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 بالمغة العربيةالمستخمص 
 

ىدفت الدراسة لمبحث عف فعالية السياسة النقدية في تصحيح الاختلبلات النقدية في الجزائر  
حيث اتبعنا المنيج الوصفي لابراز المفاىيـ النظرية و المنيج التحميمي مف خلبؿ تحميؿ  ، 2000-2021

بيانات عمى تقاير البنؾ المركزي السنوية ، إضافة الى و اعتمدنا في جمع ال ،النتائج المتحصؿ عمييا 
ساىمت   حيث أىـ نتائج الدراسة وتوصمنا الى.2021- 2000و المتعمقة بالفترة ، تقارير البنؾ الدولي 

باستطاعة أدوات  و 2021-2000أدوات السياسة النقدية في معالجة الاختلبلات النقدية بالجزائر لمفترة 
يمكف لأدوات السياسة النقدية  و.2021-200قيؽ الأىداؼ التي حددتيا السمطة النقديةالسياسة النقدية تح

التحكـ في العرض النقدي وتعقيـ السيولة الفائضة ومواجية الأزمة الاقتصادية الراىنة في الجزائر 
يساىـ  التطبيؽ الجيد لأدوات السياسة النقدية يساىـ في حؿ ومواجية بعض المشاكؿ و .2000-2021

  .2021-2000لنقدية ا
 كممات مفتاحية:

 . الاختلبلات النقدية؛ الاختلبلات؛ السياسة النقدية؛ السياسة 
 

 المستخمص بالمغة الإنجميزية
Abstract 

 
The study aimed to investigate the effectiveness of monetary policy in correcting monetary 

imbalances in Algeria 2000-2021, where we followed the descriptive approach to highlighting 

theoretical concepts and analytical approach by analysing the results obtained, and relied on 

data collection on the central bank's annual comparison, as well as world bank reports, and on 

the period 2000-2021. We came up with the most important findings of the study, where 

monetary policy tools contributed to addressing Algeria's monetary imbalances for the 2000-

2021 period and monetary policy instruments can achieve the goals set by the monetary 

authority 200-2021. Monetary policy instruments can control the supply of cash, sterilize 

excess liquidity and confront Algeria's current economic crisis 2000-2021. The good 

application of monetary policy tools contributes to solving and confronting some monetary 

problems 2000-2021. 

Keywords : Policy; Monetary policy; imbalances; Cash imbalances. 
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 الإىداء
 

 الله و أطاؿ في عمرىا االى أمي الغالية حفظي
 و أمده بالصحة و العافيةإلى ابي العزيز جزاءه الله كؿ خير 

 إلى إخوتي الأعزاء
 ةي الغاليتإلى أختي مؤنس
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 وتقديرشكر 
 

ساىمت في إثراء نتقدـ بخالص شكرنا لمدكتور لباز الأميف عمى ما قدمو لنا مف توجييات قيمة 
 .ع و إخراجو في شكمو النيائي الموضو 

 و نتقدـ كذلؾ بالشكر الجزيؿ لأعضاء لجنة المناقشة الأفاضؿ
 .و عمى كؿ أساتذة الكمية 
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 مقدمة
 

0 

 تمييد
فػػي ظػػؿ تبنػي نظػػاـ اقتصػػاد السػػوؽ و نظػػرا لأف التػػي  انطمقػت فييػػا  الإصػػلبحات موجػػة واصػمت   

، وفػي اقتصاد الجزائر اقتصاد ريعي يعتمد عمى المحروقات بالدرجة الأولى أو إف صح القوؿ بنسػبة كميػة 
شػػيدت اخػػتلبلات  ةي تشػػيده أسػػعار أسػػعار ىػػذه الأخيػػرة ، فػػلف السياسػػة النقديػػة الجزائريػػظػػؿ التذبػػذب الػػذ
 النقدية السمطة مف استوجب مما السيولة في بفائض تميزت أيف الثالثة الألفية فترة فشيدتكبيرة وليذا فمقد 

 أدوات فػػلف تػػاليوبال السػػيولة مػػف الفػػائض ىػػذا امتصػػاص منيػػا اليػػدؼ النقديػػة لمسياسػػة جديػػدة أدوات إدراج
 النقديػػػة السػػػمطة أىػػػداؼ وتحقيػػػؽ الكميػػػة الاقتصػػػادية المتغيػػػرات فػػػي أثػػػرت مباشػػػرة الغيػػػر النقديػػػة السياسػػػة
 . النقدي الاستقرار وتحقيؽ التضخـ في الفعمي التحكـ وبالتالي
ولعػػؿ ابػػرز المراحػػؿ التػػي مػػف الممكػػف أف يكػػوف ليػػا اثػػر كبيػػر و سػػاىمت فػػي احػػداث اخػػتلبلات   
 بسػػػػبب ماليػػػػة أزمػػػػة فػػػػي الجزائػػػػر دخمػػػػت 0214 مػػػػف بدايػػػػةخػػػػلبؿ الفتػػػػرة المدوسػػػػة كانػػػػت  الجزائر نقديػػػػة بػػػػ

فػػي  0219كمػػا اسػػمفنا ، وكػػذلؾ نيائػػة  ريعػػي باقتصػػاد تتميػػز كونيػػا البتػػروؿ لأسػػعار المتواصػػؿ الانخفػػاض
  0214 أزمػػػة مخمفػػػات ومػػػف ،و الػػػذي اثػػػر عمػػػى الاقتصػػػادات العالميػػػة ككػػػؿ  19ظػػػؿ ظيػػػور وبػػػاء كوفيػػػد 
 كبيػر نقػص شػيدت أي الأجنبية الصرؼ احتياطات في كبير تراجع الجزائر عمىوالتي امتدت لفترة طويمة 

 السػيولة لضػ  جديػدة مباشرة غير أدوات بلدراج التدخؿ النقدية السمطة عمى توجب ىنا السيولة مستوى في
 العػػودة والمحاولػػة لنقػػديا الإصػػدار عػػف النػػاتج التضػػخـ ارتفػػاع وكػػبح الكسػػاد حالػػة مػػف بالاقتصػػاد والخػػروج

 الاستقرار النقدي ، أما وباء كوفيد فلب تزاؿ أثاره بحاجة إلى مواجية  حالة إلى
 

 الدراسةإشكالية  .1
-0222 لمفتػػػرةعالجػػػة الاخػػػتلبلات النقديػػػة بػػػالجزائر م فػػػي النقديػػػة السياسػػػة أدواتفعاليػػػة  مػػػدى مػػػا 

 .؟0201

 أسئمة الدراسة. 2
  ؟0201-022النقدية السمطة حددتيا التي الأىداؼ تحقيؽ النقدية ياسةالس أدوات باستطاعة ىؿ. 1.2
 ومواجيػػػة الفائضػػػة السػػػيولة وتعقػػػيـ النقػػػدي العػػػرض فػػػي الػػػتحكـ النقديػػػة السياسػػػة لأدوات يمكػػػف ىػػػؿ. 2.2

 ؟0201-0222 الجزائر في الراىنة الاقتصادية الأزمة
فػػػي النقديػػػة  المشػػػاكؿ بعػػػض ومواجيػػػة حػػػؿ فػػػي يسػػػاىـ النقديػػػة السياسػػػة لأدوات الجيػػػد التطبيػػػؽ ىػػػؿ. 3.2

  ؟0201-0222الجزائر
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 فرضيات الدراسة. 3
 رئيسية . الفرضية ال1.3

 0201-0222 لمفترة بالجزائر النقدية الاختلبلات عالجةم في النقدية السياسة أدوات ساىمت 
  . الفرضية الفرعية الأولى 1.1.3

 .0201-022النقدية السمطة حددتيا التي داؼالأى تحقيؽ النقدية السياسة أدوات باستطاعة

 الثانية. الفرضية الفرعية 2.1.3

 الأزمػػة ومواجيػػة الفائضػػة السػػيولة وتعقػػيـ النقػػدي العػػرض فػػي الػػتحكـ النقديػػة السياسػػة لأدوات يمكػػف
 .0201-0222 الجزائر في الراىنة الاقتصادية
 ثالثة. الفرضية الفرعية ال3.1.3

 النقديػػػة المشػػػاكؿ بعػػػض ومواجيػػػة حػػػؿ فػػػي يسػػػاىـ النقديػػػة السياسػػػة واتلأد الجيػػػد التطبيػػػؽ يسػػػاىـ 
0222-0201. 

 متغيرات الدراسة. 4
 النقدية  تالاختلبلا تصحيح تتمثؿ متغيرات الدراسة في السياسة النقدية و 

 . أىداف الدراسة5
 ة مف خلبؿ ىذه الدراسة نيدؼ الى التعريؼ بالسياسة النقدية ابراز أدوات السياسة النقدي

 .البحث في مدى مساىمة السياسة النقدية في معالجة الاختلبلات النقدية 
 . منيج الدراسة6

 النتػػائج تحميػػؿ خػػلبؿ مػػف التحميمػػي سػػموب ا و النظريػػة المفػػاىيـ لابػػراز الوصػػفي المػػنيج اتبعنػػا حيػػث
 تقػػارير الػػى إضػػافة ، السػػنوية المركػػزي البنػػؾ تقػػاير عمػػى البيانػػات جمػػع فػػي اعتمػػدنا و ، عمييػػا المتحصػػؿ

 ..0201- 0222 بالفترة المتعمقة ، الدولي البنؾ

 حدود الدراسة. 5
 :في  حدود الدراسةتتمثؿ 

  . الحدود الموضوعية1.5
 .النقدية الاختلبلات معالجة في النقدية السياسة مساىمة مدى

  . الحدود المكانية2.5
 .تتعمؽ الدراسة بحالة الجزائر 

  . الحدود الزمنية3.5
 .0201الى غاية  0222الحدود الزمنية في الفترة تتمثؿ 

  صعوبات الدراسة. 6
 مف بيف أىـ الصعوبات صعوبة الحصوؿ عمى الاحصائيات خصوصا لمسنوات الأخيرة 
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تضارب الاحصائيات في بعض الأحياف ما بيف ما يقدمو البنؾ المركػزي الجزائػري ومػا يقدمػو البنػؾ 
 .ناولت السياسة النقدية و الاختلبلات النقدية الدولي قمة الدراسات الحديثة التي ت
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  الفصل الأول تمييد
، فرض عمييا القياـ 1962اف اضطلبع الجزائر بميمة التنمية الاقتصادية منذ استقلبليا سنة 

، وقد كاف لمسياسة النقدية نصيب كبير وواسع ليذه الإصلبحات بلصلبحات جذرية لمنظومتيا الاقتصادية
مف خلبؿ صدور عدة قوانيف وأوامر تسعى في مجمميا إلى محاولة إرساء دعائميا وجعميا أداة لتحقيؽ 

 أىداؼ السياسة الاقتصادية العامة لمدولة

اسة النقدية التي يتـ تقوـ الدولة بالتدخؿ في النشاط الاقتصادي بطريقة مباشرة مف خلبؿ السيكما 
يقوـ في البنؾ المركزي بيدؼ إدارة النقود والائتماف وتنظيـ السيولة فالبنؾ المركزي ينبغي أف  التخطيط ليا
فعالية في التحكـ لرصيد النقدي والرقابة عمى التمويؿ، لذا تستخدـ السياسة النقدية مجموعة مف  بدور أكثر

الأىداؼ المسطرة بنية تحقيؽ الأىداؼ السياسية الاقتصادية  المباشرة لمسياسة لتحقيؽ الأدوات غير
السياسة النقدية والمتمثمة أساسا في السوؽ النقدي وكذلؾ إبراز أىـ القطاعات المؤثرة  والتعرؼ عمى ركائز
 في السياسة النقدية.

 وىذه العناصر التي سنتطرؽ ليا في ىذا الفصؿ : 
 .مدخؿ نظري لمسياسة النقدية1
 السياسة النقدية المطبقة في الجزائر. مسار 0
 . الدراسات السابقة3
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 مدخل نظري لمسياسة النقدية.1
لسياسات العامة تستخدميا الدولة بجانب  الاقتصادية السياسةمف أدوات  النقدية السياسةتعتبر 

وى النشاط الاقتصادي عمى مست لمتأثيرالأجور والأسعار  وسياسة والتجارية المالية  كالسياسةالأخرى 
 .ليذا النشاطالمتغيرات المحورية عمى  تأثيرىامف خلبؿ  وذلؾ
 مفيوم السياسة النقدية.1.1

 عشر التاسع القرف خلبؿ الاقتصاد أدبيات في ظير ،نسبيا حديث ىو النقدية السياسة مصطمح إف
 إياف والاخرالحيف  في تبرز ـكتابتي وكانتكثيريف  كانوا النقدية السياسة في كتبوا الذيف أفغير  فقط،

 مف راستياودالنقدية  السياسة أصبحت العشريف القرف وفي الاقتصادي، رارالاستق عدـ راتوفت الأزمات
 .لمدولة العامة الاقتصادية السياسة مف زاتجي لا جزءا المختمفةنواحييا 
 .تعريف ومراحل تطور السياسة النقدية1.1.1
 وتستخدـ البمد، في والعممة النقد عمى والطمب العرض بلدارة تتعمؽ لتيا السياسة ىي النقدية السياسة

 .الاقتصادي والنمو التضخـ في لمتحكـ السياسات ىذه المركزية والبنوؾ الحكومات
 تعريف السياسة النقديةاولا: 
 مف مجموعة" بأنيا( Kent) كينت الاقتصادي عرفيا فقد السياسة، ليذه التعريفات أىـ استعراض يمكف_ 

 كالاستخداـ معيف اقتصادي ىدؼ بموغ بيدؼ النقد عرض لمراقبة النقدية الإدارة تتبعيا التي الوسائؿ
 .1"الكامؿ

_ كما يعرفيا جورج باري ونت: "انيا مجموعة التدابير المتخذة مف قبؿ السمطات النقدية، قصد احداث 
 .2اثر عمى الاقتصاد مف اجؿ ضماف استقرار اسعار الصرؼ"

 حجـ في فعالة بصورة يؤثر عمؿ مف الحكومة بو تقوـ مابانيا: " Bashعرفيا الاقتصادي كما _ 
 سندات أو ودائع أو عممة كاف سواء المصرفي غير القطاع بيا يحتفظ التي السائمة الموجودات وتركيب
 .3"حكومية

 والائتماف النقد ارةإد في الدولة تتخذىا التي الإجراءات مجموعة: "بأنيا النقدية السياسة تعرؼ كما_ 
 .4"معينة أىداؼ تحقيؽ أجؿ مف للبقتصاد العامة السيولة وتنظيـ

                                                           
السياسات الاقتصادية: الاطار العام واثرىا في السوق المالي ومتغيرات الخيكاني، حيدر يونس الموسوي،  كاظـنزار  1

 .14، ص2020ليزوري لمنشر والتوزيع، عماف، مجموعة ا الاقتصاد الكمي،
 .149، ص2014، الجزائر، 01، ديواف المطبوعات الجامعية، طمبادئ الاقتصاد النقدي والمصرفيعبد القادر خميؿ،  2
 .295، ص2013، دار الجامعة الجديدة، مصر، ، الاقتصاد المصرفيجنابة عبد الله 3
النقدية عمى النمو الاقتصادي في ظل تقمبات اسعار النفط_ دراسة قياسية  اثر السياسةمسغوني سياـ، بمعباس رابح،  4

، 2020، الجزائر، 01، العدد20مجمة العموـ الاقتصادية وعموـ التسيير، جامعة المسيمة، المجمد لبعض من الدول العربية،
 .264ص
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الاجراءات التي تتخذىا الحكومة في ادارة النقود والمصارؼ، ويكوف البنؾ المركزي ىو الجية ىي _ 
موجب التنفيذية المسؤولة عف ىذه السياسة، ويعمؿ عادة وفؽ الصلبحيات المخولة لو مف قبؿ الحكومة ب

 .1القانوف الخاص بو، والذي قد تحدد بيا الاىداؼ التي يمكف اف يعمؿ مف اجميا البنؾ
_ ىي جميع الاجراءات النقدية والمصرفية التي تستيدؼ المراقبة حجـ النقد المتيسر في الاقتصاد القومي 

 .2يب الديف الحكوميوىي بذلؾ تعني العمؿ الذي يوجو لمتأثير في النقد والائتماف الحكومي أي حجـ وترك
 وتنظيـ والائتماف النقود لإدارة الدولة طرؼمف  المتخذة والتدابير الإجراءات مف مجموعة: "بيا يقصد_ 

 .3"تحقيقيا بو المنوط الأىداؼ تحقيؽ بغرض الوطني الاقتصاد في لمتداوؿ المتاحة النقدية السيولة
 طاتمالس اىتتخذ التي راءاتالإج كافة يى النقدية السياسة"مف خلبؿ ما سبؽ يمكف القوؿ اف : 

اجؿ  فم المصرفي فالائتما ىمع والتأثير النقدية ةمالكت في ـالتحك أي النقود كمية ىمع تأثيرمل النقدية
 ".الاقتصادية السياسةتحقيؽ 

 النقدية السياسة نشأةثانيا: 
 كتبوا الذيف أف إلا عشر، التاسع القرف في ظير فقد نسبيا حديثا النقدية السياسة مصطمح يعتبر

 الأحداث وأف الاقتصادي الفكر تطور إلى يعود التطور ىذا وكاف كثيريف، كانوا النقدية السياسة عف
 السادس القرف في وفرنسا إسبانيا في انتشر الذي التضخـ كاف وقد ذلؾ، في المحرؾ ىي الاقتصادية

 بريطانيا في ظيرت التي المالية ؿالمشاك أف كما النقدية، السياسة عف أبحاث ظيور في سببا عشر
 مف عشر السابع القرف نياية في الأمريكية المتحدة الولايات في والمعدنية الورقية النقود بيف والتضارب

 التضخـ فلف عشر التاسع القرف في أما البلبد، تمؾ في النقدية السياسة دور لبحث الأخرى الدوافع
 النقدية السياسة لسائؿ المنتظمة راسةالد ظيور إلى أدت التي يامةال العوامؿ مف الأخرى النقدية والمشاكؿ

 ،4لمدولة الاقتصادية السياسة مف زأيتج لا جزءا النقدية السياسة راسةد أصبحت العشريف القرف وفي
 :يمي فيما النقدية السياسة راسةد تطور راحؿم تمخيص يمكف عامة وبصورة
 :الأولى المرحمة

 إلييا ينظر كاف التي الحيادية النظرة بطابع العشريف القرف بداية في النقدية السياسية النظرة تميزت
 لممبادلات أداة مجرد ىي النقود أف الشائع وكاف الاقتصادية الحياة في لو أثر لا محايد عنصر أنيا عمى
 الفكر أعمدة أحد وىو " (Say) ساي باتيست جوف "كاف كما النقود مف فوتأ الاقتصاد في شيء ولا

                                                           
 .321، ص2017، الاردف، 01توزيع، ط، دار الحامد لمنشر والالعولمة المالية واثارىا عمى نظام الصرفقشي مايا،  1
 .25، ص2010، عماف، 01، دار صفاء، طالسياسة المالية واداء سوق الاوراق الماليةعباس كاظـ الدعمي،  2
مسار السياسة النقدية في الجزائر ودورىا في تحقيق حفصي بونبعو ياسيف، يونسي محمد، خريسي فاطمة الزىراء،  3

، مجمة دراسات اقتصادية، المركز الجامعي مرسمي عبد الله بتيبازة، 2020_2011يمية الاستقرار النقدي) دراسة تحم
 .466، ص2021، الجزائر، 03، العدد15المجمد

4
 Enzing, Monetry Policy, Ends and menas, Harmondsnorth dncer Midlesesc pingouin 

books, 1984, p47. 
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 النقدية السياسة أىمية ظيرت الاقتصادية الأحداث وتطور الاقتصادي الفكر تطور مع ولكف الكلبسيكي،
 .الدخوؿ توزيع في والتأثير الإنتاج لتنشيط وسيمة بدورىا تعد والتي النقود، قيمة خفض أو رفع في

 لتحقيؽ المستخدمة يدةالوح الأداة ـ 1909 سنة العظيـ الكساد أزمة حدوث قبؿ النقدية السياسة وكانت
 ىذه حدوث أف إلا ،والانكماش التضخـ ومكافحة الاقتصادي النشاط مستوى عمى والتأثير رارالاستق
 العالـ، اقتصاديات عمى وخيمة أثار مف خمفتو وما الفترة تمؾ في سادت التي الكبيرة الاقتصادية الأزمة
 تقديـ عف عاجزة أنيا عمى إلييا ينظر وأصبح يامن لمخروج آنذاؾ وحدىا النقدية السياسة قدرة عدـ أثبت

 .الفترة تمؾ في الحموؿ
 :الثانية المرحمة

 الذي" كينز مايبرد جوف"  البريطاني الاقتصادي يد عمىالكينزي  الفكر بظيور الفترة ىذه تميزت
 مف الخروج عف النقدية السياسة عجز بسبب ولكف ستاتيكية وليست حركية نظرة النقود إلى ينظر كاف
 وىكذا الحربيف، بيف ما الفترة في ذلؾ مف لمخروج المالية بالسياسة للبىتماـ يدعوا كينز بدأ ـ 1909 أزمة
 لمدولة الأكبر الدور طاء‘ وتـ النقدية، السياسة قبؿ الأولى المرتبة في تأتي المالية السياسة أف لكينز بدا

 الإصدار يسنده الذي بالعجز الإنفاؽ طريؽ عف ديةالنق السياسة ثـ أولا المالية السياسة طريؽ عف لمتدخؿ
 في وشكؾ القصير الأجؿ في والأجور الأسعار جمود عمى نظريتو كينز بنى وقد العاـ، الذيف أو النقدي
 الكنيزية الأدوات عجز إلى أدى مما التضخـ بداء الاحتكار داء وعالج الصدمات مع السوؽ تلبئـ كفاءة
 .1الاختلبلات علبج في
 :الثالثة حمةالمر 

 فيي أىميتيا، راجعت إلى أدى مما المالية السياسة في النقائض بعض أظير الاقتصادي التطور إف
 سنة المتقدمة الدوؿ بعض تار  لذلؾ التضخـ، مكافحة في جدواىا عدـ وتأكد وبطئيا المرونة بعدـ تتميز

 الاقتصاد في رارالاستق يؽلتحق النقدية السياسة أدوات بعض تطبيؽ إلى الرجوع عمييا أف ـ 1951
 ما بؿ كمية تكف لـ العودة ىذه ولكف الأولى مكانتيا لتأخذ النقدية السياسة تعود بدأت وبالتالي ،2الوطني

" بزعامة شيكاغو مدرسة تسمى التي النقدوييف موجة جاءت أف إلى ىامة مكانة تحتؿ المالية السياسة لتاز 
 أف إلى والدعوة لمنقد، الكمية النظرية فكر إلى أخرى مرة راءمو ل الفكر ساعة حركت التي" فريدماف ممتوف
 بصورة النقود عرض يزداد حتى وذلؾ الاقتصادي رارالاستق لتحقيؽ السبيؿ ىو النقود عرض في التحكـ
 ويزداد التجارية الدورة عف مستقمة الزيادة ىذه وتكوف القومي الناتج في النمو لمعدؿ مساوي بمعدؿ عامة
 .الرخاء سنوات في كما الكساد سنوات في المعدؿ بنفس دالنقو  عرض
 .اىمية السياسة النقدية2.1.1

 عف الاقتصادي النشاط إلى أثرىا ينتقؿ حيث الوطني الاقتصاد في ىاما دورا النقدية السياسة تمعب
 مجتمعال أىداؼ تحقيؽ عمى يساعد بشكؿ مساره في والتأثير لتوجيو المستخدمة والأساليب الأدوات طريؽ

                                                           
 .100، ص2005ار الفجر لمنشر والتوزيع، الجزائر، ، دالنقود والسياسة النقديةصالح مفتاح،  1
 .152، صمرجع سابقعبد القادر خميؿ،  2
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 متغيرات إلى النقدية السياسة تأثير ينتقؿ إذ ، النامية الدوؿ في خاصة في وضوحا الأىمية ىذه وتزداد
 :التالي المسار وفؽ الحقيقية

 سياسة نقدية                            مكونات الطمب الداخمي                اسواؽ الاصوؿ الحقيقية
 الأصوؿ إلى تنتقؿ لا النقود كمية عف المترتبة الآثار يجعؿ يةالمال و النقدية الأسواؽ فضعؼ

نما (النقدية البدائؿ) المالية  السياسة دور أف القوؿ يمكف لذلؾ و الحقيقية، الأصوؿ إلى مباشرة ينتقؿ وا 
 .ما نوعا المتقدمة النامية البمداف ي أىمية أكثر يبدو الاقتصادي النشاط مستوى عمى التأثير النقدية

 السياسة ىذه ترتكز إذ المتقدمة الصناعية الرأسمالية الدوؿ في التضخـ أوقات في دورىا يبرز كما
 ىذه تتبع و النقدية، التقمبات ومواجية الاقتصاد في الكامؿ التشغيؿ عمى المحافظة أجؿ مف الأوؿ في

 نسبة أو فائدةال سعر تعديؿ أو المفتوح السوؽ كحتمية النقدية السياسات بعض الصدد ىذا في الدوؿ
 التمويؿ توفير و التنمية خدمة في فتنحصر النامية الدوؿ في أما ،الائتماف في لمتأثير وغيرىا الاحتياطي

 .ليا اللبزـ
 الواقع في تحدثيا التي اليامة للآثار الاقتصادييف قبؿ مف بالاىتماـ النقدية السياسة حظيت وليذا

