناحية، ومن خلال منحو حرية التصرف كاملة 

 :ىذا بالإضافة إلى مفاىيم أخرى نذكر منها مايلي. في وضع وتنفيذ السياسة النقدية
  تعتٍ استقلالية البنك الدركزي في مفهومها القانوني حجم السلطات الدمنوحة للبنك الدركزي في صياغة

السياسة النقدية وإدارتها، ومن ثم إمكانية مسائلة البنك الدركزي عن برقيق والإبقاء على استقرار 
 .3الأسعار

 

                                                           
دور استقلالية البنوك المركزية في تحقيق أىداف السياسة النقدية مع الإشارة إلى التجربة العراقية في ضوء قانون  ،بوريخلف لزمد حمد افً 1

-73 ص ص،2011، جامعة العراق، 23، العدد7، لرلة تكريت للعلوم الإدارية والاقتصادية، المجلد2004لسنة56البنك المركزي العراقي رقم
74. 

2
 .228-227، ص ص2007، دار الجامعة الجديدة للنشر، مصر، اقتصاديات النقود والمالزينب حستُ عوض الله،  

، 2016والتوزيع، الطبعة الأولى، الجزء الثاني، الأردن،  للنشرالأيام، دار العولمة وتأثيراتها على الجهاز المصرفي عبد العزيز، إبراىيمخنفوسي  3
 .251ص
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  كما تعتٍ استقلالية البنك الدركزي استقلاليتو في إدارة السياسة النقدية بعيدا عن ضغوط الحكومة حتى
 .1لا يتم تسختَه كأداة لتمويل العجز في الديزانية

يتضح من خلال ىذه التعاريف أن استقلالية البنك الدركزي تعتٍ حريتو في رسم وتنفيذ السياسة النقدية 
دون خضوعو للاعتبارات أو التدخلات السياسية، من خلال برديد الأىداف واختيار الأدوات الدناسبة لبلوغ 
. تلك الأىداف على أن تكون قرارات البنك الدركزي متسقة إلى حد كبتَ مع السياسة الاقتصادية العامة للدولة
وىي بهذا لا تعتٍ الانفصال التام للبنك الدركزي عن الحكومة سواء من ناحية إدارة السياسة النقدية أو الذيكل 

 .التنظيمي كونو مؤسسة حكومية، وإلظا يكون ىناك اتفاق وتنسيق في برديد أىداف السياسة النقدية بينهما
 دوافع الاتجاه نحو الاستقلالية وأنواعها: المطلب الثاني

 سنحاول من خلال ىذا الدطلب التطرق الى دوافع الابذاه لضو الاستقلالية وأنواعها
 دوافع الاتجاه نحو الاستقلالية: أولا

 :2من أىم الأسباب أو الدوافع التي أدت إلى الدناداة باستقلالية البنوك الدركزية ما يلي
  سعي الحكومة للسيطرة على البنوك الدركزية لتوجيو السياسة النقدية بدا لؼدم سياستها الدالية والاقتصادية

من خلال تطبيق بعض السياسات النقدية التي تساىم في التضخم وبزدم الدوازنة العامة كالإصدار 
 النقدي بدون مقابل؛

 وظهور ظاىرة التضخم في كل من الدول الرأسمالية الدتقدمة والنامية، حيث  (بريتون وودز)انهيار نظام
 كان ينظر إلى ظاىرة التضخم كنتاج للسياسة النقدية الدطبقة من قبل البنك الدركزي؛

  تأثتَ الاقتصاد السياسي على السياسة النقدية وىذا يظهر من خلال تأثتَ نتائج الانتخابات على
الوضع الاقتصادي قبل وأثناء الانتخابات والذدف منو إحداث رواج اقتصادي قبل الانتخابات وان كان 

 ؛(وىذا مايسمى بالدورة السياسية للنشاط الاقتصادي )قصتَ الددى لحتُ لصاحهم في الانتخابات 
  عدم فعالية وكفاءة السياسة النقدية خصوصا في لرال مكافحة التضخم في بعض الدول نتيجة لتدخل

الحكومة بدرجة كبتَة في رسم السياسة النقدية، إذ أظهرت نتائج بعض الدراسات أن ىناك علاقة بتُ 

                                                           
1
 .74عبد القادر خليل، مرجع سبق ذكره، ص 

 .75-74خلف لزمد حمد الجبوري، مرجع سبق ذكره، ص ص 2
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استقلالية البنك الدركزي وخفض معدلات التضخم دون التأثتَ السلبي على معدلات النمو، وىذه 
 الدراسات نادت بضرورة استقلالية البنك الدركزي؛

  إن استقلالية البنوك الدركزية عن الحكومة بذعلو لا لؼضع لذا، وذلك في حالة طلبها أو إلحاحها على
 .داخل إقليم الدولة (زيادة التضخم)الإصدار النقدي الفائض لان ذلك سيؤدي إلى ارتفاع الأسعار

 أنواع استقلالية البنوك المركزية: ثانيا
 :ىناك عدة جوانب لاستقلالية البنك الدركزي ندرجها فيما يلي

 استقلالية الأىداف واستقلالية الأدوات-أ
تعد التفرقة بتُ بستع البنك الدركزي بالاستقلالية في صياغة ىدف أو أىداف السياسة النقدية كاستهداف 
التضخم مثلا، وبتُ بستعو بالاستقلالية في اختيار وتصميم وتنفيذ أدواتو النقدية لتحقيق ىذا الذدف من الجوانب 

 .الدهمة التي لقيت اىتماما خاصا من جانب العديد من الدراسات التطبيقية
فالبنك الدركزي يتمتع باستقلال في برديد الأىداف إن لم يكن ىناك برديد دقيق لأىدافو وأىداف 
السياسة النقدية، وقد تصل ىذه الحرية إلى أقصاىا إذا ما اسند للبنك الدركزي سلطة إدارة السياسة النقدية 

كذلك فإذا . بشكل جيد دون أي برديد آخر، فيتمتع البنك الدركزي بذلك بسلطة مطلقة في برديد أىدافو
كانت مهمة البنك الدركزي في برقيق استقرار الأسعار غتَ مرتبطة بأىداف رقمية، فإنو يتمتع بحرية أكبر في 

 .برديد أىدافو
أما من حيث الاستقلال في برديد الأدوات فإن البنك الدركزي يعتبر مستقلا إذا ما كانت لو السلطة 

 .1وحرية التصرف الكاملة في وضع وتنفيذ السياسة النقدية التي يراىا مناسبة ولازمة لتحقيق أىدافو
 الاستقلالية القانونية والاستقلالية الفعلية-ب

إن الاستقلالية القانونية مبنية على أساس العناصر الدذكورة في التشريعات والقوانتُ، مثل إجراءات تعيتُ 
مسؤولي لرلس إدارة البنك أو المحافظ، مدة تعيينهم، الأىداف الواجب برقيقها، ىل يوجد أحد لشثلي الحكومة 

                                                           
، الدار الجامعية، الطبعة الأولى، مصر، استقلالية البنوك المركزية ودورىا في فعالية السياسة النقدية في الدول العربيةسهام لزمد السويدي،  1

 .28-27، ص ص2010
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في لرلس إدارة البنك الدركزي، في حتُ لصد أن الاستقلالية الفعلية تظهر في مدى تطبيق ىذه العناصر الدذكورة في 
 .1التشريعات والقوانتُ على أرض الواقع

 الاستقلالية العضوية والاستقلالية الوظيفية-ج
وتتعلق الاستقلالية العضوية بشروط تعيتُ الدستَين في البنك الدركزي، وكذا شروط لشارستهم لوظائفهم، في 

حتُ تتعلق الاستقلالية الوظيفية بدهام وأىداف البنك الدركزي وطبيعة أو قوة الصلاحيات ومدى إدارة أدوات 
 .2السياسة النقدية، وأختَا استقلالية ميزانية البنك

 الاستقلالية السياسية والاستقلالية الاقتصادية-د
تعكس الاستقلالية السياسية غياب تدخل السلطة السياسية في القرارات الدتخذة من قبل البنك الدركزي 

مع عدم وجود تأثتَ على التنظيم الدؤسسي للبنك الدركزي، خاصة فيما يتعلق بتعيتُ وإقالة الدستَين وأيضا ما 
يتعلق بقوانتُ البنك الدركزي، طول مدة عهدة لزافظ البنك الدركزي، طبيعة الدسؤوليات الدوكلة لو، وكلها مؤشرات 
عن الاستقلالية السياسية للبنك الدركزي، وعليو لؽكن القول أن البنك الدركزي الدستقل سياسيا لغب أن تتوفر فيو 

 :3الشروط التالية
 لا يقوم رئيس الحكومة بتعيتُ أو تنصيب لزافظ البنك الدركزي؛ 
 ليس من صلاحيات رئيس الحكومة تعيتُ كل أعضاء البنك الدركزي؛ 
 مدة عهدة أعضاء لرلس إدارة البنك الدركزي تتجاوز خمس سنوات؛ 
 رئيس الحكومة ليس عضوا في لرلس إدارة البنك الدركزي؛ 
 تعمل كل الذيئات التابعة إلى البنك الدركزي على ضمان الاستقرار النقدي؛ 
 تتخذ إجراءات قانونية صارمة لدنع أي تواطؤ لؽكن أن يكون بتُ الحكومة والبنك الدركزي. 

                                                           
، مذكرة مقدمة لنيل شهادة ماجستتَ في العلوم الاقتصادية، بزصص انعكاس استقلالية البنك المركزي على أداء السياسة النقديةجدايتٍ ميمي،  1

 .43-42، ص ص2005نقود ومالية، جامعة الشلف، 
 .77-75عبد القادر خليل، مرجع سبق ذكره، ص 2
 مذكرة مقدمة ،-دراسة حالة الجزائر-دور استقلالية البنك المركزي في تفعيل السياسة النقدية من خلال محاربة التضخممعمري ليلى،  3

 .50، ص2014ضمن متطلبات نيل شهادة الداجستتَ في العلوم الاقتصادية، بزصص مالية ونقود، جامعة الددية، 
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أما بالنسبة للاستقلالية الاقتصادية فهي تعكس حرية اختيار الأىداف والأدوات الدستخدمة من طرف 
البنك الدركزي وأيضا استحالة بسويل عجز الديزانية العامة للحكومة من خلال خلق النقود، كما تتجلى أيضا 

 : 1الاستقلالية الاقتصادية للبنك الدركزي في الدرتكزات التالية
 التسبيقات الدباشرة الدقدمة من البنك الدركزي إلى الحكومة متاحة بسعر الفائدة الاسمي؛ 
 التسبيقات الدباشرة للقروض تتميز بأجل قصتَ جدا؛ 

  التسبيقات الدباشرة للقروض ىي مبالغ لزددة؛ 
 البنك الدركزي لا يلعب أي دور في السوق الأولي من خلال بسويل القروض العمومية؛ 
 مراقبة النشاطات الدصرفية ليست موجهة فقط للبنك الدركزي. 

 الموقف من استقلالية البنوك المركزية: المطلب الثالث
لقد كانت الدعوة إلى استقلالية البنك الدركزي لزل الاختلاف والتعارض بتُ الدفكرين الاقتصاديتُ، بتُ 

مؤيدين لذذه الاستقلالية مستندين الى لرموعة من الدبررات وبتُ معارضتُ لاستقلالية البنك الدركزي عن الحكومة  
 وىؤلاء أيضا لذم حججهم في الدعارضة وىذا ماسوف نراه في ىذا الدطلب

 مؤيدو الاستقلالية: أولا
 :   يستند مؤيدو استقلالية البنك الدركزي إلى لرموعة من الحجج لتبرير موقفهم، من أىم ىذه الحجج لصد

  الاتجاه الدولي والظروف الاقتصادية-أ
   بحيث يدعم صندوق النقد الدولي استقلالية البنوك الدركزية، كما أصبح يوصي بو صراحة ضمن برنامج 

الإصلاح الدالي والدصرفي التي يفرضها على الدول النامية وىذا في إطار الابذاه العالدي لفرض آليات السوق وفق 
الظروف الاقتصادية السائدة والانسحاب الدستمر لدور الدولة وبركمها في العملية الدوجهة للنشاط الاقتصادي 

على الدستوى الكلي وىو مايبرز الدور الرئيسي للبنك الدركزي في إدارة السياسة النقدية بأعلى مستوى كفاءة 
 .2لشكن وذلك عن طريق إعطائو صلاحيات أكثر وأىداف لزددة من خلال الاستقلالية

  مصداقية السياسة النقدية-ب

                                                           
 .نفس الدرجع السابق ونفس الصفحة 1
 .287، ص2003، دار الجامعة الجديدة، مصر، ، مبادئ الاقتصاد النقديلزمد دويدار 2
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إن مصداقية السياسة النقدية وقدرتها على برقيق والإبقاء على استقرار طويل الأجل للأسعار ومع الحد 
الأدنى من التكاليف الاقتصادية الحقيقية، سوف تتحسن إذا كانت صياغة السياسة النقدية في أيدي مسؤولتُ 

 .1بعيدين عن السياسة يكون باستطاعتهم النظر إلى الددى البعيد
  المؤشرات الاقتصادية الكلية-ج

 بحثت دراسات عديدة ىذه العلاقة على بعض الدؤشرات كالتضخم وعجز الدوازنة والناتج المحلي الإجمالي 
 :كما يلي

 يرى مؤيدو الاستقلالية أن استقلالية البنك الدركزي عن الحكومة بعيدا عن :الاستقلالية والتضخم-1
الضغوطات السياسية لؽكن السياسة النقدية من برقيق ىدف استقرار الأسعار وبزفيض معدلات التضخم وقد 

واستخدام الدؤلفان بيانات " pade et parkin"أكدت ذلك العديد من الدراسات منها الدراسة التي أجراىا 
وأثبتت الدراسة 1994دولة لبحث العلاقة بتُ درجة الاستقلالية ومعدلات التضخم في الفتًة مابعد12حول 

أن ىناك علاقة وطيدة وعكسية بتُ درجة استقلالية البنوك الدركزية ومعدلات التضخم، واتضح من ىذه الدراسة 
أنو في كل من ألدانيا وسويسرا اللتتُ يتمتع بنكالعا الدركزيان بأعلى درجة من الاستقلالية كانت معدلات التضخم 

 . أصغر الدعدلات
وتوصلت نتائج بعض الدراسات الأخرى إلى أن معدلات التضخم تكون منخفضة أكثر في الدول التي 

تتمتع  تتمتع بنوكها الدركزية باستقلالية اكبر عن الحكومة مع عدم إمكانية تعميم ىذه النتائج لوجود دول لا
 .2بنوكها الدركزية باستقلالية إلا أنها سيطرت على معدلات التضخم

بالإضافة إلى ذلك فقد توصلت إحدى الدراسات التي أجريت واستهدفت معرفة أو قياس مدى الارتباط 
بتُ درجة الاستقلالية للبنك الدركزي وبرقيق الأىداف الاقتصادية العامة إلى أن معدلات البطالة في الدول التي 

يعتٍ أن لزاربة  تتمتع فيها البنوك الدركزية بدرجة عالية من الاستقلالية قد ابذهت لضو الالطفاض في تلك الدول لشا
 .3التضخم في ىذه المجموعة من الدول لم يكن على حساب البطالة

                                                           
 أطروحة مقدمة ،2011-1970حالة الاقتصاد الجزائري للفترة- الاقتصاديالإصلاحفعالية السياسة النقدية في ظل برامج بن طالبي فريد،  1

 .106، ص2013، 3لنيل شهادة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، بزصص نقود ومالية، جامعة الجزائر
 .257-256، مرجع سبق ذكره، ص صالسياسة النقدية واستقلالية البنك المركزيعبد الدطلب عبد الحميد،  2
 .402-401 نفس الدرجع السابق، ص ص 3
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 أجريت بعض الدراسات لبحث العلاقة بتُ استقلالية البنوك الدركزية وعجز :الاستقلالية وعجز الموازنة- 2
الدوازنة وقد انتهت ىذه الدراسات إلى وجود علاقة عكسية بتُ استقلالية البنك الدركزي وبتُ عجز الدوازنة كنسبة 

من الناتج القومي الإجمالي استنادا إلى فرضية أن البنوك الدستقلة تكون أكثر قدرة على مقاومة ضغوط الحكومة 
لإجبارىا على بسويل عجز الديزانية، فتدرك الحكومة بالتالي أن ىناك حدود لقدرتها على إصدار السندات بشكل 

 .1مستمر لتمويل عجز موازنتها لشا لغبرىا على بزفيض إنفاقها
 dedong et" توصلت نتائج دراسة قام بها كل من:الاستقلالية والناتج المحلي الإجمالي- 3

summers " إلى أن ىناك علاقة موجبة 1990و1955حول ىذه العلاقة في الدول الصناعية خلال الفتًة 
بتُ درجة استقلالية البنوك الدركزية ومعدل الناتج المحلي الإجمالي وإذا ازدادت درجة استقلالية البنك الدركزي درجة 

 .2سنويا% 0.4واحدة ارتفع لظو الناتج المحلي الإجمالي بنسبة 
 معارضو الاستقلالية : ثانيا

مثلما كان ىناك من يؤيد فكرة استقلالية البنوك الدركزية عن الحكومات من خلال الدبررات والحجج فإن 
ىناك لرموعة من الأفكار والآراء التي جاء بها مؤيدو عدم الحاجة إلى استقلالية البنوك الدركزية والتي بسثلت فيما 

 :3يلي
حيث أن استقلالية البنوك الدركزية تؤدي في ظل اقتصاد السوق الذي :القضاء على دور الدولة المركزية-أ

يدعم الحرية الاقتصادية وبرويل الاقتصاد الدولي إلى سوق واحد إلى تقليص دور الدولة للقضاء على إمكانية 
أن تلعب دورا وطنيا أو قوميا الذي يعرقل من حركة رأس الدال الدولي والسيطرة على المجتمع العالدي من خلال 

 .السوق العالدية الدوحدة
 تتضمن استقلالية البنك الدركزي امتناعو عن بسويل عجز الدوازنة وعن :إعادة ىيكلة دور البنوك المركزية-ب

تقدنً تسهيلات للحكومة أو منحها أي ميزة تفصيلية في تعاملها مع الدؤسسات الدالية وأيضا امتناعو عن شراء 
أدوات الدين العام بشكل مباشر في السوق الأولي وقد يصل الأمر إلى امتناع البنوك الدركزية عن إدارة الدين 

                                                           
 .284، ص2003، منشورات الحلبي الحقوقية، لبنان، أساسيات الاقتصاد النقدي والمصرفيزينب عوض الله،  1
 .257، مرجع سبق ذكره، صالسياسة النقدية واستقلالية البنك المركزيعبد الدطلب عبد الحميد،  2
 .72معمري ليلي، مرجع سبق ذكره، ص  3
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العام وبهذا تتقلص الوظيفة التارلؼية الرئيسية للبنك الدركزي والدتمثلة في بنك الحكومة وىو مالػتم إعادة ىيكلة 
 .مؤسسية جذرية للدور التقليدي للبنك الدركزي 

 يرى أصحاب ىذه الحجة أن برقيق الانسجام بتُ السياسة :التعارض مع أىداف السياسة الاقتصادية-ج
النقدية والسياسة الدالية يتطلب ضرورة إشراف الحكومة على السياسة النقدية والدالية لتجنب التعارض بتُ 

 السياستتُ، ولتحقيق التوافق والانسجام بينهما؛
 يرى معارضو فكرة استقلالية البنك الدركزي عن الحكومة أن فكرة قيام :التعارض مع مبادئ الديمقراطية-د

مسؤولي البنوك الدركزية غتَ الدنتخبتُ بتحديد عنصر أساسي في السياسة الاقتصادية لشثلا في السياسة النقدية 
يكون مستقلا بساما عن الحكومة إذ أن لذذه  ىم أمر يتنافى مع مبادئ الدلؽقراطية، كما أن أي بنك مركزي لا

ىذا . الأختَة العديد من القنوات الرسمية وغتَ الرسمية التي تستطيع من خلالذا التأثتَ على السياسة النقدية
 :1إضافة إلى مبررات أخرى بسثلت فيما يلي

  أن ىناك تعارض فيما بتُ الدؤيدين للاستقلالية أنفسهم فمنهم من يرى بأن الاستقلالية لغب أن تتمثل
في برقيق أىداف السياسة النقدية، فيما يرى القسم الآخر بأن الاستقلالية تتمثل في استخدام الأدوات 

 النقدية فقط من أجل برقيق أىداف السياسة النقدية؛
 أن الاستقلالية ليست شرطا ضروريا، وليست بالتأكيد شرطا كافيا لضمان بنك مركزي قوي وفعال؛ 
  أن البنك الدركزي لغب أن لؼضع لإجراءات رقابة الدولة ومن ثم فإنو ليس للبنك " دي كوك"يرى

الدركزي الحق بالدطالبة بالاستقلال عن الحكومة وخاصة في شؤون السياسة النقدية وسياسة التحويل 
 الخارجي؛

 نظرا لدشاركة الحكومة في رأس مال البنك الدركزي فإن ىذا لؽنحها الحق بالتدخل في سياساتو. 
تأييد استقلالية البنك الدركزي، حيث أن استقلالية البنك  وفي الأختَ يساند الباحث الرأي الأول وىو

الدركزي تساعد في برقيق السياسة النقدية لأىدافها وعلى رأسها الاستقرار في الدستوى العام للأسعار وبالتالي 
استهداف التضخم ىذا من جهة، ومن جهة أخرى فإن استقلالية البنك الدركزي كفيلة فعلا بتحقيق مصداقية 
السياسة النقدية، وأن موضوع الاستقلالية لؼضع لقوة اقتصاد البلد ومدى ثقة الحكومات في أفرادىا الدسؤولتُ 

 .على أجهزتها، وكذا مستوى الدلؽقراطية الذي تعرفو ىذه الدول
                                                           

 .77خلف لزمد حمد الجبوري، مرجع سبق ذكره، ص 1
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 معايير استقلالية البنوك المركزية وطريقة قياسها: المبحث الثالث
سنحاول من خلال ىذا الدبحث وفي ثلاثة مطالب، التطرق إلى الدعايتَ الدستخدمة لقياس درجة استقلالية 

ىذا في الدطلب " cukierman" البنوك الدركزية وذلك بالاستناد إلى معايتَ لظوذج عالدي وىو لظوذج كوكتَمان
الأول، في حتُ نستعرض في الدطلب الثاني كيفية قياس استقلالية البنوك الدركزية باعتماد الدعايتَ السابقة، أما 

 .الدطلب الثالث والأختَ نتطرق من خلالو إلى بعض النماذج عن استقلالية البنوك الدركزية عبر العالم
 معايير استقلالية البنوك المركزية: المطلب الأول

أجريت لرموعة من الدراسات لتحديد مدى استقلالية البنوك الدركزية، وىذه الدراسات اجتمعت على 
لرموعة من الدعايتَ التي لؽكن استخدامها لقياس درجة لاستقلالية البنك الدركزي وإن كانت قد اختلفت في 

ترتيب ىذه الدعايتَ والوزن النسبي الدمكن إعطاؤه لكل منها، الأمر الذي أدى في النهاية إلى وجود بعض 
 :1الاختلافات البسيطة في نتائج ىذه الدراسة، تتمثل ىذه الدعايتَ فيما يلي

مدى سلطة الحكومة في تعيتُ وعزل لزافظي البنوك الدركزية وأعضاء لرالس إدارتها، مدة ولايتهم، مدى -1
استقرارىم في وظائفهم ومدى بسثيل الحكومة في ىذه المجالس، وإذا كان ىناك بسثيل ىل يقتصر على لررد الحضور 
والاستماع والاشتًاك في الدناقشات، أم أنو لؽتد الى حق التصويت والدشاركة في ابزاذ القرارات والاعتًاض عليها، 

 وإيقافها عند اللزوم لحتُ عرضها على وزير الدالية أو لرلس الوزراء؛
مدى سلطة وحرية البنك الدركزي في وضع وتنفيذ السياسة النقدية، ومدى حدود التدخل الحكومي في ذلك، -2

 ومن ىو صاحب القرار النهائي في حالة وجوف خلاف بتُ البنك الدركزي والحكومة بشأن ىذه السياسة؛ 
الدكانة الخاصة بهدف المحافظة على استقرار الأسعار وقيمة العملة كهدف للسياسة النقدية، وما إذا كان ىو -3

 الذدف الوحيد، أم ىو الذدف الأول والرئيسي مع أىداف أخرى؛
مدى التزام البنك الدركزي بتمويل العجز في الإنفاق الحكومي، وكذلك مدى التزامو بشراء أدوات دين -4

 حكومية بشكل مباشر، ومدى التزامو بدنح تسهيلات ائتمانية للحكومة ىيئاتها ومؤسساتها؛
 مدى خضوع البنك الدركزي للمحاسبة والدساءلة؛-5

والجدول التالي يوضح مدى استقلالية البنوك الدركزية في لرموعة من الدول بالاستناد على أىم الدعايتَ التي تم 
 .التطرق إليها

                                                           
1
 .231-230، ص ص2007، دار الجامعة الجديدة للنشر، مصر، اقتصاديات النقود والمالزينب حستُ عوض الله،  
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 مدى استقلالية البنوك في أكبر ثماني دول من خلال معايير محددة: (02)جدول رقم
 

 المعايير           
 الدول

صلاحية قاطعة وكاملة  المهام والأىداف

 في المجال النقدي

وسائل السياسة 

 النقدية

 استقلالية الميزانية

 نعم نعم مقسمة متعددة  أ.الولايات الدتحدة
 نعم نعم نعم واحد ألدانيا

 لا مقسمة مقسمة متعددة اليابان
 لا مقسمة لا لا الدملكة الدتحدة

 لا مقسمة لا لا بلجيكا
 نعم نعم لا لا إيطاليا
 لا نعم مقسمة واحد ىولندا
 نعم مقسمة لا لا فرنسا

ملتقى الدنظومة أثر استقلالية البنك المركزي على أداء سياسة نقدية حقيقية بين النظرية والتطبيق، عياش قويدر، إبراىيمي عبد الله، : المصدر

. 59، ص2004،جامعة الأغواط، -واقع وبرديات-الدصرفية الجزائرية والتحولات الاقتصادية

. يوضح الجدول أعلاه أمثلة عن درجة استقلالية البنوك الدركزية في لستلف دول العالم باعتماد معايتَ لزددة
 )وقمنا بالدقارنة بتُ بنك الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي (معيار الدهام والأىداف )فإذا أخذنا مثلا الدعيار الأول

والبنك الدركزي الألداني لصد بأن بنك الاحتياطي الفيدرالي متعدد  (البنك الدركزي للولايات الدتحدة الأمريكية
الأىداف والدهام وىذا لػد من استقلاليتو بينما البنك الدركزي الألداني فإنو يسعى إلى برقيق ىدف واحد وىذا 

وبذلك . يزيد من استقلاليتو، وىذا استنادا إلى الدعيار الاقتصادي الدتمثل في مدى تعدد أىداف السياسة النقدية
لؽكن الحكم على أن البنك الدركزي الألداني يعد أكثر استقلالية من البنك الدركزي للولايات الدتحدة الأمريكية 

تعتبر استقلالية البنك الدركزي للولايات الدتحدة الأمريكية نسبية إذا ماقورنت )وذلك وفقا لدعيار الأىداف والدهام 
 .(بنظتَه الألداني
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 قياس درجة الاستقلالية القانونية للبنك المركزي: المطلب الثاني
تقاس استقلالية البنك الدركزي بالاعتماد على الدعايتَ السالفة الذكر، والتي لؽكن إلغازىا في أربعة معايتَ 
وفقا لنموذج كوكتَمان، وىي معيار المحافظ، معيار صياغة السياسة النقدية، معيار أىداف البنك الدركزي وأختَا 

 .معيار حدود الإقراض الحكومي لتمويل العجز
 Cukiermanالاستقلالية القانونية للبنك المركزي وفقا لنموذج : (03)الجدول رقم

درجة الترتيب الوزن توصيف المتغير المتغير 
 
 

المحافظ 

: فترة التوظيف (أ)
سنوات 8أطول من*
سنوات  5*
وات سسن4*
سنوات 4أقل من *
: تعيين المحافظ (ب)
لرلس البنك الدركزي *
ىيئة من لرلس البنك الدركزي والسلطة التنفيذية والتشريعية *
السلطة التشريعية *
 (لرلس الوزراء)السلطة التنفيذية*
عضو أو عضوان من لرلس الوزراء *
: الرفض أو الطرد(ج)
غتَ منصوص عليو *
لأسباب لاتتعلق بالسياسة *
استنساب لرلس البنك *
استنساب السلطة التشريعية *
طرد غتَ مشروط متاح من خلال السلطة التشريعية *
استنساب السلطة التنفيذية *
طرد غتَ مشروط من قبل السلطة التنفيذية *
: ىل تقلد المحافظ وظائف أخرى في الحكومة (د)
 لا*

0.2  
1.00 
0.75 
0.25 
0.00 

 
1.00 
0.75 
0.50 
0.25 
0.00 

 
1.00 
0.83 
0.67 
0.50 
0.33 
0.17 
0.00 

 
1.00 



 الفصل الأول                                   البنوك المركزية وإشكالية استقلاليتو
 

- 25 - 
 

بإذن من السلطة التنفيذية   *
 لايوجد تشريع لؽنع ذلك*

0.50 
0.00 

 
 
 
 

صياغة السياسة 
النقدية 

: من يصوغ السياسة النقدية(أ)
البنك فقط *
البنك يشارك ولكن تأثتَه ضئيل *
البنك يوصي الحكومة فقط *
ليس للبنك قول *
: من لو الكلمة الأخيرة في حل التعارض(ب)
البنك في حالة الدشكلة مبينة في التشريع أو القانون *
الحكومة إذا كان القانون لايبتُ ذلك أو كانت الدشكلة داخل *

البنك 
ىيئة من لرلس البنك والسلطة التنفيذية والسلطة التشريعية *
السلطة التشريعية على قضايا السياسة *
السلطة التنفيذية على مسائل السياسة حسب أصول الرعية *
السلطة التنفيذية لذا أولوية غتَ مشروطة *
: دور البنك في عملية إعداد الموازنة(ج)
للبنك دور نشيط *
ليس للبنك تأثتَ *

0.15  
1.00 
0.67 
0.33 
0.00 

 
1.00 
0.80 

 
0.60 
0.40 
0.20 
0.00 

 
1.00 
0.00 

 
 

أىداف البنك 
المركزي 

الهدف الرئيسي أو الوحيد للبنك المركزي في حالة تعارض 
: الأىداف مع الحكومة ىو استقرار الأسعار

 (الذدف الوحيد )استقرار الأسعار*
استقرار الأسعار مع أىداف أخرى تتماشى واستقرار النظام *

الدصرفي 
مثل العمالة )استقرار الأسعار مع أىداف أخرى متعارضة *

 (الكاملة
لاتوجد أىداف منصوص عليها في القانون *
الأىداف الددونة لا تتضمن استقرار الأسعار *

0.15  
 

1.00 
0.60 

 
0.40 

 
0.20 
0.00 
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حدود إقراض 
الحكومة 

لتمويل العجز 

: التسليف حدود الإقراض غير المورق(أ)
التسليف غتَ مسموح بو *
التسليف مسموح بحدود صارمة *
التسليف مسموح بحدود مرنة *
لايوجد حدود قانونية للإقراض *
: إقراض توريقي(ب)
غتَ مسموح بو *
مسموح بحدود صارمة *
مسموح بحدود مرنة *
لايوجد حدود قانونية للإقراض *
 (استحقاق سعر الفائدة، الكمية)شروط الإقراض (ج)
السلطة للبنك الدركزي *
معينة بقانون البنك *
متفق عليها بتُ البنك الدركزي والسلطة التنفيذية *
تقرير من قبل السلطة التنفيذية فقط *
المقترضون المحتملون من البنك  (د)
الحكومة الدركزية فقط *
جميع مستويات الحكومة *
جميع مستويات الحكومة والدشاريع العامة  *
القطاع العام والخاص *
: حدود إقراض البنك معرفة في (ه)
كمية النقود *
كنسبة من التزامات البنك أو رؤوس الأموال *
كنسبة من إيرادات الحكومة *
كنسبة من نفقات الحكومة *
: استحقاق القرض (و)
خلال ستة أشهر *

خلال سنة 

0.15 
 
 
 
 

0.1 
 
 
 
 

0.1 
 
 
 
 

0.05 
 
 
 
 

0.025 
 
 
 
 

0.025 
 
 

 
1.00 
0.67 
0.33 
0.00 

 
1.00 
0.67 
0.33 
0.00 

 
1.00 
0.67 
0.33 
0.00 

 
1.00 
0.67 
0.33 
0.00 

 
1.00 
0.67 
0.33 
0.00 

 
1.00 
0.67 
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أكثر من سنة *
لابرديد في القانون *
: أسعار الفائدة على القروض (ز)
أعلى من حدود دنيا *
أسعار السوق *
أقل من حدود دنيا *
سعر الفائدة غتَ مذكور  *
لافائدة على قروض الحكومة من طرف البنك الدركزي *
البنك المركزي ممنوع من شراء أو بيع أوراق مالية  (ح)

: للحكومة في السوق الأولية
نعم *
 لا*
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0.33 
0.00 
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0.75 
0.50 
0.25 
0.00 

 
 

1.00 
0.00 

، مداخلة في إطار الدؤبسر العلمي الدولي الثاني حول قياس استقلالية البنك المركزي في ظل الإصلاحات المصرفية الحديثة ، عزوز علي:المصدر

 .9-5، ص ص2008مارس12-11إصلاح النظام الدصرفي الجزائري في ظل التطورات العالدية الراىنة، جامعة ورقلة، يومي 

 :تحليل الجداول
 :وفقا لدعيار المحافظ لغب أن يكون (1.00)حتى يكون للبنك الدركزي أكبر درجة استقلالية

  سنوات؛8المحافظ أكثر من  (توظيف)مدة خدمة 
 أن يتم تعيتُ المحافظ من قبل لرلس البنك الدركزي؛ 
 طرد المحافظ غتَ منصوص عليو؛ 
 ألا يكون المحافظ قد تقلد أي مناصب أخرى في الحكومة. 