 :منيا نذكر و ،الاقتصادي
 .الاقتصادي الاستقرار وتحقيؽ لنقود،ا كمية في التحكـ -
 الائتماف حجـ في التأثير طريؽ عف الاقتصادي النشاط بنية و تركيب و الاتجاىات في التحكـ -

  . 1ومجالاتو بنيتو في والتحكـ المناسب،
 .اىداف وانواع السياسة النقدية2.1

قبؿ المصارؼ المركزية والحكومات تعتبر السياسة النقدية مف الأدوات الرئيسية التي يمكف استخداميا مف 
 .لمتحكـ في العرض والطمب عمى النقد والتأثير عمى الاقتصاد العاـ

 .اىداف السياسة النقدية1.2.1
 و بؿ أخرى، إلى دولة مف الاقتصادي النمو مستوى باختلبؼ النقدية السياسة أىداؼ تختمؼ

 أف نجد فبينما البمد، بيا يمر التي قتصاديةالا لمظروؼ تبعا أخرى إلى مرحمة مف الواحد البمد في تختمؼ
 ،الاقتصاد في السيولة ونقص التمويؿ مصاعب في تتمثؿ اقتصاديا المتخمفة البمداف في الرئيسية المشكمة

 علبج كيفية في الرئيسية المشكمة تكمف حيث ،اقتصاديا المتقدمة البمداف في يختمؼ الحاؿ أف نجد
 السياسة أىداؼ تقسيـ ويمكف التضخـ، و البطالة ظاىرتي بيف الأفضؿ كيـالتح وكذا الاقتصادية التقمبات
 .نيائية وأىداؼ وسيطية أىداؼ أولية، أىداؼ إلى النقدية

 
 
 

                                                           
، أطروحة تقييم أداء البنك المركزي الجزائري في إدارة السياسة النقدية في ظل تقمبات أسعار النفطمميكة نجاعي،  1

 . 17، ص2020دكتوراه في العموـ التجارية ، جامعة محمد بوضياؼ بالمسيمة، الجزائر، 
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  الأولية الأىدافاولا: 
 الأىداؼ عمى لمتأثير بييا التلبعب النقدية السمطات تحاوؿ متغيرات الأولية الأىداؼ تعتبر
 ، المركزي لمبنؾ المباشر التحكـ نطاؽ عف تخرج الفائدة وأسعار قودالن عرض أف خاصة ، الوسيطية
 وىي الوسيطية والأىداؼ النقدية السياسة أدوات تربط سمسمة في كحمقة الأولية الأىداؼ تعرؼ بالتالي
 :1المتغيرات مف مجموعتيف مف تتكوف

 و الخاصة الودائع ومجموع اريةالتج البنوؾ احتياط ومجموع النقدية القاعدة تشمؿ :الاحتياطي مجاميع-أ 
 المتداولة النقود أف كما المصرفية، الاحتياطاتو  الجميور لدى المتداولة النقود مف النقدية القاعدة تتكوف
 فتشمؿ المصرفية الاحتياطات أما الودائع نقود و المساعدة والنقود النقدية الأوراؽ تضـ الجميور لدى
 في الحاضرة والنقود الإضافية الاحتياطاتو  الإجبارية الاحتياطات ضـوت المركزي البنؾ لدى البنوؾ ودائع
 .البنوؾ خزائف

 سوؽ في الفائدة وأسعار البنكية الأرصدة ومعدؿ الحرة الاحتياطات عمى تحتوي :النقد سوق أحوال -ب
 لمبنوؾ ئضةالفا الاحتياطات تمثؿ الحرة والاحتياطات عمييا، قوية رقابة المركزي البنؾ يمارس التي النقد
 وتسمى المركزي البنؾ مف البنوؾ ىذه اقترضتيا التي الاحتياطات منيا مطروحا المركزي البنؾ لدى

 الخزينة أذونات عمى الفائدة معدلات مثؿ قياسية كأرقاـ النقد أحواؿ استعممت كما ،الاقتراض صافي
 قروض عمى الفائدة ومعدؿ ، لبءالعم أحسف عمى البنوؾ تفرضو الذي الفائدة ومعدؿ ، التجارية والأوراؽ
 .بينيا فيما البنوؾ
  الوسيطية الأىدافثانيا: 

 ييدؼ و فييا، التحكـ النقدية السمطات وتستطيع بالأىداؼ، علبقة ليا التي المتغيرات مجموعة ىي
 وىناؾ الإقتصادييف، الأعواف توقعات توجيو إلى الوسيطية الأىداؼ مجموعة إعلبنو عبر المركزي البنؾ

 :2وىي النقدية لمسياسة تطبيقو خلبؿ مف تحقيقيا إلى المركزي البنؾ يسعى وسيطة أىداؼ لبثةث
 بالنسبة لأىميتيا نظرا النقدية السمطات قبؿ مف كبير باىتماـ اليدؼ ىذا يحظى :الفائدة معدل-أ

 ىوامش ضمف الفائدة معدلات تغيرات عمى المحافظة إلى النقدية السمطات فتسعى والعائلبت، لممستثمريف
 عمى الاستثمارات مستوى تحديد يتـ الفائدة معدلات خلبؿ مف أنو كما ،الاقتصادي الاستقرار لتحقيؽ
 .الدولي المستوى عمى القصير الأجؿ في الأمواؿ رؤوس وحركة المحمي المستوى

 جاهات النقد صرؼ معدؿ رفع إلى المركزي البنؾ يسعى :الأخرى العملات مقابل النقد صرف معدل -ب
 .لمحكومة والمالية الاقتصادية الاستراتيجية معرفة في ىاما دورا يمعب الذي الأخرى العملبت

                                                           
، رسالة ماجستير، تخصص: عموـ التسيير، جامعة العولمة وضرورة تفعيل السياسة النقدية في الجزائررسوؿ حميد،  1

 .62، ص2008الجزائر، الجزائر، 
 ، اطروحةفعالية السياسة النقدية غير تقميدية في ادارة ازمة الديون السيادية الاوروبية في منطقة الجزائرنبيمة دودو،  2

 .11_10، ص2021دكتوراه، تخصص: عموـ التسيير، جامعة فرحات عباس بسطيؼ، الجزائر، 
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 كانت سواء ونشرىا بتحديدىا يقوـ حيث المركزي لمبنؾ الأساسية الاىتمامات مف ىي:  النقدية المجمعات
 او الاوسع. الضيؽ النقدي المجمع

 معينة متغيرات تستعمؿ دولة وكؿ أخرى، إلى ولةد مف تختمؼ الوسيطية الأىداؼ أف القوؿ يمكف
 .معا باستخداميما أو الفائدة معدؿ أو النقدية القاعدة باستخداـ سواء الوسيطية أىدافيا لتحقيؽ

 النيائية الأىداف: ثالثا
 لممجتمعات الاجتماعيو  الاقتصادي التطور و التقدـ لمستويات تبعا النقدية السياسة أىداؼ تختمؼ

 العمالة عمى المحافظة في الأوؿ المقاـ في السياسات ىذه أىداؼ ترتكز المتقدمة الدوؿ ففي المختمفة،
 الرئيسية الأىداؼ فلف النامية الدوؿ في أما الداخمي، النقدي الاستقرار مف إطار في للبقتصاد الكاممة
 السريعة التنمية خدمة يف وضعيا و الميسورة المالية الموارد مف ممكف قدر أكبر تعبئة ىي النقدية لسياسة
 :1في النقدية لسياسة النيائية الأىداؼ أىـ تمخيص ويمكف ،للبقتصاد المتوازنة

 إلى دوؿ كؿ تسعى حيث النقدية، السياسة أىداؼ أىـ مف وىو :الأسعار في الاستقرار تحقيق - أ
 و النقدي الاستقرار تحقيؽ ثـ ومف ليا مستوى أدنى إلى الأسعار تحركات احتواء و التضخـ تلبفي

 سمبا يؤثر سوؼ التضخـ لأف لمسكاف، المعاشي الوضع عمى يؤثر سوؼ الأسعار فمتغير ،الاقتصادي
 يحصؿ أف ويمكف الأسعار ارتفاع خلبؿ مف الأغنياء ثروات تزداد بينما دخوليـ بانخفاض الفقراء عمى
 .طويلب التضخـ استمر إذا الاجتماعي الخمؿ
 أعمى عند الاقتصادي النشاط بتثبيت النقدية السمطات تقوـ حيث : الكامل الاستخدام تحقيق - ب

 الإجراءات جميع اتخاذ خلبؿ مف وذلؾ والبشرية الطبيعية لمموارد التوظيؼ مف ممكف مستوى
 المستوى إلى الكمي الطمب حجـ زيادة طريؽ عف وذلؾ البطالة مشاكؿ الاقتصاد لتجنيب الكفيمة
 .كافة معطمةال الاقتصادية الموارد لتشغيؿ اللبزـ

 عمى العمؿ مع مرتفع اقتصادي نمو معدلات تحقيؽ بو ويراد :مناسبة اقتصادية نمو معدلات تحقيق -ج
 وتكوف لمقطاعيف، الحقيقي المحمي الناتج معدؿ في مستمرة زيادة وبتحقيؽ التضخمية، الضغوط تقميص
 وذلؾ النقدي والمعروض الائتماني التوسع خلبؿ مف الائتماف عمى التأثير ىي ىنا النقدية السياسة ميمة
 .السريع النمو نحو مسار في الاقتصاد تضع التي الانطلبؽ مرحمة إلى الوصوؿ يمكف حتى

 إعادة سعر بتكييؼ المركزي البنؾ قياـ طريؽ عف ذلؾ ويتـ:  المدفوعات ميزان في الاستقرار تحقيق -د
 حدة مف يخفض الذي الأمر والخدمات لسمعا عمى المحمي والطمب الائتماف حجـ تقميؿ وبالتالي الخصـ
 عمى الإقباؿ وتقميؿ الصادرات تشجيع إلى يؤدي بالتالي و الدولة داخؿ للؤسعار العاـ المستوى ارتفاع
 .  الأجنبية السمع

 
                                                           

دراسة حالة :أزمة الديون  –دور السياسة النقدية والمالية في الحد من الأزمات الاقتصادية ديش فاطمة الزىرة،  1
، 2018و بكر بمقايد، تممساف ، الجزائر، ، أطروحة دكتوراه في العموـ الاقتصادية ، جامعة أب -السيادية في منطقة الأورو

 .38_37ص
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 .انواع السياسة النقدية 2.2.1
 وسبؿ ةالقائم المشكمة بنوع مرىوف وذلؾ انكماشية أو توسعية تكوف أف النقدية لسياسة يمكف
 .الخصوص وجو عمى النامية البمداف اقتصاديات بعض في خصائص وجود إلى بالإضافة معالجتيا،

 تتجو النقود قيمة في التغير وكذلؾ المتاحة الدفع وسائؿ حجـ أف تعني : التوسعية النقدية السياسة -أ
 إلى يؤدي لأنو اديا،اقتص مقبوؿ تضخـ معدؿ ىذا يرافؽ أف ممكف وطبعا الاقتصادي، النشاط توسع نحو

 وبالتالي لممستيمكيف الشرائية القوة توسيع وكذلؾ الأسعار في طفيؼ تحرؾ نتيجة الأعماؿ أصحاب تحفيز
 .1الفعاؿ الطمب رفع

 بتخفيض أو الخصـ سعر بتخفيض إما النقدي العرض بزيادة المركزي البنؾ قياـ خلبؿ مف وىذا
 البنوؾ قدرة مف تزيد الأدوات ىذه المالية، الأوراؽ سوؽ يف مشتريا دخوؿ أو الإجباري الاحتياطي نسبة
 والدخؿ الناتج مستوى زيادة ومنو الاستثمار حجـ زيادة عنو ينتج ما وىو الودائع وخمؽ الائتماف منح عمى

 .2الفائدة سعر وانخفاض والتوظؼ
 العرض لتخفيض المركزي البنؾ يمجأ ىنا التوسعية الحالة عكس : الانكماشية النقدية السياسة -ب

 سوؽ في بائعا الدخوؿ أو القانوني الاحتياطي نسبة رفع أو الخصـ سعر برفع قيامو خلبؿ مف النقدي
 ارتفاع عنو ينتج الذي الأمر الودائع، وخمؽ الائتماف منح عمى البنوؾ قدرة مف يحد مما المالية، الأوراؽ
 .التضخـ مف نياية في يحد ما وىو سعر الفائدة

 أف لابد فعالية ذات الانكماشية النقدية السياسة تصبح لكي أنو الاقتصادييف مف ثيرالك يرى لكف
 ورجاؿ المستثمريف قبؿ مف تجاىمو يمكف لا حيث فيو مبال  الارتفاع مف مستوى إلى الفائدةسعر  يصؿ

 . 3الأعماؿ
 تعتمد التي النامية البمداف تناسب السياسة ىذه :النامية لمدول النقدية بالسياسة المتعمق الاتجاه -ج

 في الدفع وسائؿ حجـ زيادة إلى المركزي البنؾ يمجأ وىنا الأولية، المواد وتصدير الموسمية الزراعة عمى
  .4المحاصيؿبيع  مرحمة في الوسائؿ ىذه مف وتقميؿ الزراعة بدأ مرحمة
 .ادوات السياسة النقدية3.1

 والأدوات الوسائؿ مف مجموعة عمى تمادالاع يتطمب المسطرة، النقدية السياسة أىداؼ لتحقيؽ
 تخضع إذ آخر إلى اقتصاد مف الأدوات ىذه تتبايف وقد الأىداؼ، كؿ تحقؽ أف يمكف لا بالضرورة والتي
 عمى الضوء سنسمط المبحث ىذا وفي ،الاقتصاد ومتانة قوة وكذا المصرفي الجياز في تناسؽ لدرجة

 .النقدية لسياسة أخرى وأدوات مباشرة وأدوات مباشرة غير اتأدو  إلى تنقسـ والتي النقدية سياسة الأدوات
                                                           

 .150، صمرجع سابقعبد القادر خميؿ،  1

، دار التعميـ الجامعي لمطباعة والنشر والتوزيع، النظرية الاقتصادية الكميةرمضاف محمد مقمد، أسامة أحمد الفيؿ،  2
 .277_276، ص2012مصر، 

 .183، ص2018، الابتكار لمنشر والتوزيع، الأردف، الماليةالاقتصاد النقدي والأسواق عبد الصمد سعودي،  3
 .152، ص2015، 01، ديواف المطبوعات الجامعية، طالاقتصاد النقدي والبنكيالطاىر لطرش،  4
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 (:الكمية أدوات)  مباشرة الغير النقدية السياسة أدوات .1.3.1
 عف النظر بصرؼ وكمفتو الائتماف كمية أو حجـ في لتأثير مصممة أدوات ىي الكمية دواتالأ

 السوؽ عمميات الخصـ، إعادة سعر يف الأدوات ىذه وتتمثؿ فييا استعمالو يراد التي الاستخداـ وجوه
 :الآتي النحو عمى حدة عمى أداة كؿ باختصار وسنتناوؿ القانوني،الاحتياطي و  المفتوحة،

 البنوؾ يقرض عندما المركزي البنؾ عميو يحصؿ الذي الفائدة معدؿ بو نعني :الخصم إعادة سعر . أ
 طرؼ مف الخصـ معدؿ فتحديد لو، تقدميا التي والسندات التجارية الأوراؽ خصـ يعيد أو التجارية
 الخصـ معدؿ بتخفيض المركزي البنؾ قاـ فلذا ، التجارية البنوؾ قروض في يؤثر التجاري البنؾ
عادة ، منو الاقتراض فرصة لمبنوؾ يعطي  حجـ ارتفاع إلى يؤدي الذي الشيء أوراقيا خصـ وا 

 سعر بتخفيض وذلؾ منيا قترضوالي التسييلبت كامؿ لعملبئيا ستعطي بدورىا البنوؾ لأف القروض،
 تقمؿ أف البنوؾ عمى يفرض فلنو الخصـ معدؿ برفع المركزي البنؾ قاـ إذا وبالعكس قروضيا، فائدة
 يمكف وىكذا القروض، طمب عمى العملبء فيحجـ القروض، ىذه كمفة مف ترفع وأف قروضيا مف

 يؤثر التغيير ىذا لأف ـ،الخص سعر تغيير طريؽ عف القروض حجـ في يتحكـ أف المركزي لمبنؾ
 جديدة لودائع مصدرا تعتبر القروض أف وبما التجارية، القروض مستوى وعمى الفائدة سعر عمى

 المتداولة النقود في الأمر آخر في يؤثر الخصـ معدؿ تغيير فلف ، العممة مف جديدة مقادير ولإحداث
 بالعكس أو السائمة، النقود بوفرة رتشع عندما التضخـ محاربة سياسة في الحكومات تستعممو لذلؾ ،

 . 1الاقتصادي الكساد بوادر تظير عندما الانكماش محاربة سياسة في
 عدة بوجود يتعمؽ الأداة ىذه وفعالية جدوى أف بحيث مؤكدا شيئا ليس الخصـ سعر سياسة ونجاح
 :2وىي ظروؼ

 . الخصـ سوؽ وخاصة النقد سوؽ اتساع مدى -
 أنواع مف غيرىا أو التجارية و الصناعية العمميات في الكمية لمنفقات سبةبالن الفائدة سعر أىمية مدى -

 . تمويمو في البنوؾ ائتماف يستخدـ الذي الاقتصادي النشاط
 . خاص بنوع البنوؾ تموليا التي النشاط وأنواع عاـ يوجو الاقتصادي النشاط حالة -
 .إضافية نقدية مواد ىعم الحصوؿ في المركزي البنؾ عمى التجارية البنوؾ اعتماد مدى -
 تقوـ والتي لمتحويؿ القابمة لمسندات البيع و الشراء عمميات بيا ويقصد :المفتوحة السوق عمميات . ب

 الديوف سندات فرع إطار في المركزي البنؾ يقوـ حيث الرأسمالية، سوؽ في المركزية البنوؾ بيا
 لمبنوؾ نقدا يخمؽ والذي السندات اءبشر  وىو ، العمميات بيذه ، النقدية السوؽ في لمتحويؿ القابمة

 التي السندات شراء ذلؾ في بما) البنوؾ سيولة مف يزيد لمنقود الإضافي العرض ىذا المركزية،
 أيضا يمارس وىو ،(الكمية مفعوؿ) قروض منح عمى وقدرتيا (كودائع إلييا وتنتيي عنيا تصدر

                                                           
مؤسسة شباب الجامعة،  الاقتصاد المصرفي) البنوك الالكترونية، البنوك التجارية، السياسة النقدية(،خبابة عبد الله،  1

 .202، ص2008مصر، 
 .203المرجع نفسو، ص 2
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 تقييدية نقدية سياسة إطار ففي كس،وبالع( السعر مفعوؿ) الفائدة نسب في التخفيض عمى تأثيرا
 و الاقتصاد سيولة مف يخفض بيذا وىو سابقا، اشتراىا التي السندات بيع المركزي البنؾ بوسع يكوف

 الفائدة نسب رفع عمى تأثيرا أيضا ويمارس( النوعية مفعوؿ ) البنؾ طرؼ مف القروض منح إمكانيات
 .1(السعر مفعوؿ)

 مف اليدؼ فلنو ، والتجارية المالية الأصوؿ لبعض بائعا لسوؽا إلى المركزي البنؾ نزؿ فلذا
 العممة فائض وامتصاص ابتلبع مف يمكنو الذي الشيء نقدية، أصوؿ إلى تحويميا ىو ذلؾ وراء

 حجـ زيادة في رغب إذا أما القروض، منح عمى التجارية البنوؾ قدرة انخفاض وبالتالي الرائجة،
 والمالية التجارية الأوراؽ) الأصوؿ ليذه مشتريا السوؽ إلى ينزؿ فأ إلا عميو فما النقدي المعروض
 السوؽ في السيولة زيادة إلى يؤدي الذي الشيء السوؽ، في نقودا ذلؾ مقابؿ ويصب( والسندات

 .الائتماف ويخمؽ القروض فيمنح
 : وىي المفتوح السوؽ عمميات فاعمية لضماف أساسييف شرطيف ىناؾ أف نجد ىنا ومف

 . ونوعا كما الحكومية السندات فرتو  مدى -
 .2الأوراؽ ىذه لتداوؿ نشطة نقدية سوؽ توفر مدى -
 العرض في لمتحكـ أيضا السياسة ىذه المركزي البنؾ يستخدـ :( الإجباري)  القانوني الاحتياطي . ت

 الضغط إلى المركزي البنؾ يمجأ ،الائتماف حجـ مف الحد النقدية السياسة ىدؼ يكوف فعندما النقدي
 الاحتفاظ  الواجب القانونيالاحتياطي  نسبة مف بالرفع وذلؾ ، البنوؾ لدى المتاحة الودائع حجـ ىعم
 في التوسع تشجيع اليدؼ يكوف عندما النسبة ىذه تنخفض العكس وعمى المركزي، البنؾ لدى بو

 .3النقدي العرض وزيادة الائتماف
 عف الناجمة التجارية البنوؾ احتياطات التأثير في القانوني الاحتياطي استخداـ المركزي البنؾ ويستطيع

 مف أكبر قدر تجميد إلى يؤدي المذكورة النسبة رفع لأف البمد، داخؿ إلى الأجنبية الأمواؿ رؤوس حركة
 والعكس ،الائتماف منح في قدرتيا مف يحد وبالتالي الخارج مف البنوؾ عمييا حصمت التي الاحتياطات

 خفض خلبؿ مف ذلؾ عف التعويض المركزي البنؾ فيستطيع الخارج نحو الأمواؿ لرؤوس ىجرة حدث إذا
 حدوث ذلؾ يجنب حيث لمخارج الموظفة أمواليا إعادة عمى البنوؾ ذلؾ يجبر حيث القانوني، الاحتياطي
 . 4المدفوعات ميزاف في الاختلبؿ

                                                           
 .234، ص2015، منشورات الدار الجزائرية، الجزائر، مدخل عام للاقتصاد السياسيموسى زواوي،  1
فعالية تخفيض أسعار الفائدة من قبل البنوك المركزية في الحد من انييار الأسواق المالية في ظل عيجولي خالد،  2

لعممي الدولي حوؿ الأزمة المالية والاقتصادية الدولية والحوكمة العالمية، جامعة فرحات ، الممتقى االأزمة العالمية الراىنة
 .20، ص2009أكتوبر، الجزائر،  21و 20عباس بسطيؼ، يومي 

، دار المناىج لمنشر و التوزيع، عماف،  النقد والسياسة النقدية في إطار الفكرين الإسلامي والغربيرحيـ حسف،  3
 .196، ص2006

 .276، ص2014، دار وائؿ لمنشر والتوزيع، عماف، النقود والمصارف والنظرية النقديةكؿ عجمي، جميؿ الجنابي، ىي 4
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 .ادوات السياسة النقدية المباشرة )ادوات نوعية(:2.3.1
 قطاعات مف معيف قطاع إلى الائتماف توجيو بواسطتيا المركزي البنؾ مكفت التي الأدوات تمؾ ىي
 وتقوـ الاقتصادي النشاط في بدوره ليقوـ نقدي دعـ إلى يحتاج أو ضعفا يشيد والذي الاقتصادي النشاط

 :يمي ما أىميا أساليب عدة عمى الأدوات ىذه
 سقوؼ بتحديد النقدية السمطات بموجبو تقوـ إجراء ىو: الائتمان عمى الرقابة القروض تأطير - أ

 العاـ، خلبؿ محددة نسب وفؽ مباشرة إدارية بكيفية التجارية البنوؾ قبؿ مف الممنوحة القروض لتطور
 تتعرض الإجراءات بيذه الإخلبؿ حاؿ وفي معينة، نسبة الموزعة القروض مجموع ارتفاع يتجاوز كلب

 السياسة بيذه المركزي البنؾ يقوـ التضخـ ظروؼ ففي. لأخرى دولة مف تتبايف عقوبات إلى البنوؾ
 يقيد كما التضخـ، إحداث في سببا تكف لـ والتي الأولوية ذات القطاعات حسب الائتماف منح بيدؼ

 متعمقة السياسة ىذه تكوف أف ويمكف التضخـ، إحداث في سببا يكوف الذي الآخر البعض نحو الائتماف
 .1الأجؿ طويمة أو متوسطة أو الأجؿ قصيرة سواء القروض بعض تقيد فقد القروض، أجؿ بمعيار
 أنواع عمى الحصوؿ تسييؿ إلى تيدؼ إجراءات الأداة ىذه تتضمف :لمقروض الانتقائي التنظيم - ب

 مخصصة لقروض سقوؼ شكؿ عادة تأخذ وىي أخرى، أحيانا توزيعيا مراقبة أو القروض مف خاصة
 في الخاصة أمواليـ مف بجزء يساىـ أف فالمقترضي عمى يجب الإجراء ىذا وحسب معينة، لأىداؼ
 .2التمويؿ

 الموجودة الودائع عمى المركزي البنؾ يفرضيا التي النسبة وىي :القانونية السيولة نسبة تغيير - ت
 وأصوؿ السيولة، تامة أصوؿ شكؿ عمى المركزي البنؾ في ليس) لدييا بيا وتحتفظ التجارية البنوؾ في

 في رغبوا إذ الودائع، أصحاب العملبء مف المقدمة الطارئة السحب اتطمب مقابمة بيدؼ لمسيولة، قابمة
 التجارية، البنوؾ عمى المركزي البنؾ مف جدية رقابة تحقيؽ إلى بالإضافة ودائعيـ، بعض أو كؿ سحب

 .3 أعماليا سلبمة عمى لممحافظة المالية والمؤسسات
 مقابؿ الأجنبي النقد متطمبات بتييئة الالتزاـ يأتي :الاستيراد أجل من الأجنبي النقد متطمبات - ث

 :ىما بأسموبيف الاستيراد
 يحددىا معينة مبال  إيداع الخارجي التحويؿ أو الاستيراد إجازات عمى لمحصوؿ المسبؽ الاشتراط 
 في العجز لمعالجة الإجراء ىذا عمى المترتبة الفوائد وتأتي المستورديف قبؿ مف تدفع المركزي البنؾ
 الاحتياطات يشبو بما مبال  احتجاز يعني فلنو وأيضا منو تعاني التي الدوؿ تمؾ في المدفوعات ميزاف

                                                           
 .126، ص  2005دار الفجر الجديد، مصر،  النقود والسياسة النقدية )المفيوم، الأىداف، الأدوات(،صالح مفتاح،  1
ة والمالية لاستيداف التضخم في الجزائر لمفترة) اشكالية التنسيق بين السياسيتين النقديميمي جدايني،  2

 .15، ص2016، 03اطروحة دكتوراه، تخصص: عموـ اقتصادية، جامعة الجزائر (،2013_1990
 .150، ص2014دار مكتبة الكندي، الاردف،  اقتصاديات النقود والبنوك ) المبادئ والاساسيات(،حسيف بف ىاني،  3
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 انخفضت المستورديف عمى المفروضة المبال  زادت فكمما لمبنوؾ الإقراضية القدرة وتقييد القانونية
 .1يساوييا بما المصرفي الجياز احتياطات

 مف المدفوعات ميزاف في العجز معالجة أو الاستيراد تقييد في طريقة النقدية السمطة استخداـ 
 فضلب العممية تيدؼ وىنا لممستورديف، خارجي تحويؿ أي منح دوف مف ولكف بالاستيراد السماح خلبؿ
 .2الخارج في المقيميف لدى النقدية الفوائض سحب إلى سبؽ ما عف
 في لأسموبا ىذا المركزية البنوؾ وتستعمؿ :المصرفية العمميات ببعض المركزي البنك قيام -

 البنوؾ بمنافسة المركزي البنؾ يقوـ حيث الأثر، محدودة النقدية السياسة أدوات فييا تكوف التي البمداف
 لبعض القروض كتقديميا استثنائية، أو دائمة بصورة المصرفية الأعماؿ لبعض بأدائيا التجارية

 .3ذلؾ عف التجارية البنوؾ تعجز أو تمتنع لما الاقتصاد في الأساسية القطاعات
 القروض، منح خلبؿ عمييا تحصؿ التي الفوائد تكوف لأف البنوؾ تسعى :الفائدة معدلات تنظيم -
 مف مركزية نقود شكؿ في يقترض عندما وخاصة لمقرض سيره عند البنؾ يتحمميا التي التكمفة مف أكبر
 الاعتبار عيف في ذتأخ أف عمييا ومريحا مفيدا البنوؾ استغلبؿ يكوف وحتى القروض، ىذه إتماـ أجؿ

 البنوؾ إلييـ تمنحيا التي القروض مقابؿ الزبائف طرؼ مف تدفع التي الفوائد وىي المدينة، الفوائد أسعار
 . 4لدييا الموضوعة لأجؿ الودائع مقابؿ البنوؾ تمنحيا التي الفوائد وىي الدائنة الفوائد أسعار إلى إضافة
 الإقناع، طريؽ عف التجارية البنوؾ عمى التأثير المركزي البنؾ يستطيع :الأدبي التأثير أو الإقناع -
 معينة مشروعات إقراض عدـ أو التجارية الأوراؽ خصـ قبوؿ بعدـ التجارية البنوؾ بلقناع يتـ ما وىذا
 الاقتصاد يحتاجيا التي العامة لممصمحة تحقيؽ مف ذلؾ في لما معينة، ضمانات قبوؿ عدـ أو

 .5الوطني
 أماـ الاقتصادية الحقائؽ لشرح المختمفة الإعلبـ وسائؿ يستعمؿ أف المركزي ؾلمبن يمكف :الإعلام -

 الجيود فتتضافر الاقتصادية، السياسة لأىداؼ وتحقيقا النقدية الأوضاع إصلبح لجيود دعما الجميور
 .6والحكومة المشروعات الأفراد، القطاعات لمختمؼ الوسيمة ىذه شموؿ مع ذلؾ لتحقيؽ

                                                           
، 2015، دار المناىج لمنشر والتوزيع، الاردف، اسات النقدية في البنوك المركزيةالسيعبد الحسيف جميؿ الغالبي،  1

 .236ص
 .237المرجع نفسو، ص 2
ديواف المطبوعات الجامعية،  المدخل الى السياسات الاقتصادية الكمية ) دراسة تحميمية تقييمية(،عبد المجيد قدي،  3
 .32_31، 2003، الجزائر، 03ط
) دراسة تحميمية  2014_1986ر السياسات النقدية والمالية عمى التضخم في الجزائر خلال الفترة أثمحمد بف البار،  4

 .86، ص2017، اطروحة دكتوراه، تخصص: عموـ اقتصادية، جامعة المسيمة، قياسية(
وزيع، الاردف، ، عالـ الكتاب الحديث لمنشر والتالنظام النقدي في الاسلام )دراسة مقارنة(حازـ محمود عيسى الوادي،  5

 .53، ص2014
 53، صمرجع سابق ،حازـ محمود عيسى الوادي  6
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 يمجأ النقدية، السمطات حددتيا كما الملبئمة السياسة البنوؾ تنتيج لـ إذا :يةالعقاب الإجراءات -
 البنوؾ، ليذه الخصـ إعادة عممية رفض العقوبات ىذه ومف ، عمييا عقوبات لفرض المركزي البنؾ

 .للئقراض المقررة العميا الحدود قروضيا تجاوز حالة في النقدية بالاحتياطات إمدادىا ورفض
 جيات السياسة النقدية والية انتقال اثارىا.استراتي4.1

 المالي الاستقرار لتحقيؽ المركزي البنؾ يستخدميا التي الأدوات أىـ مف النقدية سياسة تعتبر
 :الشائعة النقدية السياسة استراتيجيات بيف ومف الدولة، في والاقتصادي

 .استراتيجيات السياسة النقدية1.4.1
 الأىداؼ تحقيؽ في يوفؽ أف المركزي البنؾ فعمى المختمفة، قديةالن السياسة أىداؼ تحديد بعد
 سنتعرؼ ما وىذا النقدية، السياسة فعالية تضمف التي القناة وتحديد المناسبة ةالاستراتيجي برسـ المحددة
  .عميو
 النقدية السياسة استراتيجية :أولا

 تفرض معينة ظروؼ تتدخؿ فأ يمكف حيث النقدية، السياسة وجو في عقبة الأىداؼ تعارض يعتبر
 نظاـ تغيير أف كما السائدة، المعطيات مع انسجامو لعدـ بكفاءة لمتحقيؽ قابؿ غير للؤوليات نظاما

 إضافة الاقتصادي التوازف لتحقيؽ معيقا عاملب يجعميا قد مما استمراريتيا النقدية السياسة يفقد الأوليات
 نظاـ فلف الأساس ىذا وعمى بوضعو، تقوـ التي جيةال باختلبؼ يختمؼ الأوليات نظاـ فلف ذلؾ إلى

 البنؾ طرؼ مف وضعو يتـ الذي الأوليات نظاـ عف مختمفا يكوف قد الحكومة تضعو الذي الأوليات
 النقدية، لمسياسة بالنسبة الأقؿ عمى النظاـ ىذا تحديد عف المسؤولة الجية ىو كاف إذا فيما المركزي
 بممارستيا المخولة الجيات مختمؼ بيف الاقتصادية السمطة توزيع مسألة بالذات القضية ىذه وتطرح

 البنؾ) النقدية السمطة استقلبلية وخاصة المجاؿ، ىذا في صلبحيتيا ممارسة في الجيات ىذه واستقلبلية
 .1ي(المركز 

 العمالة مستوى ورفع للؤسعار، العاـ مستوى كاستقرار معينة، نيائية أىداؼ تحقيؽ وقصد
 زمنية فترة بعد مباشرة، غير بطريقة النيائية الأىداؼ عمى يؤثر لكي معينة آلية ستخدـي ،(التشغيؿ)

 .2الوسيطية الأىداؼ متغيرات تحديد أي بالاستيداؼ، تسمى العممية وىذه معينة،
 مستخدما ،لديو المتاحة الأدوات عمى بناء الأىداؼ،تحديد  بعد راتيجيةاست المركزي البنؾ بنييو 
 الاتي: الشكؿ حسب وذلؾطيو الوسي الأىداؼ

                                                           
 .144، صمرجع سابقالطاىر لطرش،  1
 .162، صمرجع سابقعبد القادر خميؿ،  2
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 الأهذاف تحذيذ استراتيجية(: 1_1انشكم رقم )

 
 .103المصدر: صالح مفتاح، مرجع سابؽ، ص

 ثانيا: قنوات انتقال اثر السياسة النقدية
 الطمب عمى النقدية السياسة تؤثر خلبليا مف خاصة روابط عف النقدية السياسة تأثير قنوات تعبر

 إلى أثرىا نقؿ في النقدية السياسة قنوات عمؿ عف تعبر فيي النقدية السياسة تأثير ميكانيكية أما الكمي،
 النقدية السياسة آثار انتقاؿ كيفية ىي الأساسية فالفكرة. 1ومتغيرة طويمة زمنية آجاؿ وفي والأسعار الناتج
 فيما القنوات ذهى وتتمثؿ الكمية، الاقتصادية السياسة أىداؼ تحقيؽ إلى والوصوؿ الحقيقي القطاع إلى
 :يمي
 السياسة أف ذلؾ النمو، ىدؼ إلى النقدية السياسة أثر لانتقاؿ تقميدية قناةوىي : الفائدة سعر قناة_ 1

 سعرىا ارتفاع عمى يعمؿ مما الاسمية الفائدة أسعار رفع عمى تعمؿ( انكماشية) التقييدية النقدية وىي
 وبالتالي الاستثمار، عمى الطمب تقميص إلى يؤدي ما وىذا الماؿ، رأس تكمفة ارتفاع ومنو الحقيقي
 فسوؼ توسعية نقدية سياسة اتبع فلذا. 2النمو انخفاض ومنو الإنتاج حجـ فينخفض الكمي الطمب انخفاض
 ارتفاع عمى يساعد ما وىذا الماؿ رأس تكمفة انخفاض إلى سيؤدي ومنو الحقيقية الفائدة أسعار تنخفض

 أف أي. 3النمو معدؿ ارتفاع أي الإنتاج حجـ زيادة ومنو الكمي الطمب زيادة إلى سيؤدي وبدوره الاستثمار،
 :حالة في

 Mr^IY:  انكماشية نقدية سياسة . أ
 Mer**In+Y:  توسعية نقدية سياسة . ب
 :أف حيث

                                                           
1
Frédéric Mishkin, Monnaie, Banque et Marchés Financiers, Ed Pearson Education, France, 

2004, p 799  
 .77، صجع سابقمر عبد المجيد قدي،  2
، اطروحة دكتوراه، تخصص: عموـ اقتصادية، ميكانيزمات انتقال السياسة النقدية في الاقتصاد الجزائريفتحي بف لدغـ،  3

 .146، ص2014جامعة تممساف، الجزائر، 
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M: (النقدية السياسة طبيعة) المعروضة النقود كمية 
I: حجـ الاستثمار 

rr :حقيقية الفائدة أسعار 
Y :الانتاج حجـ 
 جانب إلى تستعمؿ أخرى جية ومف جية، مف الصادرات عمى القناة ىذه تستخدـ :الصرف سعر قناة_ 2

 تغيره تأثير أف إلى الصرؼ سعر أىمية وتعود الأجنبي، الاستثمار استقطاب في الخارجية الفائدة معدلات
 الاستثمار قاتتدف حجـ وعمى الخارجية، التجارة حجـ عمى تأثيره خلبؿ مف المحمي الاقتصاد إلى يصؿ

 المحمية الحقيقية الفائدة أسعار معدلات انخفاض إلى تؤدي التوسعية النقدية السياسة أف حيث. 1 الأجنبي
 إلى الأمواؿ رؤوس تدفؽ إلى يؤدي مما -الأخرى العوامؿ ثبات مع الخارجي الفائدة سعر مع مقارنة
 ظؿ ففي الصرؼ أسعار وارتفاع قيمتيا انخفاض وبالتالي المحمية، العممة عمى الطمب وانخفاض الخارج
 تبدأ التي المحمية العممة شراء مقابؿ الأجنبي النقد ببيع المركزي البنؾ يتدخؿ الثابت، الصرؼ أسعار
 إلى ورجوعو تدريجيا الصرؼ سعر انخفاض إلى تؤدي عكسية آثارا وتحدث تدريجيا، الارتفاع في قيمتيا

 يتدخؿ لا المرف الصرؼ سعر ظؿ في أما. مستمر غير النقدية السياسة أثر الحالة ىذه ففي مستواه،
 بسبب الصادرات عمى إيجابا سيؤثر الذي المحمية العممة قيمة انخفاض يستمر بؿ المركزي، البنؾ

 الانتاج عمى الطمب شجعي ما وىو ،الأجنبية المنتجات مع مقارنة المحمية المنتجات تكمفة انخفاض
 حالة في والعكس الوطني، الاقتصاد وانتعاش الإجمالي المحمي الناتج نمو معدؿ ارتفاع ثـ ومف المحمي
 .2ةيديالتق النقدية السياسة

 الاقتصاد في النقدية السياسة تأثير كيفية( James Tobin) توبيف نظرية تشرح :الأصول سعر قناة_ 3
 رأس إحلبؿ نفقة عمى قسومةم لمشركة السوقية القيمة بأنيا( q) وتعرؼ الأسيـ تقييـ في تأثيرىا خلبؿ مف

 إلى يؤدي النقود عرض انخفاض خلبؿ مف المالية الأوراؽ أسعار في النقدية السياسة وتوفر الماؿ،
 وحدات اتجاه عميو يترتب الذي الأمر العائمي، القطاع لدى النقدية الأرصدة عجز أو الفوائض انخفاض
 ما وىو -مالية أوراؽ شراء عدـ أو مالية أوراؽ مف يالدي ما لبيع المالية الأوراؽ سوؽ نحو العائمي القطاع
 ىذا ويؤدي الانخفاض، إلى الأوراؽ ىذه أسعار واتجاه المالية، الأوراؽ عمى الطمب انخفاض يعني

( I) الاستثمار حجـ انخفاض إلى يؤدي مما ،(q) انخفاض منو( Pe) الأسيـ أسعار في الانخفاض
 .3(Y) المحمي والناتج

 :4قناتيف إلى بدورىا القناة ىذه وتنقسـ:  مانالائت قناة_ 4
                                                           

 .78، صمرجع سابقعبد المجيد قدي،  1
اطروحة دكتوراه،  تيا الداخمية )دراسة قياسية(،الية تاثير السياسة النقدية في الجزائر ومعوقاليمى اسمياف بقبؽ،  2

 .118، ص2015تخصص: عموـ التسيير، جامعة تممساف، الجزائر، 
 .126، صمرجع سابقعبد الحميد عبد المطمب،  3
 .79، صمرجع سابقعبد المجيد قدي،  4
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 لدى الودائع حجـ انخفاض إلى النقود عرض انخفاض يؤدي حيث: المصرفي الإقراض قناة 
 مف الحد وبالتالي الاستثمار مف يقمؿ مما تقديمو الممكف المصرفي الائتماف ينخفض ومنو البنوؾ،
 .النمو

 المؤسسات، قيمة صافي في انخفاض إلى لنقودا عرض انخفاض يؤدي :المؤسسات ميزانية قناة 
 إلى الفائدة أسعار ارتفاع ويؤدي الاقتراض، عند تقديميا لممقترضيف يمكف التي والضمانات

 يؤثر ما وىو إقراضيا، مخاطر مف يزيد مما الصغيرة، المؤسسات نحو النقدية التدفقات تخفيض
 .ميالمح الناتج نمو وبالتالي الخاص القطاع استثمار عمى

 النقدية السياسة نجاح شروط .5.1
 مف مجموعة عمى يتوقؼ إنما اقتصادي نظاـ أي ظؿ وفي دولة أي في النقدية السياسة نجاح إف
 :أىميا والشروط العوامؿ

 النمو معدؿ تحديد ،الاختلبؿ طبيعة و نوعية ،(فائض/عجز) زانيةالمي وضع: فعاؿ معموماتي نظاـ -
 .المدفوعات زافمي ،الاقتصادية راتالقد طالة،الب نوعية الحقيقي، الاقتصادي

 .1المسطرة الأىداؼ مف الكثير لتعارض رانظ: بدقة النقدية السياسة أىداؼ تحديد -
 الإنتاجية، المؤسسات اتجاه الحكومة سياسة الخاص، و العاـ القطاع مكانة: الاقتصادي النشاط ىيكؿ -

 .الأسعار ومرونة الخارجية التجارة ريةح وبالتالي العالمية، سوؽ في الخارجية التجارة حجـ
 .منيا النقدية لاسيما الاقتصادية راتالمتغي عمى تحدث التي راتلمتغي الإنتاجي الجياز مرونة -
اقتصاد  مف أكثر مرف صرؼ سعر ذو اقتصاد في فعاليتيا النقدية السياسة تحقؽ: الصرؼ سعر نظاـ -

 .ثابت صرؼ سعر
 .الاقتصادية الأعواف تمؼلمخ والمصرفي الادخاري الوعي درجة -
 المحمييف لممستثمريف الممنوحة التسييلبت الأمواؿ، رؤوس تدفؽ ،الاستثمار مناخ: الاستثمار سياسة -

 .الفائدة لسعر الاستثمار حساسية مدى والأجانب،
 .الموازية السوؽ أىمية ومدى ومتطورة منظمة ونقدية مالية أسواؽ توافر -
 .الحكومة ىعم المركزي البنؾ استقلبلية مدى -

 تحقيؽ في بمفردىا عمييا التعويؿ يمكف لا النقدية السياسة أف القوؿ يمكف فلنو سبؽ لما ونتيجة
 الأىداؼ ىذه تنفيذ عف ينشأ قد تعارض مف توضيحو سبؽ لما نتيجة ،الاقتصادية السياسة أىداؼ
 المنوط بالدور النقدية السياسة قياـ دوف تحوؿ سمات مف النامية الدوؿ اقتصاديات بو تتسـ عما فضلب
 ونقدية اقتصادية بلصلبحات الدوؿ ىذه قياـ أولا يستمزـ الأمر فلف لذلؾ التنمية، معدلات دفع في بيا

                                                           
، 2008، الجزائر، 03، ط، ديواف المطبوعات الجامعيةمحاضرات في النظريات والسياسات النقديةبمعزوز بف عمي،  1

 .133ص
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 دوف المالية بالساسة السياسة ىذه بمساندة الحكومات تدخؿ وثانيا نقدية، السياسة بتفعيؿ ليا تسمح
  .1المركزي البنؾ وأىمية لدور تحييد أو تيميش

 سار السياسة النقدية المطبقة في الجزائر. م2
يتولى البنؾ المركزي الجزائري "البنؾ الوطني الجزائري" تطبيؽ السياسة النقدية في الجزائر. وتيدؼ 
ىذه السياسة إلى تحقيؽ الاستقرار النقدي والمالي في البلبد، وتنظيـ العرض والطمب عمى النقد، والحفاظ 

 .عمى سعر الصرؼ المناسب
 تطور السياسة النقدية في الجزائر .1.2

 معالـ تتجسد بدأت حيث النقدية، لسياسة واضحة معالـ الجزائر الاقتصاد يشيد لـ 1992 سنة قبؿ
 التأثير بدأ التاري  ىذا مف انطلبقاو  1992سنة  92/12 القرض و النقد قانوف صدور بعد النقدية السياسة
 معالـ سنتناوؿ المبحث ىذا وفي فشيئا شيئا يظير الكمي ادالاقتص متغيرات عمى النقدية لسياسة الواضح
 .92/12 قانوف صدور وبعد 92/12 قانوف قبؿ النقدية السياسة
 90/10 والقرض النقد قانون صدور قبل الجزائر في النقدية السياسة.1.1.2

 ىو قلبؿالاست بعد والمالي النقدي الجانب يخص فيما الجزائرية السمطات بو قامت إجراء أوؿ يعد
 القياـ لمسمطات خوؿ الذي الأمر ، 1960 أوت 09 في الفرنسية الخزينة عف لمجزائر العامة الخزينة فصؿ
 ديسمبر 13 في الجزائري المركزي البنؾ إنشاء تـ كما ، العمومية لمخزينة التقميدية المياـ ببعض
 لقانوف ووفقا ، الإصدار بنؾو  الحكومة وبنؾ البنوؾ كبنؾ ميامو حدد والذي -144 قانوف بموجب 1963
 وقروض تسبيقات منحيا)العمومية الخزينة خدمة في كميا وضع قد المركزي البنؾ فلف (1965) المالية
 7 وفي لاغير، لمخزينة محاسبا المركزي البنؾ كاف وبيذا ،( الصلبحية منيية وغير ، شرط أو قيد بدوف
 توجيو و إدارة ميمة إليو الموكمة 63-165 قانوف بموجب لمتنمية الوطني الصندوؽ إنشاء تـ 1963 ماي

 التجييز، ميزانية تسيير و التخطيط إدارة طرؼ مف بيا المتعمقة الاستثمار برامج إنجاز ، المخططات
 الخارج إلى أمواليا رؤوس تقريب إلى بالإضافة الوطني، الاقتصاد تمويؿ الأجنبية البنوؾ رفض بعد وىذا

 وطنية بنوؾ إنشاء تـ كما ، المشاكؿ ىذه لتفادي الأجنبية المصارؼ تأميـ دأب 1996 سنة مف وابتداء ،
 والخزينة، العمومية لممؤسسات اللبزمة القروض وتقديـ الودائع وتقبؿ الاستثمارية المشاريع بتمويؿ تقوـ
 واسعة بحركة سمح 1972 ديسمبر 31 في المؤرخ 93-72 والأمر 1965 لسنة المالية قانوف أف كما
 العمومية المؤسسات قبؿ مف الإجباري الادخار لتعبئة التجييز سندات شكؿ في العمومية الخزينة اردلمو 

 بتغير  1967-1963 بيف الممتدة رةتالف وتميزت التوفير، وصناديؽ التأميف وشركات التقاعد وصناديؽ
 اصلبحاتيا سمسة الجزائر واصمت كما الفرنسي، الاستعمار عف الموروث المالي النظاـ في جذري شبو

 مف مجموعة تأسيس الجزائر وشيدت 1988 قانوف وبعده 1986 النقدي الإصلبح: خلبؿ مف النقدية
 وبنؾ الجزائري الشعبي القرض ،1966 سنة الجزائري الوطني البنؾ فظير العمومية التجارية البنوؾ

                                                           
 .134، صالمرجع نفسو 1
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 سنة المحمية التنمية نؾب ،1980 سنة الريفية التنمية و الفلبحية بنؾ ،1967 سنة الخارجي الجزائر
1985

1. 
 90/10 والقرض النقد قانون ظل في الجزائر في النقدية السياسة.2.1.2

 بصفة المصرفي النظاـ مست الجذرية الإصلبحات مف بمجموعة 92/12 والقرض النقد قانوف جاء
 شأنيا كػاف التي الإجراءات مف مجموعة القانوف تضمف وقد ، خاصة بصفة النقدية السياسةو  عامة

 الاقتصادية السياسة ضمف لدورىا النقدية مف السياسة استعادة
 اىميا مف لكف الإصلبحات مف مجموعة الجزائري المصرفي النظاـ مس:  90/10 قانون مضموناولا: 
 المصرفي النظاـ وضع تكييؼ حاوؿ والذي ، والقرض النقد قانوف بصدور وذلؾ 1992 إصلبحات  ىي

 باشرتيا التي العامة الاقتصادية الإصلبحات مع تماشيا الحر السوؽ قتصادا متطمبات مع الجزائري
 القانوف ىذا ضع وقد ،2الماضي القرف مف الثمانينات نياية منذ الاشتراكي النظاـ عف تخمييا بعد الجزائر

 :3وىي بيا جاء التي المبادئ خلبؿ مف جديد تطور مسار عمى المصرفي النظاـ 
 تمميو لما وفقا تتخذ تعد لـ النقدية القرارات أف أي: الحقيقية والدائرة لنقديةا الدائرة بين الفصل-أ

نما التخطيط ىيئة  .النقدية لمسمطة النقدية الأىداؼ أساس عمى تتخذ وا 
 تستطيع لا الخزينة أصبحت المبدأ ىذا وفؽ: الدولة ميزانية ودائرة النقدية الدائرة بين الفصل - ت

 ، لضوابط تخضع العممية ىذه فأصبحت ، حدود بلب عجزىا مويؿلت المركزي البنؾ إلى المجوء
 مف أقصى كحد% 12 إلا مالي تسبيؽ لمخزينة يمنح أف يستطيع لا المركزي البنؾ أف حيث

 أو متتالية يوما 042 التسبيقات تتجاوز ألا ويجب السابقة، لمسنة الدولة لميزانية العادية الإيرادات
  .المدة ىذه انقضاء قبؿ تسديدىا يجب كما دةالواح السنة خلبؿ متتالية غير

 تمويؿ عف الخزينة أبعدت المبدأ ىذا بموجب: القرض ودائرة الدولة ميزانية دائرة بين الفصل - ث
 مياميا الأخيرة ىذه استعادت وبالتالي فقط البنوؾ يقتصر الدور ىذا وأصبح العمومية المؤسسات
 بالجدوى ىما يسم إلى يخضع إنما و إدارية اعدقو  إلى يخضع لا القروض منح وأصبح التقميدية،