( صياغة السياسة النقدية) بتطبيق الدعيار الثاني  (1.00)حتى يكون للبنك الدركزي أكبر درجة استقلالية
 :لغب أن يكون
 البنك ىو الدسؤول الوحيد عن صياغة السياسة النقدية ؛ 
  أن يكون البنك صاحب الكلمة الأختَة في حل التعارض بينو وبتُ السلطة التنفيذية فيما لؼص توجيو

 السياسة النقدية؛
 أن يكون للبنك دور نشيط في عملية إعداد الدوازنة . 
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( أىداف البنك الدركزي) بتطبيق الدعيار الثالث (1.00)حتى يكون للبنك الدركزي أكبر درجة استقلالية
 .لغب أن يكون الذدف الوحيد للبنك الدركزي ىو استقرار الأسعار

مدى التزام البنك الدركزي ) بتطبيق الدعيار الرابع (1.00)حتى يكون للبنك الدركزي أكبر درجة استقلالية
 :لغب أن يكون (بتمويل العجز في الإنفاق الحكومي

 التسليف غتَ مسموح بو؛ 
 شروط الإقراض تكون من طرف البنك الدركزي فقط؛ 
 الحكومة الدركزية ىي فقط الدقتًض؛ 
 في حدود كمية النقود وخلال ستة أشهر استحقاق وبأسعار فائدة  )فرض قيود شديدة على الإقراض

 .(أعلى من حدود دنيا والبنك الدركزي لشنوع من شراء أو بيع أوراق مالية للحكومة في السوق الأولية
 :1ويتم حساب درجة استقلالية الدتغتَ كما يلي

 
 الوزن النسبي للمعيار × "+ ... ب"درجة استقلالية الدتغتَ " + أ"درجة استقلالية الدتغتَ= درجة استقلالية الدتغتَ

                                               عدد الدتغتَات
وقد تم الاعتماد في برليل الجداول على لظوذج كوكتَمان، والذي يعتبر من أكثر مؤشرات الاستقلال 

متغتَ تقدم صورة 16القانوني شمولا، ويعتبر ىذا الدؤشر شامل من حيث عناصره وسهل نسبيا وىو مؤلف من 
مفصلة للهيكل القانوني الذي تعمل في ظلو لستلف البنوك الدركزية وتم بذميعها في الفئات الأربعة، حيث أن الرقم 

، (3)، صياغة السياسة النقدية(4)استقلال المحافظ: بتُ قوستُ يشتَ إلى عدد من الدتغتَات في كل لرموعة
 (.8)، القيود الدفروضة على الإقراض الحكومي(1)أىداف السياسة النقدية

 :2   ويقوم لظوذج كوكتَمان على ما يلي
  ينظر إلى البنك الدركزي بأنو أكثر استقلالية إذا كان المحافظ معينا من قبل لرلس الإدارة للبنك الدركزي

 بدلا من الحكومة،ولا لؼضع للطرد، ويستقر الحاكم في منصبو فتًة طويلة،

                                                           
 .17عزوز علي، مرجع سبق ذكره، ص 1
، رسالة أعدت لنيل درجة الداجستتَ في الاقتصاد، استقلالية المصرف المركزي وأثرىا في فعالية السياسة النقدية في سورياخورشيد لصاة لزمد،  2

 .96، ص2013 جامعة فلسطتُ،
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 ،يكون مستوى الاستقلال أعلى عندما يتم ابزاذ القرارات دون تدخل الحكومة 
  يكون البنك الدركزي أكثر استقلالا إذا نص قانونها على أن استقرار الأسعار ىو الذدف الوحيد أو

 الأساسي للسياسة النقدية،
 ،يزداد الاستقلال عندما تتوافر قيود برد من قدرة الحكومة على الاقتًاض من البنك الدركزي 

 نماذج عن استقلالية البنوك المركزية عبر العالم : المطلب الثالث
 نماذج عن استقلالية البنوك المركزية في الدول المتقدمة: أولا

تعتبر البنوك الدركزية لألدانيا والولايات الدتحدة الأمريكية ىي أكثر لظاذج البنوك الدركزية استقلالا وفقا 
لغالبية الدراسات التي أجريت في ىذا الدوضوع، وعلى ىذا الأساس سنقوم بتحليل الاستقلالية في كل من ألدانيا 

 :والولايات الدتحدة الأمريكية وذلك كما يلي
 (البندزبنك )البنك المركزي الألماني-أ

أكثر البنوك استقلالية في العالم، حيث لػتل الدرتبة الثانية بعد  (البندزبنك)يعتبر البنك الدركزي الألداني 
  كما أن ىناك من 1992بنك سويسرا من حيث درجة الاستقلالية وىذا وفقا لنتائج دراسية أقيمت سنة

 .1يصنفو في الدرتبة الأولى وبذلك فهو يعد أحسن لظوذج للاستقلالية سواء احتل الدرتبة الأولى أو الثانية
يستمد البوندزبنك استقلاليتو في إدارة أعمالو وخصوصا السياسة النقدية بدوجب القانون الدؤسس لو، 

حيث ينص القانون على أن البوندزبنك مستقل في إدارة أعمالو ولغب أن لا لؼضع لتدخل الحكومة أو البرلدان 
 .2أو أي مؤسسة حكومية عند ابزاذ القرارات الخاصة بإدارة النظام الدصرفي في ألدانيا

وتعود رغبة ألدانيا في برقيق استقلالية بنك الإصدار عن الحكومة إلى التاريخ النقدي لألدانيا، إذ واجهت 
بعد الحرب العالدية الثانية تضخما جالزا أدى إلى انهيار العملة الألدانية وىذه الرغبة دفعتو إلى تسجيل الاستقلالية 

، حيث نص على أن لزافظي البنك الدركزي الدتعاقدين 1957في التشريع الخاص بالبنك الدركزي الصادر في سنة
وتتمثل أىم مؤشرات ودلائل . عليهم أن يتعهدوا بدجرد توليهم مناصبهم بأن يقاوموا الضغوط التضخمية

 :3استقلالية البندزبنك  فيما يلي
                                                           

 .121، مرجع سبق ذكره، ص ويسرى السامرائيزكريا الدوري 1
2
ن، . س. الدراسات العليا للبحوث الاقتصادية، طرابلس، دة، أكادلؽي، الصيرفة المركزية والسياسة النقديةيسرى مهدي السامرائي، زكريا الدوري 

 .148ص
 .72-71جدايتٍ ميمي، مرجع سبق ذكره، ص ص 3
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يعد البنك الدركزي الألداني مسئولا عن برديد وتنفيذ السياسة النقدية، وفي ىذا المجال يعد ىذا البنك -1
 ؛ "استقلالية مؤسسية"مستقلا عن أي تدخل من جانب الحكومة أو البرلدان أو أية مؤسسة أخرى 

ىدف الحفاظ على استقرار الأسعار ىو الذدف الأساسي للبندزبنك، حيث أن برديد مهمة البنك على -2
ىذا النحو الدقيق يعتٍ أنو قد أوكل إليو دون سواه مهمة الحفاظ على استقرار الأسعار ويلاحظ في ىذا 

 المجال أن استقلالية ىذا البنك لا بسنع تعاونو مع الحكومة فهو ملزم بدساندة السياسة الاقتصادية؛
أما فيما يتعلق بالدساءلة والمحاسبة لصد أن البندزبنك لا تتم لزاسبتو بصفة رسمية أمام أي جهة حكومية -3

 أو أمام البرلدان وإلظا ىو مسؤول أمام الرأي العام وحده؛
تعيتُ كبار الدسؤولتُ في البنك يصدر من طرف السلطة التنفيذية وذلك بعد سلسلة من التوصيات -4

لذا في الذيئات العليا للبنك  (ىل نفسها لشثلتُ)والاقتًاحات، وىو ما لؽنع الحكومة الفيدرالية من تعيتُ موالتُ
الدركزي، أما فيما يتعلق بالإقالة فلم ينص قانون البندزبنك على إمكانية إقالة كبار الدسؤولتُ في لرلس 
الدديرين في البنك، وىو ما يعتٍ أن الحكومة لا تستطيع عزلذم بسبب اختلافها معهم حول السياسة 

 النقدية؛
البندزبنك غتَ ملزم بتمويل العجز الحكومي للدولة، حيث وضع التشريع الخاص بو حدودا صارمة على -5

 الائتمان الدباشر إلى الحكومة؛
يتمتع البنك الدركزي الألداني بالاستقلالية الدالية الكاملة بدعتٌ أن السلطة التنفيذية لا تتدخل في برديد -6

 .(الحكومة لا بسلك أي حق في مراقبة الديزانية السنوية للبندزبنك)نفقاتو أوفي طرق بسويلها 
 (بنك الاحتياطي الفيدرالي)البنك المركزي للولايات المتحدة الأمريكية -ب

يعد بنك الاحتياطي الفيدرالي أحد أكبر بنوك العالم بستعا بالاستقلال القانوني والفعلي ىذا إن لم يكن 
أكبرىا على الإطلاق، حيث يكفل قانون بنك الاحتياطي الفيدرالي كافة الضوابط القانونية اللازمة لدنح ىذا 

 .الأختَ الحرية الكاملة في صياغة وتنفيذ السياسة النقدية
بنك منتشرة في الولايات الدتحدة الأمريكية 12وقد تم إنشاء البنك الدركزي الأمريكي الدكون من 

 رغبة في وجود إشراف مركزي على القطاع النقدي بعد فتًة من الأزمات الدالية التي حدثت في أواخر 1913سنة
 .1907القرن التاسع عشر حيث وقعت أزمة مالية كبتَة وإفلاس العديد من البنوك في سنة
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 :1وتتمثل الدلامح الأساسية لاستقلالية البنك الدركزي الأمريكي موزعة بتُ عناصر السلطة والدسؤولية فيمايلي
 :عناصر مرتبطة بجانب السلطة وتشمل-1

 حيث أن الأعضاء (استقلالية شخصية )استقلال الأشخاص القائمتُ على صياغة السياسة النقدية ،
رئيس )يعينون من طرف رئيس الجمهورية الذي يعد رئيسا للحكومة وىذا بعد استشارة الكولصرس

 وأخذ موافقتو، ويعتُ كل عضو لددة أربعة عشر عاما دون إمكانية غزلو خلالذا؛ (أ.م.الو
 حيث لؽنح القانون السلطات الكاملة في (استقلالية وظيفية )الاستقلال في صياغة السياسة النقدية ،

إدارة القاعدة النقدية وذلك عن طريق استخدامو الوسائل النقدية الدختلفة ومن ألعها سعر الخصم، 
الاحتياطي القانوني وعمليات السوق الدفتوحة والتي تعد من أىم أدوات أو وسائل السياسة النقدية 

 الدستخدمة في الولايات الدتحدة الأمريكية؛
  حدود التمويل الدقدم من البنك الدركزي للحكومة، وتتمثل في أن البنك الدركزي الأمريكي لا لؽكن لو أن

لؽنح ائتمان لشثلا في السحب على الدكشوف أو تقدنً قروض طويلة الأجل ولؽنع القانون على البنك 
الدركزي شراء الأوراق الدالية من السوق الأولي والتي تولد التزامات على الحكومة ومن جهة أخرى يسمح 

 .لو بشراء الأوراق الدالية من السوق الثانوي
 :عناصر مرتبطة بجانب المسؤولية وتشمل-2

  مدى أولوية برقيق استقرار الأسعار كهدف للسياسة النقدية للبنك الدركزي ، حيث ينص القانون على
أن مسؤولية بنك الاحتياطي الفيدرالي تتمثل في برقيق أقصى توظيف واستقرار الأسعار وأسعار معتدلة 

 على الددى الطويل؛
  مدى وجود آلية مسائلة قوية عن برقيق استقرار الأسعار، حيث وفقا لقانون بنك الاحتياطي الفيدرالي

لغب على البنك تقدنً تقرير مكتوب للبرلدان يعرض فيو رؤيتو حول الابذاىات الاقتصادية الدعاصرة 
موضحا أىداف وخطط لرلس الاحتياطي الفيدرالي لجنة عمليات السوق الدفتوحة وارتباط ىذه 

 الأىداف والخطط بأىداف الإدارة الحكومية للكولصرس؛

   وفي الأختَ لؽكن القول أن بنك الاحتياطي الفيدرالي يعد أحد أكبر البنوك الدركزية استقلالا على الدستوى 
العالدي وذلك بسبب إتاحة الحرية الكاملة بدوجب القانون في صياغة السياسة النقدية مع تعيتُ أعضاء لرلس 

                                                           
واقع –، ملتقى الدنظومة الدصرفية الجزائرية والتحولات الاقتصادية استقلالية البنك المركزي وأثرىا على فعالية السياسة النقديةمنصوري زين،  1

 .428-426، ص ص2008جامعة الشلف - وبرديات
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الإدارة لددة طويلة نسبيا دون إمكانية عزلذم، بالإضافة إلى القيود الدفروضة على الائتمان الدقدم من البنك الدركزي 
 .للحكومة

 نماذج عن استقلالية البنوك المركزية في الدول العربية: ثانيا
 :نقتصر على أخذ لظوذجتُ من استقلالية البنوك الدركزية لدولتتُ عربيتتُ

  البنك المركزي اللبناني-أ
   يتمتع البنك الدركزي اللبناني بدرجة عالية من الاستقلالية ويتشابو كثتَا مع البنوك الدركزية في الدول الدتقدمة 
التي تتمتع بدرجة كبتَة من الاستقلالية وخصوصا فيما يتعلق بتعيتُ الحاكم ونوابو وعدم إقالتهم بعد تعيينهم، 

 : 1وتتمثل ملامح استقلالية البنك الدركزي اللبناني في الآتي
يتمتع المجلس الدركزي بعدد من الصلاحيات ألعها أن المجلس ىو الذي لػدد سياسة البنك النقدية والتسليفية، -1

وتنحصر الدهمة الأساسية لبنك لبنان الدركزي في برقيق الاستقرار في الدستوى العام للأسعار من خلال المحافظة 
 على سلامة النقد اللبناني وبرقيق الاستقرار الاقتصادي وسلامة أوضاع النظام الدصرفي النقدية والدالية؛

 من قانون النقد والتسليف السابق 28يتمتع بنك لبنان الدركزي باستقلالية شخصية، حيث نصت الدادة -2
الذكر أن المجلس الدركزي لبنك لبنان الدركزي يتألف من خمسة أعضاء ىم الحاكم رئيسا ونائبي الحاكم ومدير وزارة 

الدالية ومدير وزارة الاقتصاد الوطتٍ وىذين العضوين الأختَين لا يتصرفا في المجلس الدركزي لخبرتهما في المجلس 
 ؛2الدركزي لخبرتهما في الشؤون الدالية والاقتصادية

يتم تعيتُ حاكم البنك الدركزي بدرسوم يصدر من لرلس الوزراء بناءا على اقتًاح وزير الدالية لددة ست سنوات -3
قابلة للتجديد، أما بالنسبة لإقالة الحاكم لا لؽكن إلا بسبب عجز صحي أو ارتكاب خطأ جسيم في تسيتَ 

 أعمال البنك الدركزي؛
 لؽكن للبنك الدركزي اللبناني أن يقوم بشراء الأوراق الدالية بغرض 1963وفق قانون النقد والتسليف لسنة -4

تنظيم سوق النقد، وكذلك إمكانية منح سلف أو قروض أو القيام بضمانها ضمن شروط صارمة وإجراءات 
 .معقدة

 
                                                           

 مذكرة مقدمة ضمن متطلبات ،(2009-2000)السياسة النقدية ودورىا في ضبط العرض النقدي في الجزائر خلال الفترة إكن لونيس، 1
 .99-98 ص ص ، 2011نيل شهادة الداجستتَ في علوم الاقتصاد، فرع نقود وبنوك، جامعة الجزائر،

 .86-85خلف لزمد حمد الجبوري، مرجع سبق ذكره، ص ص 2
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  بنك سوريا المركزي-ب
يعد بنك سوريا الدركزي من البنوك حديثة العهد في لرال الاستقلالية، حيث حدد قانون النقد والتسليف 

 صلاحيات البنك الدركزي السوري وما يتمتع بو من درجة استقلالية لؽكن أن نوردىا 2002 لسنة 23رقم
 :1فيمايلي

من ناحية الاستقلالية الشخصية يتألف بنك سوريا الدركزي من خمسة أعضاء ىم الحاكم الذي يعتبر رئيس -1
لرلس النقد والتسليف وأربعة مديرين مشرفتُ يسمون من قبل وزير الاقتصاد والتجارة الخارجية، أما فيما يتعلق 

بإمكانية إقالة الحاكم خلال مدة تعيينو الأصلية فلا يوجد نص قانوني لػدد ذلك وفي ىذه الحالة يعتبر بنك 
سوريا الدركزي خاضعا للحكومة كونو يعد جزء من الجهاز الإداري للحكومة ويقلل من استقلالية أعضاءه في 

 مواجهتها؛
فيما يتعلق بالسياسة النقدية فلم توكل إلى بنك سوريا الدركزي مهمة برديد السياسة النقدية كما في البنوك -2

 23الدستقلة الأخرى وإلظا أوكلت ىذه الدهمة إلى لرلس النقد والتسليف كما جاء في قانون النقد والتسليف رقم
 والذي نص على أن يقوم المجلس بتنظيم السياسة النقدية والائتمانية والدصرفية والإشراف على 2002لسنة  

تنفيذىا وبرديد أدوات السياسة النقدية وفقا للإستًاتيجية العامة للدولة، وىذا ما يؤكد أولوية السياسة 
 الاقتصادية للدولة على السياسات النقدية والدصرفية لبنك سوريا الدركزي؛

فيما يتعلق بالاستقلال الدالي لبنك سوريا الدركزي فإن قانون النقد والتسليف السابق الذكر لم لغعل بنك -3
سوريا الدركزي حرا في تقرير موازنتو وإلظا تم منح لرلس النقد والتسليف صلاحية تقرير موازنتو لشا لػد من 

 استقلالية بنك سوريا الدركزي في ىذا المجال؛
فيما يتعلق بقدرة بنك سوريا الدركزي في بسويل الحكومة فإن القانون لم يضع حدودا وقيودا معينة على سلطة -4

الحكومة في الحصول على القروض من البنك الدركزي لتجنب إسرافها في ىذا المجال، ولكنو كلف البنك الدركزي 
بإصدار سندات الخزينة القصتَة والطويلة الأجل لتمويل عجز الدوازنة العامة ويتم تسديد ىذه السندات ضمن 

 الشروط التي لػددىا لرلس الوزراء؛
تعد وظيفة الاستقرار في الدستوى العام للأسعار من أىم وظائف البنوك الدركزية الدستقلة، إلا أنا الدلاحظ في -5

بنك سوريا الدركزي ىو تعدد الوظائف والدهام الدوكلة إليو، وىذا مؤشر على ضعف الاستقلالية التي يتمتع بها في 
إدارتو للسياسة النقدية في حتُ أن مهمتو الأساسية يفتًض أن تنصب بشكل دقيق على التًكيز والتأكيد على 

 .برقيق الاستقرار في قيمة العملة الداخلية والخارجية
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  خلاصة الفصل

يعتبر البنك الدركزي الدؤسسة النقدية التي تعتلي قمة الجهاز البنكي و التي تتولى إدارة التوسع والانكماش 
في حجم النقود، وذلك بغرض برقيق الرفاىية العامة للمجتمع، وبذلك فهو ينفرد بخصائص ووظائف منحتو 
الوحدة، وتطور ىذه الأختَة بالتزامن مع التطورات الاقتصادية حتم ذلك منح البنوك الدركزية استقلاليتها  في 
إدارة السياسة النقدية دون الخضوع للاعتبارات أو التدخلات السياسية من قبل الحكومة إلا أن الدعوة إلى 

استقلالية البنوك الدركزية وبالرغم من أنها لاقت تأييدا كبتَا خاصة من قبل السلطات النقدية الدسؤولة إلا أنها لم 
 .برظى بدوافقة عامة فهناك معارضتُ يرفضون ىذا الابذاه وذلك بالاستناد إلى مبررات معينة

ولكن بالرغم من ذلك فالعديد من الدراسات أثبتت جدارة البنك الدركزي الدستقل في الحفاظ على 
استقرار الأسعار، حيث حققت كل من ألدانيا وسويسرا معدلات تضخم منخفضة جدا باعتبارىا من أكثر 

البلدان التي تتمتع بدرجات عالية من الاستقلالية  وقد تم قياس ىذه الاستقلالية باعتماد معايتَ عديدة باعتبار 
ىذه الأختَة لا بزضع إلى معيار معتُ بذاتو وبتطبيق ىذه الدعايتَ على بعض الدول الدتقدمة الدعتمدة في الدراسة 

لصد أن البوندزبنك ىو أكثر استقلالية وأن  بنك الاحتياطي الفيدرالي يتمتع بدرجة عالية من الاستقلالية إلا أنها 
قصتَة الددى أما بالنسبة للدول العربية لزل الدراسة فيعتبر بنك لبنان أكثر استقلالية من بنك سوريا الذي يتميز 

 .بضعف استقلاليتو في أغلب أحوالذا

إن منح البنوك الدركزية الحرية في إدارة السياسة النقدية من شأنو زيادة مصداقية وفعالية ىذه الأختَة 
 .وتوجيهها لضو برقيق الذدف الأساسي وىو الحفاظ على استقرار الأسعار

       



 

 

 

 

 

 

السياسة النقدية 
 وفعاليتها
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 :تمهيد
تعتبر السياسة النقدية جزءا أساسيا ومهما من أجزاء السياسة الاقتصادية التي تعتمد عليها في برقيق أىدافها 

الدختلفة، لشا جعلها تشكل حقلا خصبا لكثتَ من البحوث والدراسات، وتتعرض باستمرار للإضافة والتطوير من 
طرف الاقتصاديتُ على اختلاف مذاىبهم في ظل الأزمات النقدية وعدم الاستقرار الاقتصادي الذي شهده العالد 
خاصة في السنوات الأختَة، وبسارس السياسة النقدية عملها من خلال التأثتَ في حجم الدعروض النقدي والائتمان 

بإحداث تغتَات عليو بدا يتلاءم والظروف الاقتصادية السائدة بحيث تعمل على امتصاص السيولة الزائدة في حالات 
 .التضخم وحقن الاقتصاد بالسيولة في حالات الكساد والركود الاقتصادي

أما فعالية السياسة النقدية فتنحصر عموما في مدى إمكانية استخدام أدوات السياسة النقدية في التأثتَ على 
لرمل النشاط الاقتصادي بغية برقيق أىداف السياسة الاقتصادية، كما ترتبط ىذه الفعالية أيضا بددى التنسيق 
والدلائمة فيما بتُ استخدام ىذه الأدوات من جهة واستخدام أدوات السياسة الدالية من جهة أخرى بغية بذنب 

وعلى ىذا . التعارض والتضارب بتُ أىداف وأدوات ىاتتُ السياستتُ أو بتُ وسائل وأىداف كل سياسة لوحدىا
 :الأساس سنحاول تقسيم ىذا الفصل الذ الدباحث التالية

 ماىية السياسة النقدية: المبحث الأول 
 السياسة النقدية، أىدافها، أدواتها وقنوات إبلاغها: المبحث الثاني 
 فعالية السياسة النقدية: المبحث الثالث 

     
 
 
 
 
 
 
 
 



                                       السياسة النقدية وفعاليتها        :              الفصل الثاني

 

- 37 - 
 

 ماىية السياسة النقدية : المبحث الأول
تعد السياسة النقدية إحدى مكونات السياسة الاقتصادية العامة، تستخدمها الدولة بجانب السياسات 

الأخرى كالسياسة الدالية والتجارية للتأثتَ على مستوى النشاط الاقتصادي من خلال تأثتَىا على الدتغتَات المحورية 
وعليو سنتناول في ىذا الدبحث مفهوم السياسة النقدية . الدكونة لذذا النشاط كالاستثمار والأسعار والناتج والدخل

وابذاىاتها والدعلومات اللازمة لتنفيذىا وىذا في الدطلب الأول، أما الدطلب الثاني فنتطرق فيو إلذ الأساس الفكري 
 .للسياسة النقدية وفي الدطلب الثالث والأختَ  نتناول الدعلومات اللازمة لوضع السياسة النقدية وشروط لصاجها

 مفهوم السياسة النقدية واتجاىاتها: المطلب الأول
 سنحاول من خلال ىذا الدطلب التطرق إلذ مفهوم السياسة النقدية وابذاىاتها

 مفهوم السياسة النقدية : أولا
عرف مفهوم السياسة النقدية العديد من التطورات من حيث الوظائف والأىداف تبعا لتطور النظريات 

 :النقدية، وللسياسة النقدية معنيان
 : ويندرج ضمن ىذا الدعتٌ العديد من التعاريف نذكر ألعها فيمايلي:المعنى الضيق للسياسة النقدية

  السياسة النقدية ىي لرموعة الإجراءات والأحكام التي تتبعها الدولة بغرض التأثتَ والرقابة على الائتمان
 .1بدا يتفق وبرقيق لرموعة أىداف السياسة الاقتصادية

  ىي تلك الإجراءات التي تستخدمها الدولة للتأثتَ في عرض النقود لإلغاد التوسع أو الانكماش في
 .2حجم القوة الشرائية للمجتمع

  ىي تلك الإجراءات التي يتخذىا البنك الدركزي بهدف التحكم بعرض النقد في الاقتصاد الوطتٍ بحيث
 . 3يتناسب مع النمو في الإنتاج السلعي والخدمي

  ىي العملية التي تهدف إلذ تنظيم كمية النقود الدتوفرة في الاقتصاد الوطتٍ بغرض برقيق أىداف السياسة
 .4الاقتصادية الدتمثلة في برقيق التنمية الاقتصادية

 فتشمل بصيع التنظيمات النقدية والدصرفية لدا لذا من دور مؤثر في مراقبة حجم أما السياسة النقدية بمعناىا الواسع
النقد الدتيسر في النظام الاقتصادي، وىي بذلك تشتمل على بصيع الإجراءات التي تتخذ من قبل الحكومة والبنك 

                                                           
 .112، ص2006، ديوان الدطبوعات الجامعية، الطبعة الثانية، الجزائر، محاضرات في النظريات والسياسات النقديةبلعزوز بن علي،  1
 .211، ص1999، دار لردلاوي للنشر، الطبعة الثانية، الأردن، النقود والمصارفعقيل جاسم عبد الله،  2
 .177عبد الحستُ جليل الغالبي، مرجع سبق ذكره، ص 3
 .199، ص2008، مؤسسة شباب الجامعة، مصر، (البنوك الإلكترونية، البنوك التجارية، السياسة النقدية )الاقتصاد المصرفي عبد الله،هخباب 4
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الدركزي و الخزينة بقصد التأثتَ على مقدار توفتَ واستعمال النقد والائتمان، وكذلك الاقتًاض الحكومي أي حجم 
 .1وتركيب الدين الحكومي

من خلال التعاريف السابقة لؽكن إعطاء تعريف شامل للسياسة النقدية وىو التعريف الدقدم من طرف 
وىو أن السياسة النقدية تشمل بصيع القرارات والإجراءات النقدية بصرف النظر عما إذا كانت  Eintig الاقتصادي

 . 2أىدافها نقدية أو غتَ نقدية وكذلك بصيع الإجراءات غتَ النقدية التي تهدف إلذ التأثتَ في النظام النقدي
 اتجاىات السياسة النقدية: ثانيا

إن ابذاه السياسة النقدية لضو الانكماش أو التوسع مرىون بنوع الدشكلة أو الأزمة القائمة وبدحاولة معالجتها 
 :3وىذه الابذاىات تتمثل في

 (الاتجاه الانكماشي )السياسة النقدية التقييدية -أ
ويلجأ إليها عادة في أوقات التضخم، حيث يتبع البنك الدركزي سياسة نقدية تقييدية بتقييد الإنفاق وتقييد 
الائتمان وتقليص كمية النقود الدتداولة في المجتمع ورفع معدل الفائدة ومن ثم لزاربة ارتفاع الأسعار وبالتالر لزاربة 

 .التضخم
  (الاتجاه التوسعي )السياسة النقدية التوسعية-ب

يلجأ إليها عادة في أوقات الركود والكساد الاقتصادي وىي عكس الحالة الأولذ، حيث يلجأ البنك الدركزي إلذ 
ىذه السياسة لتسريع لظو الكتلة النقدية بتشجيع الائتمان وزيادة حجم وسائل الدفع وبزفيض معدل الفائدة، فتَتفع 

 . حجم الاستثمارات لشا يؤدي إلذ زيادة الإنتاج والتقليص من حدة البطالة وبالتالر لزاربة حالة الركود الاقتصادي
 
 
 
 
 
 

                                                           
1
 183، ص2005، دار وائل للنشر، الطبعة الأولذ، الأردن، (مدخل تحليلي ونظري )النقود والمصارفأكرم حداد، مشهور مذلول،  

 .131، ص2009، دار البداية، الطبعة الأولذ، الأردن، النقود والبنوكسامر بطرس جلدة،  2
، مذكرة مقدمة لنيل -دراسة حالة الجزائر-فعالية السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي في ظل الإصلاحات الراىنةماجدة مدوخ،  3

 .4، ص 2003 اجستتَ في العلوم الاقتصادية، بزصص نقود وبسويل، جامعة بسكرة،الدشهادة 
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  الأساس الفكري للسياسة النقدية: المطلب الثاني
استندت السياسة النقدية في مسار صياغتها على عدة نظريات التي قامت بدراستها وبرليلها وتفستَىا، لؽكن 
إرجاعها إلذ ثلاثة نظريات التي جاءت بها كل من الددرسة الكلاسيكية، الكينزية والدعاصرة  والتي سنقوم بتناولذا على 

 .التوالر
 النظرية النقدية الكلاسيكية: أولا

تعطي النظرية الكلاسيكية ألعية كبتَة للسياسة النقدية لدا لذا من تأثتَ وكذا التحكم في كمية النقود الدعروضة 
 :، ولؽكن توضيح ذلك في الشكل التالر1وبالتالر التأثتَ في الدستوى العام للأسعار

 أثر تغيرات كمية النقود على المستوى العام للأسعار: (01)الشكل رقم

 
 .436، ص2006، دار زىران للطباعة والنشر، الأردن، النقود والبنوك والنظرية النقديةناظم لزمد نوري الشمري،  :المصدر

يتضح من الشكل السابق وجود علاقة طردية بتُ كمية النقود الدعروضة والدستوى العام للأسعار، فزيادة كمية 
والعكس، وذلك  (P2)إلذ  (P1)ترتب عليها زيادة في الدستوى العام للأسعار من  (M2)إلذ  (M1)النقود من

 .بنفس النسبة وفي نفس الابذاه
وعلى ىذا الأساس فإن السياسة النقدية في التحليل الكلاسيكي لؽكن استنباطها من النظرية الكمية للنقود 

 :2والتي تستند إلذ لرموعة من الافتًاضات
 

                                                           
1
 .239سعيد سامي الحلاق، لزمد لزمود العجلوني، مرجع سبق ذكره، ص 

 .11-10بلعزوز بن علي، مرجع سبق ذكره، ص ص 2

P2 

P1 

P3 

M3 M1 M2 

P 

M 

: بحيث
M : كمية النقود الدعروضة 

  P: الدستوى العام للأسعار 
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 (T)ثبات حجم المعاملات-أ
 تقوم ىذه النظرية على فرضية أن حجم الدعاملات ومستوى النشاط الاقتصادي يتم برديد بعوامل موضوعية 

ليس لذا علاقة بكمية النقود أو بالتغتَات التي بردث فيها، إذ يعد حجم الدعاملات وفقا لذذه النظرية بدثابة متغتَ 
 .خارجي ومن ثم يعامل على أنو ثابت

 (V)ثبات سرعة دوران النقود-ب
يقصد بسرعة دوران النقود متوسط عدد الدرات التي انتقلت فيها كل وحدة من وحدات النقود من يد إلذ يد 

وتقوم ىذه النظرية على أساس أن سرعة دوران النقود . 1أخرى في تسوية الدبادلات الاقتصادية خلال فتًة زمنية معينة
 ىي ثابتة على الأقل في الددى القصتَ لأنها بردد بعوامل بطيئة التغتَ ومستقلة عن كمية النقود،

 ارتباط تغير المستوى العام للأسعار بتغير كمية النقود-ج
تقوم ىذه النظرية على افتًاض أساسي مفاده أن أي تغتَ في كمية النقود الدعروضة سيحدث تغتَ بنفس النسبة 

 والابذاه في الدستوى العام للأسعار،
بالإضافة إلذ ذلك فقد أكد الكلاسيك أيضا أن تغتَات عرض النقود ليست قادرة على إحداث تغيتَات في 

 باعتبار الاقتصاد قد بلغ مستوى 2الدستويات الحقيقية للمتغتَات الاقتصادية الرئيسية كالإنتاج والدخل وسعر الفائدة
وىذا ماخلصت إليو النظرية الكمية . 3التشغيل الكامل لدوارده ويعجز الجهاز الإنتاجي عن زيادة العرض السلعي

 .4للنقود عند الكلاسيك والتي كانت ىناك لزاولات كثتَة لشرحها وتفستَىا أشهرىا معادلة فيشر ومعادلة كامبردج
 معادلة التبادل لفيشر-1

يعتبر فيشر رائد النظرية الكمية للنقود والذي أعطى لتلك النظرية صياغتها الحديثة الأكثر اكتمالا من خلال 
معادلتو الدشهورة بدعادلة التبادل التي تفسر العلاقة بتُ كمية النقود والدستوى العام للأسعار، وصياغة ىذه الدعادلة 

 :يلي رياضيا كانت كما
 :حيث

   P :الدستوى العام للأسعار وىو متغتَ تابع 
   M :كمية النقود وىم متغتَ مستقل 

                                                           
 .359، ص1952، دار النهضة العربية، الطبعة السابعة، لبنان، مقدمة في النقود والبنوكلزمد زكي شافعي،  1
 .26، ص2010، الطبعة الأولذ، الأردن، للنشر والتوزيع، دار صفاء السياسات النقدية والمالية وأداء سوق الأوراق الماليةعباس كاظم الدعمي،  2
 .437ناظم لزمد نوري الشمري، مرجع سبق ذكره، ص 3

 .28-27عباس كاظم الدعمي، مرجع سبق ذكره، ص ص 4

M.V= P.T      



                                       السياسة النقدية وفعاليتها        :              الفصل الثاني

 

- 41 - 
 

   T:(ثابت)حجم الدعاملات 
   V :(ثابت)سرعة دوران النقود  

من الدعادلة نستنتج أنو كلما تغتَت كمية النقود تغتَ الدستوى العام للأسعار بنفس النسبة وفي نفس الإبذاه مع 
 .ثبات كل من حجم الدبادلات وسرعة دوران النقود

 (معادلة كامبردج )معادلة الأرصدة النقدية-2
 صيغت ىذه الدعادلة من طرف الاقتصادي البريطاني ألفريد مارشال، إذ قدم صياغة أخرى للطلب على النقود    

 :وتستند أيضا إلذ نظرية كمية النقود، وصيغت على النحو التالر
  M= K.P.Y                                                                                       

 .والذي لؽثل كمية السلع والخدمات النهائية الدنتجة خلال مدة زمنية معينةYب (حجم الدبادلات)Tحيث استبدل 

1) والذي ىو في الحقيقة يساويKوبزتلف ىذه الدعادلة عن معادلة فيشر بدفهوم

𝑉
في معادلة فيشر (V)ولؽثل (

 الوحدة النقدية Kفي حتُ لؽثل . الرغبة في إنفاق النقود أي عدد مرات إنفاق الوحدة النقدية الواحدة خلال السنة
 .الواحدة التي لػتفظ بها الفرد خلال السنة

تؤدي سوى وظيفة واحدة فقط  وىي وظيفة الوسيط في  إلذ جانب ذلك فقد أفتًض الكلاسيك بأن النقود لا
التبادل مع إلعال الوظائف الأخرى وخاصة وظيفتها كمخزن للقيم وأداة للادخار بحكم أنهم يرون أن بصيع 

الادخارات توجو للاستثمار بحكم فعالية سعر الفائدة الذي يتحدد كسائر أسعار السلع والخدمات الدختلفة عن طريق 
وبدا أن حجم الطلب ثابت وسعر الفائدة يتحدد بعرض النقود والطلب عليها فإن الادخار سوف . عرضها وطلبها

 : كما ىو مبتُ في الشكل الدوالر1يتحول بصورة تلقائية إلذ الاستثمار
 
 
 
 
 
 

 

                                                           
1
 .240سعيد سامي الحلاق، لزمد لزمود العجلوني، مرجع سبق ذكره، ص 
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 العلاقة بين سعر الفائدة، الاستثمار والادخار: (02)الشكل رقم

 
 .91، ص2007، دار العلوم للنشر والتوزيع، الجزائر، ، الاقتصاد الكليبريبش السعيدر  : المصدر

يتضح من الشكل أعلاه أن سعر الفائدة يتناسب عكسيا مع حجم الاستثمار بينما يتناسب طرديا مع حجم 
 .الادخار، لشا يضمن تقاطع الدنحنيتُ والتي عندىا يتحدد سعر الفائدة التوازني

 وفي الأختَ لؽكن أن لطلص إلذ أن السياسة النقدية لدى الكلاسيك ىي سياسة لزايدة لاتؤثر بأي صورة من 
الصور على مستوى التشغيل أو الإنتاج أو حتى الأجور الحقيقية وأسعار الفائدة، اذ يقتصر دورىا في خلق النقود 

، وبذلك تصبح السلطات النقدية قادرة على التحكم في الدستوى (وسيط للمبادلة )اللازمة لتنفيذ الدعاملات فقط
 .العام للأسعار من خلال سيطرتها على كمية النقود الدعروضة

    النظرية النقدية الكينزية: ثانيا
-1929)نقاش فيها حتى بداية ظهور أزمة الكساد العالدي لقد ظلت صلاحيات النظرية الكلاسيكية لا

الذي عم النظم الرأسمالية في لستلف الدول الكبرى وما نتج عنو من أحداث تارلؼية ووقائع اقتصادية أين  (1933
علاجها بأدواتو وبذلك بدأ  وقف أمامها الفكر الكلاسيكي عاجزا كل العجز سواء من حيث التنبؤ بها أو تفستَىا أو

يظهر جليا ضعف فعالية السياسة النقدية الكلاسيكية وأدواتها في مواجهة تلك الأزمة، ومن ىنا ظهرت إلذ حيز 
 .الوجود النظرية الكينزية التي تولت تشخيص ىذه الأزمة ووضع الحلول الدناسبة لدعالجتها 

  :فرضيات التحليل الكينزي-أ
 :1يعتمد التحليل الكينزي على لرموعة من الفرضيات بزتلف بساما عن فرضيات التقليديتُ، وىي

                                                           
 35-33بلعزوز بن علي، مرجع سبق ذكره، ص ص 1

i* 

S=I 

i 

I (i) 

: بحيث
I :الاستثمار 
S :الادخار 
I :سعر الفائدة 

I et S 

S (i) 
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 والبحث في العلاقة بتُ مستوى  (نظرية تفضيل السيولة )وجو كينز اىتماماتو إلذ دراسة الطلب على النقود
 الإنفاق الوطتٍ والدخل الوطتٍ؛

 ؛(دافع الدضاربة )قام بتحليل الطلب على النقود كمخزن للقيمة 
 جاء بنظرية عامة للتوظيف التي تعالج كل مستويات التشغيل؛ 
 اىتم بالتحليل الكلي للمعطيات الاقتصادية؛ 
  رفض في برليلو قانون ساي وبتُ عدم وجود يد خفية وبذلك طالب بضرورة تدخل الدولة لعلاج أسباب

 الأزمات؛
 لتفستَ أسباب عدم التوازن؛* اىتم بفكرة الطلب الكلي الفعال 
  وفقا لكينز لا يتمتع الأفراد بالرشادة، إذ لؽكن أن يتعرض الأفراد لدا يسمى بالخداع النقدي وأن النقود سلعة

 . كبقية السلع
 نظرية تفضيل السيولة-ب

يستعمل كينز مصطلح الكمية النقدية للتعبتَ عن عرض النقود ومصطلح تفضيل السيولة للتعبتَ عن الطلب على     
بعد أن نقد كينز قانون الدنافذ لجون باتيست ساي قام بإدخال معدل الفائدة في برليلو الذي يعد بدثابة العقدة .النقود

 .1التي تربط بتُ العالد النقدي والعالد الحقيقي
 يقصد بعرض النقود أو كما يطلق عليو أحيانا الدعروض النقدي، كمية النقود الدتاحة في الاقتصاد :عرض النقود-1

، وقد اعتبره كينز متغتَ خارجي يتم برديده من طرف السلطات النقدية ومستقل بساما عن متغتَ 2في فتًة زمنية معينة
 :كما ىو موضح في الشكل الدوالر3سعر الفائدة وىم مايبرر رسم منحتٌ عرض النقود موازيا لمحور سعر الفائدة 

 
 
 
 

                                                           
. 24إكن لونيس، مرجع سبق ذكره، ص 1
على السلع والخدمات ويتكون من الإنفاق على السلع  (أفراد أو مشروعات )يعرف الطلب الكلي الفعال بأنو إنفاق بصيع الوحدات الاقتصادية*

 . والإنفاق الحكوميوالاستثمارية الاستهلاكية
 .234، ص2011، دار الثقافة للنشر والتوزيع، الطبعة الخامسة، الأردن، مبادئ التحليل الاقتصادي الجزئي والكليلزمد مروان السمان وآخرون،  2
 .24مرجع سبق ذكره، صإكن لونيس، 3
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 منحنى عرض النقود في التحليل الكينزي: (03)الشكل رقم

 
، مذكرة بزرج لنيل شهادة الداجستتَ في دراسة حالة الجزائر-دور سياسة سعر الصرف في الرفع من فعالية السياسة النقدية عبد الله ياستُ، :المصدر

 .35، ص2014الاقتصاد، بزصص مالية دولية، جامعة وىران، 

 يقصد كينز بالطلب على النقود الدوافع التي جعلت الفرد أو الدشروع ":تفضيل السيولة" الطلب على النقود-2
لػتفظ بالثروة في شكل سائل، وقد أرجع كينز دوافع الطلب على النقود  إلذ ثلاثة دوافع الدعاملات، الاحتياط 

 .1والدضاربة
 يستمد ىذا الدافع وجوده من وظيفة النقود كوسيلة للتبادل، ويقصد بو رغبة الدتعاملتُ سواء :دافع المعاملات 

. 2كانوا أفراد أو مؤسسات في الاحتفاظ بقدر معتُ من النقود في شكلها السائل بغية مواجهة نفقاتهم الجارية
  ىو دافع الدفع الذي مبرره الفاصل الزمتٍ بتُ الحصول على الدخل وصرفوالأولوقد قسمو كينز إلذ قسمتُ 

 فهو دافع الدشروع الذي يهدف إلذ سد الفتًة الفاصلة بتُ وقت إجراء النفقات الدهنية وبتُ استلام الثانيأما 
 (Dt)وعليو فالطلب على النقود بدافع الدعاملات (y)يتوقف ىذا الدافع على مستوى الدخل .3حصيلة البيع

 :دالة لدتغتَ الدخل كما ىو معبر عليو بالصيغة التالية
                                                                                     (y )Dt= f 

                                                           
 .51-50بلعزوز بن علي، مرجع سبق ذكره، ص ص 1
2
 .58، ص2003، دار بهاء الدين للنشر والتوزيع، الطبعة الأولذ، الجزائر، الاقتصاد النقدي والمصرفيلزمود سحنون،  

 .10معمري ليلى، مرجع سبق ذكره، ص 3

M0 

i 

: بحيث
I:  الفائدة (سعر)معدل 

M: كمية النقود الدعروضة 
MS=M0: دالة عرض النقود 

M 

MS=M0 
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 يستدعي ىذا العامل احتفاظ الأفراد والدشروعات باحتياطي من الأرصدة النقدية مضافا إلذ : دافع الاحتياط
يتوقف ىذا الدافع أيضا على مستوى . 1الدبالغ الدخصصة للمبادلات لدواجهة الحوادث الطارئة غتَ الدتوقعة

، كما ىو معبر عنو في الصيغة (y)دالة لدتغتَ الدخل (Dp)الدخل وبالتالر فالطلب على النقود بدافع الاحتياط
 :التالية

وبدا أن دالة الطلب على النقود لغرض الدعاملات والاحتياط لا علاقة لذا بسعر الفائدة، فيمكن التعبتَ عن العلاقة  
 :بتُ ىذا النوع من الطلب على النقود بيانيا كما ىو موضح في الشكل التالر

 منحنى الطلب على النقود بدافع المعاملات والاحتياط: (04)الشكل رقم

 
 .137عقيل جاسم عبد الله، مرجع سبق ذكره، ص:المصدر

يتبتُ من الشكل أعلاه أن الطلب على النقود لغرض الدعاملات والاحتياط يأخذ شكل خط مستقيم موازي 
 .للمحور العمودي وذلك لأن ىذا النوع من الطلب يعد مستقلا عن سعر الفائدة حيث يعتمد على الدخل فقط

 لقد أعطى كينز ألعية كبتَة لذذا الدافع مقارنة بالدوافع الأخرى، ليس فحسب لأنو كان يعد :دافع المضاربة 
مفهوما جديدا في لرال دراسة دالة الطلب على النقود وإلظا أيضا بسبب تأثتَاتو على كمية النقد، و ما يهمنا 

، فإن أىم متغتَ يرتبط بهذا الدافع ىو معدل الفائدة ولذلك فإن *في ىذا الدافع ىو ارتباطو بعنصر الدضاربة
ولؽكن . 2ىناك علاقة وطيدة وعكسية بتُ تغتَات الطلب على النقد للمضاربة وتغتَات معدل الفائدة

 :صياغة ذلك رياضيا كما يلي
                                                           

 .131عقيل جاسم عبد الله، مرجع سبق ذكره، ص 1
 2إكن لونيس، مرجع سبق ذكره، ص 2
 .الدضاربة عند كينز ىي إجراء توقعات عن ارتفاع والطفاض سعر الفائدة على الأصول الدالية ومن ثم إجراء توقعات عن تغتَ قيمة ىذه الأصول*

i سعر 
 الفائدة
 

لذ النقود عالطلب 
 (Dtp)بدافعي الدعاملات والاحتياط 

Dtp 

(y)f Dp= 
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 :للطلب على النقود لغرض الدضاربة لضصل على مايلي (Ds)  فإذا رمزنا
                                                                                 (i )Ds= f 

 :ولؽكن توضيح ذلك بيانيا كما يلي    
 منحنى الطلب على النقود لغرض المضاربة: (05)الشكل رقم

 
 .                                                                          54 بلعزوز بن علي، مرجع سبق ذكره، ص:المصدر

نلاحظ من الشكل أعلاه أنو عند مستوى مرتفع جدا لسعر الفائدة يتجو الأفراد والدشروعات إلذ استثمار كل 
الأموال التي بحوزتهم في شراء سندات ومن ثم يكون الطلب على النقود بدافع الدضاربة عند ىذا الدستوى عدنً الدرونة 

فيعبر عنو بخط مستقيم موازيا للمحور العمودي، والعكس في حالة الالطفاض حيث يفضل الأعوان الاقتصاديتُ 
الاحتفاظ بأموالذم في صورة سائلة، فيكون الطلب على النقود حينئذ مرن مرونة لانهائية بالنسبة لسعر الفائدة فيعبر 

 .عنو بخط مستقيم موازي للمحور الأفقي
لقد عد كينز السياسة الدالية أكثر فعالية وتأثتَا في حل الدشكلات الاقتصادية، إلا أنو أقر للسياسة النقدية 
بلعب دور الدساعد لتلك السياسة ويعود تأكيده على دور السياسة النقدية إلذ جانب السياسة الدالية لإلؽانو على 
خلاف الكلاسيك بأن للنقود وظيفة أخرى مهمة غتَ كونها وسيلة للمبادلة، وإلظا ىي لسزن للقيمة جاعلا للنقود 

الدور المحرك في التغيتَ الاقتصادي من خلال الدخل والإنتاج والاستخدام، إذ أن الاحتفاظ بالنقود بدلا من 
من * استثمارىا جاء نتيجة عنصر الشك والدخاطر بالدستقبل الذي يسيطر على الأفراد، وبدا يؤديو ارتفاع سعر الفائدة

انكماش في حجم الاستثمار ومن ثم نقص في الطلب الكلي الفعال الذي ينعكس بدوره على مستويات الدخل 
 .1والإنتاج والاستخدام ولػصل العكس بديل التفضيل النقدي للالطفاض

                                                           
. 31-30عباس كاظم الدعمي، مرجع سبق ذكره، ص ص 1
 .طبقا للتحليل الكينزي يعد سعر الفائدة ظاىرة نقدية وليست ظاىرة حقيقية كما افتًضها الكلاسيك *

i1 

i0 

i2 

M1 M0 M2 

i 

ية النقود الدطلوبة مك
 Md لغرض الدضاربة
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فخلاصة القول حسب كينز  لؽكن التعرف على دور السياسة النقدية من خلال مرونة تفضيل السيولة بالنسبة 
لسعر الفائدة أي أن تغتَ الكمية الدعروضة يكون أكثر تأثتَا من سعر الفائدة وبالتالر في الاستثمار والتشغيل طالدا 
كان الطلب على النقود أقل مرونة وحساسية بالنسبة الذ التغتَات في سعر الفائدة والعكس، وبذلك فإن السياسة 

 .النقدية لدى كينز ليست بالسياسة المحايدة كما ىو الشأن عند الكلاسيك
 النظرية النقدية المعاصرة: ثالثا

تعرضت أفكار كينز لتصدعات وانتقادات كبتَة بسبب ظهور مشكلات جديدة لد يعهدىا النظام الرأسمالر من 
قبل، ونتيجة فشل كينز في تقدنً الحلول اللازمة ظهرت النظرية النقدية الدعاصرة لزاولة الجمع بتُ نتائج التحليلتُ 

الكلاسيكي والكينزي، وقد تبلور الفكر النقدي الدعاصر في مدرسة شيكاقو أو الددرسة النقودية بزعامة ميلتون 
 فريدمان الذي قام بإعادة صياغة النظرية الكمية الكلاسيكية 

 فرضيات النظرية النقدية المعاصرة-أ
 :1 استند فريدمان في برليلو على الفرضيات التالية   

 عن الطلب على النقود؛ (عرض النقود )استقلال الكمية النقدية 
 استقرار دالة الطلب على النقود وألعيتها؛ 
 رفض فكرة مصيدة السيولة عند بناء دالة الطلب على النقود؛ 
 يتوقف الطلب على النقود على نفس الاعتبارات التي بركم ظاىرة الطلب على السلع والخدمات؛ 
 عدم تعرض الأعوان الاقتصاديتُ إلذ الخداع النقدي. 