 . لممشاريع الاقتصادية
 والحفاظ منتظـ اقتصاد لنمو الشروط أفضؿ توفير في والقرض النقد لقانوف الرئيسي اليدؼ يكمف

 والخارجي الداخمي الاستقرار عمى السير مع الوطنية الإنتاجية الطاقات جميع إنياء طريؽ عف عميو
 . الأسعار استقرار عمى المحافظة ىو النقدية لسياسة النيائي اليدؼ أف مف دالتأك مع لمنقد،

                                                           
اجراءات السياسة النقدية والمالية لتصحيح الاختلالات الاقتصادية الكمية_ حالة حسيف كشيتي،  1

 .15_14، ص2012رسالة ماجستير، تخصص: عموـ اقتصادية، جامعة المسيمة، الجزائر،  (،2009_2000الجزائر)
، مجمة جديد الاقتصاد، الجمعية الوطنية للبقتصادييف مصرفي الجزائري وتحديات العولمةالنظام السميماف ناصر،  2

 .70، ص2006، 01الجزائرييف، العدد
، مذكرة ماستر، 2018_2008دراسة وتحميل اليات وادوات السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة باي ايماف،  3

 .35، ص2021بالمسيمة، الجزائر،  تخصص: اقتصاد نقدي وبنكي، جامعة محمد بوضياؼ
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 بلصلبح القانوف ىذا جاء لقد : 10/90 القرض و النقد قانون ظل في النقدية السمطة تنظيمثانيا: 
 مف وذلؾ الجزائرية لمدولة المالي الاستقرار إعادة اىتماماتو أولى وجعؿ الجزائر في النقدية لمسياسة جذري
 :خلبؿ
 النقد بتسيير المركزي البنؾ وتكفؿ والمصرفي، المالي القطاع في إداري تدخؿ لكؿ حد وضع 

  .والقرض

 الحكومي لمقطاع المالية الحالية تطيير و الخارجية الاستثمارات تشجيع. 
 مالية سوؽ إنشاء طريؽ عف المؤسسات لاسيما الاقتصادييف الأعواف تمويؿ مصادر تنويع. 
 و النقد مجمس في متمثمة النقدية السياسة بتنظيـ تقوـ التي الييئات حدد القانوف ىذا فلف لصددا ىذا وفي

 .المصرفية والمجنة القرض

 2021- 2000 الفترة خلال والنقدية المالية الإصلاحات. 2.2

 والكبير المتواصؿ الارتفاع مع تزامنت جديدة تطويرية مرحمة 0222 سنة الجزائري الاقتصاد عرؼ
 كؿ عمى ذلؾ انعكس حيث مالية، بحبوحة الوطني الاقتصاد عمى بالإيجاب أثرت النفط، أسعار يف

 الإصلبح تطبيؽ مف عشرية مف أكثر فبعد خاصة، بصفة النقدي والجانب عامة بصفة الاقتصاد جوانب
 الفترة خلبؿ يةالنقد التعديلبت مف العديد إدخاؿ تـ والقرض، بالنقد المتعمؽ القانوني للئطار وفقا النقدي
 :يمي فيما التعديلبت ىذه تمثمت ،0222-0217
 :2001 لسنة والقرض النقد قانون تعديلاولا: 

 القانوف بصمب المساس دوف المركزي البنؾ تسيير في فقط الإدارية الجوانب التعديؿ ىذا مس
 :ىما ىدفيف لبموغ الأمر ىذا إصدار وتـ ، الوقت ذلؾ في المطبقة ومواده
 .الجزائر بنؾ ومحافظ التنفيذية السمطة بيف الانسجاـ خمؽ فم التمكف . أ

 . 1التنفيذية والسمطة الإدارة مجمس بيف الفصؿ . ب
 :2003 لسنة والقرض النقد قانون تعديلثانيا: 

 يشوب لازاؿ الذي الضعؼ لمعالجة 0223 أوت 06 بتاري  الصادر23/11رقـ القانوف جاء
 والتجارة الصناعة وبنؾ الجزائر ببنؾ المتعمقة الفضائح بعد خاصة الجزائرية، المصرفية المنظومة
 نقاط لعدة القانوف ىذا أشار 2 المركزي بالبنؾ الممثمة النقدية السمطة تياوف عمى كشفا المذاف. الجزائري
 :3أىميا

                                                           
 واقع النظام المصرفي الجزائري عمى ضوء تعديلات قانون النقد والقبض،خميفة عزي، زكريا مسعودي، رياض زلاسي،  1

 .307، ص2021، الجزائر، 02مجمة التنمية والاستشراؼ لمبحوث والدراسات، جامعة البويرة، العدد
، 03، مجمة التمكيف الاجتماعي، العدد2017_2010ياسة النقدية خلال الفترةواقع السعلبـ أسماء، علبـ فاطمة،  2

 .469_450، ص2020الجزائر، 
المجمة  (،2013_2000فعالية السياسة النقدية في تحقيق اىداف السياسة الاقتصادية في الجزائر )بوشنب موسى،  3

 .95، ص 2015، ،  الجزائر01، العدد02، المجمد03العممية المحكمة، جامعة الجزائر



 النظري والدراسات السابقةالفصل الأول: الإطار 
 

05 

 :ىما ىيئتيف في الجزائر في المركزي البنؾ تدير التي النقدية السمطة حصر . أ
 .النقدية السياسة وضع فع مسؤولة ىي:  المالية وزارة -
 وزارة وصاية تحت يعمؿ الجزائر، بنؾ يسمى أصبح القانوف ىذا بموجب: الجزائر بنؾ -

 .المالية
 .والقرض النقد ومجمس الجزائر بنؾ إدارة بيف الفصؿ . ب
 .المالية المسائؿ في الجزائر وبنؾ الحكومة بيف التشاور تكثيؼ . ت
 .ABEF ةالمالي والمؤسسات البنوؾ جمعية صلبحية تقوية . ث
 . مدفوعة الغير والمستحقات المخاطر مركزية ضماف عمى تسير مراقبة ىيئة إنشاء . ج

 .11/23 الأمر مف 125 لممادة وفقا المصرفية المجنة صلبحيات تحديد . ح

 الأدنى بالحد الخاص 24/23/0224 في الصادر 4-1 رقـ قانوف بلصدار 0224 سنة وتعززت
 البنوؾ لرأسماؿ الأدنى الحد يحدد 1992 لسنة المالية فقانوف الجزائر، في تنشط التي البنوؾ لرأسماؿ

 سنة في الماؿ لرأس الأدنى الحد بينما المالية، لممؤسسات مميوف 122وب جزائري، دينار مميوف 522ب
 .المالية لممؤسسات بالنسبة مميوف 522و لمبنوؾ جزائري دينار مميار 0.5 ب 0224

 الاحتياطي التكويف شروط يحدد الذي 24/23/0224 في الصادر 4-3 رقـ قانوف بلصدار وكذلؾ
 %.15و% 2 بيف الإجباري
 الدفع أخطار لتحديد وظيفية اليندسة وضع طريؽ عف تأمينا الدفع لأنظمة التقني القطاع عرؼ كما
 في المتعامميف مسؤولية تحدد منظمة نصوص طريؽ عف 0225 في اكتمؿ قد العاـ القانوني والإطار

 النقد مجمس أقرىا التي تمؾ القوانيف ىذه بيف ومف النظاـ، ىذا في المشاركيف والتزامات حقوؽو  الدفع نظاـ
 .1أخرى وأدوات الشبكات مقايضة بنظاـ الخاص 0225ديسمبر  15 القانوني الإطار في وىذا  والقرض

 ىإل 0227 ديسمبر 04 في المؤرخة 23/7 رقـ بواسطة الإجبارية الاحتياطات معدؿ رفع تـ كما
 إلى تخفيضيا 0228 مارس 11 في تـ فقد الإجبارية الاحتياطات مكافأة بمعدؿ يتعمؽ فيما أما ،8%

2.75%. 
23_29 رقـ النظاـ بموجب البنوؾ لدى ضعؼ نقاط بعض معالجة

2. 

 :2010 والقرض النقد قانون تعديلثالثا: 
 والقرض، بالنقد ؽالمتعم 11-32 الأمر وتتميـ تعديؿ بيدؼ 06/28/0212 في 4-12 الأمر جاء

 :3بو جاء ما أىـ
                                                           

، مذكرة ماجستير، تخصص: عموـ الاقتصادية، جامعة تفعيل دور البنوك الجزائرية في ظل الاصلاحاتعواؽ مريـ،  1
 .43، ص2014الجزائر، 

 .197، ص2008، التقرير السنوي، التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائربنؾ الجزائر،  2
، اطروحة دكتوراه، ي ظل العولمة تقييم الاداء ومتطمبات الاصلاحالقطاع المصرفي الجزائري فعبد الرزاؽ سلبـ،  3

 .106تخصص: عموـ التسيير، جامعة الجزائر، ص
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 النقدية السياسة أىداؼ مف ىدفا باعتباره الأسعار استقرار عمى الحرص في الجزائر بنؾ ميمة . أ
 .المالي الاستقرار عمى والسير

 .وملبئمتيا سلبمتيا مف التأكد يخص فيما الدفع لوسائؿ كبرى أىمية إعطاء . ب
 .لمبنوؾ الأساسية يفالقوان في التعديلبت بكؿ مسبقا محافظ ترخيص . ت
 بأسماء تزويدىا ويجب المخاطر مركزية في الانخراط المالية والمؤسسات البنوؾ عمى يتعيف . ث

 .القروض مف المستفيديف
 : مف تتكوف أف يجب المصرفية المجنة أما . ج

 .الجميورية رئيس إلى البنوؾ رقابة حوؿ لمجنة تقرير بلرساؿ سنويا يقوـ رئيسا المحافظ -
 . وقاضييف والمالي المصرفي المجاؿ في كفاءتيـ بحكـ ختاروفي أعضاء ثلبثة -

 .1وقت كؿ في المصارؼ قبؿ مف احترامو الواجب لمسيولة أدنى معامؿ النظاـ ىذا أقر حيث
 :2017 لسنة( 10-90) والقرض النقد قانون تعديلرابعا: 

 مست التي راتالتغي مف العديد 0217 سنة في والقرض النقد قانوف تعديؿ قبؿ الجزائر شيدت
 كآلية التقميدي غير التمويؿ اعتماد إلى المجوء استدعى مما الجزائري، للبقتصاد والنقدية المالية الوضعية
12_17 رقـ بالقانوف جاء ما وأىـ الجزائر في الاقتصادية التنمية لاستمرار

2: 
 .يسرا أكثر وبشروط للبئتماف سقؼ دوف لمخزينة المكشوؼ عمى جاري حساب فتح . أ

 معدؿ عف النظر بغض الجزائرية العمومية لمخزينة المالية الأصوؿ شراء الجزائر بنؾ اـقي . ب
 .بيا المرتبط المخاطر

 5 أقصاه حد إلى الجاري بالحساب مكشوفات العمومية الخزينة يمنح أف الجزائر لبنؾ يمكف . ت
 .سنوات

 :2020 والقرض النقد قانون تعديلخامسا: 
 رقـ النظاـ ويتمـ يعدؿ 0202 ديسمبر 08في المؤرخ 9-02 رقـ نظاـ إصدار 0202 سنة في تـ

 :3أىميا نقاط لعدة القانوف ىذا وأشار وأدواتيا، النقدية السياسية بالعمميات يتعمؽ 0_29

 عند لتثبيتو% 2.05ب الرئيسية التمويؿ إعادة عمميات عمى المطبؽ التوجييي المعدؿ تخفيض . أ
 .% 3.05 مف بدلا 23%

 مبم  تحرير سيتـ التخفيض ىذا بفضؿ% 6 إلى% 8 مف الإجبارية طاتالاحتيا معدؿ تخفيض . ب
 .لمسيولة ىاـ إضافي

                                                           
 .196، ص2008، التقرير السنوي، ، التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائربنؾ الجزائر 1
عمى فعالية السياسة  2017انعكاسات تعديل قانون النقد والقرض في سنة سعودي صلبح الديف، كزار رمضاف،  2

، 2020، الجزائر، 02، مجمة اقتصاد الماؿ والاعماؿ، جامعة الشييد حمو لخضر بالوادي، العددالنقدية في الجزائر
 .451ص

 .www.bank.dz، اجتماع لجنة عمميات السياسة النقدية، 2022افريؿ  20بنؾ الجزائر،  3
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 :التالي النحو عمى لمتفاوض القابمة العمومية للؤوراؽ الجزائر بنؾ تمويؿ إعادة عتبات رفع . ت
 %.95 إلى% 92 مف: سنة 1 مف أقؿ المتبقية الاستحقاؽ مدة -
 %. 92 إلى% 82 مف:  نواتس 5 إلى سنة 1 مف المتبقية الاستحقاؽ مدة -
 %.85 إلى 72% مف سنوات 5 تساوي أو أكبر المتبقية الاستحقاؽ مدة -

 عمى قدرتيا بزيادة لمبنوؾ تسمح لمتفاوض، القابمة العمومية للؤوراؽ التمويؿ عتبات في الرفع إف . ث
 .الجزائر بنؾ لدى التمويؿ إعادة

 . المالية والمؤسسات لمبنوؾ إضافية دعـ موارد توفير وبالتالي الإضافية السيولة ىوامش تحرير . ج
 لممؤسسات قروض عروض لتوفير التدابير جميع اتخاذ والبنوؾ المالية المؤسسات عمى يتعيف . ح

 ني.الوط الاقتصاد تطوير فيمك معقولة وبتكمفة توسطةموال ةير الصغ

 . الدراسات السابقة3
مةةى مسةةتوى المعيشةةة_ دراسةةة حالةةة دراسةةة) فتيحةةة مزارشةةي(، بعنةةوان:) اثةةر السياسةةة النقديةةة ع.1.3

 (.2018، الجزائر، 1الجزائر_، اطروحة دكتوراه، تخصص: عموم اقتصادية، جامعة سطيف
 الإصلبحات برامج ظؿ في الجزائر في النقدية السياسة أداء بتقييـ القياـ محاولة _ ىدف الدراسة:

 .الاقتصادية
 الأبعاد متعدد متغير أنو اعتبار عمى الجزائر في المعيشة مستوى ومؤشرات حدود تطور دراسة -
 (.2015-1990) الفترة خلبؿ الجزائر في المعيشة مستوى عمى النقدية السياسة أثر قياس -

 الدراسة لمحوري الدقيؽ بالتوصيؼ وذلؾ التحميمي، الوصفي المنيج عمى الاعتماد تـ منيج الدراسة:
 وآليات قنوات لتتبع الفرصة يييئ مما تحميميا ثـ ومف المعيشة، ومستوى النقدية السياسة في المتمثميف

 السياسة أثر لقياس الكمي القياسي الأسموب اعتماد تـ كما ،المعيشة مستوى عمى النقدية السياسة تأثير
 الذاتي الانحدار نموذج وىي حديثة منيجية عمى بالاعتماد الجزائر، في المعيشة مستوى عمى النقدية
 تودا) الطويؿ المدى عمى قرانجر سببية اختبار إلى بالإضافة ،(ARDL) الموزع الزمني للئبطاء
  (.ياياموتو

 الفرد نصيب عمى النقدي لمعرض نسبيا ضعيؼ إيجابي تأثير وجود إلى الدراسة توصمت نتائج الدراسة:
 السياسة فعاليا عدـ إلى التوصؿ تـ كما. القصير الأجؿ في( اقتصادي مؤشر) الحقيقي القومي الناتج مف
 .والطويؿ القصير الأجميف في الجزائر في( اجتماعي مؤشر) البطالة معدؿ تخفيض في لنقديةا

 ولا التعميـ، يسبب ولا الصحة، يسبب لا الجزائر في النقدي العرض أف السببية اختبار أظير -
 الصحة) الاجتماعية المؤشرات عمى تؤثر لا النقدية السياسة أف أي الخصوبة، معدؿ يسبب
 .الديموغرافية المؤشرات عمى لاو  والتعميـ
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دراسة) كرباش فطيمة(، بعنوان:) اثر السياسة النقدية عمى سوق العمل في الجزائر لمفترة .2.3
، مذكرة ماستر، تخصص: اقتصاد نقدي وبنكي، المركز الجامعي عبد الحفيظ بوالصوف 2018_2002

 (.2020بميمة، الجزائر، 
رات مؤش ىمع الضوء يطموتس العمؿ باقتصاد المتعمقة راساتدمل تماـىالا وتوجي محاولة ىدف الدراسة:

 .واختلبلات معالجة في النقدية السياسة ىمع الاعتماد إمكانية مدى معرفة مع العمؿ سوؽ
 قةممتع مشاكؿ عدة في يتخبط زائرالج في العمؿ سوؽ تمجع التي الرئيسة الأسباب ىمع الوقوؼ -

 مقارنة الأجور مستوى وانخفاض ويمع بمبالط قارنةم العمؿ عرض زايدت مع خاصة بالتشغيؿ
 .القومي الناتج ىمع مباشرة تؤثر التي العمؿ إنتاجية ضعؼ جانب إلى والأجنبية العربية بالدوؿ

 القانوني، الاحتياطي الخصـ، إعادة معدؿ_ يديةمالتق النقدية السياسة أدوات مف أي تحديد -
 .زائريالج العمؿ سوؽ ىمع راتأثي الأكثر_ المفتوحة السوؽ ياتمعم

تـ الاعتماد عمى المنيج الوصفي لوصؼ متغيرات الدراسة المتمثمة في السياسة النقدية  المنيج المتبع:
 وسوؽ العمؿ نظريا، اما الجانب التطبيقي فقد تـ الاعتماد عمى المنيج الكمي والتحميمي.

 الوسيط لنا ىميتج حيث زائرالج في العمؿ سوؽ ىمع مباشر غير أثر النقدية سياسةمل نتائج الدراسة:
 ةمبالعم خاصة الدولة مداخيؿ مف الأكبر الجزء ىمع ايعائدات تسيطر التي المحروقات أسعار في مايبين

 . الأولى بالدرجة ريعي اقتصاد زائريالج الاقتصاد كوف الصعبة
مسار السياسة  دراسة) حفصي بونبعو ياسين، يونسي محمد، خريسي فاطمة الزىراء(، بعنوان:).3.3

_، دراسات 2020_2011النقدية في الجزائر ودورىا في تحقيق الاستقرار النقدي_ دراسة تحميمية 
 (.2021، الجزائر، 03، العدد15اقتصادية، المركز الجامعي مرسمي عبد الله، المجمد

 خلبؿ النقدي قرارالاست لتحقيؽ الجزائر في النقدية السياسة دور لتقييـ الدراسة ىذه تيدؼ ىدف الدراسة:
 المستخدمة الأدوات عرض و النقدية، لمسياسة القانوني الإطار تحميؿ خلبؿ مف ،( 2020-2011) الفترة
 الاستقرار عمى والحفاظ الوصوؿ بغية الدراسة، فترة خلبؿ الحاصمة وتطوراتيا الجزائر بنؾ طرؼ مف

 .النقدي
 العرض خلبؿ مف التحميمي، الوصفي المنيج عمى الاعتماد تـ الدراسة ىذه خلبؿ مف :الدراسة منيج
 المعمومة، والأنظمة بالقوانيف بالاستعانة النقدية، بالسياسة المتعمقة الأساسية المفاىيـ لمختمؼ النظري
 .الفرضية صحة واختبار البيانات عمى البحث قصد النظريات عمى بالاعتماد الواقع عالـ إلى والانتقاؿ
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 التوسعية النقدية السياسة مف مساريف بيف ما بالانتقاؿ الجزائر في النقدية اسةالسي اتجيت نتائج الدراسة:
 ظؿ في السيولة ض ) الانكماشية النقدية السياسة إلى السيولة في بفائض الفترة ىذه تميزت) 2011 منذ

 (.الاقتصادية الأزمات
 الجزائر في النقدية سياسةال أىداؼ تحقيؽ في النقدية لمسياسة المباشرة الغير الأدوات فعالية عدـ -

 (.المدفوعات ميزاف في عجز البطالة، معدلات تزايد الاقتصادي، الركود)
ة في معالجة التضخم_ دراسة دراسة) حشروف عائشة، دغة جمعة(، بعنوان:) اثر السياسة النقدي.4.3

محمد (، مذكرة ماستر، تخصص: اقتصاد نقدي وبنكي، جامعة 2018_2015لجزائر لمفترة )حالة ا
 (.2022بوضياف بالمسيمة، الجزائر، 

 ؼ عف مدى استخداـ السياسات الاقتصادية بشكؿ جيد ومدى فعاليتيا.الكش ىدف الدراسة:
 الحاصؿ التضخـ لمعالجة الزمف عبر الجزائر انتيجتيا التي والإجراءات الوسائؿ عمى التعرؼ محاولة
 .والاقتراحات الحموؿ وايجاد رىالأخ بالدوؿ ومقارنتا المالية السياسة إطار في وذلؾ
 .الظاىرة ىذه مواجية في الجزائر بعتيا التضخـ ظاىرة أسباب معرفة -

 والكتب والأبحاث الدراسات استقراء طريؽ عف الاستقرائي المنيجتـ الاعتماد عمى  المنيج المتبع:
 الوصفي التحميمي منيجال إلى إضافة ،المالية السياسة مجاؿ في تمت التي والأجنبية العربية والدوريات

وذلؾ  الجزائر واقع إلى الإشارة إطار وفي البحث مشكمة عف تتوافر التي البيانات تحميؿ بيدؼ وذلؾ
 الوطني والديواف المركزي، البنؾ المالية، وزارة عف الصادرة الرسمية الرقمية البيانات عمىبالاعتماد 

 .لئحصائياتل
 معدلات في التحكـ في نسبي بشكؿ تساىـ الجزائر في ديةقالن اسةالسي أف إلى التوصؿ تـ نتائج الدراسة:

 أف كما أيضا، ومؤسساتية ىيكمية أسباب إلى بؿ فقط نقدية أسباب إلى يرجع لا التضخـ أف ذلؾ التضخـ،
 توجيو في والصلبحيات الاستقلبلية مف المزيد منحو وجب ولذا التامة، استقلبليتو يمارس لا المركزي البنؾ

 .الاقتصاد يخدـ وبما التضخـ علبج نحو أدواتو وتسيير
 التعقيب عمى الدراسات السابقة.5.3

 السابقة الدراسات من الاستفادة أوجو: 
 :أىميا مف أمور عدة في الدراسات مف سبقيا مما كثيرا استفادت الدراسة أف فيو شؾ لا مما 
 .التحميمي الوصفي المنيج وىو البحث منيج اختيار -
 .النظري الإطار إثراء في السابقة الدراسات مف الحالية سةالدرا استفادت -
 .لمبحث المناسبة الإحصائية المعالجات نوع إلى التعرؼ -
 السابقة الدراسات عن الحالية لمدراسة التميز أوجو: 
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السياسة النقدية ودورىا في  بفاعمية الخاصة السابقة المعرفية الجيود إكماؿ الحالية الدراسة حاولت -
 ختلبلات النقدية في الجزائر.تصحيح الا

 الدراسػػػات عػػػف مختمػػػؼ المعرفػػػة بنػػػاء عػػػف مفصػػػؿ ونظػػػري فكػػػري بلطػػػار الحاليػػػة الدراسػػػة جػػػاءت -
 .السابقة

معالجػػػة موضػػػوع الدراسػػػة بفتػػػرة متعمقػػػة بػػػالتغييرات السياسػػػية والاقتصػػػادية التػػػي شػػػيدتيا الجزائػػػر  -
 (.0201_0222والممتدة مف )
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 الفصل الأول خلاصة
 ىامػا مركػزا تحتػؿ التػي النقديػة السياسة إلى أولا فيو تطرقنا الذي الفصؿ ىذا في جاء مما نستخمص

 العمالػة النمػو معػدلات كرفػع متعػددة، أىػداؼ تحقيػؽ عمػى الكبيرة لقدرتيا الكمية الاقتصادية السياسة ضمف
 بػػيف تفسػػيرىا فػػي جػػدلا تثيػػر جعميػػا ذيالػػ الأمػػر النقػػدي، الاسػػتقرار وتحقيػػؽ البطالػػة معػػدلات وتخفػػيض و

 ذلػػؾ، عكػػس يػػرى مػػف وىنػػاؾ الاقتصػػادي النشػػاط فػػي حيػػادي دورىػػا يػػرى مػػف فينػػاؾ الاقتصػػادية المػػدارس
 كالتيسير التقميدية غير أو التقميدية سواء الأدوات مف بمجموعة المركزي البنؾ طرؼ مف تطبيقيا يتـ حيث
 يبقػى إلييػا تسػعى التي الأىداؼ تحقيؽ لكف المالية، لأزماتا بعض لمعالجة مؤخرا استحدثت والتي الكمي
 بيػػػدؼ النقػػود عػػرض لزيػػادة تسػػعى فيػػي مػػثلب توسػػػعية كانػػت فػػلذا المعتمػػدة النقديػػة السياسػػة بنػػوع مرىونػػا
 حالػػة فػػي صػػحيح والعكػػس النمػػو معػػدلات مػػف الرفػػع وبالتػػالي الاسػػتثمار وتشػػجيع الفائػػدة معػػدلات تخفػػيض
 .الانكماشية السياسة

 عمى طرأت التي والتعديلبت النقدية لمسياسة والتنظيمي القانوني للئطارما استخمصنا التعرض ك
 فترة خلبؿ الجزائر في المنتيجة النقدية السياسة دراسة جانب إلى ، 12 - 92 والقرض النقد قانوف
 النقدية سياسةال أىداؼ عف تختمؼ لا التي أىدافيا ومختمؼ أدواتيا تطور إلى التطرؽ خلبؿ مف الدراسة

 ميزاف توازف وتحقيؽ الاقتصادي النمو وتحقيؽ الأسعار باستقرار يتعمؽ فيما وخاصة آخر بمد أي في
 .المدفوعات
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  الثاني الفصل تمييد
الاقتصادي والموازنة  ت تأثيرا عمى مؤشرات الاستقرارتعتبر السياسة النقدية مف أكثر السياسا

العامة ويعتبر تخفيض التضخـ اليدؼ الأوؿ ليا؛ مف الصعب تحقيؽ كؿ أىداؼ السياسة النقدية دفعة 
 .ىدفيف عمى الأكثر لأف أىداؼ السياسة النقدية غالبا ما تكوف متعارضة واحدة بؿ تحديد ىدؼ واحد أو

الجزائر عمى البنؾ المركزي الجزائري، الذي يحدد السياسات النقدية  تعتمد السياسة النقدية في
ويدخؿ في عمميات السوؽ المالية ويتحكـ في السيولة المالية في البلبد. تيدؼ السياسة النقدية في الجزائر 

ائدة إلى تحقيؽ الاستقرار الاقتصادي والحفاظ عمى القيمة الشرائية لمدينار الجزائري، وتحديد معدلات الف
كما تسعى السياسة النقدية إلى  .عمى الودائع البنكية والقروض لتشجيع الاستثمار والنمو الاقتصادي

  .مكافحة التضخـ وتنظيـ النظاـ المصرفي والمالي في البلبد

الدولي ولقد اعتمدنا في دراستنا عمى التقارير السنوية لمبنؾ المركزي الجزائري و تقارير البنؾ 
 .راسات السابقة الى الد إضافة

 -0222ة في الجزائر خلبؿ الفترة قومف خلبؿ ىذا الفصؿ سنبيف أثر السياسية النقدية المطب
عمى الحد مف الاختلبؿ النقدية و ذلؾ بعرض لاىـ مؤشرات السياسة النقدية و تقيـ النتائج  0201

 مف اختلبلات  19خصوصا بعدما تسببت جائحة كوفيد 
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 في الجزائر النقدية إدارة السياسية .1
تمثؿ السياسية النقدية في الجزائر في تنظيـ عمؿ البنؾ المركزي الجزائري، وتحديد سعر الصرؼ 

ويعمؿ البنؾ المركزي الجزائري عمى تحويؿ السياسات النقدية إلى واقع ممموس  ،والسيطرة عمى التضخـ
ى تحقيؽ الاستقرار النقدي والاقتصادي وتيدؼ ىذه السياسات إل ،مف خلبؿ تطبيقيا في الاقتصاد الوطني

 .لمبلبد ودعـ نمو الاقتصاد الجزائري

 تحميل أدوات السياسة النقدية في ظل الإصلاحات النقدية .1.1
يعتمد بنؾ الجزائر في التأثير عمى حجـ الائتماف وتوزيعو داخؿ الاقتصاد الوطني عمى مجموعة 

، كما شرعت في إصلبح ىذه 1994تطبيقيا سنة  السمطة النقدية دعائـ وضعتمف الأدوات والتي 
 الأدوات تتماشى مع الحاجة التي يتطمبيا الاقتصاد خاصة اقتصاد السوؽ النقدية.

 الخصم إعادة معدل أداة.1.1.1
 مقابؿ السيولة عمى الحصوؿ إلى بموجبيا التجاري البنؾ يرجع وسيمة الخصـ إعادة معدؿ يعتبر

 الجزائر بنؾ يستعممو النقدية، السياسة في الأساسية الأدوات أحد ويعتبر التجارية الأوراؽ عمى التنازؿ
 .النقصاف أو بالزيادة القروض منح عمى التجارية البنوؾ قدرة في لمتأثير

 النقدية المجاميع بتطور المتعمقة التوقعات والقرض النقد لمجمس الجزائري البنؾ يقدـ سنة كؿ بداية وفي
 يبرمج ثلبثي كؿ بداية وفي المحدد، اليدؼ لتحقيؽ النقدية السياسة أدوات لوقتا نفس في ويقترح والقرض

 .1الخصـ لإعادة قابمة تكوف التي القصوى الإجمالية المبال  الجزائر

 : الجزائر بنؾ لدى الخصـ إعادة معدؿ تطور مراحؿ يوضح التالي والجدوؿ

 (.2221-2222) نفترةا خلال انجزائر في انخصم إعادة معذل تطىر(: 1_2) انجذول

 )%( المعدل الى يحسب ابتداءا من
07_21_0222 01_12_0222 7.5 
00_12_0222 19_21_0220 5 
02_21_0220 31_25_0223 5.5 
21_26_0223 26_23_0224 4.5 
27_23_0224 32_29_0216 4 
02_12_0216 14_23_0213 3.5 
09_24_0202 14-23-0201 3 

                                                           
 ، مف قانوف النقد والقرض.71و  70المادة  1



 0202-0222دراسة حالة الجزائر : الثانيالفصل 
 

35 

 .17، ص0202، ديسمبر52لنشرة الاحصائية الثلبثية، الثلبثي الاوؿ، رقـالمصدر: بنؾ الجزائر، ا

 

 يقدر كاف حيث تدريجي، انخفاض في الخصـ إعادة معدؿ أف نلبحظ 21رقـ  الجدوؿ خلبؿ مف
 البنوؾ مستوى عمى الجيدة المالية الحالة بسبب 0220 سنة 5.5 إلى لينخفض 0222 سنة% 7.5 بنسبة
 .الجزائر بنؾ لدى تمويميا ةإعاد مستوى مف خفضت التي

 غاية إلى ثابتا المعدؿ ىذا وبقي 0224 سنة% 4 إلى الخصـ إعادة معدؿ انخفاض واستمر
 إليو تمجأ لا أصبحت الجزائر، بنؾ لدى التمويؿ إعادة وعدـ التضخـ مستويات تحسف بسبب 0215
 ليواصؿ% 3.5 إلى الخصـ إعادة معدؿ انخفض 0216 وخلبؿ .الكبيرة السيولة بسبب التجارية البنوؾ

 %.3 إلى ليصؿ 0202 سنة حتى انخفاضو

 الإجباري الاحتياطي.2.1.1
 إذ92/12 القانوف استحدثيا التي الرقابية الآليات مف الجزائر في الإجباري الاحتياطي آلية تعتبر

 الضرورة حالات في إلا% 08 تتعدى لا بقيمة النسبة ىذه فرض صريحة، قانونية بمادة خصصيا
 . 1النقدية السياسة أدوات كلحدى استخداميا لو وفوض قانونا، عمييا منصوصال

 ( 2221-2222) انفترة خلال انجزائر في ت  الاتتيايي الاباار معذلا تطىر(: 2_2) انجذول

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات
معدلات 

الاحتياطات 
 الاجبارية)%(

3 3 4.05 6.05 6.5 6.5 6.5 6.5 8 

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات
معدلات 

الاحتياطات 
 )%(الاجبارية

8 9 9 11 10 10 10 8 4 

  2021 2020 2019 2018 السنوات
معدلات 

الاحتياطات 
 )%(الاجبارية

12 12 3 3  

 .17ص ،0201ديسمبر  ،5رقـ الاوؿ، الثلبثي الثلبثية، الاحصائية النشرة: الجزائر بنؾ: المصدر

                                                           
 ،ج،ج،د،ش ، الجريدة الرسمية رقـ: المادة  1990، السنة   90/10المتعمؽ بالنقد والقرض، رقـ مف قانوف  93المادة 1
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 الاحتياطي أداة عمى بالاعتماد البنؾ بدأ 0221 سنة مف ابتداء أنو أعلبه الجدوؿ خلبؿ نلبحظ
 نجد أيف المركزي، البنؾ لدى السيولة قيمة في الحاصؿ التطور مع تماشيا وذلؾ نشطة بكيفية الإجباري

 ،0225 السنوات طيمة% 6.5 إلى ـث 0220 سنة% 4.5 إلى 0221سنة% 3مف انتقمت قد النسبة أف
 بنظاـ المتعمقة 0227 ديسمبر 04 في المؤرخة 13-7 رقـ التعميمة صدور غاية إلى 0227 ،0226

 الارتفاع ليبقى 0228،0229 سنتي في% 8 إلى 6.5% مف النسبة ارتفعت حيث ،1الإجباري الاحتياطي
 .2سيولةال امتصاص إلى الارتفاع ىذا راجع ،0213 سنة 10% حتى مستمر

 انكماش بحالة الوطني الاقتصاد 0217و 0216 السنتيف خلبؿ أف أيضا ملبحظتو يمكف وما
 سنة% 8 إلى المعدؿ المركزي البنؾ خفض المدفوعات، ميزاف في والعجوزات البتروؿ أسعار تراجع بسبب

لى 0216  جؿأ مف% 12 إلى المعدؿ وصؿ حيث ،0219 سنة الارتفاع إلى ليعود ،0217 سنة% 4 وا 
 مف وىذا كورونا وباء انتشار خمفية عمى% 3 إلى 0202 سنة في انخفاض ليشيد ،3البنكية السيولة زيادة
 .الوطني الاقتصاد لتمويؿ المصرفي لمنظاـ الإضافية السيولة ىوامش تحرير أجؿ
 النقدية والسوق المفتوحة السوق عمميات أداة.2.1

قدية أف تكوف خاصة ببعض البنوؾ والمؤسسات مكف لأداة عمميات السوؽ المفتوحة والسوؽ الن
المالية. وىي أدوات تستخدـ لمتداوؿ بيف البنوؾ والمؤسسات المالية لمتعامؿ مع النقد والأوراؽ المالية في 

 .الأسواؽ المالية
 المفتوحة السوق .1.2.1

 ييدؼ مالية،ال للؤوراؽ ومشتريا بائعا المالي السوؽ إلى بالدخوؿ المركزي البنؾ قياـ بيا يقصد
 وبشأف ،4العدد ىذا في فعالية الأكثر الوسيمة ىذه وتعتبر المجتمع، في المتداولة النقود كمية عمى التأثير
 المركزي البنؾ شراء في والمتمثمة 1996 عاـ خلبؿ المفتوحة لمسوؽ عممية أوؿ تمت فقد السياسة ىذه

 المالية سوؽ وغياب النقدية السوؽ ضيؽل ولكف أشير، 26 مدتيا تتجاوز لا التي العمومية لمسندات

                                                           
 المتعمقة بنظاـ الاحتياطي القانوني. 13/05/2004( المؤرخة بتاري  02_04التعميمة رقـ)  1
 .153، ص2011، التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائر، جويمية2010التقرير السنوي  2
 .2019، التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائر، ديسمبر2018التقرير السنوي  3
لتوجييات النقدية والمالية للاقتصاد الجزائري عمى ضوء التطورات ناصر بوجلبؿ، سارة برحومة، فطيمة مشتر، ا 4

، 2019، الجزائر، 04يرة، العددمجمة التنمية والاستشراؼ لمبحوث والدراسات، جامعة البو  الاقتصادية الاقميمية والدولية،
 .183ص



 0202-0222دراسة حالة الجزائر : الثانيالفصل 
 

37 

 السوؽ بعمميات الجزائر بنؾ قياـ الصعب مف فلنو الفائض أصحاب مف الموارد إلييا تجمب متطورة
 . 1المصرفي الائتماف حجـ في لمتأثير المفتوحة

 عمى يجرييا أف الجزائر لبنؾ يمكف التي العمومية لمسندات الإجمالية القيمة 12-92 قانوف حدد
 ىذا أف إلا السابقة، المالية لمسنة بالنسبة لمدولة العادية الإيرادات مف% 02 يتجاوز لا أف عمى عممياتال

 أف إلا الأداة ىذه فعالية رغـ والقرض بالنقد المتعمؽ 11-23 الأمر صدور منذ عنو التخمي تـ السقؼ
 واستمراره 0215 سنة قتصادالا في السيولة نسبة انخفاض مع ولكف رسمي، بشكؿ يطبقيا لـ الجزائر بنؾ
 16-26 رقـ تعميمة إصدار تـ حيث اليامة، النقدية الأداة ىذه دور تفعيؿ الجزائر بنؾ أعاد - 0216 في

 .2المفتوحة السوؽ بعمميات المتعمقة
 المصرفية السيولة ض  عمميات عف المركزي البنؾ توقؼ ، 0217 سنة مف الأوؿ الثلبثي خلبؿ

 مف وىذا السيولة، امتصاص لإعادة النقدية لمسياسة المناسبة الأدوات التنفيذ يدق ووضع ارتفاعيا بسبب
 .3المفتوحة السوؽ عمميات تفعيؿ إعادة خلبؿ

  2221-2014(: انتغير في أدوات  انسياسة اننقذية نهفترة 3_2) رقم انجذول

 السنة  2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
 الخصـ % معدؿ إعادة 4 4 3,5 3,75 3,75 3,75 3,75 3,75

 الإلزامي % الاحتياطي معدؿ 12 12 8 4 10 10 3 3
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 - 
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 - 
  

 عمميات السوؽ المفتوحة
 أياـ % 7لػ  
 أشير 3لػ  
 أشير 6لػ  
 شير  12لػ  

                                                           
، مذكرة 2009_2000السياسة النقدية ودورىا في ضبط العرض النقدي في الجزائر خلال الفترة اكف لويس،  1

 .61، ص2011، الجزائر، 03ماجستير، تخصص: عموـ التسيير، جامعة الجزائر
 .2016سبتمبر  1خة في ( المتعمقة بعمميات السوؽ المفتوحة المؤر 06_16التعميمة رقـ ) 2
 .129، ص2017، سبتمبر 2016بنؾ الجزائر، التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائر، التقرير السنوي  3
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  .17ص  2020لسنة  52، و17ص  2019سنة  46لثلبثية رقـ بنؾ الجزائر النشرة الإحصائية ا المصدر:
 استرجاع أداة مف كؿ استخداـ عف استغنى الجزائر بنؾ أف أعلبه الجدوؿ خلبؿ مف نلبحظ

 طيمة 3.5 بمعدؿ أياـ 27 لمدة سواء المفتوحة السوؽ أسموب بدليا ليستخدـ ،0217 سنة طيمة السيولة
 .المعدؿ بنفس شير 10 ، أشير 6 ، أشير 3 لمدة أو ، 0217 ديسمبر إلى أفريؿ مف الممتدة الفترة

 أسموب بدليافقد  0201ػ 0202اما بالنسبة لسنتي     0219 -0218وكذلؾ الأمر بالنسبة لمسنوات
 السنة  طيمة 3 بمعدؿ أياـ 27 لمدة سواء المفتوحة السوؽ

بداية مف سنة  تجي، تو 2013-2001بعد أف شيدت الجزائر فترة الرخاء خلبؿ الفترة وعميو ف
نحو أزمة اقتصادية حادة، التي صاحبة معدلات تضخـ مرتفعة بالإضافة إلى ارتفاع في الكتمة  2014

النقدية بسبب الإصدارات النقدية التي تقوـ بيا الدوؿ دوف ما يقابميا مف إنتاج حقيقي. وتوقفت عف ىذه 
كما رافؽ ىذه  2017التقميدي بداية مف سنة  بحيث بدأ اتجاه الدولة نحو التمويؿ غير 2018العممية سنة 

. أما معدؿ إعادة 2016السياسة الانكماشية التوقؼ عف استعماؿ أدوات امتصاص السيولة منذ سنة
، وكذا التوقؼ عف استعماؿ أداة تسييلبت الودائع منذ 2016% منذ سنة 75,3الخصـ فقد ثبت في 

 3، ثـ أدرجت بعدىا لمدة 2017أياـ منذ أفريؿ  7لمدة . وتـ إدراج مكانيا أدوات السوؽ المفتوحة 2015
، أما معدؿ الاحتياطي الإجباري فقد  2017%، وىذا بداية مف ماي 50,3شيرا كميا بنسبة  12و 6و

 2018، ثـ يعود للبرتفاع سنة  2017% في أوت 00,4ليخفض إلى  2016% سنة 00,8خفض إلى 
ليسجؿ في مارس مف نفس السنة نسبة  2019نة %  ليواصؿ الارتفاع في س 00,10ليسجؿ نسبة 

% وىذا  مف أجؿ السير في السياسة النقدية الانكماشية وتحفيز البنوؾ التجارية عمى وضع حد  00,12
 .الرجوع لحالة التوازف للبئتماف المقدـ، وىذا مف أجؿ

 النقدية السوق 2.2.1
 طرؼ مف لمماؿ والاقتراض اضالإقر  يتـ أيف الأجؿ قصيرة الأمواؿ رؤوس سوؽ عف عبارة ىي

 1989 قبؿ السوؽ ليذه يكف لـ لكف الستينات منذ متواجدة الجزائر في النقدية والسوؽ المالية، الييئات
 .البنوؾ بيف ما سوؽ عف عبارة وكانت. النقدية السمطات يد في أداة كانت بؿ النقد  تبادؿ في دور

 في أكثر اىتماما عرفت حيث الجزائر، في اجذري النقد سوؽ تنظيـ إعادة تمت 1989 جواف وفي 
 1991 جواف 14 في المؤرخ 28/91 رقـ والقرض النقد قانوف ظيور مع خاصة تطورىا وتوسيع تنظيميا

 المتدخموف أيضا حدد كما المزادات، نظاـ مثؿ جديدة أدوات إدخاؿ فعرفت النقدية، السوؽ تنظيـ المتضمف
 :وىـ فييا
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 المالية والمؤسسات البنوؾ. 
 البنكية غير المالية المؤسسات. 
 فقط قرض وضعية في المؤسسوف المستثمروف. 
 : 1التالية الأشكاؿ أحد بواسطة ويتدخؿ النقدية لمسوؽ والمسير المنظـ بدور الجزائر بنؾ يقوـ

 بطريقتيف التمويؿ إعادة عممية تتـ النقدية السوؽ في السيولة وجود حالة في: 
 .الأمانة وتحت مضمونة سندات ـبتقدي قرض مقابؿ تمويؿ إعادة -
 .البياض عمى بعمميات وتسمى سندات تقديـ دوف قرض مقابؿ تمويؿ إعادة -

 يتدخؿ أف المركزي لمبنؾ يمكف البنوؾ، بيف ما السوؽ في المعروضة الأمواؿ كفاية عدـ حالة في 
 :التالية بالطرؽ النقدية السوؽ في

 يكوف بنفسو، يحددىا الذي وخاصة العامة تالسندا المركزي البنؾ يشتري:  النيائي الشراء -
 ىذه مبم  عمى المركزي البنؾ يحصؿ نيائيا، البنوؾ طرؼ مف السندات ىذه عف التنازؿ
 .مباشرة عمييـ سحبت الذيف الأشخاص مف الاستحقاؽ تاري  في الأوراؽ

 .( Pension a 24h )ساعة 04 لمدة الشراء إعادة اتفاقية -
 .2(Pension a 7jours) أياـ 27 لمدة الشراء إعادة اتفاقية -

 القروض مزادات . أ
 السيولة توفير بيدؼ 1995 ماي في مباشرة الغير الرقابة أدوات مف النوع ىذا استخداـ تـ ولقد

 السماح خلبؿ مف الفائدة أسعار دور تقوية إلى تيدؼ المزادات ىذه وكانت التجارية، لمبنوؾ الازمة
 الأدنى الفائدة سعر الجزائر بنؾ يعمف المزادات لنظاـ وطبقا واؽ،الأس في تنافسا أكثر ممارسات بتطبيؽ

. الائتماف وأحجاـ فائدة أسعار شكؿ في بعطاءاتيا المالية المؤسسات أو البنوؾ تتقدـ ذلؾ وبعد المزاد قبؿ
 .الأكثر عمى العممية ليمة الفاكس طريؽ عف المناقصات ىذه وتتـ

 :أقساـ ةثلبث إلى ضمانات شكؿ في السندات وتقسـ

 بنكية قروضا تمثؿ سندات التجييز، سندات الخزينة، سندات في تتمثؿ: الأولى الفئة سندات     
 قابمة وىي الأوؿ الصنؼ مف لممؤسسات الممنوحة القروض تمثؿ وسندات الدولة طرؼ مف ومضمونة
 .لممناقصة

                                                           
(، 2016_1990دور السياسة النقدية والمالية في تحقيق التوازن الخارجي، دراسة حالة الجزائر) بوريشة كريـ،  1

 .25، ص2008اطروحة دكتوراه، تخصص: مالية، جامعة الجزائر، 
 .40، ص2006، دار اليازوري، عماف، البنوك المركزية لمسياسة النقديةزكرياء الدوري، يسرى السامرائي،  2
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 مؤىمة غير أو الثاني ؼالصن مف لممؤسسات ممنوحة قروضا تمثؿ سندات: الثانية الفئة سندات     
 .لممزايدات

 البنوؾ، لتسيير الحذر قواعد بتحديد المتعمقة 1994 نوفمبر 20 في المؤرخة 94/74 التعميمة وحسب
 :يمي كما المؤسسات تصنيؼ تـ فمقد
 . تجارية حقوؽ: الأوؿ الصنؼ_ 
 .محتممة مشاكؿ ذات حقوؽ: الثاني الصنؼ_ 
 . 1ثيرةك أخطارا تعرؼ حقوؽ: الثالث الصنؼ_ 

 رئيسية كأداة أىميتيا لتزايد نظرا ولكف أسابيع ستة كؿ البداية في تعقد القروض مزادات وكانت
 ب القروض مزايدة معدؿ قدر ولقد أسابيع، ثلبث كؿ مرة 1996 أوائؿ منذ تعقد أصبحت التمويؿ لإعادة

 ثـ% 11.27 إلى وصؿ 1999 وفي ،1996 نياية% 17.02 إلى انخفض ثـ 1995 نياية % 19.52
 .0221 فيفري في 8.3

 الخزينة أذونات مزادات . ب
 حيث الخزينة أذونات مزادات نظاـ ىو آخر نظاـ النقدية السمطات اتبعت السابؽ لمنظاـ استكمالا

 ذات السندات مناقصة شكؿ في النقدية السوؽ لشروط تخضع عمومية سندات بلصدار الأخيرة ىذه تقوـ
 وكيميا باعتباره الجزائر بنؾ خلبؿ مف النقدية السوؽ في العمومية خزينةال وتتدخؿ الموحدة، الاستحقاقات

 السوؽ في لمتداوؿ القابمة سنداتيا بيع مناقصات عمميات تحقيؽ بضماف بخدمتيا يقوـ والذي المالي
 إلى انخفضت ثـ% 00.5 السندات عمى الفائدة أسعار بمغت ،1995 سنة العممية ىذه وبدأت النقدية
 عمى إصدارىا قرار تؤسس التي الدولة خزينة لاحتياجات طبقا الأذونات ىذه وتصدر.السنة نياية% 17.5
 التالية والجداوؿ فيو، المتدخميف طرؼ مف النقدية السوؽ سعر شروط إطار في المقدمة العروض أساس
 .20222 وأوت جويمية لشيري النقدية السوؽ حالة توضح

 

 

                                                           
، دور السياسة النقدية في تحقيق النمو الاقتصادي دراسة تطبيقية عمى الاقتصاد الجزائريوليد بشيش، سميـ مجم ،  1

 .76، ص2017دار الكتاب الجامعي، لبناف، 
، مداخمة السيد المحافظ، فيفري 2017وتوجيات سنة 2016حوصمة حول التطورات النقدية والمالية لسنةؾ الجزائر، بن 2

2018. 
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 2222ر نشهر بىيهية واوت  (: تذخلات  بنك انجزائ4_2انجذول رقم)

 

 التغيرات 2000_08_31 2000_07_31 بيان
 4835 1295 5932 ساعة 04الامانة ؿ
 _ _ _ اياـ 7الامانة ؿ

 4522 88222 83522 مزايدة القروض
 438 113141.68 110723.45 اعادة الخصـ الجاري
 2 131722 131722 حصص اعادة الخصـ

 _ _ _ معدؿ استيلبؾ الحصص
Source: Medip Bank, N° :49, juillet / aout2000,p 22. 

 

 :يمي كما كاف المصرفي لمنظاـ الجزائر بنؾ مف المخصصة المبال  ىيكؿ فلف الشيريف ىذيف خلبؿ
 .دج ـ 4385 قدره انخفاض الفترة، نياية في سجؿ لمسندات بالأمانة أخذ عمميات

 الفترة بداية في دج ـ83522مف انتقؿ ةالمناقص طريؽ عف القروض عمى المزايدة عمميات مبم 
 .دج ـ 4522 بزيادة أي الفترة نياية في دج ـ 88222إلى

 .دج ـ 438ب قدر طفيؼ ارتفاع سجؿ فقد الجاري الخصـ إعادة مبم  أما

 السيولة استرجاع أداة . ت
 طوعي إيداع عف عبارة ىي والتي 0220 أفريؿ في الجديدة الأداة ىذه بلدراج الجزائر بنؾ قاـ
 الاحتياطات مف مرونة الأكثر أنيا الأداة ىذه يميز وما ، الجزائر بنؾ لدى الودائع لفائض واختياري
 تسيير إمكانية بنؾ لكؿ الفرصة يتيح مما إجبارية ليست أو يوـ بعد يوما تعديميا يمكف حيث الإجبارية،
 سنوات ميزت التي الفائضة النقدية السيولة مف ىائمة كمية امتصاص في الأداة ىذه ساىمت وقد سيولتو،
 النقدي العرض في أفضؿ لتتحكـ جامدة مواد بتوظيؼ الجزائر لبنؾ وسمحت ،2004و 0220-0223

عادة الإجباري الاحتياطي لمساعدة تنظيـ وكأداة ودائـ كثيؼ بشكؿ الأداة ىذه استخدمت وقد  .الخصـ وا 

 حيث استعماليا، بداية منذ نقديةال السيولة مف ىائمة كمية امتصاص في الأداة ىذه ساىمت لقد 
 و 052 بمغت ثـ السنة، نفس نياية في دينار ـ 109 وبمغت 0220 أفريؿ دينار مميار 122 ب بدأت
 0225 سنة في دينار مميار 452 إلى لتصؿ التوالي، عمى 0224 و 0223 خلبؿ دينار مميار 422
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 0223 سنة في% 1.75 إلى% 0.0 مف المصرفية السيولة استرجاع تأجير نسبة تراوحت وقد ،0226و
0224 سنة 2.75% عند لتستقر

1. 