 عرض النقود والطلب عليها عند فريدمان-ب
لالؼتلف فريدمان مع التقليديتُ في الطلب على النقود، إلا : فريدمان والنظرية الكمية في الطلب على النقود-1

أنو يرفض برليل النظرية الكمية في أن تكون مرونة الطلب على النقود تساوي واحد ابذاه التغتَات في الدخل أي أن 
واعتمد فريدمان لتوضيح . كمية النقود الدطلوبة تتغتَ بشكل مباشر وبنفس النسبة مع التغتَات في مستوى الدخل

ىذه الفكرة على اعتبار أن النقود سلعة كمالية، وأنها واحد من الدوجودات الدتعددة التي لػتفظ بها أصحابها للحصول 
على منافع وخدمات، وأنو فضلا عن أن الطلب على النقود يعتمد على مستويات الأسعار والدخول، فإنو يعتمد 

 . أيضا على تكلفة الاحتفاظ بالنقود
 وأن ىذا الطلب يتوقف على . وانتهى فريدمان إلذ أن النظرية الكمية للنقود عبارة عن نظرية طلب على النقود

                                                           
 .66-65علي، مرجع سبق ذكره، ص صز بن بلعزو 1
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نفس الاعتبارات التي تناقشها نظرية القيمة والدتمثلة في الثروة، الأسعار والعوائد، الأذواق وىو ما أطلق عليو 
واعتبر فريدمان الدوافع الثلاث للطلب على النقود عند كينز على أنها بسثل طلب واحد ". ترتيب الأفضليات"فريدمان

، وأنها تتطلب دراسة وبرليل مفهوم الثروة باعتبارىا الأساس في الطلب على النقود والثروة من منظور ىذه 1على النقود
النقود وىي أحد أشكال الاحتفاظ : وىي تتخذ عدة أشكال" القيمة الرأسمالية لجميع مصادر الدخل" النظرية ىي

ولذلك اعتبر فريدمان الطلب على النقود جزء من . بالثروة، السندات، الأسهم، الأصول الطبيعية ورأس الدال البشري
وبناءا على ىذا التحليل فإن دالة الطلب على النقود تعتمد على الدقدار الإبصالر . 2نظرية الثروة أو نظرية رأس الدال

ولؽكن صياغة دالة الطلب على النقود وفقا للتحليل الفريدماني بالشكل . 3للثروة المحتفظ بها على أشكال لستلفة
 : 4الآتي

𝑀𝑑 = 𝑓, (𝑝, 𝑟𝑏, 𝑟𝑒,
∆p

∆t
×

1

p
,
𝑦𝑝

𝑝
,𝑤,𝑢)  

 : بحيث
Md =دالة الطلب على النقود. 

P =الدستوى العام للأسعار. 
rb =عائد السندات ويتمثل بسعر الفائدة السوقي. 
re =عائد الأسهم ويتمثل بالأرباح السنوية. 

 
∆p

∆t
×

1

p
 .معدل التضخم الدتوقع= 

𝑦𝑝

𝑝
 .لؽثل الثروة ويصفها برصيد مرتبط بالدخل الدائم عن طريق سعر الفائدة=

w=لؽثل رأس الدال البشري وغتَ البشري. 
u =لؽثل الأذواق وترتيبات الأفضلية. 

يتضح من الصيغة أعلاه أن الطلب على السيولة النقدية دالة في عوائد الأصول الدالية والنقدية وىي متغتَات 
خارجية وكذلك معدل التضخم الدتوقع ىو الآخر متغتَ خارجي، في حتُ أن الدخل الدائم والعنصرين 

                                                           
 .131، ص2011، ديوان الدطبوعات الجامعية، الجزء الثاني، الجزائر، ، أسس علم الاقتصادضياء لريد الدوسوي 1
2
 66بلعزوز بن علي، مرجع سبق ذكره، ص 

 .32إكن لونيس، مرجع سبق ذكره، ص 3
 .40-39عباس كاظم الدعمي، مرجع سبق ذكره، ص ص 4
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لعا متغتَات داخلية، وقد عد فريدمان تأثتَىا ضئيلا في الددى القصتَ ليصل إلذ أن دالة الطلب  (W،U)الآخرين
 .y وpعلى النقود ىي دالة متجانسة من الدرجة الأولذ في الدتغتَين

حسب فريدمان فإن عرض النقود لو ألعية كبتَة في برقيق الاستقرار الاقتصادي وأن للنقود دور : عرض النقود-2
كبتَ في النشاط الاقتصادي، فأية تقلبات في عرض النقود ستقود الذ تقلبات في النشاط الاقتصادي، وىنا يؤكد 
فريدمان أنو من أجل المحافظة على برقيق التوظيف الكامل دون التضخم يتطلب أن ينمو الناتج القومي الصافي 

بدقدار الزيادة نفسها في الدعروض النقدي أي ضبط معدل التغيتَ في عرض النقود وبنسبة ثابتة ومستقرة تبعا لدعدل 
 .1النمو الاقتصادي والذي بدوره لػقق استقرارا نقديا، وىنا يبرز دور السياسة النقدية

بالإضافة إلذ ذلك فقد خلص فريدمان إلذ أن العرض النقدي ىو المحدد الأساسي الدنظم لدستوى الأسعار، 
وأن على السلطة النقدية برديد لظو الكتلة النقدية بدعدل ثابت دائما، أي أن تكون الزيادة في حجم النقود مرتبطة 

 .2دائما بدعدل لظو الناتج القومي
 .والخلاصة ىي أن النقديون يرفعون شأن السياسة النقدية ويقللون من شأن السياسة الدالية

 المعلومات اللازمة لوضع وتنفيذ سياسة نقدية وشروط نجاحها : المطلب الثالث
 سنحاول من خلال ىذا الدطلب التطرق إلذ الدعلومات اللازمة لوضع وتنفيذ سياسة نقدية وشروط لصاحها

 المعلومات اللازمة لوضع وتنفيذ السياسة النقدية: أولا
برتاج السلطات النقدية إلذ عدة معلومات مهمة تتعلق بعدد من الوحدات لوضع وتنفيذ السياسة النقدية 

قطاع الحكومة، قطاع العائلات، قطاع الأعمال العام و الخاص، القطاع : الدناسبة ولصاحها، ومن ىذه الوحدات نذكر
 .والقطاع الخارجي (العام والخاص)الدالر

 قطاع الحكومة-أ
بالرغم من التأكيد على دور اقتصاد السوق والعمل على توسيع دور القطاع الخاص من خلال التشريعات 

وعمليات التخصيص في العديد من البلدان، إلا أن دور الحكومة يبقى عاملا أساسيا في توجيو وتنشيط الاقتصاد من 
 .خلال السياسات الاقتصادية التي ترسمها وتنفذىا

فالحكومات تفرض الضرائب وتنفق وتقدم الدعم وتقتًض وتقرض، بالإضافة إلذ سن قوانتُ وتشريعات تؤثر 
 .في الواقع الاقتصادي، وكذا استخدام الديزانية العامة كأداة لتحقيق أىدافها الاقتصادية والاجتماعية

                                                           
 .40عباس كاظم الدعمي، مرجع سبق ذكره، ص 1
 .135لريد ضياء الدوسوي، مرجع سبق ذكره، ص 2
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عرض  )كما أن وضع الديزانية، من حيث الفائض أو العجز يؤثر على وضع الاقتصاد الكلي وعلى السيولة المحلية
 .1وعلى وضع القطاع الخارجي (النقود

وبالتالر فإن السياسة النقدية بحاجة إلذ معلومات عن ىذا القطاع لدالو من تأثتَ في النشاط الاقتصادية بصفة 
 .عامة، وفي العلاقات النقدية بشكل خاص

  قطاع العائلات-ب
يقصد بقطاع العائلات قطاع الأسر الدستهلكة أو قطاع الدنفقتُ على الاستهلاك، حيث يقوم ىذا القطاع 

 (الأرض، العمل ورأس الدال )بشراء السلع والخدمات الدنتجة من خلال مداخيلو الدتأتية من تأجتَ عناصر الإنتاج
لقطاع الأعمال، كما أن قطاع العائلات يقوم بالادخارات ولا ينتج عنها الطفاضا في الإنفاق الكلي، إذ برول بواسطة 

ولذذا برتاج السياسة النقدية لدراسة سلوك أصحاب . الجهاز البنكي  إلذ قطاع الأعمال لزيادة الإنفاق الاستثماري
 .الادخار وكمية الودائع لذذا القطاع

  قطاع الأعمال-ج
يتأثر قطاع الأعمال العام والخاص بتوجيهات الدولة وقوانينها، وقد تقوم الحكومة بتشجيع بعض السلع، وقد 
تفرض ضرائب خاصة للحد من إنتاج بعضها الآخر، وقد تكون في بعض الحالات الدولة مسؤولة بشكل مباشر عن 

العملية الإنتاجية، كما يؤدي القطاع الخاص دورا أساسيا في الإنتاج وخاصة الدول التي يكون فيها ىذا القطاع ىو 
المحرك الأساسي لكل المجالات الاقتصادية بالإضافة إلذ دوره في الاستهلاك والادخار والاستثمار، وكذا تأثتَه على 

عرض النقود بالزيادة أو النقصان وعلى وضع قطاع العالد الخارجي بالزيادة في حالة الصادرات، وبالالطفاض في حالة 
 .لذا لوضع سياسة نقدية لغب توفر الدعلومات الخاصة بهذا القطاع. الواردات

  (العام والخاص )القطاع المالي-د
يؤدي ىذا القطاع دورا مهما في الاقتصاد لدا يقوم بو من توفتَ الأموال اللازمة لتمويل الدشروعات الاقتصادية 

 .والذ الاقتصاد بشكل عام ضمن إطار حدود السياسة النقدية التي تقوم برسمها السلطات النقدية
فالقطاع الدالر يوفر للحكومة موارد مالية للقيام بالإنفاق، لتحقيق أىدافها الاقتصادية والاجتماعية من خلال 

 كما أنها تودع مواردىا الدالية لديو، كما يقوم القطاع (البنك الدركزي أو البنوك التجارية )الاقتًاض من الجهاز الدصرفي
 

                                                           
-27، ص ص1996، صندوق النقد العربي، معهد السياسات الاقتصادية، أبوظبي، السياسات النقدية في الدول العربيةعلي توفيق الصادق وآخرون،  1
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 .1 الدالر باستقطاب الددخرات ويقوم بعمليات التمويل على شكل قروض للاستهلاك أو للاستثمار أو للاستغلال
   ولذذا لػتاج واضع السياسة النقدية في أي بلد إلذ معلومات تبتُ معاملات ىذا القطاع الذي لو صلة كبتَة بعرض 

 . النقود
 القطاع الخارجي-ه

        لؼص ىذا القطاع كل الدعاملات التي تقوم بها الدولة مع العالد الخارجي، حيث يعتبر القطاع الخارجي أساسيا 
لسد حاجيات الطلب الدرتفع على السلع والخدمات الأجنبية وىو ما يعرف بالواردات، ومنفذ لتصريف فائض السلع 

، بالإضافة إلذ التدفقات الرأسمالية التي تنجر عن ىذه العمليات في الابذاىتُ الداخلي (الصادرات )والخدمات المحلية
والخارجي، وفي كلتا الحالتتُ ىناك تأثتَ مباشر على عرض النقود إما بالزيادة في حالة الصادرات أو بالالطفاض في 

 .2حالة الواردات
وعليو ترتبط ىذه الوحدات الدؤسسية مع بعضها من خلال إجراء معاملات مالية وغتَ مالية في سوق العمل 

وبدا أن النقود ىي وسيلة التبادل في ىذه السوق، فإن أثر السياسة النقدية . وسوق السلع والخدمات وسوق الدال
سيكون واضحا في ىذه الأسواق من خلال تأثتَىا على الكتلة النقدية، ولذلك لصد السلطة النقدية تهتم بدراقبة حالة 

 .3بصيع الأسواق من اختلال أو توازن وذلك على الدستوى الكلي
يتضح لشا تقدم أن استخدام السياسة النقدية لدواجهة أوضاع اقتصادية غتَ مرغوبة، يتطلب من السلطات 

النقدية الحصول على معلومات صحيحة ودقيقة عن كل القطاعات الدذكورة، لتكوين نظرة شاملة عن كيفية اشتغال 
الاقتصاد ومن ثم استخدام ىذه الدعلومات بطريقة صحيحة لتصميم سياسة نقدية فعالة تتلاءم مع وضعية الاقتصاد 

 .لبلوغ الأىداف الدرغوبة
 شروط نجاح السياسة النقدية: ثانيا

إن لصاح السياسة النقدية في أي دولة وفي ظل أي نظام اقتصادي، إلظا يتوقف على لرموعة من العوامل 
 :4والشروط ألعها
 نوعية وطبيعة الإختلال، برديد معدل النمو  (فائض/عجز)يوضح وضع الديزانية: نظام معلوماتي فعال

 إلخ؛...الاقتصادي الحقيقي، نوعية البطالة، القدرات الاقتصادية، ميزان الددفوعات
                                                           

 .111-110، ص ص2005، دار الفجر للنشر والتوزيع، الجزائر، ( الأىداف، الأدواتالمفهوم،) النقود والسياسة النقديةمفتاح صالح،  1
 .49-48بن طالبي فريد، مرجع سبق ذكره، ص ص 2
دراسة حالة - السياسة النقدية والمالية في تحقيق التوازنات الاقتصادية الكلية في ظل برامج الإصلاح الاقتصاديالشيخ أبضد ولد الشيباني، فعالية  3

، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الداجستتَ في العلوم الاقتصادية وعلوم التسيتَ، بزصص اقتصاديات الأعمال والتجارة الدولية، جامعة -موريتانيا
 .19، ص2013سطيف،

 .133بلعزوز بن علي، مرجع سبق ذكره، ص 4
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 نظرا لتعارض الكثتَ من الأىداف الدسطرة؛: برديد أىداف السياسة النقدية بدقة 
 مكانة القطاع العام والخاص، سياسة الحكومة ابذاه الدؤسسات الإنتاجية، حجم : ىيكل النشاط الاقتصادي

 ، وبالتالر حرية التجارة الخارجية ومرونة الأسعار؛ ...التجارة الخارجية في السوق العالدية
 مرونة الجهاز الإنتاجي للتغتَات التي بردث على الدتغتَات الاقتصادية لاسيما النقدية منها؛ 
 برقق السياسة النقدية فعالتها في اقتصاد ذو سعر صرف مرن أكثر من اقتصاد ذو سعر : نظام سعر الصرف

 صرف ثابت؛
 درجة الوعي الادخاري والدصرفي لدختلف الأعوان الاقتصادية؛ 
 مناخ الاستثمار، تدفق رؤوس الأموال، التسهيلات الدمنوحة للمستثمرين المحليتُ والأجانب :سياسة الاستثمار

 وغتَىا، ومدى حساسية الاستثمار لسعر الفائدة؛
   توافر أسواق مالية ونقدية منظمة ومتطورة، ومدى ألعية السوق الدوازية؛ 
 مدى استقلالية البنك الدركزي عن الحكومة. 

 أىداف السياسة النقدية ، أدواتها وقنوات إبلاغها: المبحث الثاني
تسعى السياسة النقدية إلذ برقيق لرموعة من الأىداف كالنمو الاقتصادي، العمالة الكاملة وغتَىا باستخدام 
لرموعة من الأدوات والقنوات، وعليو سنتناول في ىذا الدبحث أىداف السياسة النقدية وىذا في الدطلب الأول، أما 

الدطلب الثاني فنتطرق من خلالو إلذ أدوات السياسة النقدية، وفي الدطلب الثالث والأختَ نتناول قنوات إبلاغ 
 .السياسة النقدية
 أىداف السياسة النقدية: المطلب الأول

تسعى السياسة النقدية إلذ برقيق لرموعة من الأىداف الدختلفة والتي تنقسم إلذ أىداف أولية ووسيطة 
 :لتحقيق الأىداف النهائية وىي كمايلي

 الأىداف الأولية: أولا
بسثل الأىداف الأولية حلقة بداية في إستًاتيجية السياسة النقدية وىي متغتَات لػاول البنك الدركزي أن يتحكم 

فيها بالتأثتَ على الأىداف الوسيطة، ولذذا فالأىداف الأولية ماىي إلا صلة تربط بتُ أدوات السياسة النقدية 
لرمعات الاحتياطات  )والأىداف الوسيطة، وتتكون الأىداف الأولية من لرموعتتُ من الدتغتَات، المجموعة الأولذ

 . 1(ظروف سوق النقد) والمجموعة الثانية (النقدية
                                                           

 .124 ، ص مرجع سبق ذكرهمفتاح صالح، 1
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  مجاميع الاحتياطي-1
وتشمل القاعدة النقدية ولرموع احتياط البنوك التجارية ولرموع الودائع الخاصة، وتتكون القاعدة النقدية من 

النقود الدتداولة لدى الجمهور والاحتياطات الدصرفية، كما أن النقود الدتداولة لدى الجمهور تضم الأوراق النقدية 
والنقود الدساعدة ونقود الودائع، أما الاحتياطات الدصرفية فتشمل ودائع البنوك لدى البنك الدركزي وتضم الاحتياطات 

 .1الإجبارية والاحتياطات الإضافية والنقود الحاضرة في خزائن البنوك
  ظروف سوق النقد-2

وىي المجموعة الثانية من الأىداف الأولية التي تسمى ظروف أو أحوال سوق النقد وبرتوي على الاحتياطات 
. الحرة، ومعدل الأرصدة البنكية وأسعار الفائدة الأخرى في سوق النقد التي لؽارس البنك الدركزي عليها رقابة قوية

ويعتٍ بشكل عام قدرة الدقتًضتُ وموافقتهم السريعة أو البطيئة في معدل لظو الائتمان ومدى ارتفاع أو الطفاض أسعار 
 .الفائدة وشروط الإقراض الأخرى

بسثل الاحتياطات الفائضة للبنوك لدى البنك الدركزي مطروحا منها الاحتياطات التي اقتًضتها : والاحتياطات الحرة
ىذه البنوك من البنك الدركزي وتسمى صافي الاقتًاض، وتكون الاحتياطات الحرة موجبة إذا كانت الاحتياطات 

 .الفائضة أكبر  من الاحتياطات الدقتًضة وتكون سالبة في حالة العكس
كما استعملت ظروف سوق النقد كأرقام قياسية مثل معدلات الفائدة على أذونات الخزينة والأوراق التجارية 

 .ومعدل الفائدة الذي تفرضو البنوك على أحسن العملاء، ومعدل الفائدة على قروض البنوك فيما بينها
وقد اختلف الاقتصاديون حول أفضلية استخدام المجموعة الأولذ أم المجموعة الثانية، إذ فضل النقديون استخدام 
لراميع الاحتياطات التي ىي ذات صلة كبتَة بالمجمعات النقدية التي بسثل الذدف الوسيط الدفضل لديهم، غتَ أن 

الكينزيتُ يركزون على ظروف سوق النقد وذلك لاعتقادىم بأن الذدف الوسيط والدفضل ىو أسعار الفائدة في أسواق 
 .رأس الدال

وفي الأختَ فإن الذدف الأولر الأفضل ىو ذلك الذي يتصف بالتأثر والتجاوب بسرعة مع تغتَ الأدوات 
 .2النقدية الدستعملة

 
 

                                                           
، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الداجستتَ في العلوم الاقتصادية، بزصص العولمة وضرورة تفعيل السياسة النقدية في الجزائررسول بضيد،  1

 .62، ص2008برليل اقتصادي، جامعة الجزائر، 
 .125مفتاح صالح، مرجع سبق ذكره، ص 2
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 الأىداف الوسيطة: ثانيا
ىي تلك الدتغتَات النقدية التي لؽكن عن طريق مراقبتها وإدارتها الوصول الذ بعض أو كل الأىداف النهائية، 

 :1ويشتًط في الأىداف الوسيطة أن تستجيب لدايلي
 وجود علاقة مستقرة بينها وبتُ الأىداف النهائية. 
 (أدوات السياسة النقدية )إمكانية مراقبتها من طرف السلطات النقدية لدا لذذه الأختَة من أدوات. 

 :وتتمثل ىذه الأىداف في
  المجمعات النقدية-أ

ىي عبارة عن مؤشرات إحصائية لكمية النقود الدتداولة وتعكس قدرة الأعوان الداليتُ الدقيمتُ على الإنفاق، 
 :2وقبل الوصول إلذ برديد ىذه المجمعات لابد من التطرق إلذ الطلب على النقود وعرضها كمايلي

 من أجل برديد الدستوى الدلائم للكتلة النقدية، لابد من برديد الدستوى الدرغوب من :الطلب على النقود-1
 :الدقبوضات للاحتفاظ بو بدلالة أىداف التضخم والنمو، ومنو حسب كينز فإن

 الطلب بدافع الدضاربة+ الطلب بدافع الاحتياط+  الطلب للقيام بالدعاملات=الطلب الإجمالي على النقد

 : ورياضيا
 (الدخل، سعر الفائدة )دالة = الطلب على النقد

 لدعرفة الوسائل الدمكن استخدامها للتأثتَ على المجمعات النقدية، لابد من فهم وبرليل عملية :عرض النقود-2
 :تكوين الكتلة النقدية، وىذا ما يتطلب برليل ثلاثة أنواع من الحسابات

 ىو وسيلة بسكن من القيام بتحليل المجمعات النقدية التي تتأثر بقدر كبتَ بسلوك :المسح أو الوضع النقدي2-1
 :ويتكون الدسح النقدي من. السلطات النقدية، والتي لذا دور فعال في التأثتَ على المجمعات الاقتصادية الأخرى

  وىو عبارة عن العملة الدتداولة خارج الجهاز الدصرفي، مضافا إليها الودائع برت الطلب،:النقد2-1-1
 وىي الأصول السائلة غتَ النقدية الدتكونة من بعض ديون والتزامات الدؤسسات الدالية، وتضم :شبو النقد2-1-2

الودائع لأجل، ودائع الادخار وسندات الدولة ذات الأجل القصتَ وعقود التأمتُ، وغتَىا من الأصول التي لؽكن 
 .برويلها بسرعة إلذ نقود

                                                           
 .59، ص2003، الجزائر، 4، المجلة الجزائرية للعولدة والسياسات الاقتصادية، العدد(الأدوات والأىداف)السياسة النقدية غير التقليدية صاري علي،  1
، ص 2005، ديوان الدطبوعات الجامعية، الطبعة الثانية، الجزائر، (دراسة تحليلية تقييمية)المدخل إلى السياسات الاقتصادية الكلية عبد المجيد قدي،  2
 .68-64ص
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 وىي لرموع الأصول الأجنبية من العملات الصعبة والذىب مطروحا منها :صافي الأصول الأجنبية2-1-3
 .الخصوم الأجنبية للبنوك التجارية و البنك الدركزي

 وىو الائتمان الدمنوح من قبل البنك الدركزي والبنوك التجارية لصالح الحكومة والقطاع :الائتمان المحلي2-1-4
 .فضلا عن استثمارات الجهاز الدصرفي في الأوراق الدالية (العام والخاص )الاقتصادي

:  يسعى ىذا الحساب إلذ إظهار أنشطة البنك الدركزي حيث يتضمن في جهة الخصوم:حساب البنك المركزي2-2
العملة الدتداولة خارج الجهاز الدصرفي، الاحتياطات البنكية، الالتزامات الخارجية والودائع الحكومية، أما في جهة 

 .الدتحصلات الخارجية، الحقوق على الحكومة والحقوق على البنوك التجارية: الأصول فيتضمن
 ويتضمن ملخصا لأنشطة الدؤسسات التي تشكل ودائعها العنصر الدؤثر في تكوين :حساب البنوك التجارية2-3

الالتزامات الخارجية وقروض البنك الدركزي، : عرض النقود، فتتضمن جهة الخصوم حسابات الودائع بدختلف أنواعها
أما من جهة الأصول فتتضمن الاحتياطات، الدتحصلات الخارجية، الحقوق على الحكومة، القروض الدقدمة للهيئات 

 .الخ... الرسمية، الحقوق على القطاع الاقتصادي الإنتاجي
 انطلاقا من العناصر الدذكورة سابقا، لؽكن توضيح عملية تكوين الكتلة النقدية بدلالة :المضاعف النقدي-3

 :1متغتَين لعا
 التكوين الأولر للنقود الدركزية، والذي ينخفض بزيادة التزامات البنك الدركزي ابذاه الجمهور . 
  التوسع الثانوي في عرض النقود عن طريق البنوك التجارية التي تتلقى الودائع وتعيد إقراضها، لشا يؤدي

 .إلذ مضاعفة ىذه الودائع
 :ولؽكننا كتابة الدعادلات التالية

MO= MF+D…   (1)  
RM= MF+R…    (2) 

 :حيث بسثل
MO :النقود على أساس أنها لرموع التقود القانونية الدتداولة خارج الجهاز الدصرفي( MF) والودائع(D.) 

والاحتياطات ( MF)فتعرف القاعدة النقدية على أساس أنها لرموع النقود القانونية (2)أما الدعادلة 
 (.R)الدصرفية

                                                           
، أطروحة مقدمة -2010-1990دراسة حالة الجزائر للفترة - دور السياسات المالية والنقدية في تحقيق النمو الاقتصاديبهاء الدين طويل،  1

 .67، ص2016 لنيل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، بزصص اقتصاد مالر، جامعة باتنة،
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 :أي(القاعدة النقدية)وبذلك لؽثل الدضاعف النقدي النسبة بتُ النقود والنقود الدركزية 
 
 

  معدل الفائدة-ب
لنذكر بأن الكينزيتُ يرغبون في  تثبيت معدل الفائدة إلذ الحد الأدنى الدمكن، بينما لايهتم النقديون بها كثتَا 
 لأن كمية النقود ىي الدهمة بالنسبة لذم، ويضيفون بأنو عندما نهتم بدعدلات الفائدة ينبغي ارتباطها بدستواىا الحقيقي

والعائلات على حد سواء ىم شديدي الحساسية لدعدلات الفائدة من ناحية  (الدشروعات )   إلا أن الدستثمرين
تكلفة قروضهم، ومن ناحية تلقي التعويضات عن توظيف مدخراتهم، ولذلك لغب على السلطة العامة أن تهتم 

بتقلبات معدلات الفائدة، ولكن الدشكل يكمن في برديد الدستوى الأفضل لذذه الدعدلات، وعلى السلطات النقدية 
في ىذه الحالة أن برافظ على أن تكون تغتَات مستوى معدلات الفائدة ضمن ىوامش غتَ واسعة نسبيا وحول 
مستويات وسطية تقابل التوازن في الأسواق، لأن المجال الواسع جدا لتقلبات معدلات الفائدة لؽكن أن لػدث 

ولذذا السبب تكون السلطات . عمليات متًاكمة من عدم التوازن تنشأ عنها حالات متتالية من التضخم والركود
مضطرة أن تتًك ىامش لخلق كمية من النقود أكبر أو أقل من تلك التي كان من الدفروض تقييدىا بالذدف الكمي 

 .1بالنسبة للمجمعات النقدية
 :2ويوجد العديد من معدلات الفائدة في الاقتصاديات الدتطورة، ومنها

 ىي معدلات النقد الدركزي أي الدعدلات التي على أساسها يقرض البنك الدركزي البنوك :المعدلات الرئيسية 
 التجارية، كما بردد على أساسها معدلات الإقراض فيما بتُ البنوك؛

 ىي تلك الدعدلات التي يتم على أساسها تداول الأوراق الدالية القصتَة الأجل القابلة :معدلات السوق النقدي 
 ؛(إلخ...سندات الخزينة القابلة للتداول، شهادات الإيداع، أوراق الخزينة )للتداول

 ىي الدعدلات التي على أساسها تصدر السندات؛:معدلات السوق المالي أو المعدلات طويلة الأجل  
 كالحسابات على الدفتً، الإدخار السكتٍ؛:معدلات التوظيف في الأجل القصير 
 ىي الدطبقة على القروض الدمنوحة من قبل الوسطاء الداليتُ:المعدلات المدينة . 

                                                           
 .197-196، ص ص2000، دار الدنهل اللبناني، الطبعة الأولذ، لبنان، (قضايا نقدية ومالية)النقود والسياسات النقدية الداخلية وسام ملاك،  1
، رسالة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه الطور -2014-1990حالة الجزائر-دور السياسة النقدية في معالجة اختلال ميزان المدفوعاتحاجي سمية،  2

 .56، ص2016الثالث في العلوم الاقتصادية، بزصص اقتصاديات النقود والبنوك وأسواق الدال، جامعة بسكرة، 

𝑀0=KRM → 𝐾 =
𝑀𝐹+𝐷

𝑀𝐹+𝑅
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 .وىذه الدعدلات كلها تتأثر بدعدل الفائدة الذي يفرضو البنك الدركزي على قروض النقد الدركزي
  سعر صرف النقد مقابل العملات الأخرى-ج

إن سعر صرف النقد ىو مؤشر ىام حول الأوضاع الاقتصادية لدولة ما، وذلك بالمحافظة على ىذا الدعدل 
، حيث أن السلطات النقدية دائما على استعداد لشراء وبيع 1حتى يكون قريبا من مستواه لتعادل القدرات الشرائية

العملات الأجنبية عند مستويات لزدودة للحفاظ على معدلات الصرف عند مستواه الدرجعي أو التوازني، فسعر 
الصرف الاسمي ىو بدثابة وسيط للسياسة النقدية، من خلالو براول السلطات النقدية برقيق الذدف النهائي للسياسة 

 .2النقدية والذي غالبا ما يكون استقرار الدستوى العام للأسعار
تؤخذ عند اختيار الأىداف الوسيطة ثلاثة معايتَ لذا علاقة بالذدف الأولر ولذا آثار على الذدف النهائي وبذعلو 

قابلية الذدف الوسيط للقياس، القدرة على السيطرة والتحكم فيو من قبل البنك : يفي بالغرض أكثر من غتَه وىي
 .الدركزي، وقابلية التنبؤ بآثاره على الذدف النهائي

 القياس الدقيق والسريع لدتغتَ الأىداف الوسيطة ضروريا لأن الذدف الوسيط ىو إشارة لدا  يعتبر: القابلية للقياس
إذا كانت السياسة النقدية تستَ في الابذاه الذي لػقق الذدف النهائي أم خارج مسارىا، ويبدوا أن أسعار 

الفائدة قابلة للقياس بالدقارنة بالعرض النقدي والقاعدة النقدية لأنها ليست متاحة بسرعة فقط ولكنها تتمتع 
بدرجة كبتَة من الدقة ونادرا ما يعاد مراجعتها بالدقارنة بالقاعدة النقدية والعرض النقدي والتي بزضع لقدر كبتَ 

ولكن سعر الفائدة الدقصود ىو سعر الفائدة الاسمي . من الدراجعة، ومن ثم تصبح أكثر فائدة كأىداف وسيطة
الذي يعتبر مقياس لا يكشف عن التكلفة الحقيقية للاقتًاض وىو سعر الفائدة الدعدل بالتضخم الدتوقع، إلا أن 
قياس سعر الفائدة الحقيقي يكون صعبا لأنو لا توجد طريقة لقياس التضخم  الدتوقع، وبهذا فإن قياس كل من 

سعر الفائدة والعرض النقدي والقاعدة النقدية لو صعوبات، والاختيار بينهما أيضا يصبح صعبا كهدف 
 .3وسيط

 لغب على البنك الدركزي أن يكون لديو القدرة على :القدرة على السيطرة والتحكم في الهدف الوسيط 
التحكم في الذدف الوسيط، والقدرة على السيطرة لا تعتٍ معرفة خروج الدتغتَ الدستخدم كهدف وسيط عن 

الابذاه الصحيح، وإلظا تعتٍ القدرة على إعادة الدتغتَ الدستخدم إلذ الطريق الدرسوم لو لتحقيق الذدف 

                                                           
 .127مفتاح صالح، مرجع سبق ذكره، ص 1
 مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الداجستتَ ،سياسات الحد من ظاىرة التضخم المستورد مع الإشارة إلى حالة الجزائرعبورة حسام الدين،  2

 .74، ص2009في العلوم الاقتصادية، بزصص نقود ومالية، جامعة الشلف، 
 .120-119بلعزوز بن علي، مرجع سبق ذكره، ص ص 3
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ولؽكن للبنك الدركزي أن يسيطر على القاعدة النقدية وسعر الفائدة ولكن قد تفوق سيطرة البنك على .النهائي
سعر الفائدة أكثر من العرض النقدي، باعتبار البنك الدركزي لا يستطيع برديد سعر الفائدة الحقيقي لأنو لا 

لؽكنو السيطرة على توقعات التضخم ولذذا فلا لؽكنو الأخذ بأفضلية التحكم في سعر الفائدة أو القاعدة النقدية 
 .كهدف وسيط

 بالإضافة إلذ الدعيارين سابقي الذكر ينبغي أن يكون التنبؤ بأثر :إمكانية التنبؤ بالأثر على الهدف النهائي 
ولا يزال النقاش قائما حول أفضلية سعر الفائدة والعرض . الذدف الوسيط الدختار على الذدف النهائي لشكنا

النقدي كأىداف وسيطة مرتبطة بالأىداف النهائية مثل العمالة، مستوى الأسعار، الناتج الكلي، إلا أن 
 .1التجارب تؤيد استخدام القاعدة النقدية كهدف وسيط

 الأىداف النهائية: ثالثا
تسعى السياسة النقدية باعتبارىا وسيلة من وسائل السياسة الاقتصادية العامة إلذ برقيق نفس أىداف     

 le carré magique de السياسة الاقتصادية، يتم التعبتَ على ىذه الأىداف بالدربع السحري لكالدور

Kaldor وىي النمو الاقتصادي، التشغيل التام، التوازن الخارجي واستقرار الأسعار كما ىي موضحة في ،
 :الشكل الدوالر

 رسم توضيحي للمربع السحري لكالدور: (06)الشكل رقم

 
محاولة تطبيقية على الاقتصاد -البحث عن مثلوية متغيرات الاقتصاد الكلي حسب المربع السحري لكالدورصلاح الدين كروش، :المصدر
 .6، ص2016، أطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه علوم في العلوم الاقتصادية، جامعة الشلف، -الجزائري

 
                                                           

 .133مفتاح صالح، مرجع سبق ذكره، ص 1

 استقرار الأسعار التوازن الخارجي
 

 النمو الاقتصادي

 التشغيل التام
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  تحقيق الاستقرار في الأسعار-أ
يعتبر من أىم أىداف السياسة النقدية التي تسعى كل دولة إلذ برقيقو، والذي يؤدي الذ تلاقي مشكلة 