 في دينار مميار 149.85 يعادؿ ما أي ، 33.3 أياـ( 27: ) ب السيولة استرجاع ىيكؿ سجؿ
% 77 إلى لترفع 0226 سنة دج مميار 80.35 ب يقدر ما أي% 18.3 إلى لتنخفض ،0225 نياية
 انخفضت ثـ ،0227 نياية 1.75 إلى 0226 سنة% 1.05 الفائدة نسبة ارتفاع بفضؿ وىذا 0227 نياية
% 1.05 إلى الفائدة معدؿ انخفاض إلى راجع وىذا ،0229 سنة% 05و ،0228 نياية في% 75 إلى
 .0229 سنة%2.75 إلى 0228 سنة

 انخفضت% 1.9 بمعدؿ 0225 أوت في إدخاليا تـ التي أشير( 23)اؿ لاسترجاع بالنسبة أما
لى 0228 نياية% 05 إلى ارتفعت ثـ 0227 سنة% 03 إلى 8.17% مف النسبة  ،0229 سنة% 75 وا 

 075و 047.8 إلى 0226 سنة دينار مميار 367.3 مف انتقؿ أشير( 23)ؿ المسترجعة السيولة مبم  أي
 1122 بتوظيؼ سمت قد الوسيمة ىذه بأف التذكير المفيد ومف المسترجعة السيولة مجموع مف دينار مميار
 بنؾ ادى المفضمة النقدية الوسيمة ىذه وأصبحت ،0211 سنة غاية إلى الجزائر نؾب لدى دج مميار

 .تمقائيا إلييا ويمجأ الجزائر

 لمفائدة المغمة الوديعة تسييمة . ث
 الجزائر بنؾ أدى ، التضخـ عمى السمبية آثاره مف والحد الييكمي السيولة فائض احتواء أجؿ مف

 تتمثؿ المصارؼ، بعض لدى الخزينة فائض مف ميـ جزء تعقيـ أجؿ ومف جديدة وسيمة 0225 أوت في
 .الجزائر بنؾ لدى ساعة 04 لمدة الودائع بلنجاز تسمح والتي لمفائدة المغمة بالوديعة الخاصة التسييمة في

 التسييمة ىذه مبم  بم  فقد 0225 سنة في ادخاليا منذ كثيؼ بشكؿ الوسيمة ىذه استعممت قد
 نمو معدؿ يمثؿ ما وىو ،0225 نياية فقط دينار مميار 49.7 مقابؿ 0226 نياية في دينار مميار 456.7
 %.818.23 بواقع

 452 بمغت التي بالمناقصة السيولة استرجاع قيمة تجاوزت الودائع تسييلبت قيمة فلف وبالتالي
 مةالمغ الوديعة لوسيمة النسبية الحصة قدرت وقد% 2.3 ب يقدر فائدة بمعدؿ 2006 نياية دينار مميار
 رفعمع  بالترابط. 0226 نياية% 42.49 و 0225 نياية% 7.41 بنسبة السيولة امتصاص في لمفائدة

 معدلات

                                                           
1
 Banque d'Algérie ,évolution économique et monétaire en Algérie, rapport 2006, p 175. 
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 2.3 مف الفائدة معدؿ برفع البنؾ قاـ أشير 23 و أياـ 27ؿ السيولة استرجاع عمى المطبقة لفائدة
 عمى الجزائر نؾب حددىا التي الفائدة بمعدلات مقارنة منخفض معدؿ إنو 0227 جواف% 2.1 إلى% 

 إلى دينار مميار 483.11 مف قيمتيا لتنتقؿ% 2.75 إلى أخرى مرة بتعديمو ليقوـ الأخرى، الأدوات
 قيمة عرفت 0229 وفي ثابت، الفائدة معدؿ بقاء مف بالرغـ 10228 و 0227سنتي دينار مميار 1422.4

نتيجة  %2.3الفائدة الى مميار دينار بسبب عودة معدؿ  1200.1 وصمت حيثانخفاضا  الودائع ىذه
 الازمة المالية العالمية.

 . تدخلات معالجة الاختلالات النقدية 2
تعتبر معالجة الاختلبلات النقدية مف أىـ الأمور التي يجب عمى الجيات المسؤولة عف السياسة النقدية 

ي الاقتصاد، حتى العمؿ عمييا. ويتـ ذلؾ عادةً بتنفيذ سياسات نقدية تحكـ في كمية النقد المتداوؿ ف
 .يتناسب مع معدلات النمو الاقتصادي ومتطمبات الاستثمار والتضخـ

 2000/2020. معالجة إشكالية فائض السيولة النقدية في الجزائر خلال الفترة 1.2
لقد شيد النظاـ المصرفي الجزائري تحسنا متواصلب في ظرؼ تميز بفائض في السيولة عمى 

، 2002ت مالية متزايدة بما ساىـ في تعزيز الاستقرار المالي بداية مف العاـ مستوى السوؽ النقدية ادخارا
الأرباح وتوظيؼ غير اف ىذا الارتفاع في مستوى السيولة المصرفية يفوت عمى البنوؾ فرصة تحقيؽ 

د واستثمار تمؾ الأمواؿ السائمة مف جية، وكذا عدـ قدرتيا عمى الإيفاء بمتطمبات تحفيز النمو في الاقتصا
الوطني مف جية أخرى، وعموما يمكف إرجاع أسباب ارتفاع مستوى السيولة المصرفية في الجزائر بداية 

 2إلى ما يمي: 2002مف العاـ 

 .نمو حجـ الودائع المصرفية خاصة منيا ودائع قطاع المحروقات •
واصؿ انخفاض حجـ القروض المصرفية الموجية للبقتصاد، فعمى الرغـ مف ارتفاعيا بشكؿ مت •

التطور المعتبر في حجـ الادخار المحمي والذي تجاوز حجـ  حجـ غير أنيا تبقى غير كافية بالنظر إلى
 .الاستثمار
عمميات التطيير المالي لمحافظ البنوؾ العمومية، والتي شرعت فييا الخزينة بصفة خاصة مع  •

 .اطات الصرؼمواردىا المالية نتيجة لارتفاع احتي نتيجة لتحسف 2001بداية العاـ 
                                                           

1
 Banque d'Algérie ,évolution économique et monétaire en Algérie, rapport 2009, p148 

كنيدة زليخة، حدود فعالية السياسة التعقيمية لبنؾ الجزائر في امتصاص فائض السيولة النقدية خلبؿ الفترة  - 2
، ص 2022، جامعة حسيبة بف بوعمي، الشمؼ، 03، عدد 18، مجمة اقتصاديات شماؿ افريقيا، مجمد 2000/2020
136 
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 .عمميات إعادة رسممة البنوؾ التجارية •
 .القواعد الاحترازية المطبقة مف قبؿ النوؾ التجارية عند منح القروض •
 .نقص المنافسة بيف البنوؾ التجارية •
ارتفاع مداخيؿ المحروقات وتقنيد احتياطات الصرؼ الأجنبي، تتـ ىذه العممية بعد الحيازة  •

ئر عمى كؿ عائدات الصادرات النفطية والمقيمة بالعممة الصعبة في مقابؿ حيازة الرسمية لبنؾ الجزا
المؤسسات النفطية عمى ما يساوي ذلؾ بالدينار الجزائري عمى مستوى حساباتيا المصرفية لدى البنوؾ 

كانت المتسبب الأكبر في مشكمة فائض السيولة خاصة  التنقيدالتجارية، وتجدر الإشارة إلى أف عممية 
 2002/2013.1خلبؿ الفترة 

اعتماد منيج التمويؿ غير التقميدي مف خلبؿ الشراء المباشر مف طرؼ بنؾ الجزائر لسندات  •
 .2017الخزينة العمومية لتغطية حاجياتيا مف التمويؿ بداية مف أكتوبر 

موارد  يمكف الوقوؼ عمى مشكمة فائض السيولة في النظاـ المصرفي الجزائري مف خلبؿ المقارنة بيف

 .البنوؾ )إجمالي الودائع( واستخداماتيا )اجمالي القروض المقدمة(، وىذا ما يوضحو الجدوؿ التالي

 2221-2222(: تطىر تجم فائط انسيىنة اننقذية في انجزائر خلال انفترة 5.2بذول رقم )

 (D-Cفائض السيولة ) (Cاجمالي القروض ) (Dإجمالي الودائع ) السنوات
2000 1441.8 993.0 448.8 
2001 1789.9 1077.7 712.2 
2002 2127.4 1266.0 861.4 
2003 2442.9 1379.5 1063.4 
2004 2705.4 1534.4 1170.0 
2005 2960.5 1778.9 1181.6 
2006 3516.5 1904.1 1612.4 
2007 4517.3 2203.7 2313.6 
2008 5161.8 2614.1 2547.7 
2009 5146.4 3086.5 2059.9 
2010 5819.1 3268.1 2551.0 
2011 6733.0 3726.5 3006.5 

                                                           
-1999ة تعقيـ أثر تنقيد ربع النفط عمى الأساس النقدي في الجزائر خلبؿ الفترة ، سياسجديات عيسی ،جماـ محمود - 1

 .169ص: ، 2014، ديسمبر 02، مجمة البحوث الاقتصادية والمالية، العدد2012
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2012 7238.0 4287.6 2950.5 
2013 7787.4 5156.5 2631.1 
2014 9117.7 6504.6 2632.9 
2015 9200.8 7277.2 1923.6 
2016 9079.9 7909.9 1170.0 
2017 10232.2 8880.8 1352.2 
2018 10922.7 9976.3 1555.6 
2019 10639.5 10857.8 1100.8 
2020 10756.0 11181.3 632.3 
2021 12492.2 9836.2 / 

، 2009، 2004التقارير السنوية لبنؾ الجزائر لمسنوات  المصدر: مف اعداد الباحثة بالاعتماد عمى:
، 56النشرة الإحصائية الثلبثية لبنؾ الجزائر، رقـ  -2018،2020،2021-2021، 2015، 2012
 .2021ديسمبر

خلبؿ الجدوؿ السابؽ بأف فائض السيولة المصرفية والمعبر عنو بالفرؽ بيف إجمالي يظير مف 
جمالي القروض الممنوحة في تزايد  أيف عرؼ النظاـ  2002مع بداية العاـ مستمر خاصة الودائع وا 

المصرفي الجزائري فائضا ىيكميا في حجـ السيولة تحت تأثير تراكـ صافي الموجودات الخارجية بفعؿ 
بشكؿ مستمر،  2000/2014د العائدات النفطية، فقد ارتفع فائض السيولة المصرفية خلبؿ الفترة تزاي

مميار  2547,7مميار دج مقارنة  2059.9أيف انخفض فائض السيولة إلى  2009وذلؾ فيما عدا العاـ 
المية % وذلؾ بفعؿ تداعيات الأزمة الاقتصادية الع19,50أي بما نسبتو حوالي  2008دج في العاـ 

 448,8وتأثيراتيا عمى مستويات أسعار النفط، فيما عدا ذلؾ فقد ارتفع فائض السيولة مف  2008لمعاـ 
%، فقد 482,7مميار دج أي بنسبة نمو قدرت بػ  2612,9إلى ما يقارب  2000مميار دج في العاـ 

مى مف ارتفاع حجـ أسيـ ارتفاع إجمالي حجـ الودائع بفعؿ ارتفاع ودائع قطاع المحروقات بوتيرة أع
في نمو متزايد في حجـ السيولة المصرفية غير الموظفة،  2014/2000القروض الممنوحة خلبؿ الفترة 

ىذه السيولة الفائضة إلى استثمارات  وىو ما يؤكد عمى عدـ قدرة النظاـ المصرفي في الجزائر عمى تحويؿ
 منتجة وما ينجر عف ذلؾ مف آثار سمبية عمى الاقتصاد الوطني.

ولكف ومع تراجع أسعار النفط والعجوزات في ميزاف المدفوعات، تقمص فائض السيولة المصرفية 
 482,5مميار دج إلى  2612,9، حيث انتقمت مف 2017وأكتوبر  2014 بشكؿ ممحوظ ما بيف ديسمبر

مميار دج، وذلؾ في ظرؼ تميز باستئناؼ عمميات إعادة التمويؿ مف قبؿ بنؾ الجزائر، مف خلبؿ 
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 57وىو ما سمح بض  حوالي  2017عمميات السوؽ المفتوحة وبآجاؿ استحقاؽ مختمفة بداية مف مارس 
تمويؿ ومع وضع قيد التنفيذ ال 2017،1مميار دج في جواف  386,2وحوالي  2017مميار دج في مارس 

مف خلبؿ الشراء المباشر مف طرؼ بنؾ الجزائر لسندات الخزينة العمومية لتغطية  2غير التقميدي
مميار دج و  2185، حيث بم  إجمالي ىذا التمويؿ ما قيمتو 2017حاجياتيا مف التمويؿ منذ نوفمبر 

ليبم   المصرفيةأيف ارتفع مستوى السيولة  3عمى التوالي، 2018و  2017مميار دج في عامي  3371,2
% مقارنة بمستواىا 76، أي بمعدؿ نمو قدر بػ 2017مميار دج مع نياية شير ديسمبر  1352,5

مميار  1557,6ما قيمتو  2018، لتبم  مع نياية العاـ 2017المسجؿ في السداسي الأوؿ مف العاـ 
مميار دج ثـ  1100,8أيف بمغت ما قيمتو  2019لتبدأ فيما بعد بالانخفاض بداية مف العاـ  4دج،

والذي يمكف  2002وىو أدنى مستوى وصمت إليو منذ العاـ  2020مميار دج مع نياية العاـ  916,5
إرجاعو إلى عدة عوامؿ منيا: تراجع عائدات النفط بسبب انخفاض حجـ الطمب العالمي في ظؿ الركود 

رتفاع الكبير في حجـ القروض الاقتصادي الذي خمفتو جائحة كورونا )الصدمة الخارجية(؛ إضافة إلى الا
مع نياية  25,2( والذي وصؿ إلى ما يقارب 2015/2019المتعثرة عمى مدار الخمس سنوات الأخيرة )

؛ إضافة إلى ذلؾ الصدمة الداخمية القوية والناجمة عف التداعيات الاقتصادية لانتشار 2019العاـ 
 2020ادية والتجارية بداية مف مارس فيروس كورونا والتي تسبب في توقؼ معظـ النشاطات الاقتص

 2020.5ودخوؿ البلبد في حجر صحي لفترات متتالية أغمى بروز أزمة سيولة بداية مف جويمية 

تجدر الإشارة إلى أف العرض النقدي إما أف يكوف داخميا أو خارجيا، ففي حالة حاجة البنوؾ إلى 
بلعادة تمويميا حسب حاجة الأعواف التمويؿ يمعب البنؾ المركزي دور المقرض الأخير ويقوـ 

الاقتصاديف، وىنا يكوف العرض النقدي داخميا، كما قد يكوف العرض النقدي خارجيا، إذا ما زاد حجـ 

                                                           
 .133، ص: 2019حوؿ التطور الاقتصادي والنقدي في الجزائر، ديسمبر  2018بنؾ الجزائر، التقرير السنوي  -1
المتعمؽ  03/11مكرر المعدؿ والمتمـ للؤمر رقـ  45المادة رقـ  2017أكتوبر  11المؤرخ في  10/17القانوف رقـ  -2

 .بالنقد والقرض
 .141حوؿ التطور الاقتصادي والنقدي في الجزائر، مرجع سبؽ ذكره، ص:  2018بنؾ الجزائر، التقرير السنوي  -3
 .129، ص: 2018صادي والنقدي في الجزائر، جويمية حوؿ التطور الاقت 2017بنؾ الجزائر، التقرير السنوي  -4
دراسة تحميمية لمفترة -روشو عبد القادر، ضرورة استعماؿ وسائؿ الدفع الكتابية كبديؿ عف السيولة في الجزائر  -5

، 2021أفريؿ  ،03العدد ، 11المجمد  ،مجمة الاستراتيجية والتنمية 2020في ظؿ أزمة السيولة لصائفة  2010/2020
 .284ص 
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وىو ما يحدث في الاقتصاد الجزائري  1السيولة لدى البنوؾ التجارية بشكؿ مستقؿ عف احتياجاتيا المالية،
 2000/2015يادة صافي الأصوؿ الخارجية، فعمى مدار الفترة عند ارتفاع أسعار النفط بما يؤدي إلى ز 

أصبح صافي الأصوؿ الخارجية يمثؿ المقابؿ الوحيد لمتوسع النقدي في الجزائر، ويمكف توضيح مدى 
مساىمة كؿ مف صافي الأصوؿ الداخمية والخارجية في حجـ المعروض النقدي في الجزائر خلبؿ الفترة 

 التالي.مف خلبؿ الجدوؿ  2000/2020

مساهمة كم من صافي الأصىل انذاخهية وانخاربية في انمعروض اننقذ  خلال  :(6.2جذول رقم )ان

 .2222/2221انفترة 

 الكتمة النقدية السنوات
M2 

مساىمة 
الأصوؿ 
 الخارجية

 مساىمة الأصوؿ 
 الخارجية 

 M2في 

صافي 
 الأصوؿ
 الداخمية

مساىمة الأصوؿ 
  الخارجية 

 M2في 
2000 2022.5 775.9 38.36% 1246.7 61.63% 
2001 2473.5 1310.8 52.99% 1162.7 47.00% 
2002 2901.5 1755.7 60.51% 1145.8 39.49% 
2003 3354.5 2342.6 69.83% 1011.8 30.16% 
2004 3738.0 3119.2 83.44% 618.9 16.56% 
2005 4070.4 4179.7 102.68% -109.2 -2.68% 
2006 4827.6 5551.0 114.23% -687.5 -14.23% 
2007 5994.6 7415.5 123.70% -1420.9 -23.70% 
2008 6955.9 10246.9 147.31% -3291.0 -47.31% 
2009 7173.1 10885.7 151.75% -3712.6 -51.75% 
2010 8280.7 11996.5 144.87% -3715.8 -44.87% 
2011 9929.2 13922.4 140.21% -3993.2 -40.21% 
2012 11015.1 14940.0 135.63% -3924.8 -35.63% 
2013 11941.5 15225.2 127.49% -3283.6 27.49% 
2014 15686.7 15734.5 114.96% -2047.7 14.96% 
2015 15704.5 15375.4 112.19% -1670.9 12.19% 
2016 15375.4 12596.0 91.16% -1220.2 08.83% 
2017 14974.6 9485.6 74.97% 3747.2 25.02% 

                                                           
تعامؿ بنؾ الجزائر مع تطورات السيولة البنكية في الجزائر خلبؿ الفترة  اتجاىاتشرشـ وردة، قدي عبد المجيد،  -1

 .06، ص 2020، 01العدد  ،14، مجمة الإصلبح الاقتصادي والاندماج في الاقتصاد العالمي، المجمد 2016/2020
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2018 16636.7 9485.6 57.01% 7151.1 42.98% 
2019 16596.6 7638.6 46.26% 8868.0 53.72% 
2020 17320.6 6576.4 39.19% 10532.2 60.80% 
2021  20087.53 6596.5    

 مف اعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر:
 .2018، 2015، 2012، 2009، 2004التقارير السنوية لبنؾ الجزائر لمسنوات  -
 .2021. ديسمبر56النشرة الإحصائية الثلبثية لبنؾ الجزائر، رقـ  -

يتضح مف الجدوؿ السابؽ بأف صافي الأصوؿ الخارجية يمثؿ المصدر الأساسي للئصدار   
يعتبر صافي الأصوؿ الخارجية المقابؿ الوحيد لمكتمة  2005/2015 النقدي في الجزائر، فعمى مدار الفترة

نتيجة لانتعاش الوضعية الخارجية وتراكـ احتياطي الصرؼ، فقد تضاعؼ  (%100ؽ النقدية )بما يفو 
 2014إلى  2000مرة خلبؿ الفترة  20حجـ صافي الأصوؿ الخارجية كمقابؿ لمكتمة النقدية لأكثر مف 

مميار دج وىو أعمى قيمة وصؿ إلييا صافي  15734,5مميار دج إلى ما يقارب  7759بحيث انتقؿ مف 
خارجية عمى مدار فترة الدراسة في المقابؿ وفي نفس الفترة يمكف ملبحظة التقمص الكبير في الأصوؿ ال

ذلؾ إلى الانخفاض التدريجي لمديونية الخزينة ، ويرجع صافي الأصوؿ الداخمية كمقابؿ لمكتمة النقدية
ارد المالية عمى العمومية واستمرار تراكـ الادخارات المالية مف طرؼ الخزينة العمومية مع تزايد المو 

  1مستوى صندوؽ ضبط الإيرادات العامة.

بدأ صافي الأصوؿ الخارجية يشيد انخفاضات متتالية فقد وصؿ إلى  2015ولكف بداية مف العاـ 
أي  2015مميار دج في العاـ  15735,4مقارنة بػ  2020مميار دج في العاـ  6788,4ما قيمتو 

يجة لانخفاض أسعار النفط بمستويات قياسية بعد الصدمة %، وذلؾ نت68,7بانخفاض يقدر بما نسبتو 
بما قمص بدوره مف عائدات الجزائر مف العممة الصعبة،  2014النفطية بداية مف منتصؼ شير جواف 

في المقابؿ فقد ارتفعت مساىمة الأصوؿ الداخمية كمقابؿ لمكتمة النقدية نتيجة لاعتماد منيج التمويؿ غير 
ـ بنؾ الجزائر بشراء مباشرة سندات الخزينة العمومية لتغطية احتياجاتيا التمويمية التقميدي مف خلبؿ قيا

مف صندوؽ ضبط الإيرادات لضماف سد  ـ الاقتطاعات، ىذا بالإضافة إلى حج2017بداية مف نوفمبر 
 العجز في الموازنة العامة.

                                                           
 139مرجع سابؽ، ص  ،كنيدة زليخة - 1
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 ،)ة، الأسر والجمعياتالمؤسّسات الخاصّ )لخاصّ ا عرفت الودائع المجمّعة لدى القطاع الاقتصادي
مع تسجيؿ انخفاض طفيؼ  2020٪ في  9,5 مقابؿ زيادة قدرىا 2021٪ نياية  10,5نموّا بنسبة 

 . 2019٪ في  0,6 بنسبة

ّـ تجميعيا مف  كما انخفضت حصّة ىذه الودائع في إجمالي الودائع ٪ في  66,1المصرفيّة التّي ت
حسب الاستحقاؽ، وبعد تسجيؿ  .نقطة مئوية 4,1، أي انخفاض قدره  2021٪ في  62 إلى 2020

 خلبؿ السّنة الماضية، سجّمت الودائع تحت الطّ لب ٪ 10,9زيادة بنسبة 

. وفي ىذا القطاع، مسّ  2021٪ نياية  10,3 المجمّعة مف طرؼ القطاع الخاصّ ارتفاعا بنسبة
 2020٪ في  11,2ابؿ + ٪ مق 10,8 + في الودائع تحت الطّمب كؿّ مف المؤسّسات الخاصّة الارتفاع

 ). أمّا 2020٪ في  10,3٪ مقابؿ +  9,4والجمعيّات (+  وكذلؾ الأسر
الخاصّة، كما كاف عميو الحاؿ في السّنة  بالنسبة لمودائع لأجؿ المجمّعة مف طرؼ المؤسّسات

. مف ناحية 2020نياية (٪  23,8 )  2021٪ نياية  25,4ارتفعت بشكؿ حاد بنسبة  السّابقة، فقد
، حيث انتقمت مف  2021نياية  ٪ 8,1الودائع لأجؿ المجمّعة مف طرؼ الأسر بنسبة  خرى، ارتفعتأ

 2020مميار دينار نياية  3 595,5إلى  2019نياية  مميار دينار 3 369,5

الودائع لأجؿ لمقطاع الاقتصادي  . إجمالا، تبم  2021مميار دينار نياية  3 885,2لتبم  
، أي نموّ يقدر  2020نياية  مميار دينار 4 203,7مقابؿ  2021ينار نياية مميار د 4 647,6الخاصّ 

 1. 2020في  ٪ 8,9٪ مقابؿ  10,6ب 

 2000/2020النشاط التعقيمي لبنك الجزائر خلال الفترة  .2.2
إلى التحوؿ نحو استخداـ أدوات السياسة النقدية غير  2002لقد عمد بنؾ الجزائر منذ بداية العاـ 

القائمة عمى اعتبارات السوؽ في إطار سياسة التعقيـ النقدي، وذلؾ باستخداـ عدة أدوات سواء المباشرة و 
 أدوات جديدة. تعمؽ الأمر بالأدوات التقميدية لسياسة النقدية أو باستحداث

 الأدوات التعقيمية المستخدمة من قبل بنك الجزائر: .1.2.2
 يمكف استعراض ىذه الأدوات عمى النحو التالي: 
 معدل إعادة الخصم: -1

والذي تحوؿ إلى فائض ىيكمي عمى مستوى  2002إف ظيور فائض السيولة بداية مف العاـ 
السوؽ النقدية، جعؿ مف المجوء إلى إعادة التمويؿ باستخداـ إعادة الخصـ أقؿ نشاطا، فقد أدى تحسف 

                                                           
 2022وي لبنك الجزائر لسنة  التقرير السن  1



 0202-0222دراسة حالة الجزائر : الثانيالفصل 
 

52 

ؼ بنؾ الجزائر، وتجدر الإشارة الوضعية المالية لمبنوؾ التجارية إلى إحجاميا عمى إعادة التمويؿ مف طر 
حيث يعتبر العاـ  2001إلى أف إعادة التمويؿ مف طرؼ بنؾ الجزائر أصبح معدوما بداية مف العاـ 

مميار دج، أيف كاف معدؿ  170,5أخر عاـ تـ فيو إعادة التمويؿ مف قبؿ بنؾ الجزائر بما قيمتو  2000
 6%. إعادة الخصـ

 20041% مف مارس 4لخصـ قد شيد استقرارا عند المعدؿ يمكف ملبحظة بأف معدؿ إعادة اوما
، ويمكف إرجاع ذلؾ إلى تسجيؿ حالة مف الاستقرار النقدي والمالي بسبب ارتفاع أسعار 2016إلى غاية 

إلى تحقيؽ نوع مف الاستقرار في معدلات التضخـ وىو ما نجـ عنو ترؾ  النفط خلبؿ ىذه الفترة، إضافة
 %. 4الخصـ ثابت عند المعدؿ  بنؾ الجزائر لمعدؿ إعادة

، قرر بنؾ الجزائر إعادة تفعيؿ الأدوات 2014عمى خمفية الصدمة النفطية العكسية في جواف 
 2016التقميدية لسياسة النقدية لإعادة ض  السيولة عمى غرار معدؿ إعادة الخصـ بداية مف أكتوبر 

بلعادة تمويؿ البنوؾ بما قيمتو  2000 ليقوـ بذلؾ بنؾ الجزائر ولأوؿ مرة منذ العاـ 2%،3,5بمعدؿ 
ليعود بعد ذلؾ بنؾ  3عمى التوالي، 2017و 2016مميار دج خلبؿ عامي  559,5مميار دج و 432,6

% في 3,25ثـ خفضو مرة أخرى إلى  4%،3.75إلى رفع ىذا المعدؿ إلى  2017الجزائر في ماي 
ف بنؾ الجزائر توفير ىوامش وذلؾ في محاولة م 2020،5في أفريؿ  3% ومف ثـ الى 2020مارس

والمؤسسات المالية وسائؿ دعـ إضافية  إضافية لمسيولة بالنسبة لمنظاـ المصرفي، وبالتالي توفير لمبنوؾ
 6لتمويؿ الاقتصاد الوطني وبتكمفة مقبولة.