التضخم ومكافحتو وفي نفس الوقت علاج للكساد والركود إن وجد وتصبح مهمة السلطة النقدية احتواء برركات 
مستوى الأسعار إلذ أقل مستوى لذا، والواقع أن اللجوء للسياسة النقدية لعلاج مشكلة استقرار مستويات الأسعار 

يعتٍ أن ىناك علاقة وثيقة بتُ عرض النقود ومستوى الأسعار مع ثبات العوامل الأخرى وقد أكد فريدمان في اللجنة 
 أنو من الصعوبة ضبط الأسعار المحلية دون ضبط معدل زيادة كمية 1959الاقتصادية للكولصرس الأمريكي سنة 

النقود، وانو لا توجد دولة في العالد استطاعت التغلب على مشكلة التضخم دون اللجوء إلذ خفض معدل الزيادة في 
 ؛  1كمية النقود

  العمالة الكاملة-ب
تلعب السياسة النقدية دورا ىاما في برقيق العمالة الكاملة وبزفيض معدل البطالة عن طريق تقوية الطلب 

الفعال، فعند قيام السلطات النقدية بزيادة الدعروض النقدي يتًتب عن ذلك الطفاض في أسعار الفائدة، لشا يشجع 
 ؛2رجال الأعمال على الاستثمار، فتنخفض البطالة وبالتالر زيادة الاستهلاك ثم زيادة الدخل

 تحقيق معدل عال من النمو الاقتصادي -ج
لقد كانت النظرية الكلاسيكية سابقا تنظر إلذ أن برقيق ىدف النمو الاقتصادي، يتضمن برقيق ىدف 

العمالة الكاملة، ما دفعها لعدم وضع سياسات اقتصادية تسعى لتحقيق ىذا الذدف، لكن بعد الحرب العالدية، بدأ 
النمو الاقتصادي يسيطر على اىتمام الدفكرين، ومن ثم جاء دور السياسة النقدية في برقيق النمو الاقتصادي  الذي 

وذلك عن طريق برقيق معدل مرتفع للادخار والتأثتَ على معدل الاستثمار في السلع . 3أصبح ىدف أساسي لذا
 الرأسمالية من خلال زيادة الفرص الائتمانية، ولغب ألا تقع ىذه السياسات في تفضيل التضخم

وعند كلامنا عن النمو الاقتصادي كهدف للسياسة النقدية ينبغي التفرقة بينو وبتُ التنمية، فهذه الأختَ تعتٍ 
، أما النمو فيغتٍ التغيتَ الإلغابي في 4القضاء على الفقر وعلاج أسبابو وبرستُ نوعية الحياة ودعم القدرة على النمو

                                                           
، لرلة 2014-2000 الأجنبي المباشر في السودان للفترة الاستثماردور السياسات النقدية في جذب رؤي عبد الربضان وابراىيم عبد الربضان،  1

 .40 ص،2016، ، جامعة النيلت22ُ العدد،الدراسات العليا
 .138مفتاح صالح، مرجع سبق ذكره، ص 2
 .52حاجي سمية، مرجع سبق ذكره، ص 3
 .140-139 صمفتاح صالح، نفس الدرجع السابق، ص 4
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وكلالعا . 1مستوى إنتاج السلع والخدمات بدولة ما في فتًة معينة من الزمن أي معدل تغتَ الناتج الكلي الحقيقي
 ؛2مرتبط بدرجة التطور الاقتصادي، وتوزيع ناتج النمو الاقتصادي لتحستُ معيشة الأفراد ككل عبر الزمن

 (توازن ميزان المدفوعات )تحقيق التوازن الخارجي-د
يعبر وضع ميزان الددفوعات عن مدى ضعف أو قوة الاقتصاد الوطتٍ، فهو يعكس بدختلف مكوناتو وضعية 

لؽكن للسياسة النقدية أن تساىم بزفيضو  (الحالة الغالبة)الاقتصاد ابذاه العالد الخارجي وفي حالة العجز في ىذا الديزان 
عن طريق قيام البنوك الدركزية برفع سعر إعادة الخصم فيؤدي ىذا بدوره إلذ قيام البنوك التجارية برفع أسعار الفائدة 
على القروض، لشا يقلل من حجم الطلب المحلي فينخفض الدستوى العام للأسعار تبعا لذلك ويتًتب عليو برستُ 
وضعية الديزان التجاري من جهة ويسمح بدخول رؤوس الأموال نتيجة لارتفاع أسعار الفائدة من جهة أخرى، لشا 

إن ىذه الحالة تنطبق على الاقتصاديات التي تتبع سياسة بررير وتعونً أسعار . لؼفض من عجز ميزان الددفوعات
 ؛ 3الصرف

 أدوات السياسة النقدية : المطلب الثاني
 لؽكن للبنك الدركزي أن يستخدم العديد من الأدوات النقدية لتحقيق الأىداف السابقة، وتقسم أدوات 

 (النوعية )والأدوات الدباشرة (الكمية)الأدوات غتَ الدباشرة : السياسة النقدية عادة إلذ لرموعتتُ
 الأدوات غير المباشرة : أولا

وىي تلك الأدوات الكمية أو التقليدية التي يكون الغرض منها التحكم في عرض النقود وحجم الائتمان، وتتمثل في 
 .سياسة سعر الخصم، عمليات السوق الدفتوحة و نسبة الاحتياطي الإجباري

  سياسة سعر الخصم أو سعر البنك-أ
تعتبر ىذه الأداة من أقدم أدوات السياسة النقدية غتَ الدباشرة، حيث لجأت إليها البنوك في القرن التاسع عشر 
وأوائل القرن العشرين، إلذ حتُ ظهور سياسة السوق الدفتوحة في الثلاثينات من القرن الداضي، عندما فقدت سياسة 

 .سعر الخصم ألعيتها

                                                           
، جامعة أدرار، 11، لرلة الباحث، العدد-(2009-1970)دراسة قياسية للفترة -عتبة التضخم والنمو الاقتصادي في الجزائرعلي يوسفات،  1

 .68، ص2012الجزائر، 
 .مفتاح صالح، نفس الدرجع السابق ونفس الصفحة 2
، مذكرة تدخل (-2013-1994)دراسة حالة الجزائر للفترة- سياسة استهداف التضخم كأسلوب حديث للسياسة النقديةطيبة عبد العزيز،  3

 .52-51، ص ص2005شهادة الداجستتَ في العلوم الاقتصادية، فرع نقود ومالية، جامعة الشلف، نيل ضمن متطلبات 
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ويقصد بسعر الخصم والذي يطلق عليو أيضا سعر البنك أو سعر إعادة الخصم سعر الفائدة الذي يتقاضاه 
البنك الدركزي على إعادة خصم الأوراق التجارية، ولؽثل أيضا سعر الفائدة على القروض التي يقدمها البنك الدركزي 

ويهدف البنك الدركزي من سياسة إعادة الخصم التأثتَ أولا على كلفة حصول البنوك التجارية على . 1للبنوك التجارية
الدوارد النقدية الإضافية التي يقدمها البنك الدركزي وثانيا على كلفة الائتمان الذي تضعو البنوك التجارية برت تصرف 

 .2عملائها
أما عن آلية استخدام ىذه الأداة فيمكن تلخيصها في إطار السياسات التوسعية والانكماشية، ففي أوقات 

الركود الاقتصادي يتبع البنك الدركزي سياسة نقدية توسعية، حيث يقوم بتخفيض سعر إعادة الخصم لشا يشجع البنوك 
التجارية على زيادة الاقتًاض منو وبالتالر زيادة قدرتها على منح الائتمان وخلق نقود الودائع ومن ثم زيادة العرض 

 .3النقدي بالمجتمع كوسيلة لدعالجة الركود الاقتصادي
ولػدث العكس في حالة التضخم، حيث يتبع البنك الدركزي سياسة نقدية انكماشية من خلال رفع سعر 

إعادة الخصم ولػد ىذا الأمر من لجوئها إليو ومن قدرتها على منح الائتمان وخلق نقود الودائع وبالتالر بزفيض عرض 
 .4النقود

 عمليات السوق المفتوحة-ب
تدخل البنك الدركزي في السوق الدالية والنقدية لبيع أوشراء الأوراق الدالية والتجارية " يقصد بالسوق الدفتوحة

بصفة عامة والسندات الحكومية بصورة خاصة، وحتى الذىب والعملات الأجنبية، بهدف التأثتَ على الإئتمان 
وتقوم آلية عمل ىذه الأداة على أساس دخول البنك الدركزي . 5"وعرض النقود حسب الظروف الاقتصادية السائدة

، فإذا استهدف البنك الدركزي إتباع سياسة نقدية 6في السوق الدالر بائعا أو مشتًيا للسندات الحكومية والأوراق الدالية
انكماشية لدواجهة الضغوط التضخمية فيقوم ببيع اذونات الخزينة والسندات الحكومية في الأسواق الدالية بقصد 

أما إذا كان الاقتصاد يواجو ركودا اقتصاديا فيقوم البنك الدركزي بشراء . امتصاص الفائض النقدي لدى أفراد المجتمع
 .7الأوراق الدالية من أجل زيادة السيولة النقدية في السوق

                                                           
 .113، ص2002، دار الدستَة للنشر والتوزيع والطباعة، الطبعة الأولذ، الأردن، النقود والبنوكبصال خريس وآخرون،  1
 .185أكرم حداد، مرجع سبق ذكره، ص 2
 .239، ص2013، الدار الجامعية، مصر، مبادئ الاقتصاد الكليالسيد لزمد السريتي، علي عبد الوىاب لصا،  3
 .247، ص2007، الدار الجامعية، مصر، مبادئ الاقتصاد الكليمقلد، علي عبد الوىاب، لزمد رمضان  4

5
 .59بهاء الدين طويل، مرجع سبق ذكره، ص 

 .112بصال خريس وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص 6
 .331عبد الله الطاىر، موفق علي الخليل، مرجع سبق ذكره، ص 7
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يتطلب لصاح ىذه السياسة وجود أسواق مالية متطورة، فضلا عن وجود احتياطات كافية من الأصول الدالية 
 .1لدى البنك الدركزي توضع برت تصرفو

  نسبة الاحتياطي الإجباري- ج
. 2يقصد بها تلك النسبة من إبصالر الودائع الدصرفية التي يلزم البنك الدركزي البنوك التجارية الاحتفاظ بها لديو

. 3بعبارة أخرى ىي تلك النسبة بتُ الرصيد الدائن لحساب البنك لدى البنك الدركزي ولرموع التزامات ىذا البنك
، والذدف من فرض 4وىذه النسبة تكون عرضة للتغيتَ من وقت لآخر تبعا للظروف الاقتصادية السائدة في البلاد

البنك الدركزي لذذه النسبة ىو ضمان سلامة أموال الدودعتُ وكذا التأثتَ على قدرة البنوك التجارية على خلق نقود 
 .5الودائع

فإذا استهدف البنك الدركزي التوسع في حجم الائتمان، يقوم بتخفيض نسبة الاحتياطي القانوني، وىي بذلك 
تزيد من قدرة البنوك التجارية على توليد نقود الودائع ويلجأ البنك الدركزي إلذ تلك السياسة في أوقات الركود 

أما في حالات التضخم فيقوم البنك الدركزي برفع نسبة الاحتياطي القانوني بقصد تقليص قدرة البنوك .الاقتصادي
 .6التجارية على توليد نقود الودائع

وتتميز عمليات السوق الدفتوحة عن سياسة سعر الخصم من ناحية لرال التطبيق وطبيعة العلاقة بتُ البنوك 
التجارية والبنك الدركزي، فبينما لػاول البنك الدركزي في الثانية التأثتَ في سيولة البنوك التجارية وبالتالر في سيولة السوق 

النقدية لمحاولة تقييد أو توسيع الائتمان بحسب الأىداف الاقتصادية الدرغوبة، لصده على العكس من ذلك لػاول في 
الأولذ التأثتَ في سيولة السوق النقدية وفي ىيكل ىذا السوق بهدف التأثتَ في سيولة وقدرة البنوك التجارية على خلق 

بدعتٌ آخر أن البنك الدركزي لغد نفسو داخل سوق يزيد أو ينقص من سيولتو وليس أمام ىذا البنك أو . 7الائتمان
 .8ذاك

 

                                                           
 .248رمضان لزمد مقلد، علي عبد الوىاب، مرجع سبق ذكره، ص 1
 .23، ص2001، معهد الدراسات الدصرفية، الأردن، ، مدخل للاقتصاد الكليطالب لزمد عوض 2
 .109، ص2008، ديوان الدطبوعات الجامعية، الطبعة الرابعة، الجزائر، العملة والنقودأبضد ىتٍ،  3
 .269، ص2008، مؤسسة شباب الجامعة، مصر، اقتصاديات النقود والبنوكضياء لريد،  4
 .188أكرم حداد، مرجع سبق ذكره، ص 5
 .332-331عبد الله الطاىر، موفق علي الخليل، مرجع سبق ذكره، ص ص 6
 .186، ص2009، دار الدستقبل للنشر والتوزيع، الطبعة الأولذ، الأردن، النقود والبنوك بين النظرية والتطبيق  وليد صافي، وأنس البكري 7
 .166، ص2005، ديوان الدطبوعات الجامعية، الطبعة الثالثة، الجزائر، تقنيات وسياسات التسيير المصرفيبخراز يعدل فريدة،  8
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 (النوعية )الأدوات المباشرة: ثانيا
وىي تلك الأدوات الكيفية التي تستهدف توجيو الائتمان لضو قطاعات معينة من الاقتصاد بحيث يكون 

 .الغرض منها التأثتَ على نوع الائتمان ولرالاتو
  تأطير الإئتمان-أ

بتحديد سقوف لتطور القروض الدمنوحة من  (البنك الدركزي)ىو إجراء تنظيمي تقوم بدوجبو السلطات النقدية 
قبل البنوك التجارية بكيفية إدارية مباشرة وفق نسب لزددة خلال السنة، كأن لايتجاوز ارتفاع لرموع القروض نسبة 

وفي حالة الإخلال بهذه الإجراءات تتعرض البنوك إلذ عقوبات بزتلف من دولة إلذ أخرى، واعتماد ىذا . معينة
الأسلوب ينبع من سعي السلطات النقدية إلذ التأثتَ على توزيع القروض في ابذاه القطاعات الدعتبرة الأكثر حيوية 

 .1بالنسبة للتنمية أو التي تتطلب موارد مالية كبتَة
 الودائع المشروطة من أجل الاستيراد-ب

يستخدم ىذا الأسلوب لدفع الدستوردين إلذ إيداع الدبلغ اللازم لتسديد بشن الواردات في صورة ودائع لدى 
وبدا أن الدستوردين في الغالب يكونون غتَ قادرين على بذميد أموالذم الخاصة فيدفعهم ذلك . البنك الدركزي لددة لزددة

إلذ الاقتًاض الدصرفي لضمان الأموال اللازمة للإيداع وىذا من شأنو التقليل من حجم القروض الدمكن توجيهها لباقي 
 .2الاقتصاد، ويؤدي بدوره إلذ رفع تكلفة الواردات

 النسبة الدنيا للسيولة-ج
ويقتضي ىذا الأسلوب قيام البنك الدركزي بإجبار البنوك التجارية على الاحتفاظ بنسبة دنيا يتم برديدىا عن 

طريق بعض الأصول منسوبة إلذ بعض مكونات الخصوم، وىذا لخوف السلطات النقدية من خطر الإفراط في 
الإقراض من قبل البنوك التجارية بسبب ما لديها من أصول مرتفعة السيولة، وىذا بتجميد بعض ىذه الأصول في 

 .3(الوحدات الاقتصادية)لزافظ البنوك التجارية، وبذلك لؽكن الحد من القدرة على إقراض القطاع الاقتصادي
 
 

 

                                                           
، أطروحة مقدمة لنيل 2013-1990 التضخم في الجزائر للفترة لاستهدافإشكالية التنسيق بين السياستين النقدية والمالية جدايتٍ ميمي،  1

 .15، ص2015/2016، دفعة03شهادة الدكتوراه في علوم التسيتَ، بزصص نقود ومالية، جامعة الجزائر
.82عبد المجيد قدي، مرجع سبق ذكره، ص 2  

 .81نفس الدرجع السابق، ص 3
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  السياسة الانتقائية للقروض-د
   وىي تلك السياسة التي تهدف إلذ توجيو القروض إلذ القطاعات التي تعتبرىا السلطات النقدية أكثر نفعا 
للاقتصاد، بحيث تأخذ ىذه السلطات القرارات الضرورية بإعطاء بعض التسهيلات إلذ القروض الخاصة بهذه 

 :1وىي تتخذ عدة أشكال. القطاعات كقطاع التصدير، قطاع البناءات العقارية
  قرار معدل إعادة خصم مفضل خاص بالأوراق التجارية الدرتبطة بالقروض التي تطلبها القطاعات الإنتاجية التي

تقرر الدولة تشجيعها على حساب القطاعات الأخرى، ويكون ىذا الدعدل أصغر من معدل إعادة الخصم 
 العادي؛

  إمكانية إعادة خصم الأوراق التي لا تتوفر فيها الشروط الضرورية لذذه العملية، وذلك سعيا وراء تشجيع بعض
 القطاعات الحيوية وبسكينها من الحصول على القروض بسهولة؛

  إعادة خصم الأوراق فوق مستوى السقف، بحيث إذا أراد البنك الدركزي تشجيع بعض أنواع القروض مثلا
قروض للصادرات فإنو يقبل إعادة خصم الأوراق الدرتبطة بهذه القروض حتى بعد بذاوز السقف المحدد مع 

 استعمال معدل إعادة الخصم العادي؛
 تقوم السلطات النقدية في بعض الأحيان بالتأثتَ على البنوك لكي : تغيتَ مدة استحقاق القروض ومعدل فوائدىا

 .بسنح قروض خاصة ببعض القطاعات بشروط معينة أي في مدة معينة وبدعدل فائدة معتُ
 :ىذا بالإضافة إلذ أدوات أخرى تتمثل فيمايلي

  الإقناع الأدبي-أ
ويقصد بو طلب البنك الدركزي من البنوك التجارية بطرق ودية وغتَ رسمية تنفيذ سياسة معينة في لرال 

الائتمان، حيث يقوم بتوجيو إرشادات وتعليمات بخصوص تقدنً الائتمان، فيقتًح على البنوك التجارية زيادة أو 
ويعتمد لصاح ىذا الأسلوب على طبيعة العلاقة القائمة بتُ الطرفتُ، وىذا مايفسر لصاحو في . خفض حجم الائتمان

 .2بعض الدول وفشلو في أخرى
  التعليمات والأوامر المباشرة-ب

تتمثل الأوامر والتعليمات في برديد حد أقصى للقروض التي بسنحها البنوك التجارية، أو في برديد حد أدنى 
 للقروض الدمنوحة لنوع معتُ من أنواع الأنشطة الاقتصادية بغرض التوسع فيو أو الامتناع عن منح قروض لأنشطة

                                                           
 .210-209، ص صمرجع سبق ذكرهخبابة عبد الله،  1
، بحوث (2010-2000)تقييم فعالية السياسة في تحقيق المربع السحري لكالدور في الجزائر خلال الفترةلزمد راتول وصلاح الدين كروش،  2

 .91، ص2014، الجزائر، 66اقتصادية عربية، العدد
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معينة للحد منها، أو إجبار البنوك على توجيو جزء من مواردىا لضو نوع معتُ من أنواع الاستثمار كشراء السندات 
 .الحكومية أو أذونات الخزينة

يكون ىذا الأسلوب مناسبا لعلاج حالات التضخم وعدنً الجدوى في حالة الكساد حيث أنو من الدمكن 
 .عمليا إجبار البنوك على الامتناع عن منح القروض في حتُ لا لؽكن إجبارىا على التوسع في منحها

ولؼتلف ىذا الأسلوب عن أسلوب الإقناع الأدبي في أن ىذه الأوامر تكون ملزمة للبنوك التجارية ولا لؽكن أن 
تتجاىلها وإلا تعرضت لبعض أنواع العقوبات التي يفرضها عليها كالامتناع عن إقراضها أو إعادة خصم الأوراق 

 .1التجارية الدقدمة منها
  قيام البنك المركزي ببعض العمليات المصرفية-ج

تستعمل البنوك الدركزية ىذا الأسلوب في البلدان التي تكون فيها أدوات السياسة النقدية لزدودة الأثر، حيث 
تقوم البنوك الدركزية بأداء بعض العمليات الدصرفية بصورة استثنائية، كتقدلؽها القروض لبعض القطاعات الأساسية في 

 .2الاقتصاد لدا بستنع أو تعجز البنوك التجارية عن ذلك، ويراعي البنك الدركزي في ذلك عدم منافستو لذا
، إلا أن بصيعها (مباشرة وغتَ مباشرة )وخلاصة القول أنو بالرغم من اختلاف أدوات السياسة النقدية

تستخدمها السياسة النقدية لتنظيم درجة السيولة النقدية وبرقيق أىدافها الدنشودة، وتعد البنوك الدركزية الدسؤول الأول 
 .عن تصميم ىذه الأدوات والإشراف على تنفيذىا

 قنوات إبلاغ السياسة النقدية: المطلب الثالث
يستهدف البنك الدركزي لرموعة من الدتغتَات تقع بتُ أدواتو وبتُ أىدافو تسمى ىذه الأختَة بالاستهدافات 

الوسيطة، ولكن ىذه الأختَة لا لؽكن لذا أن تتأثر مباشرة بأدوات البنك الدركزي لذا يتم اختيار لرموعة أخرى من 
الدتغتَات تعرف بقنوات إبلاغ السياسة النقدية والتي من خلالذا ينبع أثر أدوات السياسة النقدية إلذ الذدف النهائي 

 :3تبعا لاختيار الذدف الوسيط وتتمثل ىذه القنوات فيما يلي
 قناة سعر الفائدة: أولا

وىي قناة تقليدية لانتقال أثر السياسة النقدية إلذ ىدف النمو، ذلك أن السياسة النقدية التقييدية تعمل على 
ارتفاع أسعار الفائدة الاسمية لشا يعمل على ارتفاع سعرىا الحقيقي ومنو ارتفاع تكلفة رأس الدال، وىذا ما يؤدي إلذ 

                                                           
 .217-216عقيل جاسم عبد الله، مرجع سبق ذكره، ص ص 1
، مذكرة مقدمة لنيل شهادة الداجستتَ في العلوم -دراسة حالة الجزائر- السياسة النقدية ومدى فعالتتها في ظل استقلالية السلطة النقديةإبرير لزمد،  2

 .54، ص2008مالية وبنوك، جامعة تلمسان، دفعة- الاقتصادية، بزصص نقود
 .79-77قدي عبد المجيد، مرجع سبق ذكره، ص ص 3
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تقليص الطلب على الاستثمار، كما قد يضعف طلب العائلات على السلع الدعمرة، والتحول إلذ الاستثمار في العقار 
 .لشا يؤدي في النهاية إلذ الطفاض الطلب الكلي ومنو النمو

 قناة سعر الصرف: ثانيا
ومن جهة أخرى تستعمل إلذ جانب معدلات الفائدة  تستخدم ىذه القناة للتأثتَ على الصادرات من جهة،

في استقطاب الاستثمار الأجنبي، وتعود ألعية سعر الصرف إلذ أن تأثتَ تغتَه يصل إلذ الاقتصاد العالدي من خلال 
 .تأثتَه على حجم التجارة الخارجية، وعلى حجم تدفقات الاستثمار الأجنبي

 قناة أسعار السندات المالية: ثالثا
حيث .     وىذه القناة ىي تعبتَ عن وجهات أنصار الددرسة النقدية في برليليهم لأثر السياسة النقدية على الاقتصاد

 :يعتبرون أن تأثتَ السياسة النقدية على الاقتصاد ينتقل عبر قانتتُ
، الذي يعتٍ العلاقة بتُ القيمة البورصية (q) التي تعتمد على ما يسمى بدؤشر توبتُ:قناة توبين للاستثمار- أ

للمؤسسات ولسزون رأس الدال الصافي، بحيث يؤدي الطفاض عرض النقود إلذ زيادة نسبة الأوراق الدالية وتقليل نسبة 
الأرصدة النقدية بالمحفظة الاستثمارية الدوجودة بحوزة الجمهور لشا يؤدي إلذ الطفاض الإنفاق الخاص على الأوراق الدالية 

لشا يدفع الدتعاملتُ إلذ التخلص منها ببيعها وىذا يدفع بأسعارىا إلذ الذبوط فينخفض مؤشر توبتُ وينخفض حجم 
 .الاستثمار ومنو يتقلص الناتج المحلي الإبصالر

 بحيث يؤدي الطفاض عرض النقود إلذ الطفاض أسعار الأوراق الدالية والتي :قناة أثر الثروة على الاستهلاك-ب
 .يؤدي الطفاضها إلذ الطفاض قيمة ثروة الجمهور، ومنو الحد من الاستهلاك، وبالتالر تراجع لظو الناتج المحلي الخام

 قناة الائتمان: رابعا
 :وتنقسم ىذه القناة بدورىا إلذ قناتتُ

  قناة الإقراض البنكي-أ
حيث يؤدي الطفاض العرض النقدي إلذ الطفاض حجم الودائع لدى البنوك، ومنو ينخفض حجم الائتمان 

 البنكي الدمكن تقدلؽو لشا يقلل من الاستثمار وبالتالر الحد من النمو،
 قناة ميزانية المؤسسات-ب

بحيث يؤدي الطفاض عرض النقود إلذ الالطفاض في صافي قيمة الدؤسسات، والضمانات التي لؽكن للمقتًضتُ 
تقدلؽها عند الاقتًاض ىذا من جهة ومن جهة أخرى يؤدي ارتفاع سعر الفائدة إلذ الطفاض التدفقات النقدية لضو 

 .وىو ما يؤثر على القطاع الخاص وبالتالر لظو الناتج المحلي الخام. الدؤسسات الصغتَة، لشا يزيد من لساطر إقراضها
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 فعالية السياسة النقدية: المبحث الثالث
تنحصر فعالية السياسة النقدية عموما في مدى إمكانية استخدام أدوات السياسة النقدية الكفيلة بتحقيق 

أىداف السياسة الاقتصادية، كما ترتبط ىذه الفعالية أيضا بددى التنسيق والدلائمة فيما بتُ استخدام ىذه الأدوات 
من جهة واستخدام أدوات السياسة الدالية من جهة أخرى بغية بذنب آثار الإجراءات والتدابتَ الدتعارضة التي لؽكن أن 

وعلى ىذا الأساس سنتناول في ىذا الدبحث فعالية . تنجم في حالة عدم التنسيق والدلاءة بتُ ىاتتُ السياستتُ
 .السياسة النقدية في كل من اقتصاد مغلق واقتصاد مفتوح

 (IS/LMنموذج )فعالية السياسة النقدية في اقتصاد مغلق : المطلب الأول
يقصد بفعالية السياسة النقدية مدى قدرتها في التأثتَ على لرمل النشاط الاقتصادي بغية برقيق الأىداف التي 

 .1تسعى إليها
 IS/LM تقديم نموذج: أولا

لؽكن تقييم فعالية السياسة النقدية وأيضا السياسة الدالية من خلال استخدام لظاذج الاقتصاد الكلي ومنها 
 التوازن في القطاع الحقيقي ويتأثر بإحداث تغتَات في السياسة الدالية، ولؽثل IS، حيث لؽثل منحتٌ IS/LMلظوذج 
 التوازن في القطاع النقدي من خلال التوازن بتُ العرض النقدي والطلب عليو، ويتأثر بقرارات السياسة LMمنحتٌ

 .2النقدية بشأن الدعروض النقدي
 :كمايلي LMوIS   ولؽثل الدنحنيتُ

 LMمنحنى : (08)                                       الشكل رقم IS منحنى: (07)الشكل رقم

 
 93ص-89 بلعزوز بن علي، مرجع سبق ذكره، ص:المصدر

                                                           
 .435ناظم لزمد نوري الشمري، مرجع سبق ذكره، ص  1
 .31معمري ليلى، مرجع سبق ذكره، ص 2

r 

y 

r 

y بحيث :r =      سعر الفائدةy =الدخل أو الناتج 
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عن وجود علاقة عكسية بتُ سعر الفائدة ومستوى الدخل لأن الطفاض سعر الفائدة يؤدي إلذ  ISيعبر منحتٌ
 لؽثل ISزيادة الطلب على الاستثمار لشا يؤدي إلذ زيادة الدخل من خلال مضاعف الاستثمار، وحيث أن منحتٌ 

 .التساوي بتُ الادخار والاستثمار
 عن وجود علاقة طردية بتُ الدخل وسعر الفائدة، ذلك أن زيادة الدخل الوطتٍ LMكما يعبر منحتٌ 

الحقيقي سوف يؤدي إلذ زيادة الطلب على النقود لأغراض الدعاملات والاحتياط، بينما ينخفض الطلب على النقود 
 . 1لغرض الدضاربة، وبالتالر ترتفع أسعار الفائدة

، LM ومنحتٌ ISمن خلال التقاطع بتُ منحتٌ (السوق النقدي وسوق الإنتاج )ويتحقق التوازن في السوقتُ
ويتم بناءا على ذلك برديد القيم التوازنية لكل من الدخل وسعر الفائدة، والدنحتٌ الدوالر يبتُ كيفية حدوث التوازن في 

 .2السوقتُ
 التوازن في سوق الإنتاج والنقد: (09)الشكل رقم

 

 
 .211، ص2010الدار الجامعية، الطبعة الأولذ، مصر،  ،(النظرية والسياسات)الاقتصاد الكليعبد الدطلب عبد الحميد، :المصدر

 دراسة فعالية السياسة النقدية :ثانيا
 :من خلال الدنحتٌ الدوالر (اقتصاد مغلق)  IS/LMلؽكن توضيح فعالية السياسة النقدية وفقا لنموذج 

 
 
 
 

                                                           
 .95-90بلعزوز بن علي، مرجع سبق ذكره، ص 1
 .211، مرجع سبق ذكره، ص(النظرية والسياسات )الاقتصاد الكليعبد الدطلب عبد الحميد،   2
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 IS/LMفعالية السياسة النقدية وفقا لنموذج: (10)الشكل رقم

 
، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة -دراسة قياسية-آلية تأثير السياسة النقدية في الجزائر ومعوقاتها الداخلية بلقيق ليلى أسمهان، :المصدر

 . 186، ص2015مالية وبنوك، جامعة تلمسان، -دكتوراه في العلوم الاقتصادية، بزصص نقود

نلاحظ من الشكل أعلاه أن السياسة النقدية في المجال الكينزي لا تكون فعالة في تغيتَ مستوى الدخل مادام 
فإن الزيادة في عرض النقود ستكون كلها على شكل أرصدة نقدية " *فخ السيولة" الاقتصاد الوطتٍ في مصيدة السيولة

 .عاطلة بسبب توقع ارتفاع الفائدة، وبالتالر فإن التغتَ في عرض النقود لا يغتَ من مستوى الدخل
ويلاحظ . أما إذا كان الاقتصاد الوطتٍ في المجال الأوسط، فإن السياسة النقدية ستكون فعالة في زيادة مستوى الدخل

وترتب على ذلك  (1LM)إلذ  (0LM)من  (LM)من الشكل أعلاه أن زيادة عرض النقود أدى إلذ إزاحة منحتٌ
وحتى يزداد مستوى الدخل كنتيجة لزيادة عرض النقود، على ىذا الأختَ . (2y)إلذ  (1y)تغتَ في مستوى الدخل من 

أن يؤثر في الاستثمار من خلال بزفيضو لدعدل الفائدة وىذا ما يلاحظ من الشكل حيث أن زيادة عرض النقود أدت 
 .إلذ بزفيض معدل الفائدة لشا سمح للاستثمار بالارتفاع فارتفع الدخل تبعا لذلك

 

                                                           

 بكمية النقود عندىم في شكل أرصدة بالاحتفاظفخ السيولة لدى كينز بردث عندما ينخفض سعر الفائدة إلذ أدنى درجة وفي ظل ىذا يقوم الدضاربون  *
 . في شراء السندات، وىنا يقع الاقتصاد في مصيدة السيولةلاستثمارىانقدية عاطلة دون التوجو 

  الدتوسطالمجال
 

  الكلاسيكيالمجال
 

الكينزي  المجال
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أما في المجال الكلاسيكي، فإن السياسة النقدية تصبح فعالة بساما في تغيتَ مستوى الدخل وفعاليتها ىنا تكون 
( LM)فنلاحظ من الشكل أعلاه أن زيادة عرض النقود أدت إلذ نقل منحتٌ. أكبر لشا كانت عليو في المجال الأوسط

ولشا بذدر الإشارة إليو ىو أنو لا يوجد . (Y3)إلذ (Y2)فانتقل بذلك مستوى الدخل من  (LM1)إلذ (LM0)من
وبالتالر فإن الزيادة في عرض النقود سوف تؤدي إلذ زيادة . طلب على النقود لأجل الدضاربة في المجال الكلاسيكي
 .1(Y4)الإنفاق ويتًتب على ذلك ارتفاع مستوى الدخل إلذ

 (IS/LM/BPنموذج ) فعالية السياسة النقدية في اقتصاد مفتوح: المطلب الثاني
، يفتًض اقتصاد مغلق أين IS/LMلقد كان التحليل السابق لفعالية السياسة النقدية في إطار لظوذج

ولكن في ظل الاقتصاديات الدعاصرة الدنفتحة على العالد . التعاملات مع الخارج مستبعدة أو غتَ مدرجة في النموذج
الخارجي، أصبح ىذا الافتًاض ليس لو أي صلة بالواقع، بل أصبح من الضروري الأخذ بعتُ الاعتبار التدفقات 

والذي يتطلب برليلو  (IS/LM/BP)الخارجية في إطار التوازن الاقتصادي العام وىو مابسخض عنو ظهور النموذج
 .تفحص توازن ميزان الددفوعات في ظل أنظمة الصرف الدختلفة سواء كانت ثابتة أو مرنة

 : 2 وقبل عرض النموذج سنتطرق إلذ بعض الدفاىيم الضرورية حول ميزان الددفوعات وأنظمة الصرف كمايلي
 ميزان المدفوعات 

ىو السجل الخاص بالدعاملات مابتُ مقيمي البلاد وبقية العالد، وىو يتكون من حسابان لعا الحساب الجاري  
 :ولؽكن صياغة ذلك رياضيا كما يلي. و حساب رأس الدال
 0( =NCF)صافي تدفقات رأس الدال+ (CBD) العجز في الحساب الجاري(=BP)ميزان المدفوعات

 أنظمة الصرف 
سعر الصرف الثابت وسعر الصرف :  بزتلف أنظمة الصرف من اقتصاد لآخر، وىناك نوعان سائدان في الغالب لعا

الدرن، ففي ظل سعر الصرف الثابت يقتًح البنك الدركزي الكميات الضرورية من العملات الأجنبية لتمويل عملية 
يسمح البنك الدركزي لسعر الصرف بالتعديل ليتساوى عرض وطلب  (الحر )الدوازنة أما في ظل سعر الصرف الدرن

 .  العملة الأجنبية
 (BP)منحنى:أولا

 (:BP)التعريف بمنحنى-أ
. ىو عبارة عن توليفات من سعر الفائدة والدخل التي برقق التوازن للقطاع الخارجي (BP)خط ميزان الددفوعات    

 أي توازن الحساب الجاري والحساب الرأسمالر لديزان الددفوعات ويتحقق ذلك عندما تكون الصادرات بالإضافة إلذ 
 

                                                           
 . 265-264، ص ص2005، ديوان الدطبوعات الجامعية، الطبعة الخامسة، الجزائر، التحليل الاقتصادي الكليعمر صخري،  1
2
 .211-210، ص2013ن، الطبعة الثالثة، الجزائر، .د.، دمبادئ التحليل الاقتصادي الكلي مع تمارين ومسائل محلولةتومي صالح،  
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 :  1ولؽكن كتابة ذلك في صورة معادلة كما يلي. تدفق رؤوس الأموال إلذ الداخل تساوي الواردات
X+KF=M….. (1)  

(2) M-X=KF….. 

 :بحيث
X =الصادرات. 
M =الواردات. 
KF =تدفق رؤوس الأموال إلذ الداخل.              