                                                           
 والمتعمقة بتحديد سعر إعادة الخصـ. 2004مارس  04والمؤرخة في  01/2004التعميمة رقـ  - 1
 والمتعمقة بتحديد سعر إعادة الخصـ. 2016سبتمبر  1والمؤرخة في  05/2016بموجب التعميمة رقـ  - 2
ماـ أ، تدخؿ محافظ بنؾ الجزائر 2017وتوجيات  2016سنة بنؾ الجزائر، حوصمة حوؿ التطورات النقدية والمالية ل - 3

 .6، ص 2018المجمس الشعبي الوطني، فيفري 
 والمتعمقة بتحديد سعر إعادة الخصـ. 2017أفريؿ  12والمؤرخة في  03/17موجب التعميمة رقـ ب - 4
جييي المطبؽ عمى عمميات إعادة والمتعمقة بالمعدؿ التو  2020أفريؿ  29والمؤرخة في  07/20بموجب التعميمة رقـ  - 5

 التمويؿ الرئيسية.
 متاح عمى موقع بنؾ الجزائر. 1، ص 2020أفريؿ  29لجنة عمميات السياسة النقدية، بياف صحفي في  - 6
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عمى إعادة تنشيط وتفعيؿ أداة  2001عمد بنؾ الجزائر بداية مف العاـ  الاحتياطي القانوني: -2
وذلؾ مف أجؿ حث البنوؾ التجارية عمى حسف تسيير سيولتيا ومنع الأثر السمبي  1.طي القانونيالاحتيا

والمؤرخ في  90/10لمصدمات الخارجية عمى السيولة المصرفية، فعمى الرغـ مف أف قانوف النقد والقرض 
لـ يتكفؿ أدرج ىذه الأداة ضمف الأدوات غير المباشرة لمسياسة النقدية غير أنو  1990أفريؿ  14

بلعطائيا الأىمية التي تستحقيا باعتبارىا الضماف الأوؿ لممودعيف وكذا أداة ميمة مف أدوات السياسة 
 2004.2النقدية، لذلؾ أعيد تعريؼ إطارىا العممياتي بداية مف العاـ 

في  2001/2013وقد عرفت معدلات الاحتياطي في الجزائر ارتفاعا مستمرا عمى مدار الفترة 
 0,5إلى  2001في العاـ  %2,5نخفاض المستمر في معدؿ المكافئة عميو والتي انتقمت مف مقابؿ الا

لتستقر عند ىذا المعدؿ إلى غاية يومنا ىذا، وذلؾ تماشيا مع فائض السيولة  2009بداية مف العاـ 
قدر  ، فقد2، وىذا ما يوضحو الممحؽ رقـ 2001المصرفية والذي شيد ارتفاعا مستمرا بداية مف العاـ 

% بداية مف 8ثـ واصؿ الارتفاع إلى معدؿ  2001،3% بداية مف العاـ 3معدؿ الاحتياطي القانوني بػ %
ليستقر عند ىذا المعدؿ لمدة ثلبث  5%،12ومف ثـ وصؿ إلى أعمى قيمة لو وىي  2007،4ديسمبر 

لجزائر إلى فقد بنؾ ا 2016شير ماي  منتصؼ، أما بداية مف 2016سنوات متتالية إلى غاية أفريؿ 
أوت  بداية مف منتصؼ شير  1%4ثـ إلى  6%،8% إلى 12خفض معدؿ الاحتياطي القانوني مف 

                                                           
. عمى أنو يمكف لبنؾ 93بدأ تطبيؽ الاحتياطي القانوني في الجزائر بموجب قانوف النقد والقرض والذي تنص المادة  - 1

ف يطمب مف البنوؾ التجارية أف تضع لديو في حساب مغمؽ بفوائد أو بدونيا، احتياطي يحتسب إما ضمف مجمؿ الجزائر أ
الودائع أو ضمف فئة معينة مف ىذه الأخيرة أما ضمف مجمؿ توظيفاتيا سواء بالعممة المحمية أو العممة الصعبة وىوما 

% مف المبم  المستعمؿ كأساس لمحساب، ىذا 28دئية حددت بػ يسمى بالاحتياطي الإلزامي والذي لا يمكف يتجاوز نسبة مب
أفريؿ  09والمؤرخة في  94/16بموجب التعميمة رقـ  1994نوفمبر  28وقد استعمؿ الاحتياطي القانوني لأوؿ مرة بتاري  

 %.2.5حددت بو  وبنسبة 1994
 العامة لتكويف الاحتياطي الإجباري. والمتعمؽ بتحديد شروط 2004مارس  12المؤرخ في  02/04بموجب النظاـ رقـ  -2
 والمؤرخة في. والمتعمقة بنظاـ الاحتياطات الاجبارية.  06/2001بموجب التعميمة رقـ  -3
المؤرخة  02/2004المعدلة والمتممة لمتعميمة رقـ  2007ديسمبر  24والمؤرخة في  13/2007بموجب التعميمة رقـ  -4

 .. الاحتياطات الاجبارية2014ماي  13في 
 في المؤرخة 02/2004 رقـ لمتعميمة والمتممة المعدلة 2013 أفريؿ 23 في والمؤرخة 02/2013 رقـ التعميمة بموجب -5

 .الاجبارية الاحتياطات
 في المؤرخة 02/2004 رقـ لمتعميمة والمتممة المعدلة ،2016 أفريؿ 25 في والمؤرخة 03/2016 رقـ التعميمة بموجب -6

 .الاجبارية الاحتياطات بنظاـ المتعمقة 2004 ماي 13



 0202-0222دراسة حالة الجزائر : الثانيالفصل 
 

50 

 2016، وذلؾ بسبب نقص السيولة المصرفية في أعقاب تداعيات الصدمة النفطية في جواف 2017
 النفط.لمبنوؾ التجارية في تمويؿ الاقتصاد الوطني في ظؿ تراجع أسعار  ورغبة منو في إعادة الدور

إلا أنيا  2016و 2015رغـ الانخفاض الكبير في حجـ السيولة المصرفية خلبؿ العاميف   
السيولة مف قبؿ بنؾ الجزائر في إطار تفعيؿ عمميات السوؽ  استقرت بشكؿ نسبي بعد عمميات ض 

ير إطار اعتماد التمويؿ غ في 2017، لتنمو بقوة بداية مف نوفمبر 2017المفتوحة بداية مف مارس 
معدؿ الاحتياطي القانوني التقميدي، وىو ما دفع بنؾ الجزائر إلى الرفع مف معدؿ الاحتياطي القانوني مف 

مف % بداية 12، ثـ إلى 2018% بداية مف جواف 10، ثـ إلى 2018 % بداية مف جانفي8% إلى 4مف
 2019.2فيفري 

ثـ  2019في ديسمبر  10إلى  ليعمد بعد ذلؾ بنؾ الجزائر إلى تخفيض معدؿ الاحتياطي القانوني
وذلؾ في  2020،3% في سبتمبر 3ليستقر عند  2020% في ماي 6، ثـ 2020% في مارس 8

محاولة مف بنؾ الجزائر توليد موارد مالية جديدة للبقتصاد الوطني قادرة عمى التخفيؼ مف التأثر المزدوج 
 تصادي.المترتب عف جائحة كورونا وانخفاض أسعار النفط عمى النمو الاق

الصادرة بتاري   05-28حددت المادة السادسة مف التعميمة رقـ  :عمميات السوق المفتوحة -3
والمتعمقة بتنظيـ السوؽ النقدي، الأساس القانوني والتنظيمي لعمميات السوؽ المفتوحة  1995أفريؿ  22

 تتعدى السنة أو سندات وذلؾ مف خلبؿ بيع بنؾ الجزائر لسندات الخزينة العمومية والتي تستحؽ لفترة لا
قابمة لإعادة الخصـ أو التسبيقات في السوؽ النقدي، ولقد استعممت لمرة واحدة فقط بصفة تجريبية في 

                                                                                                                                                                                     
 

 المؤرخة 02/2004 رقـ لمتعميمة والمتممة المعدلة 2017 جويمية 31 في والمؤرخة 04/2017 رقـ التعميمة بموجب -1
 .الاجبارية الاحتياطات بنظاـ المتعمقة 2004 ماي 13 في

 في المؤرخة 03/2018 رقـ التعميمة 2018 جانفي 10 في المؤرخة 01/2018 رقـ التعميمة: التالية التعميمات أنظر -2
 .2018 ماي 31

 في المؤرخة 02/2020 رقـ التعميمة ؛2019 ديسمبر في المؤرخة 02/2019 رقـ التعميمة التالية التعميمات أنظر  -3
 14 في المؤرخة 09/2020 رقـ التعميمة 2020 أفريؿ 29 في المؤرخة 06/2020 رقـ التعميمة ؛2020 مارس 10

 .الاجبارية الاحتياطات بنظاـ المتعمقة 2004 في المؤرخة 02/2004 رقـ لمتعميمة والمتممة المعدلة 2020 سبتمبر
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، حيث قاـ بنؾ الجزائر في إطار عمميات السوؽ المفتوحة بشراء سندات عمومية 1996أواخر العاـ 
 1997.1فيفري  27تستحؽ بتاري  % 14,95مميار دج بمعدؿ فائدة  14قصيرة الأجؿ بما قيمتو 

فعمى الرغـ مف أىمية عمميات السوؽ المفتوحة في ضبط حجـ السيولة، فلف بنؾ الجزائر لـ يتمكف 
مف استعماؿ ىذه الأداة ذلؾ أف الوضعية المالية لمخزينة العمومية وما تتمتع بو مف سيولة أعاقت استخداـ 

معاملبت واسعة النطاؽ عمى السندات العمومية مف حيث ىذه الأداة والتي تتوقؼ فعاليتيا بمدى وجود 
حيث يعتبر حجـ إصدار سندات الخزينة العمومية ضئيلب مقارنة بحجـ فائض السيولة  2الحجـ والتداوؿ،

مميار  285,5ما قيمتو  2008في السوؽ النقدية، فمثلب بمغت قيمة السندات العمومية المصدرة في العاـ 
مميار دج، وىو ما أثر عمى فعالية عمميات  25477السيولة المصرفية ما قمتو  دج، في المقابؿ بم  حجـ

 السوؽ المفتوحة في امتصاص فائض السيولة وتعقيـ الأصوؿ الأجنبية.

ومع انخفاض حجـ السيولة في السوؽ النقدية بفعؿ تداعيات الصدمة النفطية في منتصؼ جواف 
ميات السوؽ المفتوحة، وىو ما يتجمى مف خلبؿ التعميمة ، حاوؿ بنؾ الجزائر إعادة تفعيؿ دور عم2014
والمتعمقة بعمميات السوؽ المفتوحة، والتي تحدد تدخؿ بنؾ  2016المؤرخة في سبتمبر  06/16رقـ 

الجزائر عمى مستوى السوؽ النقدية لإعادة تمويؿ البنوؾ عف طريؽ مناقصة و/أو عف طريؽ العمميات 
وبمعدؿ الفائدة قدر بػ  (شير 12،أشير 06 ،أشير 03أياـ  07)ؽ مختمفة الثنائية، وذلؾ بتواري  استحقا

ولقد سمحت عمميات السوؽ المفتوحة بتعقيـ ما  2017،3% والتي دخمت حيز التنفيذ بداية مف العاـ 3,5
 2017.4مميار دج في سبتمبر  559,5وكذا  2017مميار دج في مارس  386,2قيمتو 

العتبات الجديدة لإعادة التمويؿ المطبقة عمى الأوراؽ  2020أفريؿ  كما حدد بنؾ الجزائر بداية مف
 5عمى سبيؿ الضماف في إطار عمميات السوؽ المفتوحة. العمومية والمقدمة لبنؾ الجزائر

                                                           
1 - Banque D'Algérie, Le Journal Interne De La Banque D'Algérie ، N° 27 ,Décembre-Janvier 
1997, P  12. 

 في النقدي التوسع سياسة عمى الأجنبي الصرؼ مف الاحتياطية الأصوؿ تعقيـ أثر بمقاسـ، زايري القادر عبد بمقيوس - 2
 .293 ص ،2018 ،19 العدد 14،،14 المجمد إفريقيا شماؿ اقتصاديات مجمة 2005/2015 الفترة خلبؿ الجزائر

 .137ص ،2017 سبتمبر الجزائر، في والنقدي الاقتصادي التطور حوؿ 2016 السنوي التقرير الجزائر، بنؾ - 3
 .130 ص ذكره، سبؽ مرجع الجزائر، في والنقدي الاقتصادي التطور حوؿ 2017 السنوي تقريرال الجزائر، بنؾ - 4
 والمتعمقة 06/2016 رقـ لمتعميمة والمتممة والمعدلة 2020 أفريؿ 29 في المؤرخة 08/2020 رقـ التعميمة بموجب -5

عادة المفتوحة السوؽ بعمميات  .لمبنوؾ التمويؿ بموجب وا 
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في سياؽ النمو المتزايد لفائض السيولة المصرفية قاـ بنؾ الجزائر  أداة استرجاع السيولة: -4
النقدية غير المباشرة، وبيدؼ دعـ الأدوات التقميدية لسياسة  ت السياسةباستحداث أداة جديدة مف أدوا

وييدؼ بنؾ  2002،2والتي شرع في استعماليا في أفريؿ  1النقدية والتي تتمثؿ في أداة استرجاع السيولة،
الجزائر مف خلبؿ ىذه الأداة إلى تعقيـ وامتصاص السيولة الفائضة حيث أدخؿ حيز التطبيؽ أداة 

% ومف ثـ أداة استرجاع السيولة 2,75وبمعدؿ فائدة  2002أياـ بداية مف أفريؿ  7السيولة لمدة  استرجاع
%، وفي ظؿ الاتجاه التصاعدي لمسيولة 1,9وبمعدؿ فائدة قدر بػ  2005أشير في أوت  3لمدة 

 ، قاـ بنؾ الجزائر2012المصرفية والذي صاحبو ارتفاع قياسي في معدلات التضخـ خاصة في العاـ 
 %.1,5أشير وبمعدؿ فائدة  6بلدراج أداة استرجاع السيولة لمدة  2013بداية مف جانفي 

لابد مف الإشارة ىنا إلى المرونة التي تتمتع بيا ألية استرجاع السيولة والتي تظير في الحرية التي 
في سحبيا  سعر المتفاوض عميو، وكذا حجـ السيولة التي يرغب الفائدة تمنحيا لبنؾ الجزائر في تحديد

كما أنيا في المقابؿ تعتبر  3مف السوؽ، ىذه الحرية التي قد لا تحقؽ عبر أدوات السياسة النقدية الأخرى،
أكثر مرونة بالنسبة لمبنوؾ التجارية مقارنة معدؿ الاحتياطي الاجباري نظرا لصفتيا الاختيارية بما تتيح 

 تسيير سيولتو وفقا لاحتياجاتو. لكؿ بنؾ

ئر قاـ بالتأثير عمى معدلات الفائدة لأداة استرجاع السيولة بما يتوافؽ مع حجـ فائض أف بنؾ الجزا
أوقؼ بنؾ الجزائر عمميات استرجاع  2016، ومع نياية العاـ 2002السيولة الييكمي بداية مف العاـ 

صرفية السيولة بعد قيامو سابقا بالتخفيض التدريجي لعتبات الامتصاص، وذلؾ في ظؿ تقمص السيولة الم
اعتماد  2014بشكؿ كبير عقب تراجع أسعار النفط بسبب الصدمة الخارجية بداية مف منتصؼ جواف 

، بما 2017ومع منيج التمويؿ غير التقميدي لمخزينة العمومية مف قبؿ بنؾ الجزائر بداية مف أكتوبر 
لى إعادة تفعيؿ إ 2018ساىـ في ارتفاع حجـ السيولة المصرفية عمد بنؾ الجزائر بداية مف جانفي 

 %.35أياـ مع رفع معدؿ الفائدة إلى  7استرجاع السيولة لمدة 

                                                           
 أف المصرفي، لمجياز المشكمة التجارية لمبنوؾ الجزائر بنؾ استدعاء خلبؿ مف بياض عمى السيولة اعاسترج آلية تعتمد -1

 يحسب ثابت فائدة المعدؿ استحقاقيا مقابؿ الأجؿ، أو ساعة 24 لمدة ودائع شكؿ في سيولتيا مف حجما اختياريا لديو تضع
 .الجزائر بنؾ عنيا يعمف مناقصة عبر وذلؾ ،n/360 الاستحقاؽ فترة أساس عمى

 .السيولة استرجاع بعمميات والمتعمقة 2004 أفريؿ 11 في والمؤرخة 02/2004 رقـ التعميمة بموجب -2
 بحوث مجمة ،2000/2011 الفترة خلبؿ الجزائر في التضخـ ومحاربة النقدية السياسة تحديات فوضيؿ، رايس -3

 .201 ص ،2013 بيروت، بية،العر  الوحدة دراسات مركز ،62-61 العدداف عربية، اقتصادية
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انعكاسا لاستمرار ظاىرة فائض السيولة الييكمي، قاـ  تسييمة الودائع المغمة لسعر الفائدة: -5
باعتماد أداة جديدة غير مباشرة لمسياسة النقدية تعمؿ عمى امتصاص  2005بنؾ الجزائر في شير أوت 

 2ػ0,3%.فائدة قدر ب وبمعدؿ 1لسيولة تتمثؿ في تسييمة الودائع المغمة لمفائدة،فائض ا

أف معدلات الفائدة المطبقة عمى تسييمة الودائع المغمة لمفائدة قد تميزت  وتجدر الإشارة الى
، حيث انيا لـ تتغير إلا في سنتي 2015إلى  2005% طواؿ الفترة مف 0,3بالاستقرار عند معدؿ فائدة 

%، كما أف بنؾ الجزائر قد ألغى التسعيرة عمى ىذه التسييمة 0,75أيف ارتفعت إلى  2008و 2007
بللغاء  2017ليقوـ بعد ذلؾ بنؾ الجزائر بداية مف العاـ  2016،3%( بداية مف العاـ 0)سعر الفائدة 

بيف البنوؾ  التعامؿ بيذه الأداة بيدؼ تحفيز البنوؾ التجارية عمى طرح فوائضيا النقدية في السوؽ ما
 انخفاض حجـ السيولة المصرفية عقب انييار أسعار النفط. وذلؾ بسبب

كما تجدر الإشارة أيضا إلى أف بنؾ الجزائر وبالموازاة مع الأدوات السياسة النقدية سابقة الذكر،   
قؿ ، تتمثؿ في تحويؿ ون2000/2014قد استخدـ أداة أخرى لتعقيـ السيولة معا المصرفية خلبؿ الفترة 

ودائع الخزينة العمومية )الحساب الجاري؛ صندوؽ ضبط الموارد( مف البنوؾ التجارية إلى بنؾ الجزائر، 
بحيث تضاعفت  2004ىذه الوضعية جعمت مف الخزينة العمومية دائنا لمجياز المصرفي بداية مف العاـ 

مميار ج  4489,9إلى  2000مميار دج في العاـ  1565ودائع الخزينة العمومية لدى بنؾ الجزائر مف 
وأماـ ضعؼ القدرة التمويمية لمخزينة العمومية نتيجة الانخفاض الشديد في ادخارات  2014،4في العاـ 

، أيف بم  رصيد مجيوداتو النقدية ما يقارب 2014صندوؽ ضبط الإيرادات بفعؿ الصدمة النفطية لمعاـ 
، بما 2013مميار دج في نياية العاـ  5563,5في مقابؿ  2015مميار دج في نياية العاـ  2072,2

  5جعؿ الخزينة العمومية تتحوؿ مف دائف صافي لمنظاـ المصرفي إلى مديف اتجاه ىذا الأخير.

                                                           
 في وذلؾ الجزائر، بنؾ مستوى عمى التجارية لمبنوؾ السيولة لفائض توظيؼ عف لمفائدة المغمة الوديعة تسييمة تعبر -1

 فترة أساس عمى تحتسب فائدة عنو تستحؽ الجزائر لبنؾ التجارية البنوؾ تمنحو قرض صورة تأخذ بياض عمى عممية شكؿ
 .الجزائر بنؾ يحدده ثابت ئدةفا وبمعدؿ استحقاقيا

 .الفائدة لسعر المغمة الوديعة بتسييمة والمتعمقة 2005 جواف 14 في والمؤرخة 04/05 رقـ التعميمة بموجب -2
 فيفري 25 في المؤرخة 02/09 رقـ لمتعميمة المعدلة 2016 فيفري 25 في والمؤرخة 16/09 رقـ التعميمة بموجب -3

 .لمفائدة المغمة الودائع تسييمة عمى المطبقة ئدةالفا بمعدلات والمتعمقة 2009
 .143 ص ،2016 نوفمبر الجزائر، في والنقدي الاقتصادي التطور حوؿ 2015 السنوي التقرير الجزائر، بنؾ -4
 .234 ص ذكره، سبؽ مرجع بمقاسـ، زايري القادر عبد بمقيوس -5
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بالرغـ مف أف صندوؽ ضبط الإيرادات يعتبر أداة مالية إلا أنو لعب دورا ميما في تفعيؿ النشاط 
ف الوضعية النقدية والمتمثمة في الاقتطاعات التعقيمي لبنؾ الجزائر مف خلبؿ عزلو لمبال  معتبرة ع

% خلبؿ الفترة 67و 39السنوية مف الجباية البترولية الموجية لو والتي تراوحت ما بيف %
، وبيذا M2، خاصة وأف المبال  المحولة لمصندوؽ لا تدخؿ ضمف ىيكؿ الكتمة النقدية 2004/2013

أجؿ التعامؿ مع ىذه المبال  عمى مستوى السوؽ الشكؿ فقد وفر عمى بنؾ الجزائر الجيد الإضافي مف 
  1النقدية والتي كانت تعاني أصلب مف فائض ىيكمي عمى مدار تمؾ الفترة.

ولقد تمكف بنؾ الجزائر باستخداـ كؿ مف أداة الاحتياطي القانوني؛ أداة استرجاع السيولة؛ تسييمة 
يولة المصرفية عمى مدار الفترة ىاـ مف حجـ فائض الس جزءالودائع المغمة لمفائدة مف تعقيـ 

 وىذا ما يمكف توضيحو مف خلبؿ الجدوؿ الموالي.  2001/2021

: تطىر ماانغ ونسب انسيىنة انممتصة لأدوات  انسياسة اننقذية خلال انفترة (7.2) جذول رقمان

2221/2218. 