 . عن أن تدفق رؤوس الأموال داخل الدولة لازم لسداد العجز في الديزان التجاري (2)تعبر الدعادلة
       BP اشتقاق منحنى - ب

ثبات سعر الصرف، ثبات الدستوى المحلي العام : على أربع فروض رئيسية (BP)تقوم طريقة اشتقاق منحتٌ
للأسعار، بردد حجم الصادرات بعوامل خارجية، وارتباط الواردات طرديا بدستوى الدخل المحلي، وأختَا تأثر برركات 

 .رؤوس الأموال بتُ أسواق الدال العالدية بالفروق بتُ أسعار الفائدة فيها
 وذلك باعتباره لرموعة من التوليفات الدختلفة للدخل الحقيقي وسعر الفائدة BPوبذلك نستطيع رسم منحتٌ 

 .2الحقيقي التي يكون عندىا ميزان الددفوعات في حالة توازن
 (BP)التوازن الخارجي للاقتصاد ومنحنى: (11)الشكل رقم

 
 .412، ص2012، دار الشروق للنشر والتوزيع، الطبعة الأولذ، الأردن، اقتصاديات النقود والبنوك لزمد سعيد السمهوري، :المصدر

                                                           
  .1464-1463، ص ص1994، كلية التجارة، الجزء الثاني، الكويت، نظريات الاقتصاد الكلي الحديثةسامي خليل،  1
 .413-411 لزمد سعيد السمهوري، مرجع سبق ذكره، ص ص 2
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ومرونتو بالنسبة للتغتَات في أسعار الفائدة على مقدار حرية برركات رؤوس  (BP)تتوقف درجة ميل منحتٌ
الأموال بتُ الدولة والعالد الخارجي، وأن ىذه الدرونة تقل ويكون الدنحتٌ أكثر الضدارا وقربا من المحور العمودي مع 

 .1زيادة العوائق التي برد من حرية حركة رؤوس الأموال والعكس
فعند . إلظا ينحدر من اليسار الذ اليمتُ كما ىو موضح في الشكل أعلاه BPولؽكن أن لطلص إلذ أن منحتٌ 

 r1 ، وحتى يتم المحافظة على توازن ميزان الددفوعات فإن سعر الفائدة لغب أن يرتفع منY2إلذY1زيادة الدخل من
فالواردات الدستمالة . يكون لو الضدار موجبBP ولذلك فإن منحتٌ . حتى لغذب رؤوس الأموال الأجنبية r2 إلذ

نتيجة لزيادة الدخل لغب أن تسدد بواسطة رؤوس الأموال الأجنبية والتي بذذب داخل الدولة عن طريق رفع أسعار 
 .  الفائدة المحلية

 (BP)انتقال منحنى -ج
فعند سعر فائدة . سعر الصرف والصادرات الدستقلة: لعا (BP)ىناك عاملان أساسيان يؤديان إلذ انتقال منحتٌ   

وبالتالر انتقال ثابت في رؤوس الأموال، فإن الطفاض قيمة العملة سوف يؤدي إلذ زيادة الصادرات ونقص  (i)ثابت
، ( BPَ)إلذ  (BP)من ( BP)وحتى يتحقق التوازن فإن الدخل لابد وأن يزداد بواسطة انتقال منحتٌ. الواردات

كما ىو موضح في الشكل . 2بنفس الطريقة (BP)كذلك فإن الزيادة الدستقلة في الصادرات تؤدي إلذ انتقال منحتٌ
 :الدوالر

 (BP)انتقال منحنى : (21)الشكل رقم

 
 .1465 سامي خليل، مرجع سبق ذكره، ص:المصدر

                                                           
 .417لزمد سعيد السمهوري، مرجع سبق ذكره، ص 1
 .1466-1464ص سامي خليل، مرجع سبق ذكره، ص 2
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   وكقاعدة عامة تؤدي زيادة مستوى الأسعار المحلية عن تلك التي بردث في مستويات الأسعار الدولية، والطفاض 
الفروض الدذكورة  )أسعار الصرف، ونقص الصادرات، وزيادة أسعار الفائدة الدولية وزيادة الجزء الدستقل من الواردات

ويؤدي تغتَ ىذه العوامل في الابذاه الدعاكس إلذ انتقال . (اليسار)  إلذ الأعلىBPإلذ انتقال منحتٌ  (في الاشتقاق
 :، كما ىو مبتُ في الشكل الدوالر(اليمتُ )الدنحتٌ إلذ الأسفل

 (BP)عوامل انتقال منحنى: (13)الشكل رقم

 
، أطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه علوم في تفعيل السياستين النقدية والمالية لمعالجة الاختلالات الاقتصادية في الجزائر رسول بضيد، :المصدر

 .155، ص2017، 3العلوم الاقتصادية، بزصص برليل اقتصادي، جامعة الجزائر

 (BP)وفيما يلي جدول يلخص تأثتَ التغتَ في العوامل الدختلفة على منحتٌ
 
 
 
 
 
 
 
 

 
r 

y 
(y)  

BP2 

(r) 

 
BP 
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r2 

r1 
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 (BP)ملخص لتأثير العوامل المختلفة على منحنى : (04)الجدول رقم

 .422لزمد سعيد السمهوري، مرجع سبق ذكره، ص: المصدر
 IS/LM/BPتوازن  -د

 ونقطة تقاطع الدنحنيات الثلاث تعطينا مستوى LM ومنحتٌ IS ومنحتٌ BPلػدث التوازن بتقاطع منحتٌ    
الدخل أو الناتج ومستوى سعر الفائدة الذي لػقق التوازن في كل من سوق السلع والخدمات وسوق النقد وفي ميزان 

ىي مستوى الدخل الذي لػقق التوظيف الكامل، ولؽكن توضيح ذلك من  (y)ولكن ليس ىناك ما لغعل. الددفوعات
 :خلال الشكل الدوالر

 
 

 

 BPالتأثير على منحنى التغير في العوامل
 :التغيرات في المستوى العام للأسعار-1

 زيادة
 نقصان

 
 انتقال المنحنى إلى أعلى

 انتقال المنحنى إلى أسفل      

 :التغيرات في أسعار الصرف-2
 
 

 
 
 

 :التغيرات في الصادرات-3
 
 

 
 
 

 :التغيرات في الواردات-4
  
 

 
 

             
 :التغيرات في أسعار الفائدة الدولية-5
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 IS/LM/BPتوازن: (14)الشكل رقم

 
 .1468 سامي خليل، مرجع سبق ذكره، ص:المصدر

 (ISLM/BPنموذج )دراسة فعالية السياسة النقدية في اقتصاد مفتوح: ثانيا
    تتوقف فعالية السياسة النقدية في الاقتصاد الدفتوح على نظام الصرف الدطبق، وبالتالر لغب برليل كل منحنيات

IS-LMوBP  في أسعار الصرف الثابتة والدرنة ولضصل في النهاية على لظوذج BP/  IS/LM 
 فعالية السياسة النقدية في ظل سعر الصرف الثابت-أ

 .يوضح الشكل الدوالر حالة اقتصاد لا يتحقق فيو توازن كلي عام    
 التوازن الداخلي والاختلال الخارجي في ظل سعر الصرف الثابت:(15)  الشكل رقم          

 
 .424 لزمد سعيد السمهوري، مرجع سبق ذكره، ص:المصدر
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وعند سعر (yF) عند مستوى التشغيل الكامل للدخل( IS/LM)يتحقق التوازن الداخلي A حيث أنو عند النقطة
، وبالتالر فالقطاع الخارجي يعاني من اختلال عند ىذا BP، لكن ىذه النقطة تقع أسفل خط(r1) فائدة لزلي

 .الدستوى يتمثل في العجز في ميزان الددفوعات
وقد تلجأ الدولة إلذ تصحيح ىذا الخلل من خلال القيام ببيع كميات من الذىب والنقد الأجنبي، وىذا 

النقص في الاحتياطات الرسمية يؤدي إلذ نقص مقابل في حجم القاعدة النقدية لدى البنك الدركزي لشا يؤدي الذ 
 حتى لؼتفي ىذا العجز في القطاع (LM2) إلذ(LM1)من  (سياسة نقدية انكماشية ) يساراLM انتقال منحتٌ

 وسعر فائدة (y2)عند مستوى أقل من مستوى التشغيل الكاملBالخارجي ويتحقق التوازن الكلي العام عند النقطة 
 (r2)لزلي أكبر

 ومن أجل اختبار فعالية السياسة النقدية نفتًض قيام البنك الدركزي بإتباع سياسة نقدية توسعية حتى يعود 
ويتحقق عندىا  (وضعو الأول)(LM1)إلذ(ML2) فيعود الدنحتٌ (YF)الاقتصاد إلذ مستوى التشغيل الكامل للدخل

ولكن في ظل عجز في ميزان الددفوعات وكما  (16)، كما ىو موضح في الشكل رقمAالتوازن الداخلي عند النقطة 
من جديد، وىنا توازن كلي لكن في مستوى أقل من مستوى  B رأينا سابقا القضاء على ىذا العجز يقودنا إلذ النقطة

 .التشغيل الكامل
نستنتج أن السياسة النقدية سواء كانت توسعية أو انكماشية في ظل سعر الصرف الثابت وبافتًاض ثبات الدستوى 

 .العام للأسعار، تكون أداة غتَ فعالة في برقيق التوازن الداخلي والخارجي عند مستوى التشغيل الكامل للدخل
 فعالية السياسة النقدية في ظل سعر الصرف الثابت: (16)                 الشكل رقم

 
 .426 لزمد سعيد السمهوري، مرجع سبق ذكره، ص:المصدر
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 فعالية السياسة النقدية في ظل سعر الصرف المرن: ثانيا
 : لؽكن توضيح ذلك في الشكل الدوالر

 فعالية السياسة النقدية في ظل سعر الصرف المرن: (17)الشكل رقم

 
 .1470سامي خليل، مرجع سبق ذكره، ص: المصدر

 .عند مستوى أقل من مستوى التشغيل الكامل A نلاحظ من الشكل أعلاه أن أول وضع للتوازن ىو النقطة
 وينتقل وضع التوازن (ML1)إلذ اليمتُ حتى يصل إلذ  (ML0)تؤدي السياسة النقدية التوسعية إلذ انتقال منحتٌ

 فإن سعر الفائدة يكون قد الطفض لشا يؤدي إلذ خروج رؤوس الأموال من Bلكن عند النقطة  B إلذAمن
 (BP تقع أسفل منحتٌ B)الاقتصاد، وبذلك يصبح القطاع الخارجي في حالة عجز

، فإن ىذا العجز في ميزان الددفوعات سيؤدي الذ الطفاض قيمة العملة المحلية، (الحر )   وفي ظل سعر الصرف الدرن
 BP1  إلذ0BP إلذ الأسفل من BPفينتقل منحتٌ 

 ثم إن الطفاض قيمة العملة المحلية، سوف يؤدي إلذ زيادة الصادرات والطفاض الواردات فينتقل 
، حيث ىناك زيادة C في النقطة BP1 وLM1وIS1ويتقاطع كل من (IS1)إلذ اليمتُ حتى يصل إلذ (IS0)منحتٌ

والطفاض في سعر الفائدة ويتحقق كل من التوازن الداخلي والخارجي للاقتصاد عند مستوى  (الدخل )في الناتج
 .التشغيل الكامل للدخل

ومنو نستنتج أن السياسة النقدية في ظل سعر الصرف الدرن وبافتًاض ثبات الدستوى العام للأسعار تعتبر أداة 
 .فعالة في برقيق التوازن الداخلي والخارجي عند مستوى التشغيل الكامل
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    وفيمايلي جدول يلخص فعالية السياسة النقدية في ظل كل من سعر الصرف الثابت والدرن
 ملخص لتأثير أسعار الصرف على فعالية السياسة النقدية في اقتصاد مفتوح:(05)الجدول رقم 

 السياسة النقدية أنظمة الصرف
 غير فعالة أنظمة الصرف الثابتة

 فعالة (الحرة) أنظمة الصرف المرنة
 من إعداد الطالبة بالاعتماد على التحاليل السابقة              :                   المصدر

 ضرورة التنسيق بين السياسة النقدية والمالية: المطلب الثالث
تعد السياستان النقدية والدالية من الدكونات الأساسية للسياسة الاقتصادية العامة للدولة، وغالبا ما تضع الدولة 

أىدافا اقتصادية أساسية لزددة بسثل أىداف السياسة الاقتصادية العامة تسعى الدولة لتحقيقها عن طريق أدوات 
ووسائل السياسة النقدية والدالية، لذا يستوجب التنسيق والدلائمة بتُ أىداف ووسائل كل من السياستتُ بل أن الأمر 

يقتضي أكثر من ذلك إذ ينبغي التنسيق والدلائمة بتُ وسائل وأىداف كل سياسة على وجو الخصوص بغية بذنب 
 .التعارض والتضارب بتُ أىداف ووسائل ىاتتُ السياستتُ أو بتُ وسائل وأىداف كل سياسة لوحدىا

 العلاقة بين السياسة النقدية والمالية:أولا
تعرف السياسة الدالية بأنها لرموعة من القواعد والأساليب والإجراءات  والتدابتَ التي تتخذىا الدولة لإدارة 
النشاط الدالر لذا بأكثر كفاءة لشكنة، لتحقيق لرموعة من الأىداف الاقتصادية والاجتماعية والسياسية خلال فتًة 

 .1معينة
 وبذلك برتاج السياسة النقدية إلذ السياسة الدالية والذ التنسيق بينهما 

 التمييز بين السياسة النقدية والمالية -أ
لؽكن الاستغناء عنها كأساس  لا نقصد بالتمييز بتُ السياستتُ النقدية والدالية الدفاضلة بينهما فكلالعا لا

 :يلي لسياسة الدولة الاقتصادية، ولؽكن حصر أوجو الاختلاف ىذه فيما
تأثتَ مباشر يتحدد من خلال التغتَات في  (الطلب الكلي)أن تأثتَ السياسة الدالية على الدخول ثم الإنفاق-1

السياسة الضريبية والانفاقية، أما تأثتَ السياسة النقدية على الدخول يكون بصورة غتَ مباشرة، إذ أن الإجراءات 
والتدابتَ النقدية التي تتخذىا السلطات النقدية في تغيتَ حجم الائتمان وكلفتو ستنعكس في النهاية على النشاط 

 .الاقتصادي ثم على مستوى الإنفاق والطلب الكلي
                                                           

 .187عبد القادر خليل، مرجع سبق ذكره، ص 1
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تتسم السياسة الدالية بوجود ما يعرف بالفارق الزمتٍ اللازم لتحقيق فعاليتها، اذ برتاج لوقت أطول بالقياس الذ -2
 .1فعالية السياسة النقدية التي تستغرق وقت أقل

بسيل التدابتَ الدالية إلذ أن تكون بطيئة ومقيدة لأسباب دستورية وقانونية عموما، في حتُ أن الإجراءات النقدية -3
ىي سريعة ومرنو نسبيا، ولؽكن تغيتَىا في وقت قصتَ جدا، مثلا عن طريق التغيتَات في نسب الاحتياطي القانوني 

 .وأسعار الفائدة أو الخصم
تكون التدابتَ الدالية ذات تأثتَ فعال في تشجيع التوسع الاقتصادي ولكنها تكون أقل من ذلك في كبح التضخم -4

أما الإجراءات النقدية فهي برد بشكل فعال من الضغوط التضخمية عندما تتخذ إجراءات انكماشية بواسطة أدوات 
 .2السياسة النقدية، في حتُ تكون ذات أثر أقل في تشجيع التوسع

   ولذذه الأسباب لرتمعة ولاختلاف طبيعة كل من الإجراءات الدالية والنقدية، فإن التنسيق بينهما من حيث الابذاه 
 .والتوقيت يصبح بحق أمرا ضروريا لا لؽكن للسلطات أن تتغاضى عنو لتحقيق الأىداف الدنشودة

  التأثير المتبادل بين السياستين النقدية والمالية:ثانيا
 :3إن التأثتَات الدتبادلة بتُ السياستتُ النقدية والدالية تكون عن طريق ركيزتتُ لعا

  القرض العام-أ
باعتبار القرض .   إن طرح القرض العام وكيفية التصرف فيو وحجمو وتوقيتو، كلها تتحدد عن طريق السياسة الدالية

العام موردا من الدوارد العامة في ميزانية الدولة، أما تركيبة ىذه القروض أي شكل سنداتها من حيث الأجل القصتَ أم 
 الطويل وسعر الفائدة عليها واستهلاكها فتتعلق بالسياسة النقدية؛

 تمويل عجز الميزانية عن طريق الإصدار النقدي-ب
إن تقرير اللجوء إلذ ىذه الوسيلة لتغطية العجز الدوازني ىي من اختصاصات السياسة الدالية سواء تعلق الأمر بحجم 
 ىذا الغطاء أو توقيتو وكيفية التصرف فيو، أما الطريقة الفنية لتحقيق ىذا الإصدار النقدي فتتعلق بالسياسة النقدية؛

 :  4وبهذا تتأثر السياستتُ ببعضهما البعض تأثتَا متبادلا وتعزز بعضها البعض في كثتَ من الحالات
 

 

                                                           
 .465-464ناظم لزمد نوري الشمري، مرجع سبق ذكره، ص ص 1
. 383، ص2004، دار الحامد للنشر والتوزيع، الطبعة الأولذ، الأردن، النقود والمصارف والأسواق الماليةعبد الدنعم السيد علي ونزار سعد الدين العيسى،  2
 .109-108صالح مفتاح، مرجع سبق ذكره، ص ص 3
 .129-128 ص، مرجع سبق ذكره، صتفعيل السياستين النقدية والمالية لمعالجة الاختلالات الاقتصادية في الجزائررسول بضيد،  4
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  :تأثير السياسة المالية على السياسة النقدية-1
  تؤثر السياسة الدالية مباشرة على قدرة البنك الدركزي في برقيق ىدف استقرار الأسعار حيث أن ارتفاع عجز

الدوازنة يؤدي إلذ زيادة حجم السندات الحكومية لتمويل ىذا العجز أو إلذ الإصدار النقدي وباعتبار 
 التضخم ظاىرة نقدية فهنا يظهر ىذا الأثر؛

  ،يؤدي ارتفاع الدين العام إلذ زيادة نسبة الضريبة أو فرض ضرائب جديدة لتمويلو باعتباره ضريبة مستقبلية
وقد تزداد الضغوط لرفع معدلات الفائدة الحقيقية ومزابضة الحكومة للاستثمار الخاص، فيتأثر الطلب على 

 النقود؛  
 :تأثير السياسة النقدية على السياسة المالية-2

  يؤثر تطبيق السياسة النقدية على السياسة الدالية من خلال التأثتَ على سعر الصرف فتخفيض قيمة العملة
يؤدي إلذ زيادة الدقابل النقدي من العملات المحلية مقومة بسعر الصرف الجديد وبالتالر تزداد الإيرادات 

في الجزائر يؤدي إلذ زيادة الإيرادات الجبائية  )الجبائية الدفروضة على الشركات الأجنبية الناشطة داخل البلد 
البتًولية طالدا أن الجباية البتًولية مقومة بالعملات الأجنبية وتدفع إلذ البنك الدركزي بالعملات الأجنبية الذي 

 .(لػولذا بدوره إلذ الخزينة بالدينار الجزائري على أساس سعر الصرف
 IS-LMدمج السياستين المالية والنقدية وفقا لنموذج : ثالثا

يتم الدمج بتُ السياستتُ الدالية والنقدية من خلال الجمع بتُ أدواتهما من أجل التأثتَ على الطلب الكلي 
 : 1ويكون أثر الجمع في حالتتُ

 عندما تعملان في ابذاىتُ لستلفتُ من أجل تغيتَ سعر الفائدة دون تغتَ مستوى توازن الدخل، وفي :الحالة الأولى
 إلذ اليسار، إلا ISىذه الحالة قد يتم بزفيض سعر الفائدة عن طريق رفع معدلات الضرائب ومن ثم انتقال منحتٌ 

 إلذ اليمتُ LMأنو في نفس الوقت لؽكن مواجهة مثل ىذه الحالة عن طريق زيادة عرض النقود ومن ثم انتقل منحتٌ 
 :كما ىو مبتُ في الشكل الدوالر

 
 
 

 
                                                           

 .197مرجع سبق ذكره ، ص الاقتصاد النقدي، ضياء لريد،  1
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 أثر السياستين المالية والنقدية على سعر الفائدة: (18)(الشكل رقم

 
   .202، ص2000، مؤسسة شباب الجامعة، مصر، ، الاقتصاد النقديضياء لريد: المصدر 

(  (i2 إلذ i1))من نلاحظ من الشكل أعلاه أن تغتَ الدزيج من السياستتُ معا أدى إلذ الطفاض أسعار الفائدة
 .مع بقاء الدستوى التوازني للدخل ثابت

 عندما تعملان في نفس الابذاه من أجل برقيق التغتَ في مستوى الدخل التوازني دون تغتَ سعر :الحالة الثانية
الفائدة، في مثل ىذه الحالة لؽكن زيادة الدخل المحلي دون الدساس بدستوى سعر الفائدة عن طريق السياستتُ معا، 

 إلذ اليمتُ وفي LMيؤدي إلذ انتقال  فهذه الوضعية توضح حالة التمويل بالعجز عن طريق الزيادة في خلق النقود لشا
 :كما ىو موضح في الشكل التالر.  لضو اليمتISُنفس الوقت الزيادة في الإنفاق الحكومي وبالتالر 
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 أثر السياستين المالية والنقدية على الدخل: (19)الشكل رقم

 
Source : Dévoly Michel. Théorie Macroéconomique fondement et controverses. Masson 

editeur. Paris. 1993.p 76. 

 إلذY1نلاحظ من الشكل أعلاه أن تغتَ الدزيج من السياستتُ معا أدى إلذ ارتفاع مستوى الدخل التوازني من
Y2مع بقاء سعر الفائدة ثابت. 

وكخلاصة يعتبر التنسيق والتلازم بتُ السياستتُ الدالية والنقدية ضروري وذات ألعية لدعالجة التضخم أو الكساد 
وتأثتَلعا على كل من سعر الفائدة والدخل لإحداث التوازن الاقتصادي الكلي، وعليو تعتبر السياستان النقدية والدالية 

ولذلك ينبغي التنسيق والدلائمة . بدثابة الآليات التي يتم استخدامها في ضبط توازن السياسة الاقتصادية العامة للدولة
بتُ وسائل وأدوات وأىداف كل سياسة على حدة، بغية بذنب التعارض والتضارب بتُ أىداف وأدوات ىاتتُ 

 .السياستتُ أو بتُ وسائل وأىداف كل سياسة لوحدىا
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 :خلاصة الفصل

وقد تعددت تعاريف . إن مصطلح السياسة النقدية مركب من كلمتتُ سياسة وتعتٍ تدبتَ، والثانية تعتٍ النقود
السياسة النقدية إلا أن التعريف الشامل الدمكن إعطاؤه لذا ىو أنها لرموعة الإجراءات والتدابتَ التي تتخذىا السلطة 
النقدية لشثلة في البنك الدركزي للتأثتَ على حجم الدعروض النقدي سواء بالزيادة أو النقصان لتحقيق الأىداف المحددة 

وقد مرت ىذه السياسة بعدة مراحل بدءا بتحييدىا من طرف الكلاسيك، مرورا بالفكر الكينزي . والدرغوب برقيقها
الرافض لدبدأ حيادية النقود مع إعطاء الاىتمام الأكبر للسياسة الدالية، وصولا إلذ موجة النقديتُ الواضعة ىذه 

السياسة على قمة الفكر الاقتصادي، ىذا ويعتبر البنك الدركزي الدسؤول الوحيد عن تصميم السياسة النقدية وتنفيذىا 
باستخدام لرموعة من الأدوات التي تؤثر على بعض الدتغتَات والدؤشرات تسمى الأىداف الأولية والأىداف الوسيطية 

 .بغية برقيق الأىداف النهائية وعلى رأسها استقرار الدستوى العام للأسعار
أما فعالية السياسة النقدية فقد اختلفت من اقتصاد مغلق إلذ اقتصاد مفتوح، حيث أنها في اقتصاد مغلق 
تكون فعالة بساما في المجال الكلاسيكي بينما في اقتصاد مفتوح فإنها تكون أداة فعالة في برقيق التوازن الداخلي 

والخارجي في ظل سعر الصرف الدرن، كما أن السياسة النقدية لوحدىا لا تكفي لتحقيق أىداف السياسة الاقتصادية 
 .لذا ينبغي التنسيق والتعاضد بينها وبتُ السياسات الاقتصادية الأخرى وخاصة السياسة الدالية
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 :تمهيد

بعد الاستقلال مباشرة عرف ابعهاز ابؼصرفي ابعزائري مشاكل عديدة نظرا لنقص بذربة الإطارات ابعزائرية 
واستنزاف الاستعمار بػتَات البلاد، لذلك كان على ابغكومة ابعزائرية القيام بإصلاحات على ىذا القطاع بهدف 

 بصدور قانون النقد 1990بساشيو مع أىدافها الاقتصادية والاجتماعية والسياسية، إلذ غاية آخر إصلاح سنة 
والقرض الذي كان البنك ابؼركزي ابعزائري أول من استفادة منو، حيث منحو ىذه القانون استقلاليتو عن كل ابعهات 

وكل الضغوطات التي يعاني منها والتي بنش بسببها، فصار يهدف أساسا بعد استًجاع مكانتو  إلذ المحافظة على 
 .استقرار الأسعار وبؿاربة التضخم والمحافظة على قيمة العملة الوطنية

كما عرفت الكتلة النقدية من مكوناتها ومقابلاتها تطورا ملحوظا بعد صدور ىذا القانون بفا تسبب في ارتفاع  
 . سيولة الاقتصاد الوطتٍ وزيادة حدة التضخم
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-1990)تطور التعديلات والاتجاه نحو استقلالية بنك الجزائر خلال الفترة : المبحث الأول
2016) 

 ، مست في بؾملها 90/10عرف ابعهاز البنكي عدة إصلاحات قبل وبعد صدور قانون النقد والقرض 
  ابؼتمم  88/06 ابؼتعلق بنظام البنوك والقروض، والقانون 86/12وضعية بنك ابعزائر واستقلاليتو بسثلت في قانون 

 ابؼتعلق بالنقد والقرض وبـتلف التعديلات ابؼكملة لو وذلك 90/10 ليأتي بعد ذلك القانون 86/12للقانون 
وعليو سنتناول في ىذا ابؼبحث وفي ثلاثة . استقلالية أوسع لبنك ابعزائر من أجل تسيتَ حسن للسياسة النقدية

مطالب ، بنك ابعزائر قبل صدور قانون النقد والقرض،بنك ابعزائر في ظل قانون النقد والقرض وأختَا استقلالية بنك 
 .ابعزائر في ظل قانون النقد والقرض والتعديلات التي طرأت عليو

 90/10بنك الجزائر قبل صدور قانون النقد والقرض : المطلب الأول

قبل التطرق إلذ واقع بنك ابعزائر قبل صدور قانون النقد والقرض بهدر بنا التلميح إلذ ما عرفتو ابؼنظومة البنكية 
 .ككل خلال ىذه ابغقبة

 90/10لمحة حول الجهاز البنكي الجزائري قبل صدور القانون : أولا

ورثت ابعزائر بعد الاستقلال نظاما مصرفيا واسعا لكنو تابع للأجانب وقائم على أساس الاقتصاد ابغر 
والسعي لبناء اقتصاد وطتٍ يقوم أساسا على  (التوجو الاشتًاكي )الليبرالر، وبحكم التوجهات الاقتصادية للجزائر

الاستثمار العمومي كدافع للتنمية الاقتصادية، واجهت ابعزائر مشكلة رفض ىذه ابؼؤسسات البنكية ابؼتواجدة منذ 
 وبالتالر فكرت في استًجاع أصول ىذه البنوك الأجنبية عن 1ابغقبة الاستعمارية بسويل الاستثمارات العمومية للجزائر

طريق التأميمات وضمها في رؤوس أموال مؤسسات بنكية وطنية تتماشى ومتطلبات بسويل التنمية الاقتصادية في 
 .ابعزائر

وقد سبق قرار التأميم ىذا تأسيس جهاز بنكي وطتٍ وكانت البداية بإنشاء ابػزينة العمومية والبنك ابؼركزي 
ابعزائري وكل من الصندوق ابعزائري للتنمية والصندوق الوطتٍ للتوفتَ والاحتياط وقد كان ىذا بعد الاستقلال مباشرة 

                                                           
 .10، مرجع سبق ذكره، ص المصرفية الحديثةالإصلاحاتقياس استقلالية بنك الجزائر في ظل عزوز بن علي، 1
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ويعتبر أىم قرار في ىذا المجال والذي يدل على الرغبة في إنشاء وتطوير  (1964-1962مرحلة إضفاء السيادة )
أما عن قرار التأميم .  بسثلت في الدينار ابعزائري1964أفريل 10نظام مالر مستقل ىو القيام بإنشاء عملة وطنية في 

 وتأسست على إثره ثلاثة بنوك بذارية بسثلت في البنك الوطتٍ ابعزائري، القرض الشعبي 1966فقد ابزذ في عام 
ابعزائري والبنك ابػارجي ابعزائري ليتشكل بذلك ابعهاز البنكي ابعزائري، واحتفظ ىذا الأختَ بهيكلو إلذ غاية بداية 

 . 1الثمانينات، أين أعيد النظر في تنظيمو ووظائفو بساشيا مع الإصلاحات  الاقتصادية
 نشأة بنك الجزائر: ثانيا

، وىو من الناحية 1962 ديسمبر 13 ابؼؤرخ في 144-62نشأ البنك ابؼركزي ابعزائري بدوجب القانون رقم 
 مليون فرنك جديد وبفلوك 40القانونية مؤسسة عامة وطنية تتمتع بالشخصية ابؼعنوية والاستقلال ابؼالر، رأبظالو 

وقد أسندت إلذ ىذا البنك كل ابؼهام التي تتكفل بها البنوك ابؼركزية في بـتلف دول العالد، فهو . بالكامل للدولة
ابؼسؤول عن إصدار النقود وتدمتَىا وعن برديد معدل إعادة ابػصم، كما يعتبر بنك البنوك وبهعلو ذلك مسؤولا عن 

السياسة النقدية والائتمانية، وىو كذلك بدثابة بنك ابغكومة وىو ما بهبره على تقدنً تسهيلات بؽا بواسطة إعطاء 
 . 2تسبيقات للخزينة أو إعادة خصم سندات مكفولة من طرفها

إلا أن الوقائع أثبتت عدم بستع البنك ابؼركزي ابعزائري بسلطة فعلية في بفارسة مهامو، ذلك أن البنوك التجارية 
كانت بزضع لسلطة وزارة ابؼالية بدلا من خضوعها لسلطة البنك ابؼركزي كبنك للبنوك، وكان دور البنك ابؼركزي 

مقتصرا على خدمة ابػزينة العمومية بؼنحها تسبيقات وقروض غتَ مشروطة بفا ساىم في الإفراط النقدي الذي حل 
 . 3بالاقتصاد آنذاك

يرأس البنك ابؼركزي ابعزائري بؿافظ ومدير عام يتم تعينهما بدرسوم من قبل رئيس ابعمهورية وباقتًاح من وزير 
ابؼالية، ويتكون بؾلس إدارة البنك من المحافظ رئيسا، ابؼدير العام وعشرة الذ بشانية عشر عضوا من كبار ابؼسؤولتُ 

 .4وطبقا لقانون تأسيسو لو حق فتح فروع لو في البلاد. وابؼختصتُ، يتم تعيينهم لثلاث سنوات بدرسوم رئاسي أيضا
 

                                                           
1
 .221، ص2013، ديوان ابؼطبوعات ابعامعية، ابعزائر، الاقتصاد النقدي والبنكيالطاىر لطرش،  

2
، أطروحة لنيل شهادة دكتوراه دولة إصلاحات النظام المصرفي الجزائري وآثارىا على تعبئة وآثارىا على تعبئة المدخرات وتمويل التنميةبطاىر علي،  

 .36، ص2006في العلوم الاقتصادية، فرع برليل اقتصادي، جامعة ابعزائر،
 .98معمري ليلى، مرجع سبق ذكره، ص3

4
 .264مرجع سبق ذكره، صبؿفوظ لعشب،  
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 86/12بنك الجزائر في ظل قانون القرض والبنك -أ
 ابؼتعلق بنظام البنوك والقروض، يعتبر البنك ابؼركزي 1986 أوت 19 ابؼؤرخ في 86/12بدوجب القانون رقم

 .1ومؤسسات القرض مؤسسات عمومية تتمتع بالشخصية ابؼعنوية والاستقلال ابؼالر وبزضع لأحكام التشريع التجاري
وقد استعاد ىذا الأختَ بؾموعة من الصلاحيات وابؼهام وفقا بؽذا القانون، بحيث يتولذ البنك ابؼركزي في إطار إعداد 

 :2 ابؼهام التالية26وتطبيق ابؼخطط الوطتٍ للقرض المحدد في ابؼادة 
 ضبط ومراقبة توزيع الاعتمادات على قطاعات الاقتصاد بالوسائل ابؼلائمة من خلال بفارسة امتياز الإصدار؛ 
 مساعدة ابػزينة العمومية؛ 
 بصع احتياطات الصرف وتسيتَىا وتوظيفها؛ 
 الانفراد بجميع العمليات ابػارجية ابػاصة بالذىب وترخيص استتَاد مواد الذىب وتصديرىا؛ 
 توفتَ أحسن الظروف لاستقرار العملة وحسن ستَ ابؼنظومة البنكية؛ 
 تسيتَ أدوات السياسة النقدية وبرديد ابغدود القصوى لعمليات إعادة ابػصم  ابؼخصصة للبنوك؛ 

وفيما يتعلق بعلاقتو بابػزينة العمومية فقد بظح القانون للبنك ابؼركزي بأن بينح ابػزينة ديونا على حساب 
جاري يقرر مبلغها الأقصى ابؼخطط الوطتٍ للقرض ولكن ىذا لابينح البنك ابؼركزي ابغرية والاستقلالية في القيام 

 .بوظائفو
 88/06بنك الجزائر في ظل قانون استقلالية المؤسسات -ب

، وقد عرف ىذا القانون 12-86 ليعدل ويتمم القانون 1988جانفي 12 ابؼؤرخ في 88/06   جاء القانون 
البنك ابؼركزي و مؤسسات القرض على أنها مؤسسات عمومية اقتصادية تتمتع بالشخصية ابؼعنوية والاستقلال ابؼالر، 

 .، كما أكد على ملكية الدولة لرأبظال البنك ابؼركزي3وتقوم بدقتضى وظيفتها الاعتيادية بالعمليات البنكية
 :4وفيما يتعلق بصلاحيات ومهام البنك ابؼركزي فقد جاء ىذا القانون بدايلي

                                                           
 1986أوت 19 ابؼؤرخ في 86/12 من القانون 15ابؼادة  1
 .1986 أوت 19 ابؼؤرخ في 86/12 من القانون 19ابؼادة  2
 .1988 ابؼؤرخ في جانفي 88/06 من القانون 02ابؼادة  3
، (غتَ منشورة)، مذكرة ماجستتَ في علوم التسيتَ-دراسة حالة بنك الجزائر-أثر استقلالية البنك المركزي على فعالية السياسة النقديةشملول حسينة،  4

 . 150، ص2001جامعة ابعزائر، 
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  تعزيز دور البنك ابؼركزي ابعزائري في تسيتَ أدوات السياسة النقدية، بحيث أعطى للبنك ابؼركزي وحده ابؼسؤولية
في برديد شروط وضع ابغدود القصوى بؼعدلات إعادة ابػصم ابؼوجهة للقرض ولكن دائما في إطار ابؼبادئ التي 

 ينص عليها ابؼخطط الوطتٍ للقرض؛
 برديد حد أقصى للتسبيقات ابؼقدمة من طرف البنك ابؼركزي للخزينة العمومية وابؼقررة من طرف بـطط القرض؛ 
 ضرورة بزلي ابػزينة العمومية عن بسويل استثمارات ابؼؤسسات العمومية. 

  90/10 بنك الجزائر في ظل قانون النقد والقرض: المطلب الثاني
 وقد وضع ىذا 90/10لد يظهر الاستقلال ابغقيقي للجهاز البنكي إلا بعد صدور قانون النقد والقرض 

القانون النظام البنكي على مسار تطور جديد، يتميز بإعادة تنشيط وظيفة الوساطة ابؼالية، وإبراز دور النقد والسياسة 
 .النقدية، وإرجاع صلاحيات السلطة النقدية في تسيتَ النقد والائتمان ورسم السياسة النقدية في ظل استقلالية واسعة

     90/10لمحة حول قانون النقد والقرض: أولا
 نصا تشريعيا يعكس بحق الاعتًاف بأبنية ابؼكانة التي بهب 1990أفريل 14 ابؼؤرخ في 90/10يعتبر القانون

أن يكون عليها النظام البنكي، فيعتبر من القوانتُ التشريعية الأساسية للإصلاحات، بالإضافة الذ أنو أخذ بأىم 
 .1988 والقانون ابؼعدل وابؼتمم لسنة 1986الأحكام التي جاء بها قانون الإصلاح النقدي لعام 

   بضل ىذا القانون في طياتو أفكارا جديدة فيما يتعلق بتنظيم النظام البنكي وأدائو، كما أن ابؼبادئ التي يقوم عليها 
 . 1وآليات العمل التي يعتمدىا، تعكس إلذ حد كبتَ الصورة التي سيكون عليها ىذا النظام في ابؼستقبل

 : مبادئ قانون النقد والقرض-أ
 86/12على بؾموعة من ابؼبادئ برمل في بؾملها أىم الأفكار التي تضمنها قانون 90/10يقوم قانون

، بالإضافة إلذ أفكار جديدة تتًجم إلذ حد كبتَ الصورة التي سوف يكون عليها ابعهاز ابؼصرفي في 88/06والقانون 
 :2ابؼستقبل، وتتمثل ىذه ابؼبادئ فيما يلي

                                                           
، مداخلة ضمن ملتقى ابؼنظومة ابؼصرفية ابعزائرية والتحولات الإصلاحواقع المنظومة المصرفية الجزائرية ومنهج بلعزوز بن علي وكتوش عاشور،  1

 .496ص،2008، جامعة الشلف، -واقع وبرديات- الاقتصادية
 (بتصرف).199-196، ص ص2013ديوان ابؼطبوعات ابعامعية، ابعزائر، ،تقنيات البنوك الطاىر لطرش، 2
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 تبتٌ قانون النقد والقرض مبدأ الفصل بتُ الدائرتتُ النقدية :الفصل بين الدائرة النقدية والدائرة الحقيقية-1
وابغقيقية، فالقرارات النقدية لد تعد تتخذ على أساس كمي وذلك من طرف ىيئة التخطيط ولكن تتخذ على أساس 

 :1يسمح ىذا ابؼبدأ بتحقيق بؾموعة من الأىداف نذكرىا فيمايلي. الأىداف النقدية التي برددىا السلطة النقدية
 استعادة البنك ابؼركزي لدوره في قمة النظام النقدي؛ 
  ؛(...وظيفة بـزن للقيمة،)استعادة الدينار لوظائفو التقليدية 
 برريك السوق النقدية وتنشيطها؛ 
 إبهاد مرونة نسبية في برديد سعر الفائدة من طرف البنوك؛ 

 وفق ىذا ابؼبدأ لد تعد ابػزينة حرة في بسويل عجزىا عن طريق :الفصل بين الدائرة النقدية ودائرة ميزانية الدولة-2
 :اللجوء إلذ البنك ابؼركزي، يسمح ىذا ابؼبدأ بتحقيق الأىداف التالية

 استقلال البنك ابؼركزي عن الدور ابؼتعاظم للخزينة؛ 
 تقليص ديون ابػزينة ابذاه البنك ابؼركزي والقيام بتسديد الديون السابقة ابؼتًاكمة عليها؛ 
 تهيئة الظروف ابؼلائمة لتحقق السياسة النقدية أىدافها؛ 

 أبعد قانون النقد والقرض ابػزينة عن منح القروض وبقي دورىا :الفصل بين دائرة ميزانية الدولة ودائرة القرض-3
يقتصر على بسويل الاستثمارات الإستًاتيجية ابؼخططة من طرف الدولة، وأصبح ابعهاز البنكي ىو ابؼسؤول عن منح 

 :القروض ويسمح ىذا ابؼبدأ ببلوغ الأىداف التالية
 تراجع التزامات ابػزينة في بسويل الاقتصاد؛ 
 استعادة البنوك وابؼؤسسات ابؼالية لوظائفها التقليدية وخاصة ابؼتمثلة في منح القروض؛ 
  أصبح توزيع القروض لا بىضع إلذ قواعد إدارية بل يرتكز أساسا على مفهوم ابعدوى الاقتصادية

 للمشاريع؛
 كانت السلطة النقدية بفثلة في عدة مستويات، على مستوى البنك ابؼركزي :إنشاء سلطة نقدية وحيدة ومستقلة-4

وعلى مستوى كل من وزارة ابؼالية وابػزينة، ولذلك جاء قانون النقد والقرض ليلغي ىذا التعدد بإنشاء سلطة نقدية 
 وحيدة ومستقلة بظيت بؾلس النقد والقرض؛  

                                                           
1
، مداخلة ضمن ابؼؤبسر العلمي الدولر حول الأداء  الاقتصاديةالإصلاحاتأداء السياسة النقدية في الجزائر في ظل ماجدة مدوخ، وصاف عتيقة،  

 .297-296، ص ص2005 مارس، 9-8ابؼتميز للمنظمات وابغكومات، جامعة بسكرة، يومي
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 ويعتٍ ىذا ابؼبدأ التمييز بتُ البنك ابؼركزي كسلطة نقدية ونشاط البنوك :وضع نظام بنكي على مستويين-5
 التجارية كموزعة للقروض؛

 إلذ برقيق بؾموعة من النقاط نذكرىا فيما 90/10 يهدف قانون النقد والقرض:أىداف قانون النقد والقرض-ب
 :1يلي

 وضع حد لكل تدخل إداري في القطاع ابؼالر وابؼصرفي؛ 
 رد الاعتبار لدور البنك ابؼركزي في تسيتَ النقد والقرض؛ 
 إعادة تقييم العملة بدا بىدم الاقتصاد الوطتٍ؛ 
 تشجيع الاستثمارات ابػارجية والسماح بإنشاء بنوك وطنية خاصة أو أجنبية؛ 
  ؛(البورصة )إنشاء سوق نقدية حقيقية 
 إبهاد مرونة نسبية في برديد سعر الفائدة من قبل البنوك؛ 

وأختَا بيكن القول أن قانون النقد والقرض وضع وبشكل تام ابؼنظومة البنكية والنظام النقدي في مسار 
 الانتقال من اقتصاد مستَ مركزيا إلذ اقتصاد موجو بآليات السوق؛

 بنك الجزائر والهيئات المسيرة لو: ثانيا
مؤسسة وطنية تتمتع بالشخصية ابؼعنوية " بأنو 11 بنك ابعزائر في مادتو 90/10   يعرف قانون النقد والقرض

وبىضع . ، ومنذ صدور ىذا القانون أصبح البنك ابؼركزي يسمى في تعاملو مع الغتَ بنك ابعزائر2"والاستقلال ابؼالر
وبالرغم من ذلك فهو . وتعود ملكية رأس مالو بالكامل للدولة. بنك ابعزائر إلذ قواعد المحاسبة التجارية باعتباره تاجرا

 1988جانفي11 ابؼؤرخ في 01-88لا بىضع  للتسجيل في السجل التجاري، ولا بىضع أيضا لأحكام القانون
وابؼتعلق بالقانون التوجيهي للمؤسسات العمومية الاقتصادية، كما يستطيع فتح فروع لو في بـتلف أبكاء التًاب الوطتٍ 

 :3ويستَ بنك ابعزائر جهازين بنا. كلما رأى ضرورة لذلك
 

                                                           
، مداخلة ضمن ابؼلتقى الدولر حول السياسات  الاقتصادية على السياسة النقديةالإصلاحاتدراسة لتقييم انعكاس بلعزوز بن علي وكتوش عاشور،  1

 .9، ص2004 أكتوبر 30-29، جامعة تلمسان، يومي-الواقع والآفاق-الاقتصادية في ابعزائر
 .1990 أفريل 14 ابؼؤرخ في 90/10 من قانون النقد والقرض11ابؼادة  2
 .201-199 ص ص، مرجع سبق ذكره،تقنيات البنوكالطاىر لطرش،  3
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 المحافظ ونوابو-أ
يعتُ المحافظ ونوابو بدراسيم رئاسية بؼدة ست سنوات وبطس سنوات على التوالر قابلة للتجديد مرة واحدة، كما 

كما بردد رتب . العجز الصحي ابؼثبت قانونا وابػطأ الفادح: يتم إنهاء مهامهم بدراسيم رئاسية أيضا وذلك في حالتتُ
 .نواب المحافظ بدوجب نفس ابؼرسوم

 :   وتتمثل ابؼهام الأساسية للمحافظ فيما يلي
 ابزاذ بـتلف الإجراءات التنفيذية، بيع وشراء الأملاك ابؼنقولة وغتَ ابؼنقولة، تعيتُ  )إدارة أعمال البنك ابؼركزي

 ؛(...بفثلي البنك في بؾالس ابؼؤسسات الأخرى
 بسثيل ابغكومة لدى السلطات العمومية والبنوك ابؼركزية التابعة لدول أخرى وابؽيئات ابؼالية الدولية؛ 
  يعتبر ابؼستشار ابؼالر للحكومة في سائر ابؼسائل ابؼتعلقة بالنقد والقرض أو تلك التي تنعكس على الوضع

 النقدي دون أن تكون ذات طبيعة نقدية في أساسها؛
 مجلس النقد والقرض-ب

يعتبر إنشاء بؾلس النقد والقرض من ابؽياكل ابعديدة التي جاء بها قانون النقد والقرض بالنظر إلذ ابؼهام التي 
وظيفة بؾلس إدارة : أوكلت إليو والسلطات الواسعة التي منحت لو، ويؤدي بؾلس النقد والقرض دورين أو وظيفتتُ

ويتشكل بؾلس النقد والقرض من المحافظ رئيسا، نوابو الثلاثة كأعضاء، . بنك ابعزائر ووظيفة السلطة النقدية في البلاد
ثلاثة موظفتُ سامتُ يعينون بدوجب مرسوم يصدره رئيس ابغكومة كما يعتُ ثلاثة مستخلفتُ ليعوضوا الأعضاء 

 . الثلاثة إذا اقتضت الضرورة
 :1ومهام  المجلس واسعة جدا في بؾال النقد والقرض، نذكر أبنها فيما يلي

 يقوم بإجراء مداولات حول تنظيم البنك ابؼركزي والاتفاقيات وذلك بطلب :باعتباره مجلس إدارة بنك الجزائر 
من المحافظ، يتمتع بصلاحيات شراء الأموال ابؼنقولة والثابتة وبيعها، كما يقوم بتحديد ميزانية البنك وإجراء كل 

 .إلخ...ما بويط بو من تعديلات
 يقوم بتنظيم إصدار النقود، بودد شروط تنفيذ عمليات البنك في علاقتو مع البنوك :باعتباره سلطة نقدية 

، يستَ السياسة النقدية، ويضع شروط فتح فروع ومكاتب بسثيل (إعادة التمويل وشروطها )وابؼؤسسات ابؼالية

                                                           
 .201، مرجع سبق ذكره، ص تقنيات البنوكالطاىر لطرش،  1
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البنوك وابؼؤسسات ابؼالية الأجنبية ويرخص بؽا ذلك، كما بودد قواعد ابغذر في تسيتَ البنوك وابؼؤسسات ابؼالية 
 . من قانون النقد والقرض45و44بالإضافة إلذ مهام أخرى بؿددة في ابؼادتتُ . وتنظيم سوق الصرف ومراقبتو

 :1 فيما يلي90/10وتتمثل صلاحيات بنك ابعزائر في ظل القانون 

  يكلف بتنظيم ابغركة النقدية ويوجو ويراقب بجميع الوسائل ابؼلائمة توزيع القرض، ويسهر على حسن إدارة
 من 55التعهدات ابؼالية ابذاه ابػارج واستقرار سوق الصرف وذلك من أجل برقيق أىدافو الواردة في ابؼادة 

 قانون النقد والقرض؛
  يعتبر ابؼستشار ابؼالر للحكومة، حيث تستشتَه ىذه الأختَة في كل مشروع قانون ونص تنظيمي يتعلق بالأمور

 ابؼالية؛
 بويط ابغكومة علما بكل عامل من شأنو التأثتَ على استقرار النقد؛ 
 بسثيل ابغكومة في ابؼؤبسرات الدولية؛ 
  ابؼشاركة في مفاوضات عقد إتفاقات دولية تتعلق بالصرف وابؼقاصة وكذا مفاوضات عقد قروض مع ابػارج

 .لصالح الدولة

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 . ابؼتعلق بالنقد والقرض1990 أفريل 14 ابؼؤرخ في 90/10قانون ال من 57-56-55ابؼواد  1
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 استقلالية بنك الجزائر في ظل قانون النقد والقرض والتعديلات التي طرأت عليو: المطلب الثالث

سنحاول من خلال ىذا ابؼطلب تقييم استقلالية بنك ابعزائر في ظل قانون النقد والقرض وبـتلف التعديلات 
 .التي أدخلت عليو والتي مست استقلالية بنك ابعزائر

 90/10الملامح الأساسية لاستقلالية بنك الجزائر في ظل قانون النقد والقرض: أولا

 باستخدام بؾموعة من ابؼعايتَ والتي تم 90/10بيكن تقييم استقلالية بنك ابعزائر في ظل قانون النقد والقرض
 :1اعتمادىا في ابعانب النظري كما يلي

يعتُ بؿافظ : مدى سلطة ابغكومة في تعيتُ وعزل بؿافظي البنوك ابؼركزية وأعضاء بؾالس إدارتها وكذا مدة عهدتهم-أ
بنك ابعزائر ونوابو بؼدة ست سنوات وبطس سنوات على التوالر قابلة للتجديد مرة واحدة، وتتم إقالة المحافظ ونوابو في 

 .2"حالة العجز الصحي ابؼثبت قانونا أو ابػطأ الفادح بدوجب مرسوم يصدره رئيس ابعمهورية 

مدى سلطة وحرية البنك ابؼركزي في وضع وتنفيذ السياسة النقدية ومدى حدود التدخل ابغكومي في ذلك ومن -ب
 .ىو صاحب القرار النهائي في حالة وجود خلاف بتُ البنك ابؼركزي وابغكومة

تستشتَ ابغكومة بنك ابعزائر في كل قانون أو نص تنظيمي خاص بالأمور ابؼالية والنقدية، وىو ما يعتٍ أن "
القرارات ابؼتعلقة بالسياسة النقدية تتخذىا ابغكومة وتقوم باستشارة بنك ابعزائر في ذلك، ىذا الأختَ لو الكلمة 

 .3"الأختَة في القضايا ابؼبينة في القانون

ابؼكانة ابػاصة بهدف المحافظة على استقرار الأسعار وقيمة العملة كهدف للسياسة النقدية، وما إذا كان ىو -3
 ابؽدف الوحيد، أم ىو ابؽدف الأول والرئيسي مع أىداف أخرى؛

 :4 منو بؾموعة من الأىداف لبنك ابعزائر تتمثل في55 في ابؼادة 90/10حدد قانون النقد والقرض 

 النمو الاقتصادي للاقتصاد الوطتٍ؛ 
                                                           

 .231-230زينب حستُ عوض الله، مرجع سبق ذكره، ص ص  1
 .90/10 من قانون النقد والقرض22ابؼادة  2
 .90/10 من قانون النقد والقرض46-56ابؼادة  3
 .90/10 من قانون النقد والقرض55ابؼادة  4
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 إبماء الطاقات الانتاجية الوطنية؛ 
 الاستقرار الداخلي وابػارجي للنقد؛ 

مدى التزام البنك ابؼركزي بتمويل العجز في الانفاق ابغكومي ومدى التزامو بشراء أدوات دين حكومية بشكل -4
 مباشر ومدى التزامو بدنح تسهيلات ائتمانية للحكومة وىيئاتها ومؤسساتها؛

 يوما متتالية أو غتَ متتالية خلال 240بيكن لبنك ابعزائر أن بينح ابػزينة مكشوفات ابغساب ابعاري بؼدة أقصاىا " 
من الإيرادات ابعبائية العادية للدولة ابؼثبتة خلال السنة ابؼالية السابقة، كما % 10السنة الواحدة وفي حد أقصاه 

بيكنو أن يتدخل في سوق النقد لشراء وبيع السندات العامة التي تستحق في أقل من ستة أشهر أو سندات خاصة 
بيكن قبوبؽا للخصم أو بؼنح قروض، ولا بهوز بأي حال من الأحوال أن تتم ىذه العمليات لصالح ابػزينة أو لصالح 

 . 1"ابعماعات ابؼصدرة بؽذه السندات
وعليو بيكن القول أن قانون النقد والقرض قد منح بنك ابعزائر حرية واستقلالية أكثر مقارنة بالوضع السابق، 

 .حيث كان خاضعا أكثر لتوجهات ابغكومة وكانت ابػزينة تلجأ آلية للتمويل بدون أي شرط أو قيد
 استقلالية بنك الجزائر في ظل مختلف التعديلات: الفرع الثاني

بسثلت أىم التعديلات التي أدخلت على قانون النقد والقرض والتي مست استقلالية بنك ابعزائر في كل من 
 فلم بودث أية تغيتَ 10/04أما الأمر .  وابؼتعلقة بالنقد والقرض17/10، والقانون03/11، الأمر01/01الأمر 

 في استقلالية بنك ابعزائر لذا تم الاستغناء عنو
  01/01بنك الجزائر في ظل الأمر: أولا

 الصادر في 90/10، وجاء ليعدل ويتمم قانون النقد والقرض2001 فيفري 27في 01/01صدر الأمر 
 :2، وقد تضمن ىذا الأمر بؾموعة من التعديلات بسثلت فيما يلي1990أفريل 14

 : من قانون النقد والقرض وذلك كما يلي19 تتضمن تعديل للمادة 01/01 من الأمر02المادة -أ
يتولذ تسيتَ البنك ابؼركزي وإدارتو ومراقبتو على التوالر بؿافظ يساعده ثلاثة نواب بؿافظ وبؾلس الإدارة " 
 فبعدما ، بدجلس الإدارة90/10 تم تعويض بؾلس النقد والقرض في قانون النقد والقرض02بدوجب ابؼادة " ومراقبان 

                                                           
 . 90/10 من قانون النقد والقرض 76-78ابؼادتان  1

. ابؼتعلق بالنقد والقرض10/ 90 ابؼعدل وابؼتمم للقانون 2001 فيفري 28 ابؼؤرخ في 01/01الأمر 2  
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وظيفة بؾلس إدارة بنك ابعزائر ووظيفتو كسلطة : كان بؾلس النقد والقرض طبقا لقانون النقد والقرض يقوم بوظيفتتُ
 .نقدية تم الفصل في ىذا الأمر بتُ بؾلس إدارة بنك ابعزائر وبؾلس النقد والقرض

 من قانون النقد 23 تعدل أحكام الفقرتين الأولى والثانية من المادة 01/01 من الأمر 03المادة -ب
 :والقرض وذلك كمايلي

لا بزضع وظائف المحافظ ونواب المحافظ إلذ قواعد الوظيف العمومي وتتنافى مع كل نيابة تشريعية أو مهمة حكومية " 
أو وظيفة عمومية لا بيكن للمحافظ ونواب المحافظ أن بيارسوا أي نشاط أو وظيفة أو مهنة مهما تكن أثناء بفارسة 

 "وظائفهم، ماعدا بسثيل الدولة لدى مؤسسات عمومية دولية ذات طابع مالر أو نقدي أو اقتصادي
، والتي تنص على أنو لا بيكن 90/10 من قانون النقد والقرض23ىذا بالإضافة إلذ إلغاء الفقرة الثالثة من ابؼادة 

للمحافظ ونوابو اقتًاض أي مبلغ من أية مؤسسة جزائرية كانت أو أجنبية ولا يقبل أي تعهد صادر عنهم في بؿفظة 
 .البنك ابؼركزي ولا في بؿفظة أي بنك عامل في ابعزائر

 : من قانون النقد والقرض والتي تنص على مايلي22 تلغي أحكام المادة 01/01 من الأمر13المادة -ج
يعتُ المحافظ بؼدة ست سنوات ويعتُ كل من نواب المحافظ بؼدة بطس سنوات، بيكن بذديد ولاية المحافظ ونوابو مرة "

واحدة، يتم إقالة المحافظ في حال العجز الصحي ابؼثبت قانونا أو ابػطأ الفادح  بدوجب مرسوم يصدره رئيس 
 "ابعمهورية، لا بىضع المحافظ ونوابو لقواعد الوظيفة العمومية

وىذا ما سوف .  أصبح ليس ىناك مادة تنص على تعيتُ المحافظ ونوابو وأسباب إقالتهم01/01وبدوجب الأمر 
 90/10يؤدي إلذ تراجع درجة الاستقلالية القانونية لبنك ابعزائر مقارنة بالقانون 

  03/11بنك  الجزائر والأمر : ثانيا
، حيث لاحظت 2003 أوت 02 ابؼتعلق بالنقد والقرض ابؼؤرخ في 03/11أصدرت السلطات ابعزائرية الأمر

الضعف الذي لازال بييز أداء ابعهاز البنكي الوطتٍ خاصة بعد فضائح البنوك ابػاصة التي كشفت عن ضعف آليات 
الرقابة والتحكم من طرف البنك ابؼركزي باعتباره ابؼسؤؤل كسلطة نقدية، إذ تم بدوجب ىذا الأمر إضافة عضوين في 

بؾلس النقد والقرض من أجل تدعيم الرقابة معينان من طرف رئيس ابعمهورية وتابعتُ لوزارة ابؼالية، ىذا بالإضافة إلذ 
 :1تعديلات أخرى بسثلت فيما يلي

                                                           
 . ابؼتعلق بالنقد والقرض90/10 ابؼعدل وابؼتمم للقانون 2003 أوت 26 ابؼؤرخ في 03/11الأمر 1
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 الفصل بتُ بؾلس إدارة بنك ابعزائر ابؼكلف بتسيتَ البنك كمؤسسة وبؾلس النقد والقرض كسلطة نقدية؛-أ

 منو وىذا يعتبر جانب من ابعوانب التي بزفض من درجة 13عدم الإشارة إلذ مدة عهدة المحافظ ونوابو في ابؼادة -ب
 استقلالية بنك ابعزائر

 منو على أن من 62تضمن ىذا الأمر أيضا برديد ابعهة التي تتولذ صياغة السياسة النقدية، حيث تنص ابؼادة -ج
بتُ صلاحيات بؾلس النقد والقرض بصفتو سلطة نقدية ىي برديد السياسة النقدية والإشراف عليها ومتابعتها 

 أين كان تدخل البنك ابؼركزي بنسبة 90/10وتقييمها، وىذا ما يزيد من استقلالية بنك ابعزائر مقارنة بالقانون
 .ضعيفة

 من قانون 55 تعديل ابؼادة 03/11 من الأمر 35فقد تم بدوجب ابؼادة : فيما يتعلق بأىداف البنك ابؼركزي-د
 : وذلك كما يلي90/10

تتمثل مهمة بنك ابعزائر في ميادين النقد والقرض والصرف في توفتَ أفضل الشروط وابغفاظ عليها لنمو سريع " 
 :أي أن أىداف البنك ابؼركزي ىي" للاقتصاد مع السهر على الاستقرار الداخلي وابػارجي للنقد

 استقرار الأسعار؛ 
 النمو الاقتصادي؛ 
 استقرار أسعار الصرف. 

 ، وىذا يدعم 90/10 من قانون 55حيث أنو تم إلغاء ىدف التشغيل الكامل الذي تضمنت ابؼادة 
 .استقلالية بنك ابعزائر باعتبار أن ىدف التشغيل الكامل يتعارض مع ىدف استقرار الأسعار

 03/11يتضح بفا سبق أنو بالرغم من وجود بعض ابعوانب التي تدعم استقلالية بنك ابعزائر في ظل الأمر 
 .، إلا أن ىناك جوانب أخرى تؤثر على ىذه الاستقلالية وبذعلها تتًاجع لكن بنسبة قليلة90/10مقارنة بالقانون 
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  17/10بنك الجزائر في ظل القانون: ثالثا

 ليعدل ويتمم 2017 أكتوبر 11 ابؼؤرخ في 17/10جاء آخر تعديل لقانون النقد والقرض عن طريق القانون 
 ابؼتعلق بالنقد والقرض، وقد تضمن ىذا القانون تعديل واحد بيس استقلالية بنك ابعزائر ويتمثل فيما 03/11الأمر 

 :1يلي

بغض النظر عن كل :" وذلك كما يلي03/11 من الأمر 45 تعدل المادة 17/10 مكرر من القانون45المادة 
الأحكام ابؼخالفة، يقوم بنك ابعزائر ابتداء من دخول ىذا ابغكم حيز التنفيذ، بشكل استثنائي وبؼدة بطس سنوات، 

 "بشراء مباشرة عن ابػزينة السندات ابؼالية التي تصدرىا ىذه الأختَة
حيث أنو بدوجب ىذه ابؼادة تم السماح للبنك ابؼركزي بشراء السندات التي تصدرىا ابػزينة وىو ما يفتح المجال 

وىذا مالد يسمح بو في  (التمويل غتَ التقليدي )لطباعة ابؼزيد من الأوراق ابؼالية من طرف البنك ابؼركزي 
بيكن لبنك ابعزائر ضمن ابغدود، ووفق الشروط :"  منو والتي تنص على مايلي45 وذلك بدوجب ابؼادة 03/11الأمر

التي بوددىا بؾلس النقد والقرض، أن يتدخل في سوق النقد وأن يشتًي ويبيع على ابػصوص سندات عمومية 
وسندات خاصة بيكن قبوبؽا لإعادة ابػصم أو بؼنح التسبيقات،  ولا بهوز بأي حال من الأحوال، أن تتم ىذه 

 ."العمليات لصالح ابػزينة أو ابعماعات المحلية ابؼصدرة للسندات
 
 
 
 
 
 
 

 

                                                           

. ابؼتعلق بالنقد والقرض03/1 ابؼعدل وابؼتمم للأمر 2017 أكتوبر 11 ابؼؤرخ في 17/10القانون  1  
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قياس الاستقلالية القانونية لبنك الجزائر على مدى مختلف التعديلات خلال         : المبحث الثاني
  (2016-1990)الفترة

سنحاول من خلال ىذا ابؼبحث قياس درجة الاستقلالية القانونية لبنك ابعزائر في ظل بـتلف التشريعات 
 .باعتباره الطريقة الأكثر وضوحا وسهولة"Cukierman" باستعمال بموذج كوكتَمان

 90/10قياس درجة استقلالية بنك الجزائر في ظل قانون النقد والقرض : المطلب الأول

 :تقاس الاستقلالية القانونية بؽذه ابؽيئة على أساس العناصر ابؼذكورة في التشريعات والقوانتُ وذلك كما يلي

 (0.2)الوزن النسبي : المحافظ: أولا

 يعتُ بؿافظ بنك ابعزائر بؼدة ست سنوات 90/10 من قانون النقد 22حسب ابؼادة : فترة توظيف المحافظ-أ
وبالتالر درجة التًتيب  (01انظر ابؼلحق رقم) سنوات08 إلذ 06أي أن مدة توظيف المحافظ تندرج ضمن 

  0.75:ىي

يعتُ المحافظ بدرسوم من رئيس ابعمهورية 90/10 من قانون النقد والقرض 20 حسب ابؼادة :تعيين المحافظ-ب
 0.00: أي أن جهة تعيتُ المحافظ تدرج ضمن عضو أو عضوان من بؾلس الوزراء وبالتالر درجة التًتيب ىي

 تتم اقالة المحافظ في حالة 90/10 من قانون النقد والقرض22 حسب ابؼادة :الرفض أو الطرد للمحافظ-ج
العجز الصحي ابؼثبت قانونا أو ابػطأ الفادح بدوجب مرسوم يصدره رئيس ابعمهورية، أي أن طرد المحافظ يدرج ضمن 

 0.83:أسباب لا تتعلق بالسياسة وبالتالر درجة التًتيب

 لا بيكن 90/10 من قانون النقد والقرض 23 حسب ابؼادة :ىل تقلد المحافظ وظائف أخرى في الحكومة؟-د
للمحافظ بفارسة أي نشاط أو مهنة أخرى أو تولر أي منصب خلال مدة ولايتو ماعدا بسثيل الدولة لدى ابؼؤسسات 

العمومية الدولية ذات الطابع ابؼالر أو النقدي أو الاقتصادي، أي أن المحافظ لا يتقلد وظائف أخرى في ابغكومة 
  1.00:وبالتالر درجة التًتيب ىي

 :وبيكن حساب درجة الاستقلالية بالنسبة بؼعيار المحافظ كما سبق وتطرقنا إلذ علاقتها في ابعانب النظري كما يلي
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 0.129 = (الوزن)0.2 ×0.645= 4(/1.00+0.83+0.00+0.75)= درجة استقلالية المحافظ

صياغة السياسة النقدية، أىداف البنك ابؼركزي، )وبنفس الطريقة بكسب درجة الاستقلالية بالنسبة لكل معيار 
 .ثم نضربها في أوزانها لنحصل على درجة الاستقلالية الكلية للمعيار (حدود الإقراض ابغكومي

 (0.15)الوزن النسبي : صياغة السياسة النقدية: ثانيا

 فإن 90/10 من قانون النقد والقرض56 حسب ابؼادة :الجهة الموكل لها صياغة وإعداد السياسة النقدية-أ
البنك ابؼركزي بويط ابغكومة علما بكل عامل من شأنو أن يؤثر على استقرار النقد، أي أن البنك يوصي ابغكومة 

 0.33: فقط وبالتالر درجة التًتيب ىي

يكون القرار 90/10 من قانون النقد والقرض 46 حسب ابؼادة :(التنازع )الكلمة الأخيرة في حل التعارض-ب
الذي يتخذه بؾلس إدارة بنك ابعزائر في حالة الاختلاف مع ابغكومة نافذا أي أن الكلمة الأختَة في حل التعارض 

 1.00:يدرج ضمن البنك في حالة ابؼشكلة مبينة في التشريع وبالتالر درجة التًتيب ىي

 ابؼتعلق بالنقد 90/10 ليس ىناك مادة في القانون:دور البنك المركزي في إعداد الموازنة العامة للدولة-ج
 0.00: والقرض تنص على ذلك وبالتالر درجة التًتيب ىي

 :ومنو  بيكننا حساب درجة الاستقلالية بؽذا ابؼعيار كما يلي

 0.0665=0.15×0.4433=3(/0.00+1.00+0.33)= درجة الاستقلالية في صياغة السياسة النقدية

 (0.15)الوزن النسبي : أىداف البنك المركزي: ثالثا

 على أن أىداف بنك ابعزائر ىي النمو ابؼنتظم للاقتصاد 90/10 من قانون النقد والقرض55تنص ابؼادة 
وإبماء بصيع الطاقات الإنتاجية الوطنية والسهر على الاستقرار الداخلي وابػارجي للنقد، وبالتالر فأىداف بنك ابعزائر 

تتمثل في استقرار الأسعار مع أىداف أخرى تتعارض معو كهدف التشغيل الكامل مثلا وبذلك بينح بؽذا العنصر 
 .0.4:درجة التًتيب

 0.06 =0.15×0.40= ومنو درجة الاستقلالية في رسم الأىداف ومحاولة بلوغها
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 (0.5)الوزن النسبي : حدود الإقراض الحكومي: رابعا

 بسويل بنك ابعزائر للعجز 90/10 لد بينع قانون النقد والقرض":0.15الوزن النسبي" إقراض غير توريقي -أ
 من قانون النقد والقرض على أنو بيكن لبنك ابعزائر أن بينح للخزينة 78ابغكومي لكن بشروط حيث تنص ابؼادة 
من الإيرادات العادية للدولة ابؼثبتة خلال % 10 يوم وفي حد أقصاه 240مكشوفات بابغساب ابعاري بؼدة أقصاىا 

 0.33:السنة ابؼالية السابقة، أي أن الإقراض غتَ التوريقي يدرج ضمن مسموح بحدود مرنة ومنو درجة التًتيب ىي

 من قانون النقد والقرض بيكن لبنك ابعزائر أن 77و76 حسب ابؼادتتُ ":0.1الوزن النسبي" إقراض توريقي-ب
يتدخل في سوق النقد لشراء وبيع سندات عامة، ولكن لا بهب أن يتعدى ابؼبلغ الإبصالر للعمليات التي بهريها البنك 

من الإيرادات العامة للدولة ابؼثبتة في ميزانية السنة ابؼالية السابقة، أي أن الإقراض % 20ابؼركزي على السندات العامة
 0.67:التوريقي يدرج ضمن مسموح بحدود صارمة ومنو درجة التًتيب ىي

 أن شروط الإقراض ابؼتضمنة لتاريخ الاستحقاق  78 تنص ابؼادة (:0.1)الوزن النسبي " شروط الإقراض-ج
وسعر الفائدة والكمية متفق عليها بتُ البنك ابؼركزي وابػزينة أي تدرج ضمن متفق عليها بتُ البنك والسلطة 

 0.33:التنفيذية وبذلك بينح لو درجة التًتيب

 من قانون النقد والقرض 78، 74، 73حسب ابؼواد "0.05الوزن النسبي" المقترضون المحتملون من البنك-د
يتمثل ابؼقتًضون المحتملون من بنك ابعزائر في ابػزينة وابؼؤسسات ابؼالية والبنوك أي يدرج ضمن بصيع مستويات 

 0.33:ابغكومة وابؼشاريع العامة وبالتالر درجة التًتيب ىي

 90/10 من قانون النقد والقرض78 و77حسب ابؼادتتُ": 0.025الوزن النسبي"حدود إقراض البنك-ه
ترتبط حدود الإقراض بنسبة من مداخيل ابغكومة وبذلك تدرج ضمن نسبة من إيرادات ابغكومة وبالتالر درجة 

 0.33:التًتيب ىي

 من قانون النقد والقرض يتحدد 78و73حسب ابؼادتتُ ": 0.025الوزن النسبي" استحقاق القروض-و
 0.67:استحقاق القروض على الأكثر بؼدة سنة، وبالتالر درجة التًتيب ىي
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 تنص 90/10 ليس ىناك مادة في قانون النقد والقرض ":0.025الوزن النسبي "أسعار الفائدة على القروض-ز
 0.25:على ذلك أي تدرج ضمن سعر فائدة غتَ مذكور وبالتالر درجة التًتيب ىي

 ":0.025الوزن النسبي" البنك المركزي ممنوع من شراء أوبيع أوراق مالية للحكومة في السوق الأولية-ح
 بفنوع أن يقوم البنك ابؼركزي بالشراء والبيع في السوق الأولية لصالح ابػزينة وبالتالر درجة التًتيب 76حسب ابؼادة 

  1.00:ىي

 (+0.1×0.33(+)0.1×0.67(+)0.15×0.33)= درجة الاستقلالية لحدود الإقراض الحكومي

(0.33×0.05(+)0.33×0.025(+)0.67×0.025(+)0.25×0.025(+)1.00×0.025 ) 

=0.22225. 

 :90/10يلي جدول يلخص لنا درجة استقلالية بنك ابعزائر وفقا لقانون النقد والقرض وفيما

 90/10قياس درجة استقلالية بنك الجزائر وفقا لقانون النقد والقرض : (06)الجدول رقم

 درجة الترتيب الوزن توصيف المتغير  المتغير

 المحافظ-1

 فتًة التوظيف -أ
 تعيتُ المحافظ-ب
 الرفض أو الطرد-ج
 ىل تقلد المحافظ وظائف أخرى في ابغكومة-د

 
0.2 

 
 

0.75 
0.00 
0.83 
1.00 

 4(/ 1.00+0.83+0.00+0.75= )درجة استقلالية المعيار الأول
 (الوزن) 0.2×0.645= 

0.129 
 

 صياغة السياسة النقدية-2
 من يصوغ السياسة النقدية؟-أ

 من لو الكلمة الأختَة في حل التعارض؟-ب
 دور البنك في عملية إعداد ابؼوازنة-ج

 
0.15 

0.33 
1.00 
0.00 

 3(/0.00+1.00+0.33= )درجة استقلالية المعيار الثاني
 (الوزن)0.15×0.4433=

0.0665 

 أىداف البنك المركزي-3
ابؽدف الرئيسي أو الوحيد للبنك ابؼركزي في حالة تعارض 

 الأىداف مع ابغكومة ىو استقرار الأسعار
 

0.15 
0.40 
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 0.06 (الوزن) 0.15×0.40= درجة استقلالية المعيار الثالث

حدود اقراض الحكومة -4
 لتمويل العجز

 التسليف حدود الإقراض غتَ ابؼورق-أ
 إقراض توريقي-ب
 شروط الاقراض-ج
 ابؼقتًضون المحتملون من البنك-د
 حدود إقراض البنك-ه
 إستحقاق القروض-و
 أسعار الفائدة على القروض-ز
البنك ابؼركزي بفنوع من شراء أوبيع أوراق مالية للحكومة -ح

 في السوق الأولية

 
 
 
 

0.5 

0.33 
0.67 
0.33 
0.33 
0.33 
0.67 
0.25 
1.00 

 (0.05×0.33( +)0.1×0.33(+)0.1×0.67(+)0.15×0.33=)درجة استقلالية المعيار الرابع
(+ 0.33×0.025( +)0.67×0.025(+)0.25×0.025(+)1.00×0.025) 

 
0.22225 

 0.47775 01 درجة الاستقلالية الكلية
 من إعداد الطالبة بالاعتماد على ابؼعايتَ السابقة: المصدر

 %47.77 ىي90/10ومنو فدرجة استقلالية بنك ابعزائر في ظل قانون النقد والقرض
  01/01قياس درجة استقلالية بنك الجزائر في ظل الأمر: المطلب الثاني

 بعض التعديلات 90/10 فيفري، ابؼعدل وابؼتمم لقانون النقد والقرض 27 ابؼؤرخ في 01/01يتضمن الأمر
، بالإضافة الذ إلغاء بعض ابؼواد وىذا ختما سوف يؤثر على درجة استقلالية بنك 90/10للمواد التي تضمنها قانون

 .ابعزائر
 (0.2)الوزن النسبي: المحافظ: أولا

، حيث كانت 90/10 من القانون 22 تلغي أحكام ابؼادة 01/01الأمر  من13 حسب ابؼادة: فترة التوظيف-أ
 لايتضمن مدة تعيتُ المحافظ 01/01 تنص على أن المحافظ يعتُ بؼدة ست سنوات، وبالتالر أصبح الأمر22ابؼادة 

 00:وعليو تعطى بؽذا العنصر درجة التًتيب
يعتُ المحافظ بدرسوم من رئيس ابعمهورية، وبالتالر درجة 01/01من الأمر10 حسب ابؼادة :تعيين المحافظ-ب9

 0.00:التًتيب
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والتي 90/10من القانون 22 تلغي ابؼادة 01/01 من الأمر13 حسب ابؼادة :الرفض أو الطرد للمحافظ-ج
 0.00:تتضمن أيضا شروط إقالة المحافظ، وعليو درجة التًتيب

 ابؼعدلة لأحكام الفقرتتُ 01/01من الأمر03 حسب ابؼادة :ىل تقلد المحافظ وظائف أخرى في الحكومة؟-د
 : كمايلي90/10 من القانون23الأولذ والثانية من ابؼادة 

لا بزضع وظائف المحافظ نوابو إلذ قواعد الوظيف العمومي وتتنافى مع كل نيابة تشريعية أو مهمة حكومية أو وظيفة "
 .عمومية

لا بيكن للمحافظ ونوابو أن بيارسوا أي نشاط أو وظيفة أو مهمة مهما تكن أثناء بفارسة وظائفهم ماعدا 
وبالتالر لا بيكن للمحافظ بفارسة " بسثيل الدولة لدى مؤسسات عمومية دولية ذات طابع مالر أو نقدي أو اقتصادي

 .01أي نشاط أو مهنة أخرى في ابغكومة و بهذا بسنح لو درجة التًتيب
   0.05= 0.2×0.25=4(/1.00+0.00+0.00+0.00)=ومنو درجة استقلالية المحافظ

أما ابؼعايتَ الثلاثة الأختَة وابؼتمثلة في كل من صياغة السياسة النقدية، أىداف البنك ابؼركزي، وحدود الإقراض 
 وبالتالر يتم أخذ نفس درجات التًتيب ابؼعتمدة في قياس 01/01فلم يطرأ عليها أي تعديل في الأمر . ابغكومي

   .90/10درجة استقلالية بنك ابعزائر في ظل قانون النقد والقرض 
 : ابؼتعلق بالنقد والقرض01/01وفيما يلي جدول يلخص درجة استقلالية بنك ابعزائر وفقا للأمر 

 90/10 المعدل والمتمم للقانون01/01قياس درجة استقلالية بنك الجزائر وفقا للأمر : (07)الجدول رقم
درجة الترتيب الوزن توصيف المتغير المتغير 

المحافظ -1

فتًة التوظيف  -أ
تعيتُ المحافظ -ب
الرفض أو الطرد -ج
ىل تقلد المحافظ وظائف أخرى في ابغكومة -د

 
0.2 

 
 

0.00 
0.00 
0.00 
1.00 

 4(/ 1.00+0.00+0.00+0.00 = )درجة استقلالية المعيار الأول
 (الوزن)0.2×0.25= 

0.05 
 

 صياغة السياسة النقدية-2

من يصوغ السياسة النقدية؟ -أ
من لو الكلمة الأختَة في حل التعارض؟ -ب
دور البنك في عملية إعداد ابؼوازنة -ج
 

 
0.15 

0.33 
1.00 
0.00 
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 3(/0.00+1.00+0.33= )درجة استقلالية المعيار الثاني
 (الوزن)0.15×0.4433= 

0.0665 

أىداف البنك المركزي -3
ابؽدف الرئيسي أو الوحيد للبنك ابؼركزي في حالة تعارض 

الأىداف مع ابغكومة ىو استقرار الأسعار 
 

0.15 
0.40 

 
 0.06 (الوزن) 0.15×0.40= درجة استقلالية المعيار الثالث

 
حدود اقراض الحكومة -4

لتمويل العجز 

التسليف حدود الإقراض غتَ ابؼورق -أ
إقراض توريقي -ب
شروط الاقراض -ج
ابؼقتًضون المحتملون من البنك -د
حدود إقراض البنك -ه
إستحقاق القروض -و
أسعار الفائدة على القروض -ز
البنك ابؼركزي بفنوع من شراء أوبيع أوراق مالية للحكومة -ح

في السوق الأولية 

 
 
 
 

0.5 

0.33 
0.67 
0.33 
0.33 
0.33 
0.67 
0.25 
1.00 

( 0.05×0.33( +)0.1×0.33(+)0.1×0.67(+)0.15×0.33=)درجة استقلالية المعيار الرابع
(+0.33×0.025( +)0.67×0.025(+ )0.25×0.025(+ )1.00×0.025 )

 
0.22225 

 0.3989 01درجة الاستقلالية الكلية 
 من إعداد الطالبة اعتمادا على ابؼعايتَ السابقة: المصدر 

 %39.89 ابؼتعلق بالنقد والقرض ىي01/01ومنو نستنتج أن درجة استقلالية بنك ابعزائر وفقا للامر
 17/10 والقانون03/11قياس درجة استقلالية بنك الجزائر وفقا للأمر: المطلب الثالث

 03/11قياس درجة استقلالية بنك الجزائر وفقا للأمر : أولا
 ابؼتعلق بالنقد والقرض بؾموعة من التعديلات والإصلاحات التي بسس استقلالية بنك ابعزائر 03/11يتضمن الأمر 

 :سنحاول التعرف عليها فيمايلي
 (0.2)الوزن النسبي: المحافظ-أ

 ابؼتعلق بالنقد والقرض تنص على ذلك، وبالتالر درجة 03/11ليس ىناك مادة في الأمر :فترة التوظيف-1
 0.00:التًتيب
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يعتُ المحافظ بدرسوم من رئيس ابعمهورية أي أن جهة تعيتُ 03/11 من الأمر 13 حسب ابؼادة:تعيين المحافظ-2
 0.00:المحافظ تدرج ضمن عضو أو عضوان من بؾلس الوزراء، وبالتالر بينح درجة التًتيب

 يتم إقالة المحافظ في حالة ارتكاب خطأ فادح 03/11 من الأمر15حسب ابؼادة : الرفض أو الطرد للمحافظ-3
 0.83:أي أن طرد المحافظ يدرج ضمن أسباب لا تتعلق بالسياسة، وبالتالر درجة التًتيب

 لا بيكن للمحافظ 03/11 من الأمر14حسب ابؼادة : ىل تقلد المحافظ وظائف أخرى في الحكومة؟-4
 1.00:بفارسة أي نشاط أو مهنة أخرى في ابغكومة، وبالتالر درجة التًتيب

 0.0915= 0.2×0.4575=4(/1.00+0.83+0.00+0.00)=ومنو درجة استقلالية المحافظ

 "0.15الوزن النسبي:"صياغة السياسة النقدية-ب

 فإن برديد السياسة النقدية 03/11 من الأمر 62 حسب ابؼادة :الجهة الموكلة لها صياغة السياسة النقدية-1
والإشراف عليها ومتابعتها وتقييمها تعتبر من صلاحيات بؾلس النقد والقرض، وبالتالر فبنك ابعزائر ىو الذي خول 

 1.00: بصياغة السياسة النقدية أي أن صياغة السياسة النقدية تدرج ضمن البنك فقط، وبذلك بسنح درجة التًتيب

يكون القرار الذي يتخذه بؾلس 03/11 من الأمر 63 حسب ابؼادة :من لو الكلمة الأخيرة في حل التنازع-2
إدارة بنك ابعزائر في حال التنازع مع ابغكومة نافذا أي أن الكلمة الأختَة في حل التنازع تدرج ضمن البنك في حالة 

 1.00:ابؼشكلة مبينة في التشريع، وبالتالر درجة التًتيب

 تنص على ذلك وبالتالر درجة 03/11ليس ىناك مادة في الأمر : دور البنك في إعداد الموازنة العامة للدولة-3
 0.00:التًتيب

      0.15 ×0.6666=3( /0.00+1.00+1.00)= ومنو درجة استقلالية في صياغة السياسة النقدية 
 =0.0999 

 "0.15الوزن النسبي :"أىداف البنك المركزي-ج
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فإن أىداف بنك ابعزائر تتمثل في النمو السريع للاقتصاد مع السهر على 03/11 من الامر 35حسب ابؼادة
الاستقرار الداخلي وابػارجي للنقد، أي أن أىداف بنك ابعزائر تتمثل في تشجيع بمو الاقتصاد واستقرار الاسعار 

وأسعار الصرف ولد يذكر ىدف التشغيل الكامل للطاقات الانتاجية ضمن ىذه الأىداف أي أن أىداف  (المحلية)
 0.6:البنك تدرج ضمن استقرار الأسعار مع أىداف أخرى متناغمة وبذلك بسنح بؽذا العنصر درجة التًتيب

 0.09=0.15×0.6=وبالتالي درجة الاستقلالية في رسم الأىداف ومحاولة بلوغها

 (0.5)الوزن النسبي: حدود الإقراض الحكومي-د

، فالإقراض غتَ 03/11من الأمر 46حسب ابؼادة ": 0.15الوزن النسبي"حدود الاقراض غير التوريقي-1
 0.33:التوريقي مسموح بحدود مكيفة أومرنة،وبهذا بسنح بؽذا العنصر درجة التًتيب

، فالإقراض التوريقي مسموح بو 03/11من الأمر 45 حسب ابؼادة ":0.1الوزن النسبي"الاقراص التوريقي-2
 0.33:لبنك ابعزائر مع حدود مرنة أيضا، وبهذا بسنح بؽذا العنصر درجة التًتيب

أن شروط الاقراض ابؼتضمنة لتاريخ  03/11الأمر من46 تنص ابؼادة":0.1الوزن النسبي"شروط الإقراض-3
الاستحقاق وسعر الفائدة متفق عليها بتُ بنك ابعزائر وابػزينة العمومية أي تدرج ضمن متفق عليها بتُ البنك 

 0.33:ابؼركزي والسلطة التنفيذية وبهذا بسنح بؽذا العنصر درجة التًتيب

 على أن ابؼقتًضون المحتملون 46و43تنص ابؼادتتُ ":0.05الوزن النسبي"المقترضون المحتملون من البنك-4
ىم ابػزينة والبنوك أي يدرج ضمن بصيع مستويات ابغكومة وابؼشاريع العامة، وبهذا بسنح بؽذا العنصر درجة 

 0.33:التًتيب

أن حدود الإقراض 03/11من الأمر46 تنص ابؼادة ":0.025الوزن النسبي " حدود إقراض البنك المركزي-5
 0.33:ترتبط بنسبة من مداخيل ابغكومة وبذلك تدرج ضمن نسبة من إيرادات ابغكومة وبينح لو درجة التًتيب

فان استحقاق 03/11من الأمر 46و43 حسب ابؼادتتُ (" :0.025)الوزن النسبي "إستحقاق القروض -6
 0.67:القروض التي بينحها بنك ابعزائر يكون على الأكثر بؼدة سنة، ومنو بسنح بؽذا العنصر درجة التًتيب
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على أن أسعار فائدة 03/11 من الأمر49تنص ابؼادة ":0.025الوزن النسبي" أسعار الفائدة على القروض-7
 0.5:لذلك لذلك تعطى بؽذا العنصر درجة التًتيب (%1)بنك ابعزائر لابهب أن تتجاوز بعض السقوف

 ":0.025الوزن النسبي" البنك المركزي ممنوع من شراء أو بيع أوراق مالية للحكومة في السوق الأولية-8
 فإن البنك ابؼركزي بفنوع من شراء وبيع أوراق مالية للحكومة في السوق الأولية ، 03/11من الأمر 45حسب ابؼادة 

 1.00:وبذلك بسنح لو درجة التًتيب
 ( +0.1×0.33(+) 0.1×0.33(+)0.15×0.33)=ومنو درجة الاستقلالية لحدود الإقراض الحكومي 

(0.33×0.05(+)0.33×0.025(+)0.67×0.025(+)0.50×0.025(+)1.00×0.025=)
0.1945 

 . ابؼتعلق بالنقد والقرض03/11وفيما يلي جدول يلخص درجة استقلالية بنك ابعزائر وفقا للأمر 
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  المتعلق بالنقد والقرض03/11قياس درجة استقلالية بنك الجزائر وفقا للأمر : (08)الجدول رقم

درجة الترتيب الوزن توصيف المتغير  المتغير 

المحافظ -1
فتًة التوظيف  -أ

تعيتُ المحافظ -ب
الرفض أو الطرد -ج
ىل تقلد المحافظ وظائف أخرى في ابغكومة -د

 
0.2 

 
 

0.00 
0.00 
0.83 
1.00 

 4(/ 1.00+0.83+0.00+0.00 = )درجة استقلالية المعيار الأول
 (الوزن)0.2×0.4575                                            = 

0.0915 

صياغة السياسة النقدية -2
من يصوغ السياسة النقدية؟ -أ

من لو الكلمة الأختَة في حل التعارض؟ -ب
 ةدور البنك في عملية إعداد ابؼوازن-ج

 
0.15 

1.00 
1.00 
0.00 

 3(/0.00+1.00+1.00= )درجة استقلالية المعيار الثاني
 (الوزن)0.15×0.6666                             = 

0.0999 

ابؽدف الرئيسي أو الوحيد للبنك ابؼركزي في حالة تعارض أىداف البنك المركزي -3
الأىداف مع ابغكومة ىو استقرار الأسعار 

 
0.15 

0.60 

 0.09 (الوزن) 0.15×0.60= درجة استقلالية المعيار الثالث

حدود اقراض الحكومة -4
لتمويل العجز 

التسليف حدود الإقراض غتَ ابؼورق -أ
إقراض توريقي -ب
شروط الاقراض -ج
ابؼقتًضون المحتملون من البنك -د
حدود إقراض البنك -ه
إستحقاق القروض -و
أسعار الفائدة على القروض -ز
بيع أوراق مالية للحكومة  البنك ابؼركزي بفنوع من شراء أو-ح

في السوق الأولية 

 
 
 
 

0.5 

0.33 
0.33 
0.33 
0.33 
0.33 
0.67 
0.50 
1.00 

 (0.05×0.33( +)0.1×0.33(+)0.1×0.33(+)0.15×0.33)=درجة استقلالية المعيار الرابع
(+0.33×0.025(+ )0.67×0.025(+)0.50×0.025(+)1.00×0.025 )

 
0.1945 

 0.4759 01درجة الاستقلالية الكلية 
  من إعداد الطالبة اعتمادا على ابؼعايتَ السابقة:المصدر 
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 %47.59 ابؼتعلق بالنقد والقرض ىي 03/11ومنو درجة الاستقلالية الكلية لبنك ابعزائر وفقا للأمر 

 17/10قياس درجة استقلالية بنك الجزائر في ظل القانون : ثانيا

 وابؼتعلق بالنقد والقرض، وقد تضمن 03/11 متمما للأمر2017أكتوبر 11ابؼؤرخ في 17/10جاء القانون 
ىذا القانون تعديلا واحد بيس استقلالية بنك ابعزائر في معيار حدود الإقراض ابغكومي لتمويل العجز وابؼتمثل في 

إمكانية قيام البنك ابؼركزي بشراء أو بيع أوراق مالية للحكومة في السوق الأولية  وذلك من خلال ابؼادة الأولذ ابؼتممة 
بغض النظر عن كل الأحكام ابؼخالفة، يقوم بنك ابعزائر، :"مكرر والتي تنص على مايلي45 بدادة 03/11للأمر 

سنوات، بشراء مباشرة عن ابػزينة السندات ابؼالية 5ابتداء من دخول ىذا ابغكم حيز التنفيذ، بشكل استثنائي وبؼدة 
 .التي تصدرىا ىذه الأختَة

المحافظ، صياغة السياسة )وبؽذا سوف نتطرق لقياس الاستقلالية وفقا للمعيار الاختَ أما ابؼعايتَ الثلاثة الأولذ 
 وبالتالر يتم أخذ نفس درجات التًتيب 17/10فلم يطرأ عليها أي تعديل في القانون (النقدية، أىداف البنك ابؼركزي

 03/11ابؼعتمدة في قياس درجة استقلالية بنك ابعزائر وفقا للأمر

 (0.5)الوزن النسبي: حدود الإقراض الحكومي-أ

، فالإقراض غتَ 03/11من الأمر 46حسب ابؼادة ": 0.15الوزن النسبي"حدود الاقراض غير التوريقي-1
 0.33:التوريقي مسموح بحدود مكيفة أومرنة،وبهذا بسنح بؽذا العنصر درجة التًتيب

، فالإقراض التوريقي مسموح بو 03/11من الأمر 45 حسب ابؼادة ":0.1الوزن النسبي"الاقراص التوريقي-2
 0.33:لبنك ابعزائر مع حدود مرنة أيضا، وبهذا بسنح بؽذا العنصر درجة التًتيب

أن شروط الاقراض ابؼتضمنة لتاريخ  03/11الأمر من46 تنص ابؼادة":0.1الوزن النسبي"شروط الإقراض-3
الاستحقاق وسعر الفائدة متفق عليها بتُ بنك ابعزائر وابػزينة العمومية أي تدرج ضمن متفق عليها بتُ البنك 

 0.33:ابؼركزي والسلطة التنفيذية وبهذا بسنح بؽذا العنصر درجة التًتيب
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 على أن ابؼقتًضون المحتملون 46و43تنص ابؼادتتُ (":0.05)الوزن النسبي"المقترضون المحتملون من البنك-4
ىم ابػزينة والبنوك أي يدرج ضمن بصيع مستويات ابغكومة وابؼشاريع العامة، وبهذا بسنح بؽذا العنصر درجة 

 0.33:التًتيب

أن حدود الإقراض 03/11من الأمر46 تنص ابؼادة ":0.025الوزن النسبي " حدود إقراض البنك المركزي-5
 0.33:ترتبط بنسبة من مداخيل ابغكومة وبذلك تدرج ضمن نسبة من إيرادات ابغكومة وبينح لو درجة التًتيب

فان استحقاق 03/11من الأمر 46و43 حسب ابؼادتتُ (":0.025)الوزن النسبي "إستحقاق القروض-6
 0.67:القروض التي بينحها بنك ابعزائر يكون على الأكثر بؼدة سنة، ومنو بسنح بؽذا العنصر درجة التًتيب

على أن أسعار فائدة 03/11 من الأمر49تنص ابؼادة (":0.025)الوزن النسبي" أسعار الفائدة على القروض-7
 0.5:بنك ابعزائر لابهب أن تتجاوز بعض السقوف لذلك تعطى بؽذا العنصر درجة التًتيب

 ":0.025الوزن النسبي" البنك المركزي ممنوع من شراء أو بيع أوراق مالية للحكومة في السوق الأولية-8
 ابؼتعلق بالنقد والقرض فإن البنك ابؼركزي غتَ بفنوع من شراء و بيع 17/10 مكرر من القانون 45حسب ابؼادة 

  0.00:أوراق مالية للحكومة في السوق الأولية لصالح ابػزينة، وبذلك بسنح بؽذا العنصر درجة التًتيب

 (0.1×0.33(+)0.1×0.33(+)0.15×0.33)=ومنو درجة الاستقلالية لحدود الإقراض الحكومي 

(+0.33×0.05(+)0.33×0.025(+)0.67×0.025(+)0.50×0.025(+)0.00×0.025 )
=0.1645 

 ابؼتعلق بالنقد والقرض17/10وفيما يلي جدول يلخص درجة استقلالية بنك ابعزائر وفقا للقانون 
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  المتعلق بالنقد والقرض17/10قياس درجة استقلالية بنك الجزائر وفقا للقانون : (09)الجدول رقم
درجة الترتيب الوزن توصيف المتغير  المتغير 

المحافظ -1
فتًة التوظيف  -أ

تعيتُ المحافظ -ب
الرفض أو الطرد -ج
ىل تقلد المحافظ وظائف أخرى في ابغكومة -د

 
0.2 

 
 

0.00 
0.00 
0.83 
1.00 

 4(/ 1.00+0.83+0.00+0.00 = )درجة استقلالية المعيار الأول
 (الوزن)0.2×0.4575                                            = 

0.0915 

صياغة السياسة النقدية -2

من يصوغ السياسة النقدية؟ -أ
من لو الكلمة الأختَة في حل التعارض؟ -ب
دور البنك في عملية إعداد ابؼوازنة -ج
 

 
0.15 

1.00 
1.00 
0.00 

 3(/0.00+1.00+1.00= )درجة استقلالية المعيار الثاني
 (الوزن)0.15×0.6666                             = 

0.0999 

ابؽدف الرئيسي أو الوحيد للبنك ابؼركزي في حالة تعارض أىداف البنك المركزي -3
الأىداف مع ابغكومة ىو استقرار الأسعار 

 
0.15 

0.60 

 0.09 (الوزن) 0.15×0.60= درجة استقلالية المعيار الثالث

حدود اقراض الحكومة -4
لتمويل العجز 

التسليف حدود الإقراض غتَ ابؼورق -أ
إقراض توريقي -ب
شروط الاقراض -ج
ابؼقتًضون المحتملون من البنك -د
حدود إقراض البنك -ه
إستحقاق القروض -و
أسعار الفائدة على القروض -ز
البنك ابؼركزي بفنوع من شراء أوبيع أوراق مالية للحكومة -ح

في السوق الأولية 

 
 
 
 

0.5 

0.33 
0.33 
0.33 
0.33 
0.33 
0.67 
0.50 
1.00 

( 0.05×0.33( +)0.1×0.33(+)0.1×0.33(+)0.15×0.33=)درجة استقلالية المعيار الرابع
(+0.33×0.025(+ )0.67×0.025(+)0.50×0.025(+)0.00×0.025 )

 
0.1695 

 0.4509 01درجة الاستقلالية الكلية 
 من إعداد الطالبة اعتمادا على ابؼعايتَ السابقة: المصدر
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 ابؼتعلق بالنقد والقرض ىي 17/10ومنو نستنتج بأن درجة الاستقلالية الكلية لبنك ابعزائر وفقا للقانون   
45.09% 

انطلاقا من (: 2016-1990)مقارنة بين مختلف درجات استقلالية بنك الجزائر خلال الفترة : ثالثا
القياسات السابقة نقوم بابؼقارنة بتُ بـتلف درجات الاستقلالية على مدى بـتلف التعديلات كما ىو موضح في 

 :ابعدول التالر

 استقلالية بنك الجزائر على مدى مختلف التعديلات على قانون النقد والقرض: (10)الجدول رقم

 القوانين والأوامر
 

 معايير الاستقلالية

 القانون
90/10 

 الأمر
01/01 

 

 الأمر
03/11 

 القانون
17/10 

 0.0915 0.0915 0.05 0.129 المحافظ
 0.0999 0.0999 0.0665 0.0665 صياغة السياسة النقدية

 0.09 0.09 0.06 0.06 أىداف بنك الجزائر
 0.1695 0.1945 0.22225 0.22225 حدود الاقراض الحكومي
 0.4509 0.4759 0.3989 0.47775 درجة الاستقلالية الكلية

 من إعداد الطالبة بالاعتماد على بصيع القياسات السابقة: المصدر

إذا قمنا بابؼقازنة بتُ بـتلف نسب الاستقلالية ابؼوضحة في ابعدول أعلاه، يتبتُ لنا بأن الاستقلالية شهدت 
 بقد بأن ىناك تراجع 90/10 بالقانون 01/01وبدقارنة الأمر. 90/10أعلى درجة بؽا وفقا لقانون النقد والقرض 

 فقد ارتفعت 03/11ملحوظ  وذلك يعود الذ إلغاء مدة تعيتُ المحافظ، أما فيما بىص الاستقلالية في ظل الأمر
 وىذا راجع لسببتُ، يتمثل السبب الأول في كون طرد المحافظ يتم في حالة العجز الصحي 01/01مقارنة بالأمر 

، أما السبب الثاني 01/01بينما كان ذلك ملغى في الأمر (أسباب لا تتعلق بالسياسة)ابؼثبت قانونا أو ابػطأ الفادح 
يتمثل في ارتفاع الاستقلالية من الناحية الوظيفية حيث أصبح ابؽدف الرئيسي للبنك ابؼركزي ىو استقرار الأسعار مع 

أىداف أخرى متناغمة بعدما كان ىدفو استقرار الأسعار مع أىداف أخرى متعارضة، إضافة الذ ذلك أصبحت 
 بالأمر 17/10وبدقارنة القانون .  غتَ مذكورة01/01أسعار الفائدة  أقل من حدود دنيا حيث كانت في الأمر 
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 والذي جاء متمما لو بقد بأن الاستقلالية في ظل ىذا القانون تراجعت بنسبة قليلة بيكن تفستَىا بإمكانية 03/11
بسويل بنك ابعزائر للخزينة عن طريق شراء السندات التي تصدرىا ىذه الأختَة أي غياب الاستقلالية الاقتصادية لبنك 

 .  فلم يتم التطرق إليو باعتبار أن ليس لو أي تأثتَ على استقلالية بنك ابعزائر10/04أما فيما يتعلق بالأمر . ابعزائر

فعالية السياسة النقدية على ضوء الاستقلالية القانونية لبنك الجزائر خلال الفترة : المبحث الثالث
(1990-2016) 

لا يعتبر برقيق الاستقلال القانوني لبنك ابعزائر لوحده  مؤشرا كافيا لتحقيق الاستقلال للبنك ابؼركزي، إبما    
بهب أن يقتًن بالاستقلال الفعلي  وابؼتمثل في مدى تطبيق العناصر ابؼذكورة في التشريعات على أرض الواقع 

بالإضافة الذ حسن ستَ وفعالية السياسة النقدية وذلك بالاعتماد على بـتلف أدوات التدخل ابؼباشرة وغتَ ابؼباشرة 
للسياسة النقدية لتعديل سيولة ابعهاز البنكي بشكل خاص ومراقبة بمو الكتلة النقدية في الاقتصاد بشكل عام بغية 

وعلى ىذا الأساس سنتناول في ىذا ابؼبحث ثلاثة مطالب، نتناول في ابؼطلب الأول أىداف . برقيق الأىداف ابؼسطرة
وأدوات السياسة النقدية في ابعزائر بينما نستعرض في ابؼطلب الثاني تطور الكتلة النقدية ومقابلاتها في ابعزائر أما 

 .ابؼطلب الثالث فنتطرق فيو إلذ أثر استقلالية بنك ابعزائر على الأىداف النهائية للسياسة النقدية

 أىداف و أدوات السياسة النقدية في الجزائر : المطلب الأول

 :    أىداف السياسة النقدية في الجزائر: أولا

عرفت الأىداف النهائية للسياسة النقدية عدة تغتَات تبعا بؼختلف الإصلاحات التي شهدتها ابؼنظومة    
 .10/04و الأمر03/11 وابؼتمثلة في كل من الأمر 90/10البنكية،  خاصة بعد صدور قانون النقد والقرض 

منو والتي تنص على 55 الأىداف النهائية للسياسة النقدية وذلك في ابؼادة 90/10حدد قانون النقد والقرض 
تتمثل مهمة البنك ابؼركزي في بؾال النقد والقرض والصرف في توفتَ أفضل الشروط لنمو منتظم للاقتصاد :" 1ما يلي

 "الوطتٍ وابغفاظ عليها بإبماء بصيع الطاقات الإنتاجية الوطنية مع السهر على الاستقرار الداخلي وابػارجي للنقد

                                                           

.90/10 من قانون النقد والقرض 55ابؼادة  1  
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توضح ىذه ابؼادة الأىداف النهائية للسياسة النقدية حيث تضع في الدرجة الأولذ ىدف برقيق النمو 
الاقتصادي ابؼنتظم إلذ جانب التشغيل الكامل، ليتبعو في الدرجة الثانية ىدف استقرار الأسعار والمحافظة على قيمة 

 .العملة خارجيا

 :1 بابػصائص التالية90/10وبذلك تتميز أىداف السياسة النقدية حسب القانون 

 تعدد في الأىداف النهائية للسياسة النقدية؛ 
 تضارب في الأىداف كهدف النمو الاقتصادي والتشغيل  الكامل مع استقرار الأسعار؛ 
 عدم إعطاء الأولوية بؽدف استقرار الأسعار كهدف أساسي للسياسة النقدية؛ 

 منو التي حلت 35 وابؼتعلق بالنقد والقرض في ابؼادة 90/10 ابؼعدل وابؼتمم للقانون 03/11غتَ أن الأمر 
 من قانون النقد والقرض، نص على أن مهمة بنك ابعزائر ىي توفتَ أفضل الشروط لنمو سريع 55بؿل ابؼادة

 .2للاقتصاد مع السهر على الاستقرار الداخلي وابػارجي للنقد

 استبدل النمو ابؼنتظم للاقتصاد بالنمو السريع، كما ألغى 03/11يتضح من خلال ىذه ابؼادة أن الأمر 
 .ىدف إبماء الطاقات الإنتاجية أي إبنال ىدف التشغيل الكامل

 .3 وبذلك يبقى ابؽدف النهائي للسياسة النقدية ىو الاستقرار الداخلي وابػارجي للنقد

وفقا بؽذا الأمر بردد أىداف السياسة النقدية ووسائلها من طرف بؾلس النقد والقرض بصفتو سلطة نقدية 
ويتًتب على ذلك، أن مهمة تطبيق السياسة النقدية على أساس إطار تنظيمي ملائم تسند إلذ بنك ابعزائر والذي 

 .4عليو أن يسهر على الاستقرار الداخلي وابػارجي للعملة الوطنية

                                                           
1
 أطروحة مقدمة ،-دراسة تحليلية قياسية- (2014-1986)أثر السياسة النقدية والمالية على التضخم في الجزائر خلال الفترة بؿمد بن البار،  

 .189، ص2017لنيل شهادة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، بزصص علوم اقتصادية، جامعة ابؼسيلة، 
2
 .2003 أوت 26 ابؼؤرخ في 03/11 من الأمر 35ابؼادة  

 .178، ص 2008، التقرير السنوي للتطور الاقتصادي والنقدي في الجزائربنك ابعزائر،  3
 .172، ص2012، التقرير السنوي للتطور الاقتصادي والنقدي في الجزائربنك ابعزائر،  4
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 35في حتُ يبقى التكفل بالاستقرار ابؼالر ابؽدف الثاني للسياسة النقدية، حيث تنص الفقرة الثانية من ابؼادة 
وبؽذا الغرض يكلف بتنظيم ابغركة النقدية ويوجو ويراقب بكل الوسائل ابؼلائمة :"  على ما يلي03/11من الأمر 

 " توزيع القرض، ويسهر على حسن إدارة التعهدات ابؼالية ابذاه ابػارج وضبط سوق الصرف

 تم مراجعة وتكملة الإطار التنظيمي ابؼتعلق بتدخلات بنك ابعزائر بدوجب تنفيذ 2009وانطلاقا من سنة 
 .أىداف السياسة النقدية والمحددة من طرف بؾلس النقد والقرض وابؼتضمن وسائل إدارة السياسة النقدية

 فقد أعطى إرساء قانونيا لاستقرار الأسعار كهدف صريح للسياسة النقدية انطلاقا من 10/04أما عن الأمر 
تتمثل مهمة بنك ابعزائر في ابغرص على استقرار الأسعار باعتباره ىدفا من :"  منو والتي تنص على ما يلي35ابؼادة 

أىداف السياسة النقدية وفي توفتَ أفضل الشروط في ميادين النقد والقرض والصرف وابغفاظ عليها لنمو مدعم 
 .1"للاقتصاد مع السهر على الاستقرار النقدي وابؼالر

وبهذا أصبح ىدف التضخم بؿدد مقارنة بابؽدف النقدي الكمي ابؼسمى بابؽدف الوسيط، الذي بهب أن 
 .2يساىم في بذسيد استهداف التضخم

. بالإضافة إلذ ىدف التضخم ىناك ىدف الاستقرار ابؼالر، والذي لاتزال أىدافو الكمية صعبة التحديد
 .3وبالتالر أي خلل في الاستقرار ابؼالر قد يعرقل برقيق ىدف السياسة النقدية وابؼتمثل في استقرار الأسعار

 أدوات السياسة النقدية: ثانيا

بعد صدور قانون النقد والقرض أصبحت السياسة النقدية في ابعزائر تتمتع بدجموعة من الأدوات التي تسعى 
لذا كان من .من خلابؽا لتعديل سيولة ابعهاز البنكي ومراقبة بمو الاقتصاد وكذلك برقيق الأىداف ابؼسطرة لبلوغها

 :الضروري التطرق لأىم الأدوات ابؼستخدمة من قبل بنك ابعزائر على النحو التالر

 

                                                           
1
 . ابؼتعلق بقانون النقد والقرض2010 أوت 26 ابؼؤرخ في 10/04 من الأمر 35ابؼادة  

 .158 ص،2010،التقرير السنوي للتطور الاقتصادي والنقدي في الجزائربنك ابعزائر،  2
 .177 ص  مرجع سبق ذكره،،2012بنك ابعزائر، التقرير السنوي،  3
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 معدل إعادة الخصم-أ
يعتبر معدل إعادة ابػصم من أقدم أدوات السياسة النقدية ابؼستخدمة من طرف بنك ابعزائر للتأثتَ على 

سيولة البنوك التجارية، وبسويل ابعهاز البنكي ، حيث يقوم بنك ابعزائر بإعادة خصم الأوراق ابؼالية ابؼقدمة من طرف 
وقد حدد قانون النقد . 1البنوك التجارية وفي الوقت نفسو يفرض حدا على ابغجم الكلي لإعادة بسويل البنوك التجارية

وفيما يلي جدول يوضح تطور معدل إعادة ابػصم لدى بنك ابعزائر . والقرض شروط إعادة ابػصم لدى بنك ابعزائر
 (.2016-1990)خلال الفتًة

 (2016-1990)تطور معدل إعادة الخصم لدى بنك الجزائر خلال الفترة: (11)الجدول رقم
 المعدل إلى غاية ابتداءا من 

22/05/1990 
01/10/1991 
10/04/1994 
02/08/1995 
28/08/1996 
21/04/1997 
29/06/1997 
18/11/1997 
09/02/1998  
09/09/1999 
27/01/2000 
22/10/2000  
20/01/2002  
01/06/2003 
07/03/2004  
30/09/2016 

30/09/1991  
09/04/1994 
01/08/1995 
27/08/1996 
20/04/1997 
28/06/1997 
17/11/1997 
08/02/1998  
08/09/1999  
26/01/2000  
21/01/2000  
19/01/2002 
31/05/2003 
06/03/2004  
30/09/2016 

 حتى الآن

10.50% 
11.50% 

15% 
14% 
13% 

12.50% 
12% 
11% 

9.50% 
8.50 % 
7.50 % 

6% 
5.50% 
4.50% 

4% 
3.5% 

 . 2017النشرة الإحصائية الثلاثية لبنك ابعزائر، جوان : المصدر

                                                           
1
. 149-148، ص ص مرجع سبق ذكرهإبرير بؿمد،  
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 إلذ غاية 1990نلاحظ من خلال معطيات ابعدول السابق أن معدل إعادة ابػصم في حالة ارتفاع منذ سنة 
 وبيكن تفستَ ذلك بالسياسة الانكماشية التي اتبعتها ابعزائر في تلك الفتًة للحد من مستويات التضخم 1994

 وىي فتًة نهاية 1998في سنة % 9.5 ليصل إلذ معدل 1995ابؼرتفعة آنذاك، ثم بدأ ينخفض ابتداء من سنة 
% 4برنامج التعديل ابؽيكلي مع صندوق النقد الدولر ثم واصل ىذا ابؼعدل في الابلفاض إلذ غاية وصول نسبة 

وذلك بسبب ابلفاض معدلات التضخم وكذا رغبة ابغكومة في تشجيع الاستثمار العام وابػاص بغرض إنعاش 
 إلذ 2004الاقتصاد الوطتٍ من خلال زيادة القدرة التمويلية للجهاز البنكي، وقد استقر ىذا ابؼعدل ابتداء من سنة 

 . وذلك بسبب انعدام إعادة التمويل من طرف بنك ابعزائر للجهاز البنكي بهذه الأداة2016غاية 

 يعتبر الاحتياطي الإجباري أداة ىامة من أدوات السياسة النقدية التي استحدثها :معدل الاحتياطي الإجباري-ب
 إذ خصصها بدادة قانونية صربوة، حدد فيها صلاحيات بنك ابعزائر في 93 في مادتو 90/10قانون النقد والقرض

إلا في حالات الضرورة ابؼنصوص عليها قانونا، وقد بدأ استعمال ىذه الأداة % 28فرض ىذه النسبة بقيمة لاتتعدى 
 والتي حدد من خلابؽا 2004 إلذ غاية إعادة تقنينها عبر تعليمة صادرة عنو سنة 1994من طرف بنك ابعزائر سنة 

بؼعدل الاحتياطي الإجباري الذي بيكن أن يصل إلذ  (...ابعارية، لأجل، سندات الصندوق)خضوع بـتلف الودائع
-1994)وابعدول ابؼوالر يوضح يوضح تطور معدل الاحتياطي الإجباري لدى بنك ابعزائر خلال الفتًة . 15%1

2016) 

 (2016-1994)تطور معدل الاحتياطي الإجباري لدى بنك الجزائر خلال الفترة: (12)الجدول رقم

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 1994 السنوات
 8 6.5 6.5 6.5 6.5 6.25 4.25 3 20.5 المعدل

 2016 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات 
 8 12 12 12 12 11 9 9 8 المعدل
 .2016، ديسمبر 2011، ديسمبر2008النشرات الإحصائية الثلاثية لبنك ابعزائر، ديسمبر  :المصدر

                                                           
، جامعة 62-61، بحوث اقتصادية عربية، العددان (2011-2000)تحديات السياسة النقدية ومحددات التضخم في الجزائر فضيل رايس،  1

 .200-199، ص ص 2013تبسة، 
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 ، وىو مايشتَ 2001نلاحظ من خلال ابعدول أعلاه أن معدل الاحتياطي الإجباري شهد ارتفاعا منذ سنة 
إلذ التشدد من جانب السلطات النقدية على أبنية ىذه الأداة في التأثتَ على سيولة البنوك التجارية، وقد ظل ىذا 

 وىذا بهدف سحب السيولة البنكية، 2016في الرباعي الأول من سنة %12ابؼعدل في ارتفاع الذ أن وصل 
في الأشهر ابؼتبقية من نفس السنة، ويرجع ذلك الذ تفاقم الأزمة ابؼالية وماترتب عليها من % 8لينخفض بعدىا الذ 

 .نقص السيولة

يعد السوق النقدي أحد ابؼصادر الأساسية في تأمتُ سيولة ابعهاز : السوق النقدي وتدخلات بنك الجزائر-ج
البنكي وفي بسكتُ بنك ابعزائر من الرقابة على الإئتمان، وفي ابعزائر يعد السوق النقدي قناة لإعادة بسويل البنوك وقد 

الأمانات، ابؼزايدات، "  سواء من جانب إبتكار الأدوات1994تطورت ىذه السوق بطريقة مدعمة منذ عام 
بنكا ومؤسسة 24، 2002أو من جانب عدد ابؼتدخلتُ إذ وصل عدد ابؼتدخلتُ عام " عمليات السوق ابؼفتوحة

مؤسسة مالية غتَ بنكية غتَ أن ىذه الأختَة لايكون تدخلها إلا في وضعية مقرضة، يلعب 14مالية بالإضافة الذ 
 :ويكون تدخلو بواسطة الأدوات التالية. 1بنك ابعزائر دور الوسيط في ىذه السوق

 بدأ بنك ابعزائر بتطبيق نظام الأمانات كأداة لتعديل السيولة النقدية 1991 ابتداء من سنة :نظام الأمانات 
يتم بدوجبها برديد سوق لتدخلو في السوق النقدية أو سحبو للسيولة عن طريق طرح أو أخذ سندات 

عمومية أو خاصة يوميا أو لأجل، وقد عرف ىذا النوع من التدخلات تعديل معدلات الفائدة ابؼتفاوض 
وبذدر الإشارة الذ أن بنك ابعزائر . عليها بساشيا مع تدخلات بنك ابعزائر، ومع حالة سيولة السوق النقدية

 .2 ساعة24أيام كما ىو بؿقق لفتًة 7بيكنو القيام بعمليات الأمانة لفتًة 
 تم استخدام ىذا النوع من أدوات الرقابة غتَ ابؼباشرة في ماي : مزادات القروض من خلال المناقصات

 بهدف توفتَ السيولة اللازمة للبنوك التجارية، وكانت ىذه ابؼزادات تهدف إلذ تقوية دور أسعار 1995
وطبقا لنظام ابؼزادات يعلن بنك . الفائدة من خلال السماح بتطبيق بفارسات أكثر تنافسية  في الأسواق

                                                           
1
دراسة قدمت إلذ الاجتماع السنوي السابع والعشرين لمجلس بؿافظي ابؼصارف الوضعية النقدية وسير السياسة النقدية في الجزائر، بؿمد لكصاسي،  

 .8، ص2004، أبوظبيصندوق النقد العربي، ابؼركزية ومؤسسات النقد العربية، 
2
 .153إبرير بؿمد، مرجع سبق ذكره، ص  
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ابعزائر عن سعر فائدة أدنى قبل ابؼزاد وبعدىا تتقدم البنوك أو ابؼؤسسات ابؼالية بعطاءاتها في شكل أسعار 
 .1وتتم ىذه ابؼناقصات عن طريق التلكس أو الفاكس ليلة العملية على الأكثر. فائدة وأحجام الإئتمان

 حيث يكون تدخل بنك ابعزائر من خلال ىذه الأداة في السوق النقدي عن طريق بيع :السوق المفتوحة 
وشراء السندات العمومية التي يكون تاريخ استحقاقها أقل من ستة أشهر، وقد بست أول عملية في 

 .2مليار دينار جزائري4 بدبلغ يقدر ب1996ديسمبر 30

 تعتبر أداة استًجاع السيولة بابؼناقصة إحدى التقنيات التي استحدثها بنك :أداة استرجاع السيولة بالمناقصة-د
وتعتمد . 2002وقد دخلت ىذه الأداة حيز التنفيذ منذ شهر أفريل سنة . ابعزائر كأسلوب لسحب فائض السيولة

آلية استًجاع السيولة على بياض على استدعاء بنك ابعزائر للبنوك التجارية، وأن تضع ىاتو الأختَة اختياريا لديو 
 ساعة أو لأجل، في مقابل استحقاقها بؼعدل فائدة ثابت بوسب على 24حجما من سيولتها في شكل ودائع بؼدة 

 .أساس فتًة الاستحقاق، وذلك عبر مشاركتها في مناقصة يعلنها بنك ابعزائر

وتعتبر آلية استًجاع السيولة أسلوبا بفاثلا لآلية ابؼزادات على القروض لكن بعكس الأطراف، حيث بيثل بنك ابعزائر 
 .3الطرف ابؼقتًض في حتُ أن البنوك التجارية بسثل الطرف ابؼقرض

 وىي تعبر عن توظيف فائض 2015 تم استخدام ىذه الأداة سنة :التسهيلة الخاصة بالوديعة المغلة للفائدة-ه
السيولة للبنوك التجارية لدى بنك ابعزائر، وذلك في شكل عملية على بياض، تأخذ صورة قرض بسنحو البنوك 

 .4التجارية لبنك ابعزائر، تستحق عنو فائدة برسب على أساس فتًة استحقاقها ومعدل فائدة ثابت بودده بنك ابعزائر

 

 

                                                           
 .304 مرجع سبق ذكره، ص،أداء السياسة النقدية في الجزائر في ظل الإصلاحات الاقتصادية  وصاف عتيقة، وماجدة مدوخ 1
 .299مرجع سبق ذكره، ص ، بلقيق ليلى أبظهان 2
3
 .245حاجي بظية، مرجع سبق ذكره، ص 

-2000حالة الجزائر خلال الفترة–تحليل فعالية أدوات السياسة النقدية في ظل فائض السيولة المصرفية حستُ بن العارية وعبد السلام بلبالر،  4
 .204، بدون عدد، ص2017 بؾلة اقتصاديات ابؼال والأعمال، ديسمبر ،-2014
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 (2016-1990)تطور الكتلة النقدية ومقابلاتها في الجزائر للفترة: المطلب الثاني

 (2016-1990)تطور الكتلة النقدية في الجزائر للفترة : أولا

   قبل التطرق إلذ تطور الكتلة النقدية ، ينبغي أن نشتَ إلذ أن الكتلة النقدية في ابعزائر مكونة من النقود وأشباه 
 :1النقود، بحيث

  النقودM1: تشمل النقود ابؼعدنية والورقية ابؼتداولة، مضافا إليها الودائع برت الطلب والودائع لدى ابػزينة 
 .ولدى الصكوك الصكوك البريدية

 وتشمل الودائع لدى البنوك التجارية والودائع ابػاصة ابؼستَة من قبل مؤسسات القرض: أشباه النقود. 

 .ابؼوالر يضح ذلك ، وابعدولM2وبؾموع النقود وأشباه النقود يشكل الكتلة النقدية 

 (2016-1990)تطور الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة : (13)الجدول رقم
 (%): النسبة. مليار دينار:                                                                       الوحدة

 M2/PIBنسبة السيولة M2معدل نمو M2الكتلة النقدية  أشباه النقود M1النقود 
1990 271.04 72.92 343 - 61.6 
1991 325.93 90.27 416 21.02 47 
1992 370.37 14618 519.9 24.1 49.4 
1993 448.58 180.52 627.42 21.78 54 
1994 477.14 247.68 723.51 15.22 49.1 
1995 521.6 280.5 799.6 10.51 40.7 
1996 591.7 326 915.1 14.44 36.6 
1997 675.6 409.9 1085.5 18.18 39.9 
1998 813.7 474.2 1287.9 19.10 46.3 
1999 885.5 577.9 1463.4 12.4 46 

                                                           

.37، مرجع سبق ذكره، ص، تقنيات البنوكالطاىر لطرش 1  
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2000 1048.5 974.3 2022.5 13 49.3 
2001 1238.5 1235 2473.5 22.3 58.3 
2002 1416.3 1485.2 2901.5 17.3 65.1 
2003 1631 1723.9 3354.9 15.6 65.5 
2004 2165.6 1478.7 3644.3 10.5 59.3 
2005 2437.5 1632.9 4070.4 11.7 53.8 
2006 3177.8 1649.8 4829.6 18.6 56.7 
2007 4233.6 1761 5994.6 21.5 63.7 
2008 4964.9 1991 6955.9 16 63 
2009 4944.2 2228.9 7173.1 3.1 71.5 
2010 3756.4 2524.3 8280.7 15.4 68.7 
2011 7141.7 2787.5 9929.2 19.9 69 
2012 7681.5 3333.6 11015.1 10.9 68 
2013 8249.8 3691.7 11941.5 8.4 71.7 
2014 9603 4083.7 13686.7 14.6 79.4 
2015 9261.2 4443.3 13704.5 0.1 82.1 
2016 9407 4409.3 13816.3 0.8 79.4 

 .2016، 2013، 2008، 2003، 1998، 1993من إعداد الطالبة اعتمادا على التقارير السنوية لبنك ابعزائر : المصدر

 :إلذ مرحلتتُ كمايلي (2016-1990)بيكن تقسيم تطور الكتلة النقدية خلال الفتًة   

 :(1999-1990)تطور الكتلة النقدية خلال الفترة -أ

 ارتفاع بؿسوس، وقد 1990 شهدت منذ M2يتضح من ابعدول أعلاه أن الكتلة النقدية بدفهومها الواسع 
، والسبب في ذلك ىو التوسع في الإصدار %24.1 حيث بلغت نسبة1992حققت أعلى نسبة زيادة خلال سنة 

النقدي لتمويل العجز الضخم للميزانية بالإضافة إلذ صندوق إعادة التقييم الذي أنشئ بغرض بسويل عمليات إعادة 
، بسبب الشروع في %10.5 حيث بلغت1995ىيكلة ابؼؤسسات العمومية، أما أدنى نسبة فقد حققتها سنة 
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والذي كان يهدف بشكل أساسي إلذ  (1998-1995)تطبيق برنامج التعديل ابؽيكلي مع صندوق النقد الدولر
بفا يدل على أن السياسة النقدية ابؼطبقة خلال ىذه الفتًة كانت صارمة، وىذا ماتعكسو " " ابغد من التوسع النقدي

الإجراءات ابؼتعاقبة التي ابزذتها ابغكومة في إطار برنامج التعديل ابؽيكلي رغم بررير الأسعار ومعدل الصرف، والبحث 
 .عن أساليب جديدة لتمويل الأنشطة الاقتصادية بدلا من الإفراط في الإصدار النقدي

 نلاحظ من خلال ابعدول أن ىناك ابلفاض في (:2016-2000)تطور الكتلة النقدية خلال الفترة-ب
 M2 أين بلغت نسبة بمو2001، ماعدا سنة (2005-2000) طيلة سنواتM2معدلات بمو الكتلة النقدية 

 ويرجع ذلك إلذ زيادة الأرصدة النقدية ابػارجية و انطلاق تنفيذ برنامج الإنعاش 2000سنة %13مقابل% 22.3
 مليار دينار جزائري بالإضافة إلذ ارتفاع حجم القروض 520الذي رصد لو مبلغ  (2004-2001)الاقتصادي

  بالاستقرار النقدي 2005 إلذ سنة 2002من سنة M2ويفسر الابلفاض في . ابؼقدمة للاقتصاد خلال ىذه السنة
 نتيجة تطبيق برنامج 2005 ابؼتعلق بالنقد والقرض، لتستمر في الارتفاع بعد سنة 03/11المحقق والذي أقره الأمر 

ابؽادف إلذ مواصلة سياسة التوسع في الإنفاق العام، وقد خصص بؽذا البرنامج مبلغ  (2009-2005)دعم النمو
 ارتفع 2007بحيث نلاحظ أنو في سنة . أدى إلذ تزايد حجم الكتلة النقدية ، ما1 مليار دج4203ضخم قدر ب

ويرجع سبب % 21.7 إلذ M2من إبصالر الناتج المحلي مع ارتفاع نسبة بمو% 63.7معدل بمو الكتلة النقدية إلذ 
 .ذلك إلذ زيادة الأرصدة النقدية ابػارجية الصافية نتيجة ارتفاع أسعار البتًول

 كأدنى 2009سنة % 3.1عرف تذبذبا، حيث يلغ M2 نلاحظ أن معدل بمو 2010-2007وفي الفتًة 
مستوى لو على مدار تطور عرض النقود في ابعزائر وذلك لسببتُ، يتمثل السبب الأول في التأثر بالأزمة ابؼالية العابؼية 

، أما السبب 2008سنة  % 38.18 مقارنة ب2009سنة % 6.23وابلفاض معدل زيادة الأصول ابػارجية إلذ 
 مليار دينار سنة 3424.9الثاني فيعود إلذ ابلفاض أو تقلص حجم الودائع برت الطلب حيث ابلفضت من 

 وىو ما أثر على قدرة البنوك على خلق الائتمان، لتعرف بعدىا 2009 مليار دينار سنة 3114.8 إلذ 2008
 نتيجة برسن الأوضاع الاقتصادية ابػارجية وارتفاع أسعار المحروقات والتي 2010الكتلة النقدية ارتفاعا في سنة 

بعدما % 15.4 نسبة 2010ارتفعت معها الأصول ابػارجية الصافية  ليبلغ معدل بمو العرض النقدي في نهاية سنة 
 .2009سنة % 3.1كان 

                                                           
1
 .147، ص2012، جامعة ورقلة، 10، بؾلة الباحث، العدد سياسة الإنعاش الاقتصادي في الجزائر وأثرىا على النموبؿمد مسعي،  
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 نلاحظ بمو حجم العرض النقدي وذلك راجع إلذ برسن وارتفاع حجم 2014 -2011وخلال الفتًة 
من % 74.10الودائع بنوعيها برت الطلب ولأجل لدى البنوك وىو ماساىم في خلق الائتمان الذي شكل نسبة 

وذلك راجع % 10.9 إذ بلغ 2012العرض النقدي في الاقتصاد، بينما تراجع معدل بمو الكتلة النقدية خلال سنة 
 .الذ التأثر بالأزمة الأوروبية وابلفاض حجم صافي الأصول ابػارجية التي تعتبر مصدر أساسي للإصدار النقدي

 13704.5حيث بلغت M2 نلاحظ شبو استقرار في الكتلة النقدية 2016و2015   وخلال السنتتُ الأختَتتُ 
، إلا أن معدل بموىا كان ضعيف أو شبو منعدم 2016 مليار دينار سنة 13816.3 و2015مليار دينار سنة 

، وىذا راجع جزئيا إلذ الابلفاض ابغاد في مدا خيل قطاع المحروقات، كما قدر 2015سنة % 0.1حيث قدر ب
 .1%(3.2-) ويبرر ىذا بالابلفاض في مداخيل القطاعات خارج المحروقات 2016سنة % 0.8ب 

 (2016-1990)تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر للفترة : ثانيا

بسثل مقابلات الكتلة النقدية بؾموع الأصول والديون التي تقابلها عملية الإصدار النقدي من طرف البنك 
ابؼركزي وىي بسثل غطاء بؽذه العملية، وىذه ابؼقابلات ىي صافي الأصول ابػارجية والقروض ابؼوجهة للاقتصاد 

وسنحاول من خلال ابعدول التالر توضيح تطور مقابلات الكتلة النقدية في . (ابػزينة العمومية )والقروض للحكومة
  .2014-1990ابعزائر خلال الفتًة 

 (2016-1990)تطور مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة: (14)الجدول رقم

 مليار دينار:                                                                                          الوحدة
 قروض مقدمة للاقتصاد قروض مقدمة للحكومة  الأصول الخارجية الصافية 

1990 6.5 167 247 
1991 24.3 159 325.8 
1992 22.6 227 412.3 
1993 19.6 527.8 220.2 
1994 60.4 468.5 305.8 

                                                           
1
 .129، ص2016، التقرير السنوي للتطور الاقتصادي والنقدي في الجزائربنك ابعزائر،  
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1995 26.4 401.5 565.7 
1996 134 280.6 776.8 
1997 350.4 423.7 741.3 
1998 280.7 723.2 906.2 
1999 169.6 847.9 1150.7 
2000 775.9 677.5 993.7 
2001 1310.8 569.7 1078.4 
2002 1755.7 578.6 1266.8 
2003 2342.6 423.4 1378.9 
2004 3119.2 20.6- 1535 
2005 4179.7 933.2- 1779.8 
2006 5515 1304.1- 1905.4 
2007 7415.5 2193.1- 2205.2 
2008 10246.9 3627.3- 2615.5 
2009 10885.7 3488.9- 3086.5 
2010 11996.5 3392.9- 3268.1 
2011 13922.4 3406.6- 3726.5 
2012 14940 3334- 4287.6 
2013 15225.2 3235.4- 5156.3 
2014 15734.5 1992.3- 6504.6 
2015 15375.4 567.5- 7277.2 
2016 12596.1 2682.2- 7909.9 

    .2016، 2013، 2008، 2003، 1998، 1993من إعداد الطالبة اعتمادا على التقارير السنوية لبنك ابعزائر : المصدر

 : يتمثل فيمايلي1999 إلذ 1990بيكن استخلاصو بالنسبة للفتًة ابؼمتدة من سنة  أىم ما

 :بالنسبة للأصول الخارجية الصافية-أ
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بصافي الأصول ابػارجية عرفت استقرارا خلال الفتًة  نلاحظ من خلال ابعدول أعلاه أن تغطية الكتلة النقدية
مليار دينار سنة 19.6 بشكل ملحوظ حيث قفزت من 1994 لتًتفع بعدىا سنة 1993 إلذ 1991ابؼمتدة  من 

 وقد تزامن مع شروع ابعزائر في تطبيق برنامج التعديل ابؽيكلي ، بعدىا 1994 مليار دينار سنة 60.4 إلذ 1993
 مليار 134 حيث بلغت 1996مرات سنة 5 ثم تضاعفت بأكثر من 1995 مليار دينار سنة26.4ابلفضت إلذ 

، وقد استمرت تغطية  الكتلة النقدية بهذه الأصول في الارتفاع بشكل مطرد من سنة إلذ أخرى 1996دينار سنة 
 إلذ 1998 مليار دينار، لتتًاجع بعدىا خلال سنة 350.4 أعلى قيمة بؽا والتي قدرت ب1997لتبلغ سنة 
 وىذا بسبب الصدمات النفطية العكسية لسنة 1999 مليار دينار سنة 169.6 مليار دينار ثم إلذ 280.7
 .أدى إلذ تراجع ابؼداخيل ابؼتأتية من تصدير النفط  والتي تراجعت فيها أسعار النفط إلذ أدنى مستوياتها  ما1998

  :بالنسبة للقروض المقدمة للحكومة-ب

، 1994-1990من خلال ابعدول السابق نلاحظ تذبذب في حجم القروض ابؼمنوحة للخزينة خلال الفتًة 
لتعرف بعدىا مرحلة تنفيذ برنامج التعديل ابؽيكلي تراجعا كبتَا في حجم القروض ابؼمنوحة للخزينة فبعد أن كانت 

، وذلك راجع لابلفاض 1996 مليار دينار سنة 280.6 تراجعت الذ 1995 مليار دينار سنة 401.6تقدر ب
 .العجز ابؼوازني، التطهتَ ابؼالر للمؤسسات العمومية وبزلي الدولة عن بسويل عدد كبتَ من ابؼؤسسات الاقتصادية

 :بالنسبة للقروض الموجهة للاقتصاد-ج

 إلذ 1995 مليار دينار سنة 567.7نلاحظ بأنها أخذت منحى معاكس لقروض ابػزينة، حيث ارتفعت من 
 مليار دينار، وبيكن إرجاع ذلك إلذ 220.2 ب1993 علما أنها قدرت سنة 1996 مليار دينار سنة 776.8

عليها لبنك ابعزائر وللجهاز البنكي، عرفت بعدىا سنة  السياسة ابؼالية  الصارمة واستمرار ابػزينة العمومية تسديد ما
 حيث بلغت 1999 و1998 مليار دينار، لتًتفع مرة أخرى سنة 741.3 تراجعا طفيفا  حيث بلغت 1997

 . مليار دينار على التوالر1150.7 و906.2

 (:2016-2000)تطور مقابلات الكتلة النقدية خلال الفترة -ب
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نلاحظ من خلال ابعدول أعلاه أن الأصول ابػارجية الصافية في ارتفاع : بالنسبة للأصول الخارجية الصافية-1
 مليار دينار 10246.9 إلذ 2008، حيث وصلت سنة 2014 إلذ غاية 2000مستمر وذلك ابتداءا من سنة 

 مليار دينار، وواصلت ارتفاعها بعد أن سجلت ابلفاضا سنة 4179.7 في حدود 2005بعد أن كانت في سنة 
 مليار 15734.5 إلذ 2014 مليار دينار ثم انتقلت سنة 15225.2 إلذ 2013، بحيث وصلت سنة 2009

 .دينار ويفسر ىذا التطور بارتفاع أسعار البتًول خلال ىذه الفتًة

 تراجعا، بيكن تبريره بالابلفاض الكبتَ في أسعار البتًول بؿدثا 2016 و2015لتعرف بعدىا في كل من سنة 
 .تراجعا في ابؼداخيل ابؼتأتية من تصدير البتًول

 إلذ 2005 منذ سنة M2لكن ما يلاحظ ىو أن الأصول ابػارجية الصافية كانت أكبر من الكتلة النقدية 
وبالتالر فإن تطور الكتلة النقدية يبقى مرىونا بتطور . ، وىذا ما يشكل فائضا للسيولة في السوق النقدية2015غاية 

 .الأصول ابػارجية الصافية ىذه الأختَة حساسة في ابعزائر لأسعار النفط

 عرفت ىذه القروض ابلفاضا مستمرا، إلذ أن أخذت ابذاىا سالبا انطلاقا :بالنسبة للقروض المقدمة للحكومة-2
 وىذه القيم السالبة تعبر عن مستحقات الدولة ابذاه ابعهاز ابؼصرفي ويرجع ذلك 2014 إلذ غاية 2004من سنة 

إلذ التحسن في الادخار ابؼالر لدى ابػزينة لصالح البنوك العمومية، وبالتالر أصبحت ابػزينة بدثابة الدائن للجهاز 
 للارتفاع نتيجة ابلفاض 2016 و2015لتعود خلال سنة . البنكي نظرا للوفرة ابؼالية ابؽائلة التي أصبحت بحوزتها

 .دفعها إلذ اللجوء لطلب قروض من ابعهاز البنكي ترتب عليها من عجز في ابػزينة العمومية بفا أسعار البتًول وما

 نلاحظ من خلال ابعدول أن ىذه القروض في ارتفاع مستمر، حيث :بالنسبة للقروض المقدمة للاقتصاد-3
 مليار دينار  ومابتُ 1779.8 إلذ 933.7 إذ انتقلت من 2005 و2000نلاحظ أنها ارتفعت بالضعف مابتُ 

 مليار دينار أي بنسبة بمو تقدر 3086.5 إلذ 1779.8  تقريبا بنفس النسبة فمن 2009 و2005
وقد تزامنت ىاتتُ الفتًتتُ مع بداية تطبيق برامج الإنعاش الاقتصادي ابؼتمثلة في برنامج دعم النمو %. 73.41ب

وكان يتخللهما تنشيط آليات  (2009-2005)والبرنامج التكميلي لدعم النمو  (2004-2001)الاقتصادي
التشغيل،  لذا كان لزاما على البنوك تقدنً قروض أكثر للاقتصاد، وبالرجوع إلذ ىيكل القروض حسب القطاع بقد 

 7909.9وقد استمرت ىذه القروض في الارتفاع إلذ أن بلغت . 1أن ابعزء الأكبر منها تم بزصيصو للقطاع ابػاص
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 .188، ص2008، التقرير السنوي للتطور الاقتصادي والنقدي في الجزائربنك ابعزائر،  
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 بفا جعل ىذه القروض تساىم بصورة كبتَة في التوسع النقدي، ويرجع سبب بمو ىذه 2016مليار دينار سنة 
القروض  إلذ التسهيلات التي ابزذتها السلطات فيما بىص برفيز الوساطة ابؼالية من بزصيص القروض، بينما يقل 
اعتماد تعبئة ابؼوارد على موارد قطاع المحروقات في وقت بقيت فيو إمكانيات معتبرة فيما بىص صتَفة ابؼؤسسات 

 .1والأسر
 أثر استقلالية بنك الجزائر على الأىداف النهائية للسياسة النقدية: المطلب الثالث

تتمثل الأىداف النهائية للسياسة النقدية في ابعزائر والتي تم التطرق إليها في ابؼطلب الأول في أربعة أىداف 
استقرار الأسعار ويعد ابؽدف الرئيسي للسياسة النقدية في ابعزائر، النمو الاقتصادي، العمالة الكاملة، : تتمثل في

والتوازن ابػارجي، وعليو سنحاول في ىذا ابؼطلب دراسة أثر استقلالية بنك ابعزائر على فعالية السياسة النقدية في 
 .برقيق الأىداف النهائية

 : ىدف استقرار الأسعار ومحاربة التضخم: أولا
يعتبر التضخم مؤشر بؼستوى التغتَات العامة للأسعار، فأسبابو في ابعزائر ليست نقدية فقط بل أيضا أسباب 

وبؼعرفة . ىيكلية ومؤسساتية، وقد منح بنك ابعزائر أولوية كبتَة بؽذا ابؽدف كهدف صريح وأساسي للسياسة النقدية
مدى برقيق ىذا ابؽدف من طرف بنك ابعزائر نستعتُ بابعدول التالر الذي يبتُ تطور معدلات التضخم في ابعزائر 

 (.2016-1990)للفتًة 
 (2015-1990)تطور معدلات التضخم في الجزائر للفترة: (15)الجدول رقم

 (%): الوحدة
 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

 5 5.7 18.7 29.8 29 20.5 31.7 25.9 17.8 معدل التضخم
 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنوات

 3.51 2.53 1.63 3.54 2.59 1.42 4.23 0.34 2.8 معدل التضخم
 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنوات

 6.40 4.78 2.92 3.26 8.89 4.52 3.91 5.74 4.46 معدل التضخم
    .2016، 2013، 2008، 2003، 1998، 1993من إعداد الطالبة اعتمادا على التقارير السنوية لبنك ابعزائر : المصدر

حيث بلغ  (1996-1990)تشتَ معطيات ابعدول إلذ أن معدلات التضخم كانت مرتفعة جدا في الفتًة   
، ويرجع السبب في ذلك إلذ رفع دعم ابغكومة عن الأسعار 1992كأقصى حد لو سنة % 31.7معدل التضخم 

                                                           
 .155، ص2013، التقرير السنوي للتطور الاقتصادي والنقدي في الجزائربنك ابعزائر،  1
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والذ برريرىا إثر الانتقال إلذ اقتصاد السوق، حيث بعأت ابعزائر إلذ تقليص الدعم ابؼوجو للمواد الأساسية وىذا 
، 1991الإجراء ابزذتو في إطار اتفاق الاستعداد الائتماني الثاني الذي وقعتو مع صندوق النقد الدولر في جوان 

 2000 واستمر في الابلفاض إلذ غاية سنة 1997سنة % 5.7ليعرف بعدىا معدل التضخم تراجع كبتَ بلغ 
 . كأدنى حد بؼعدل التضخم تعرفو ابعزائر منذ الاستقلال% 0.34حيث بلغ معدل التضخم 

، ويرجع ذلك إلذ بمو الكتلة %4.23 عاد معدل التضخم لتَتفع مرة أخرى حيث بلغ 2001وفي سنة 
، كما أنو بتُ (2004-2001)النقدية من جهة وزيادة النفقات العامة نتيجة لتطبيق برنامج الإنعاش الاقتصادي

عرف معدل التضخم ابلفاضا نسبيا مقارنة بالسنوات الأخرى، وذلك راجع إلذ الصرامة في  (2002-2006)
 2002سنة % 4.25وذلك بالرفع من الاحتياطي الإجباري من  (سياسة نقدية انكماشية)تطبيق السياسة النقدية

 بالإضافة إلذ استخدام أداة جديدة بسثلت في أداة استًجاع السيولة، وىذا ماأدى إلذ 2006سنة % 6.5إلذ 
ثم ارتفع معدل . والذي أدى بدوره إلذ ابلفاض ابؼستوى العام للأسعارM2ابلفاض في معدل بمو الكتلة النقدية 

 ويرجع ذلك إلذ ارتفاع التضخم ابؼستورد الذي نتج عنو ارتفاع 2012سنة % 8.89التضخم بعد ذلك إلذ أن بلغ 
 2014و2013في أسعار ابؼواد الأولية وخاصة منها ابؼواد الغذائية بالإضافة إلذ الارتفاع ابؼتزايد للأجور، وفي سنتي 

على التوالر، وبيكن تبرير ذلك بالسياسة التقشفية التي قامت بها % 2.92و%3.26ابلفض معدل التضخم إلذ 
 2013سنة % 12ابغكومة وابػفض من الإنفاق العام من جهة بالإضافة إلذ رفع معدل الاحتياطي الإجباري إلذ 

 .  2012سنة % 11بعدما كان 
% 6.40 الذ 2015سنة % 4.78من  (2016-2015)ليشهد بعد ذلك ارتفاعا في السنتتُ الأختَتتُ

 وذلك بالرغم من ابلفاض فائض السيولة البنكية خلال ىذه الفتًة، وبيكن إرجاع ذلك إلذ أسباب 2016سنة 
 .1الاستهلاكية  بسثلت في النقائص في ضبط الأسواق وإلذ الوضعيات ابؼهيمنة في معظم أسواق السلع  ىيكلية

ما بيكن استنتاجو من ىذا التحليل ىو أن السياسة النقدية تعتبر أداة فعالة في امتصاص فائض السيولة وبؿاربة 
كما أن  . التضخم بالرغم  من التوسع الكبتَ في الكتلة النقدية وذلك باستخدام أدوات كلاسيكية وأدوات جديدة

التضخم في ابعزائر يعود لأسباب لابيكن التحكم فيها من خلال زيادة استقلالية بنك ابعزائر، وأىم ىذه الأسباب 
ىو التضخم ابؼستورد الذي يعتبر عاملا أساسيا في انتشار التضخم في ابعزائر، كما أن استقلالية الأىداف لبنك 

                                                           
 .4، ص 2017 وتوجهات سنة 2016حوصلة حول التطورات النقدية والمالية لسنة بنك ابعزائر،  1
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ابعزائر ضعيفة، بحيث لد بودد قانون النقد والقرض ىدف استقرار الأسعار كهدف أساسي ووحيد للسياسة النقدية في 
 .ابعزائر، ونفس الشئ بالنسبة للتعديلات التي طرأت على ىذا القانون

 :ىدف النمو الاقتصادي: ثانيا
 وبـتلف 90/10   يعتبر ىذا ابؽدف أيضا من أىم أىداف السياسة النقدية التي نص عليها قانون النقد والقرض

 :تعديلاتو، وللتعرف على مدى بركم  بنك ابعزائر في ىذا ابؽدف نستعتُ بابعدول ابؼوالر
 (2016-1990)تطور معدل النمو للناتج الداخلي الخام في الجزائر للفترة: (16)الجدول رقم

 (%): الوحدة
 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

 5.1 1.1 4.1 3.8 -0.9 -2.1 1.8 -1.2 0.8 معدل النمو
 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنوات

 3 2 5.1 5.2 6.8 2.1 2.1 2.4 3.2 معدل النمو
 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنوات

 3.3 3.7 3.8 2.8 3.3 2.8 3.6 1.6 2.4 معدل النمو
    .2016، 2013، 2008، 2003، 1998، 1993من إعداد الطالبة اعتمادا على التقارير السنوية لبنك ابعزائر  :المصدر

   نلاحظ من خلال ابعدول أعلاه أن معدلات النمو في ابعزائر عرفت تذبذب مستمر خلال الفتًة 
سجلت معدلات بمو  (1994-1991)فلم تأخذ ابذاه ثابت، كما يلاحظ أنو خلال الفتًة  (1990-1994)

، وىذه ابؼعدلات السالبة دليل على تراجع الناتج %1.8 حيث كان موجبا ويقدر ب1992سالبة ماعدا في سنة 
الداخلي ابػام خلال ىذه الفتًة الذي بيكن تفستَه بالسياسة النقدية الانكماشية ابؼنتهجة من أجل بزفيض التضخم 

 1995خلال نفس الفتًة، لتبقى بعدىا معدلات النمو متذبذة لكن بدعدلات بمو موجبة وذلك ابتداء من سنة 
-1995)خلال الأربع سنوات التي استغرقها برنامج التعديل ابؽيكلي % 3.525حيث بلغ متوسطو مايقارب 

 واستمر في . والسبب في ذلك يرجع الذ بمو قطاع المحروقات بقيمة كبتَة عن قطاع الفلاحة والصناعة (1998
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كأقصى معدل طيلة فتًة الدراسة وىذا راجع إلذ ارتفاع نسبة بمو ناتج  2003سنة % 6.8التذبذب إلذ أن بلغ 
 %. 19.7قطاع المحروقات وكذلك قطاع الفلاحة الذي سجل بمو قدر ب

ويفسر ذلك بتًاجع %  1.6، حيث بلغ معدل النمو خلال ىذه السنة 2009أما أدنى معدل سجل سنة 
سنة % 3.8 ، ليعرف بعدىا معدل النمو ارتفاعا وصل 2008معدل بمو قطاع المحروقات نتيجة الأزمة ابؼالية لسنة 

 ويعود ذلك إلذ ارتفاع معد النمو الاقتصادي خارج قطاع المحروقات وذلك رغم الركود الاقتصادي العابؼي 2014
% 3.7 حيث بلغ 2016 و2015ليعرف بعدىا استقرارا خلال سنتي . الذي أثر على بـتلف اقتصاديات الدول

 .على التوالر% 3.3و

 : ىدف التشغيل الكامل: ثالثا

 وجعلو في الدرجة الأولذ 90/10يعتبر من أىم أىداف السياسة النقدية والتي نص عليها قانون النقد والقرض 
وللتعرف على مدى برقيق . مع ىدف النمو، باعتبار أن عدم برقيق ىدف التشغيل سينعكس سلبا على ىدف النمو

 :ىذا ابؽدف نستعتُ بابعدول ابؼوالر

 (2016-1990)تطور معدلات البطالة في الجزائر للفترة: (17)الجدول رقم

 (%): الوحدة

 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات
 28.04 25.4 27.9 24.2 23.2 23 21.35 20.6 19.8 معدل البطالة

 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنوات
 11.8 12.3 15.3 17.7 23.7 25.9 27.3 29.5 29.25 معدل البطالة

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنوات
 10.5 11.2 10.6 9.8 11 10 10 10.2 11.3 معدل البطالة

: من إعداد الطالبة اعتمادا على  :المصدر
، ساعة 17/06/2018، تاريخ الإطلاع www.ONS.dz، متاح على ابؼوقع الالكتًوني (العمل والبطالة)تالديوان الوطتٍ للإحصائيا-

 .11:00الاطلاع
. 2016، 2013، 2008، 2003تقارير بنك ابعزائر-

http://www.ons.dz/
http://www.ons.dz/
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 الذ غاية 1990نلاحظ من خلال ابعدول أن معدلات البطالة في تزايد مستمر وذلك ابتداء من سنة 
 بدعدل 2000 واستمرت في الارتفاع إلذ أن بلغت ذروتها سنة 1996خلال سنة % 27.9 حيث بلغت 1996
 بفا ينعكس سلبا على الطلب الكلي 2000وبيكن تبرير ذلك بالسياسة الانكماشية ابؼطبقة إلذ غاية سنة % 29.5

 2001سنة % 27.3 فمن 2001لتعرف ىذه ابؼعدلات بعدىا تراجعا ابتداء من سنة . والاستثمار وبالتالر العمالة
 واستقرت في حدود ىذا 2009سنة % 10.2، لتصل إلذ 2007سنة % 11.8 ثم 2004سنة % 17.7الذ 

 .2016سنة % 3.5 ثم 2004سنة % 4، وىذا راجع إلذ بزفيض سعر إعادة ابػصم إلذ 2016ابؼعدل إلذ غاية 
بالرغم من ذلك فإن السياسة النقدية لد تكن أداه فعالة في برقيق ىذا ابؽدف وذلك يعود بؼصاحبتها إجراءات 

حيث  (بطالة منخفضة، تضخم مرتفع )أخرى مضادة بؽا كالتضخم أي أن ىناك تضارب في أىداف السياسة النقدية
كما بسثل النظرية الكينزية ابؼرجع الفكري في حل . أنو لابيكن برقيق ابؽدفتُ معا لأنهما متضادان حسب فيليبس

مشكلة البطالة عن طريق تنشيط الطلب الفعال ويتطلب ذلك تنشيط الاستثمار عن طريق بزفيض معدلات الفائدة 
 .للاقتًاب من حالة العمالة الكاملة

 : (توازن ميزان المدفوعات )ىدف التوازن الخارجي:  رابعا

 03/11 والأمر 90/10يعد ىدف التوازن ابػارجي أيضا من الأىداف التي نص عليها قانون النقد القرض 
ابؼتعلق بالنقد والقرض، إذ بيكن ابغكم على فعالية السياسة النقدية في بلوغ ىذا ابؽدف إذا كان ىناك برسن في 

 (.2016-1990)وفيمايلي جدول يوضح تطور رصيد ميزان ابؼدفوعات في ابعزائر للفتًة . وضعية ميزان ابؼدفوعات
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 (2016-1990)تطور رصيد ميزان المدفوعات في الجزائر للفترة : (18)الجدول رقم

 مليار دولار:    الوحدة

 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات
ميزان 

 المدفوعات
0.22- 0.52- 0.23 0.01- 4.38- 6.32- 2.09- 1.16 1.74- 

 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنوات
ميزان 

 المدفوعات
2.38- 7.54 6.19 3.65 7.59 9.25 16.94 17.73 29.55 

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنوات
ميزان 

 المدفوعات
36.99 3.86 15.32 20.14 12.05 0.13 5.88- 27.53- 26.03- 

    .2016، 2013، 2008، 2003، 1998، 1993من إعداد الطالبة اعتمادا على التقارير السنوية لبنك ابعزائر : المصدر

( 1999-1990)نلاحظ من خلال ابعدول أعلاه أن ميزان ابؼدفوعات سجل عجزا مستمرا خلال الفتًة
 مليار دولار على التوالر، 1.16 و0.23حيث سجل فيهما فائض يقدر ب 1997 و1992ماعدا السنتتُ 

ويرجع ىذا العجز ابؼسجل إلذ الوضعية التي عاشتها ابعزائر خلال ىذه الفتًة والتي  بسيزت بتطبيق اتفاقيات الاستعداد 
% 25الائتماني مع صندوق النقد الدولر، حيث بعأت بدوجب ىذه الاتفاقيات إلذ بزفيض قيمة الدينار في حدود 

بدوجب اتفاق الاستعداد الائتماني الثالث، وأيضا % 40.17من خلال اتفاق الاستعداد الائتماني الثاني وبنسبة 
بسبب الظروف التضخمية في ىذه الفتًة بفا شجع على زيادة الاستتَاد، ليسجل بعدىا ميزان ابؼدفوعات فائضا 

مليار دولار وىذا دليل على فعالية البرامج التي 36.99 حيث بلغ 2008 ليبلغ ذروتو سنة 2000انطلاقا من سنة 
 3.86 حيث أصبح يقدر ب2009طبقتها ابعزائر خلال ىذه الفتًة، غتَ أن ىذا الفائض عرف تراجعا كبتَا سنة 

 وتراجع أسعار البتًول، ثم بدأ يتحسن بعد ذلك ليبلغ سنة 2008مليار دولار وىذا بسبب الأزمة ابؼالية لسنة 
مليار دولار وىذا يعود لارتفاع الصادرات نتيجة ارتفاع أسعار البتًول 20.14 فائض ميزان ابؼدفوعات 2011
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 وىذا راجع دائما إلذ الصدمات ابػارجية جراء ارتفاع وابلفاض 2012بؾددا، ليعرف بعدىا تذبذبا ابتداء من سنة 
 حيث سجل عجز في ميزان ابؼدفوعات بسبب 2015أسعار البتًول في السوق الدولية ويبدوا ذلك واضحا في سنة 
 .2016الابلفاض  ابغاد لأسعار النفط والذي استمر إلذ غاية سنة 

النمو الاقتصادي، التشغيل الكامل، والتوازن  )   مابيكن استنتاجو بخصوص الأىداف الثلاثة الأختَة  
ىو أن السياسة النقدية لد تكن فعالة في برقيق ىذه الأىداف، كما أن استقلالية بنك ابعزائر في ظل  (ابػارجي

بـتلف التعديلات لد يكن بؽا أثر عليها، بحيث أن برركها يعود لأسباب أخرى تؤثر فيها أكثر من تأثتَ استقلالية 
 .بنك ابعزائر
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 خلاصة الفصل

 بدثابة نقطة برول في وضعية بنك ابعزائر، وذلك بعد فشل العديد من 90/10يعتبر قانون النقد والقرض 
بؿاولات الإصلاح السابقة بؽذا القانون في التكيف مع متطلبات التحول من اقتصاد موجو إلذ اقتصاد السوق، والتي 

 .من ضمنها منح الاستقلالية الكافية لبنك ابعزائر

وقد بظح قانون النقد والقرض بإعطاء بنك ابعزائر مكانة أساسية في ابعهاز البنكي، كما تم بدوجبو الفصل بتُ 
ابػزينة العمومية والبنك ابؼركزي فيما يتعلق بنظام التمويل، وأىم ماجاء بو ىذا القانون ىو الاستقلالية القانونية لبنك 

ابعزائر، حيث منح بنك ابعزائر بدوجبو استقلالية كبتَة فأصبح بوتل مكانة ىامة ضمن البنوك ابؼركزية في الدول العربية، 
. كما تضمن ىذا القانون أيضا برديد وتوضيح معالد السياسة النقدية  لبنك ابعزائر فيما بىص الأىداف والأدوات

غتَ أن ىذا القانون طرأت عليو عدة تعديلات وذلك في إطار مواصلة سياسة الإصلاحات البنكية، بسثلت في 
 الذي تراجعت بدوجبو درجة الاستقلالية القانونية لبنك ابعزائر، 90/10 ابؼعدل وابؼتمم للقانون 01/01الأمر
 وابؼتعلق بالنقد والقرض حيث عرفت درجة الاستقلالية في ضلو ارتفاعا مقارنة 90/10 ابؼلغي للقانون 03/11الأمر

 ابؼتعلق بالنقد والقرض والذي ابلفضت بدوجبو درجة 03/11 ابؼعدل وابؼتمم للأمر17/10بسابقو، القانون 
 .03/11استقلالية بنك ابعزائر عما كانت عليها في الأمر 

وفي بؿاولة بؼعرفة استقلالية بنك ابعزائر وأثرىا على الأىداف النهائية للسياسة النقدية، بقد أن استقلالية بنك 
ابعزائر ليس بؽا أثر في التخفيف من حدة التضخم ولا رفع مستويات النمو الاقتصادي وابغد من البطالة  أو حتى 

 .التحستُ في وضعية ميزان ابؼدفوعات وىذا استنادا إلذ ابؼؤشرات الاقتصادية والسياسات ابؼنتهجة

 

 
  

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 الخاتمة
 

- 137 - 
 

لقد استهدفت دراستنا معرفة مدى فعالية السياسة النقدية في ظل استقلالية بنك الجزائر خلال 
، وقد حاولنا من خلال ىذه الدراسة الإحاطة بكل الجوانب الدتعلقة بالدوضوع، فتطرقتا (2016-1990)الفتًة

إلى البنوك الدركزية وإشكالية استقلاليتها بالإضافة إلى السياسة النقدية وفعاليتها في الجانب النظري، باعتبار البنك 
الدركزي في أي بلد يشكل الركيزة الأساسية في الجهاز الدصرفي كونو بنك الإصدار، بنك البنوك، بنك الحكومة ىذا 
بالإضافة إلى وظيفتو كمراقب وموجو للائتمان، وتطور ىذه الوظائف بالتزامن مع التطورات الاقتصادية حتم ذلك 
منح البنوك الدركزية استقلاليتها، ىذه الأخيرة أخذت عدة أشكال منها استقلالية الأىداف والتي تعني حرية البنك 

الدركزي في صياغة ىدف أو أىداف السياسة النقدية واستقلالية الأدوات والتي تعني جريتو في اختيار الأدوات 
 . الدناسبة لتحقيق تلك الأىداف

كما تعتبر السياسة النقدية أحد أىم جوانب السياسة الاقتصادية وأحد أىم لرالات عمل البنك الدركزي، 
والتي تساىم بفعالية في تحقيق أىداف السياسة الاقتصادية العامة الدتمثلة في تحقيق الاستقرار في الدستوى العام 
للأسعار، التشغيل الكامل، تحقيق معدل نمو مرتفع و التوازن الخارجي، وذلك باستخدام لرموعة من الأدوات 

 .الكمية والكيفية

، (2016-1990)أما الجانب التطبيقي كان عبارة عن إسقاط للجانب النظري على حالة الجزائر للفتًة 
 أول قانون منح بنك الجزائر استقلاليتو كما يعتبر مرحلة حاسمة من 90/10حيث يعتبر قانون النقد والقرض

مراحل السياسة النقدية في الجزائر، غير أن ىذا القانون طرأت عليو عدة تعديلات وذلك في إطار مواصلة سياسة 
 والتي تغيرت بموجبها درجات الاستقلالية وفقا 2017، 2003،2001التعديلات البنكية  تدثلت في تعديلات،

لتغير بعض معايير الاستقلالية، إلا أن ىذه الاستقلالية لم تكن بالاستقلالية الفعلية بل كانت لررد استقلالية 
 .لذلك لم يظهر أثرىا على الأىداف النهائية للسياسة النقدية. قانونية نص عليها في لستلف التشريعات

 . انطلاقا لشا سبق توصلنا إلى عدة نتائج منها نتائج اختبار الفرضيات ونتائج عامة:نتائج البحث

 نتائج اختبار الفرضيات: أولا

استقلالية البنك الدركزي لا تعني انفصالو التام عن الحكومة سواء من ناحية إدارة السياسة النقدية أو الذيكل -1
التنظيمي كونو مؤسسة حكومية وإنما يكون ىناك اتفاق وتنسيق في تحديد أىداف السياسة النقدية بينهما، وىي 

 . تخضع لعدة معايير وفقا لنموذج كوكيرمان، وىذا ما ينفي صحة الفرضية الأولى
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للسياسة النقدية اتجاىين، يتمثل الاتجاه الأول في الاتجاه التوسعي والاتجاه الثاني في الاتجاه الانكماشي، وىذا - 2
 . ما يثبت صحة الفرضية الثانية

التضخم في الجزائر يعود لأسباب لا يمكن التحكم فيها من خلال زيادة استقلالية بنك الجزائر، وىذا ما ينفي - 3
 صحة الفرضية الثالثة

 نتائج عامة: ثانيا

 تعد استقلالية البنك الدركزي مطلبا ضروريا خاصة مع تطور وظائفو بالتزامن مع التطورات الاقتصادية؛-1

 يمتاز البنك الدركزي الدستقل بالفعالية في تحقيق الأىداف الاقتصادية الدرسومة بعيدا عن التناقضات السياسية؛-2

تشير مؤشرات ودلائل الاستقلالية على نموذجي البلدان الرائدة في لرال الاستقلالية إلى أن البنك الدركزي -3
ىو الأكثر استقلالا، وأن الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي يتمتع أيضا بدرجة مرتفعة من  (البوندزبنك)الألداني

أما نموذجي البلدان الحديثة في لرال الاستقلالية فقد اتضح لنا أن بنك لبنان . الاستقلالية إلا أنها قصيرة الددى
 الدركزي يتمتع بجوانب معينة من الاستقلالية وأن بنك سوريا يتميز بضعف الاستقلالية في أغلب جوانبها؛

 ىناك العديد من الشروط والضوابط الواجب توافرىا حتى تصبح السياسة النقدية أكثر لصاعة وفعالية؛-4

تهدف السياسة النقدية إلى تحقيق الدربع السحري لكالدور وخاصة التحكم في التضخم باستعمال أدوات -5
 مباشرة وغير مباشرة؛

 تكون السياسة النقدية تامة الفعالية في المجال الكلاسيكي فقط وىذا في ظل اقتصاد مغلق؛-6

 يعتبر التنسيق بين السياسة النقدية والدالية أمر ضروري لتحقيق أىداف السياسة الاقتصادية العامة؛-7

-2000تعتبر الأصول الخارجية الصافية لزدد ىيكلي لنمو الكتلة النقدية بمفهومها الواسع خلال الفتًة -8
 ؛2015

 .90/10 مقارنة بالقانون 03/11ىناك تراجع في درجة استقلالية بنك الجزائر في الأمر -9

 .لم تؤثر استقلالية بنك الجزائر على تحقيق الأىداف النهائية للسياسة النقدية في الجزائر-10

 بناءا على ما تقدم من نتائج وملاحظات رأينا من الواجب تقديم بعض الاقتًاحات :الاقتراحات والتوصيات
 :والتوصيات الدتمثلة فيما يلي

 إطالة مدة تعيين لزافظ بنك الجزائر لأنو من الصعوبة على البنك الدركزي تحقيق استقلالية في الأمد القصير؛-1
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دعم الاستقلالية القانونية بالتطبيق الفعلي لنصوص التشريعات في الواقع لضمان الأثر الايجابي لاستقلالية بنك -2
 الجزائر على الأىداف النهائية للسياسة النقدية؛

 بالرغم من الإلدام بكل جوانب الدوضوع إلا أنو يبقى ىناك بعض الجوانب مازالت تحتاج إلى بحث :آفاق البحث
 :ودارسة أعمق نقتًحها فيما يلي

 استقلالية البنك الدركزي ودورىا في تحقيق معدلات نمو إيجابية مع الإشارة لحالة الجزائر؛-1

 مدى فعالية السياسة النقدية في تحقيق التوازن الداخلي والخارجي؛- 2

 دراسة أثر استقلالية البنك الدركزي على استقرار أسعار الصرف كهدف وسيطي للسياسة النقدية في الجزائر؛-3
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