 .الوحدة: مليار دج

 الاحتياطي السنوات
 القانوني 

 السيولة  نسبة
  %الممتصة

أداة 
استرجاع 
 السيولة

 نسبة السيولة
  %الممتصة

الودائع 
 المغمة 
 لمفائدة

نسبة السيولة 
 %الممتصة

2001 43.5 6.10 --- --- --- --- 
2002 109.5 12.71 129.7 15.05  --- --- 
2003 126.5 11.89 250 23.50 --- --- 
2004 157.3 13.44 400 34.18 --- --- 
2005 171.5 14.51 400 33.85 49.7 4.20 
2006 184.5 11.44 450 27.90 243 15.07 
2007 272.1 11.76 1100 47.54 483.1 20.88 
2008 394.7 15.49 1100 46.85 1400.1 54.95 
2009 394.1 16.94 1100 54.40 1022.1 49.61 
2010 493.1 19.33 1100 39.20 1016.8 39.85 
2011 569.8 18.94 1100 36.58 1258 41.84 
2012 754.2 25.56 1350 45.76 1739.9 58.97 

                                                           
 .173 ص ذكره، سبؽ مرجع عيسى، جديات محمود، جماـ -1
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2013 892.3 33.91 1350 51.30 479.9 18.23 
2014 1023.9 39.18 1350 51.66 468.6 17.93 
2015 989.2 51.42 500 25.99 382.7 19.89 
2016 820.9 70.12 --- --- 246.1 21.03 
2017 1380.6 90.56 --- --- --- --- 
2018 1308.2 83.98 576 36.94 --- --- 

  مف اعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر:
 2021الى  2001التقارير السنوية لبنؾ الجزائر خلبؿ السنوات  -
 مؤشرات السوؽ النقدية مؤشرات السيولة المصرفية واليات امتصاصيا متاحة عمى موقع بنؾ الجزائر. -

ميـ مف فائض السيولة المصرفية عمى مدار يتضح جميا أف بنؾ الجزائر قد تمكف مف تعقيـ جزء 
، وذلؾ مف خلبؿ التنسيؽ ما بيف الاحتياطي القانوني كأحد الأدوات التقميدية 2001/2018الفترة مف 

استرجاع السيولة بداية مف العاـ  اداة لسياسة النقدية ودعمو بأدوات مستحدثة ليا تتمثؿ: أساسا في
 .2005مفائدة بداية مف العاـ ، وأداة تسييمة الودائع المغمة ل2002

في ظؿ محدودية كؿ مف أداة معدؿ إعادة الخصـ وعمميات السوؽ المفتوحة، فقد ساىـ الاحتياطي 
القانوني بشكؿ فعاؿ في تعقيـ جزء معتبر مف فائض السيولة المصرفية خاصة خلبؿ الفترة 

را لجزء مف ودائع البنوؾ ، ذلؾ أف رفع معدؿ الاحتياطي القانوني يعتبر تعقيما مباش2001/2014
التجارية بما يقمؿ مف قدرتيا عمى منح القروض، حيث تنخفض قدرتيا عمى خمؽ نقود الودائع فينخفض 

فقد زاد حجـ المبال  التي تـ تعقيميا باستخداـ الاحتياطي القانوني مف  1بذلؾ نمو حجـ الكتمة النقدية،
بما نسبتو  2014مميار دج في العاـ  1023,9إلى ما يقارب  2001مميار دج في العاـ  43,5

% مف حجـ فائض السيولة، وىو أعمى مبم  تـ تعقيمو باستخداـ معدؿ الاحتياطي القانوني عمى 39,18
أصبح معدؿ الاحتياطي القانوني الأداة التعقيمية الوحيدة التي  2017مدار فترة الدراسة، ومع بداية العاـ 

 %.90مميار دج وبنسبة وصمت إلى  13806اص ما قيمتو استخدميا بنؾ الجزائر، حيث تـ امتص

أدى الاستعماؿ المتزايد لأداة استرجاع السيولة مف قبؿ بنؾ الجزائر في امتصاص جزء معتبر مف 
فائض السيولة، وذلؾ خاصة في ظؿ عدـ لجوء البنوؾ التجارية إلى عمميات إعادة التمويؿ مف قبؿ بنؾ 

التي تـ تعقيميا مف قبؿ بنؾ الجزائر باستخداـ ىذه الأداة، والتي قدرت بػ الجزائر، فقد تزايد حج المبال  
، وبنسب امتصاص قدرت 2002مميار دج في العاـ  129,7في مقابؿ  2006مميار دج في العاـ  450

                                                           
 .9 ص ذكره، سبؽ مرجع المجيد، عبد قدي وردة، ـشرش -1
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% عمى التوالي، ليقوـ بنؾ الجزائر بتثبيت المبم  الإجمالي لاسترجاع السيولة في 15,05% و27,90بػ
وذلؾ نتيجة للبتجاه التصاعدي لمسيولة  2011إلى  2007ميار دج عمى مدار الفترة م 1100حدود 

مميار دج في العاـ  2313,6إلى  2002مميار دج في العاـ  861,4المصرفية والتي انتقمت مف 
مميار دج  1100 ، ليقوـ بنؾ الجزائر مرة أخرى برفع عتبة المبم  الإجمالي لاسترجاع السيولة مف2007
عزز عمميات  2013، كما أنو بداية مف جانفي 2012/2014مميار دج خلبؿ الفترة  1350إلى 

مع  1,5أشير وبمعدؿ فائدة قدر بػ  06استرجاع السيولة مف خلبؿ إدراج أداة استرجاع السيولة لمدة 
 دج. مميار 1350الإبقاء عمى عتبة الامتصاص عند حدود 

النفطية والتي أدت إلى تراجع حاد في مستويات  وعمى خمفية الصدمة 2015أما مع بداية العاـ 
السيولة المصرفية بفعؿ تراجع صافي الأصوؿ الخارجية، قـ بنؾ الجزائر بتخفيض عتبة المبم  الإجمالي 

، ثـ إلى 2015مميار دج في أفريؿ  800إلى  2015مميار دج في العاـ  1350لاسترجاع السيولة مف 
 ليوقؼ بعد ذلؾ 2015،1مميار دج مع نياية ديسمبر 500إلى  وأخيرا 2015مميار دج في جواف  700

بسبب استمرار انخفاض مستويات السيولة  2016التعامؿ بأداة استرجاع السيولة بداية مف العاـ 
بسبب اعتماد  2017المصرفية، وبفعؿ ارتفاع مستوى السيولة المصرفية في الجزائر بداية مف نوفمبر 

أياـ وبمعدؿ فائدة  07بنؾ الجزائر بلعادة اعتماد أداة استرجاع السيولة لمدة منيج التمويؿ التقميدي قاـ 
 .2018مميار دج مع نياية العاـ  567% بما سمح بامتصاص ما قيمتو 3,5

أما بالنسبة لتسييمة الودائع المغمة لفائدة، فقد ساىمت ىذه الأداة منذ اعتمادىا مف قبؿ بنؾ الجزائر 
مميار  49,7زء معتبر مف فائض السيولة المصرفية، والذي انتقؿ مف في امتصاص ج 2005في أوت 

% في العاـ 54,95مميار دج وبما نسبتو  1400إلى ما يقارب  2005% في العاـ 4,20دج بما نسبتو 
، وىو أعمى مبم  يتـ امتصاصو مقارنة بأدوات 2012مميار دج في العاـ  1739,9ف ليصؿ إلى  2008

% مف حجـ فائض 59,97نوني؛ أداة استرجاع السيولة والذي شكؿ ما نسبتو الأخرى الاحتياطي القا
السيولة، لكف ومع تراجع مستويات السيولة المصرفية نتيجة لتراجع صافي الأصوؿ الخارجية بفعؿ 

، قاـ بنؾ الجزائر بداية بللغاء التسعيرة المفروضة عمى 2014الصدمة النفطية في منتصؼ جواف 
، ومف ثـ ألغى التعامؿ بيذه الأداة بيدؼ تشجيع 2016مغمة لمفائدة بداية مف العاـ تسييلبت الودائع ال

، وذلؾ بعد أف تـ 2016البنوؾ التجارية عمى طرح فوائضيا المالية في السوؽ النقدية مع نياية العاـ 
 .2016% نياية ديسمبر21,03مميار دج وبنسبة قدرت بػ  246,7امتصاص ما قيمتو 

                                                           
 .123 ص ذكره، سبؽ مرجع الجزائر، في والنقدي الاقتصادي التطور حوؿ 2015 السنوي التقرير الجزائر، بنؾ - 1
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 :2000/2020شرات التعقيم النقدي في الجزائر خلال الفترة تحميل مؤ  .2.2.2

 خلبؿ الجدوؿ التالي. يمكف توضيح مؤشرات التعقيـ النقدي مف 

 .2221/2222مؤشرات  انتعقيم اننقذ  في انجزائر خلال انفترة  ( :8.2) جذول رقمان

 الوحدة: مليار دج 

القاعدة  السنوات
 النقدية

صافي  
الاصوؿ 
 الخارجية

A  في
افي ص

الاصوؿ 
 الخارجية

صافي 
الاصوؿ 
 المحمية

A  في
الصافي 
الاصوؿ 
 المحمية

المؤشر 
التعقيـ 
 αالنقدي

درجة 
التعقيـ 
 αالنقدي

المؤشر 
الاوسع لتعقيـ 

 £%النقدي

تعقيـ  0.83- 501.0- 224.1- 603,3 775,9 550.2 2000
 جزئي

141.07 
2001 777.8 1313,6 539.3 -535.8 -311.7 -0.59 68,881 
2002 846.7 1742,7 429,1 896,1 -360.3 -0.83 205,82 
2003 1152.3 2325,9 429.1 -

113707 
-277.6 -0.42 201,84 

 268,00 تعقيـ كمي 1.03- 775.3- 1949.0- 583.2 3109,1 1160.1 2004
2005 1163.3 4151,5 783,2 -2988.2 -

1039.2 
-0.99 356,78 

2006 1335.3 5526,4 1042,4 -4191.0 -
1202.8 

تعقيـ  0.87-
 جزئي

413,84 

2007 1729.0 7382,9 1374,8 -5653.8 -
1462.8 

-0.78 427,00 

2008 1925.5 10227,5 1856,6 -8302.0 -
2648.6 

 530.16 تعقيـ كمي 0.93-

تعقيـ  0.54- 349.9- 8651.7- 2844,6 10886.9 2214.2 2009
 جزئي

491.68 
2010 2606.0 12005.6 659,4 -9399.7 -748.0 -0.65 460.69 
2011 3138.0 13880.6 1139,7 -

10742.6 
-

1353.9 
-0.72 442.33 

2012 3709.2 14932.7 1875,0 -
11223.5 

-480.9 -0.45 402.58 

2013 4137.8 15267.2 1052,1 -
11129.4 

لا يوجد  0.28 94.1-
 تعقيـ

368.96 

2014 4673.0 15824.5 334,5 -
11151.5 

-22.1 -0.03 338.63 

تعقيـ  2.81- 849.5 10302.0 557,3 15522.6 5220.5 2015
 مفرط

297.33 
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 تعقيـ كمي 1.06- 3008.9 7293.1- 5144,1- 12694.2 5401.0 2016
 

235.03 
2017 6176.7 113694.2 -3366,6 -5144.1 2149.0 -1.56 183.28 
2018 6205.8 9572.4 -1748,4 -3366.6 1777.5 -1.01 154.24 
2019 6632.9 7638.6 -1933,8 -1005.8 2360.8 -1.22 115.16 
2020 6613.5 6788.4 -850,2 -174.8 1083.3 -1.27 102.64 

 مف اعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر:
 2021.، 2018، 2015، 2012، 2009، 2004التقارير السنوية لبنؾ الجزائر لمسنوات  -  

( الذي يظير مقدار التعقيـ αأنو بالنسبة لمؤشر التعقيـ النقدي ) أعلبه  وؿ يتضح مف خلبؿ الجد
النقدي الذي مارسو بنؾ الجزائر لصافي الأصوؿ الخارجية باستخداـ صافي الأصوؿ الداخمية، فقد عمد 

إلى ممارسة سياسة نقدية تعقيمية مف أجؿ عزؿ وتحييد أثر  2012إلى  2000بنؾ الجزائر خلبؿ الفترة 
عزؿ فائض ميزاف المدفوعات(، غير أف ىذه السياسة قد كانت بشكؿ جزئي في )دفقات النقدية الداخمية ال

معظميا الأمر الذي سمح في المقابؿ بالزيادة في حجـ القاعدة النقدية بمقدار الجزء غير المعقـ مف 
ما قيمتو  2002 في العاـ αصافي الأصوؿ الأجنبية، فعمى سبيؿ المثاؿ بم  مؤشر التعقيـ النقدي 

وحدة مف  0,83(، بمعنى أف كؿ زيادة في حجـ الأصوؿ الأجنبية بوحدة واحدة يتـ تعقيميا بػ -0.82)
والتي كانت فييا درجة النقدي  2008 ،2005 ،2004صافي الأصوؿ الداخمية، وذلؾ فيما عدا السنوات 

التغير في الأساس النقدي والناتج عمى التوالي بمعنى أف  0,93 ،0,99 1,03شبو كمية بمؤشر تعقيـ بم  
 عف زيادة حجـ الأصوؿ الأجنبية كاف قريبا مف الصفر.

فائض ميزاف )يشير ىذا التعقيـ الجزئي إلى عدـ قدرة بنؾ الجزائر عمى تعقيـ الأصوؿ الأجنبية 
تفاع المدفوعات( رغـ كؿ الجيود المبذولة لامتصاص فائض السيولة خلبؿ ىذه الفترة، ويعزى ذلؾ إلى ار 

حجـ الانفاؽ الحكومي حيث تـ الشروع في تنفيذ برنامج دعـ الإنعاش الاقتصادي خلبؿ الفترة 
مميار دج ثـ برنامج التكميمي لدعـ النمو  520والذي خصص لو غلبؼ مالي قدر بػ  2001/2004

 1مميار دج. 55والذي خصص لو غلبؼ مالي قدر بػ  2005/2009خلبؿ الفترة 

تعكس كفاءة مقبولة  2012/2000خلبؿ الفترة  αف قيـ مؤشر التعقيـ النقدي ولكف عمى العموـ فل
الأثر الأكبر لزيادة صافي الأصوؿ الخارجية عف الأساس النقدي غير أنيا  مف قبؿ بنؾ الجزائر في عزؿ

 تعتبر غير كافية بحكـ الزيادة الجزئية والمتتالية في ىذا الأخير. 

                                                           
 مجمة ،200/2014 الجزائر حالة دراسة للؤسعار العاـ المستوى عمى النقود عرض في التغيرات أثر سمية، بمفاطمي -1

 .9 ص ،2014 الخامس، العدد والمحاسبية، المالية الدراسات
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عمى  0,03و  0,28خذ مؤشر التعقيـ النقدي القيـ التالية فقد أ 2014و  2013أما خلبؿ سنتي 
التوالي، والتي تترجـ بعدـ قياـ بنؾ الجزائر بسياسة التعقيـ النقدي، ويعزى ذلؾ إلى زيادة حجـ الأصوؿ 

مارس بنؾ الجزائر  2015الأجنبية بنسب أقؿ مقارنة بالسنوات السابقة، في المقابؿ وبداية مف العاـ 
ف أجؿ تحييد وعزؿ أثر العجز في ميزاف المدفوعات، وذلؾ بشكؿ مفرط فقد بم  مؤشر سياسة تعقيمة م

والتي أدت إلى  2014وذلؾ بعد الصدمة النفطية العكسية بداية جواف  2,81التعقيـ النقدي ما قيمتو 
تراجع حصيمة الصادرات النفطية وما نتج عنو مف عجز قياسي في ميزاف المدفوعات وتقمص في صافي 

صوؿ الخارجية والتي غطت لفترة طويمة المعروض النقدي بالكامؿ في الجزائر مقابؿ الارتفاع النسبي الأ
في صافي الأصوؿ الداخمية، وتحت أثر تقمص فائض السيولة المصرفية بفعؿ الصدمة النفطية، توقؼ 

سيولة وعمد إلى عمميات ض  ال 2016بنؾ الجزائر عف عمميات امتصاص السيولة مو نياية العاـ 
التقميدي وما نجـ عنو مف فوائض مالية معتبرة في الاقتصاد الجزائري قاـ عمى  واعتماد منيج التمويؿ غير

 .2017/2020اثره بنؾ الجزائر بتعقيـ صافي الاصوؿ المحمية بمعامؿ تعقيـ كمي عمى مدار الفترة 

 2021-2000لمفترة  ية في تصحيح الاختلالات النقدأدوات السياسة النقدية فعالية تقييم . 3.2

  2221 -2014: ياين تغير انمؤشرات  اننقذية نهفترة (9.2)انجذول 
 

 السنة  2014 2015  2016  2017  2018  2019 2020  2021

معدؿ  2,92  4,78  6,40  5,59  7,4  1,95  2,42  7.20
التضخـ 

 % 
20087.5 17320.6 16510,7 16636.7 

  
14974.6 

 
الكتمة النقدية  6,8  1368 ,13704.5 13816.3

 مميار دج 

تقرير .   2020لسنة  52و 2018سنة  44: مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى النشرة الإحصائية الثلبثية رقـ المصدر
                          2021سنوي 

ليسجؿ  92,2، 2014مف خلبؿ الجدوؿ السابؽ يتضح أمامنا أف معدؿ التضخـ كاف سنة     
أيف سجؿ معدؿ مرتفع قدر  2018%ليواصؿ ىذا الارتفاع لغاية  78,4بػ  2015تفاعا بعد ذلؾ سنة ار 
%ويعود ذلؾ لعدة عوامؿ كارتفاع  نسبة المواد الاستيلبكية والتي ساىمت في ارتفاع الأسعار 4,7بػ 

تصاص فائض وغيرىا مف العوامؿ، وليذا السبب عاد معدؿ الاحتياطي الإلزامي للبرتفاع مف جديد لام
 08,4بػ  2019الكتمة النقدية وتخفيض ىذا المعدؿ المرتفع لمتضخـ ليسجؿ في الثلبثي الأوؿ مف سنة 

 4974,16إلى  2014مميار دينار سنة  13686,8%،وتعمؽ أيضا بالارتفاع المستمر لمكتمة النقدية مف 
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بحيث سجمت  2018ية سنة %، ويتواصؿ ىذا الارتفاع لغا38,8أي بمعدؿ نمو  2017مميار دينار سنة 
مميار دج في  17320,6مميار دج، لترتفع إلى  16510,7فقدرة بػ  2019أما سنة  مميار دج.16636,7
. وتعد وضعية مؤقتة، ومف بيف مخمفات الأزمة كذلؾ التدىور المستمر في قيمة العممة 2020سبتمبر 

لترتفع ىذه النسبة طيمة ىذه السنوات دج مقابؿ دولار واحد  56,80، 2014المحمية بحيث كانت في سنة 
 لتصؿ إلى 

، وىذا نتيجة ضعؼ الاقتصاد الحقيقي 2018دج مقابؿ دولار واحد في سنة  118,2906
دج / دولار  119,3178في الثلبثي الأوؿ  2019والإنتاجي وضعؼ إنتاجية المؤسسات وقد سجؿ سنة 

 . 2020دج/دولار لسنة  129واحد فقط و

تفاعا دوليا في الأسعار نتيجة لعودة ظيور جائحة كورونا التي أدت إلى ار  2021شيدت سنة 
ارتفاع أسعار الطاقة وأسعار العديد مف المواد الأولية، وخاصة المواد الغذائية. وعميو، ازدادت درجة عدـ 

 .اليقيف للآفاؽ الاقتصادية العالمية والوطنية

متوسط التضخـ السنوي لإجمالي مؤشر  . ففي غضوف سنة ،ارتفع2021ارتفع التضخـ بقوة سنة 
. ويعتبر ىذا 2021٪ في ديسمبر 23,7إلى  2021٪ في جانفي 61,2الأسعار عند الاستيلبؾ مف 

المستوى مف التضخـ المسجؿ الأعمى خلبؿ السنوات الخمس الماضية. وبم  التضخـ الأساسي، المقدر 
ازجة والمنتجات المحددة أسعارىا إداريا والتي بمؤشر الأسعار عند الاستيلبؾ خارج المواد الفلبحية الط

 .٪ في العاـ السابؽ33,4مقابؿ نسبة  2021٪ سنة 07,6ىي بالتالي أقؿ تأثرا بالعوامؿ الخارجية، نسبة 

بشكؿ أساسي  2021وفقا لدراسة أجراىا بنؾ الجزائر، ترجع الزيادة المحسوسة في التضخـ سنة 
عود ذلؾ إلى ضعؼ إحلبؿ الإنتاج المحمي محؿ المنتجات ٪ إلى التضخـ المستورد. وي59وبنسبة 

الأسعار العالمية، وبالتالي يقمؿ مف قدرة الاقتصاد  المستوردة، مما يعرض الأسعار المحمية لمتقمبات في
ثر الصدمة الصحية العالمية، كاف التضخـ العالمي  الوطني عمى مواجية الصدمات الخارجية. وىكذا ،وا 

 2021.ضخـ عبر قناة الاستيراد سنةالباعث الرئيسي لمت

، 2021بالإضافة إلى ذلؾ ،لـ يساىـ المحدداف الرئيسياف الآخراف لمتضخـ في الجزائر في سنة  
)باستثناء ودائع الشركة الوطنية لممحروقات وباستثناء الودائع بالعملبت  M2 والمتمثلبف في الكتمة النقدية

 .٪ عمى التوالي22٪ و17التضخـ إلّا بواقع الأجنبية( وسعر الصرؼ الفعمي الاسمي في 
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مف توفير المزيد مف السيولة وتعزيز  2021وبصفة عامة، مكنّت السياسة النقدية المعتمدة سنة 
صمود النظاـ البنكي في ظؿ حالة عدـ اليقيف المتواصمة والناجمة عف الأزمة الصحية العالمية. ومع 

الحقيقي لا يزاؿ بعيدا عف اليدؼ المرتقب في سياؽ ضعؼ ذلؾ، فلف مستوى التمويؿ البنكي للبقتصاد 
  .استجابة الوساطة البنكية

 2021لمتضخم في   انرئيسيةالمحددات  (  :1.2رقم ) الشكل
 

 
 2021المصدر تقرير البنؾ المركزي  

  (2021-2000 ) الدارسة التحميمية والقياسية خلال الفترة متغيرات مختهفر و تط(( :10.2الجدول رقم  ) 
 

  قديةنالكتمة ال
M2 

  (مميار دج)

  قديةنالكتمة ال
M1 

  (مميار دج)

رف صسعر ال
ي مقابل مالرس

 أمريكيدولار 
الفترة   وسطمت
(EX)  

معدل 
م ضخالت

CPI%  

النمو معدل 
  الافتراضي

الأسعار )
 (ةيالجار 
 GDP% 

اتج الداخمي نال
 (GDP)الخام 

 بالأسعار 
مميار دولار )ة يالجار 

  (كييأمر 

  سنواتلا

 2023.00  1048.00  75.26  0.34  3.80  54.790  2000 
 2474.00  1239.00  77.22  4.23  3.00  54.745  2001 
 2902.00  1416.00  79.68  1.42  5.60  56.760  2002 
 3354.00  1630.00  77.40  4.27  7.20  67.864  2003 
 3738.00  2161.00  72.06  3.96  4.30  85.333  2004 

17 % 

22 % 

59 % 

2 % 

 سعر   الصرف   الفعلي   الاسمي   M 2 الكتلة   النقدية  
 النفقات   العامة التضخم   المستورد
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 4158.00  2421.00  73.28  1.38  5.90  103.198  2005 
 4934.00  3168.00  72.65  2.31  1.70  117.027  2006 
 5995.00  4234.00  69.29  3.68  3.40  134.977  2007 
 6956.00  4965.00  64.58  4.86  2.40  171.001  2008 
 7173.00  4944.00  72.65  5.74  1.60  137.211  2009 
 8281.00  5756.00  74.39  3.91  3.60  161.207  2010 
 9929.00  7142.00  72.94  4.52  2.90  200.013  2011 

 11013.00  7682.00  77.54  8.89  3.40  209.059  2012 
 11942.00  8250.00  79.37  3.25  2.80  209.755  2013 
 13687.00  9603.00  80.58  2.92  3.80  213.810  2014 
 13705.00  9261.00  100.69  4.78  3.70  165.979  2015 
 13816.00  9407.00  109.44  6.40  3.20  160.034  2016 
 14975.00  10266.00  110.97  5.59  1.30  170.097  2017 
 16636.60  11404.10  116.59  4.27  1.20  174.911  2018 
 16506.60  10975.20  119.35  1.95  0.80  171.767  2019 
 17659.00  11983.40  126.78  2.42  -5.10  145.009  2020 

20087.5 13630.82  7.20 3.50 163.04 2021 

 
 التقارير السنوية لبنؾ الجزائر مف اعداد الباحثة بالاعتماد عمى:المصدر : 

٪ 99,6مقابؿ نمو بنسبة  2021٪ سنة 75,13نموا بنسبة  M2سجمت الكتمة النقدية بالمعنى 
مميار دينار نياية  087.5320إلى  2020مميار دينار نياية سنة  17659.64، منتقمة مف,2020سنة 
الذي زاد بنسبة  M1. ويعود ىذا النمو الممحوظ بشكؿ أساسي إلى ارتفاع المجمع النقدي 2021سنة 
مميار دينار  11 901,82، منتقلب مف 2020٪ سنة 44,8قدره مقابؿ معدؿ نمو  2021٪ سنة 52,14

. سجّمت المتاحات شبو النقدية 2021مميار دينار في نياية سنة  13630.36 إلى 2020نياية سنة 
مميار  5757.82مميار دينار مقابؿ  6457.17، حيث بمغت 2021٪ نياية سنة 15,12نموا قدره 

باستثناء الودائع تحت الطمب لمشركة الوطنية  M2كتمة النقدية . وقد ارتفعت ال2020دينار نياية سنة 
مميار  16546.612، منتقمة مف 2020٪ سنة 90,8مقابؿ  2021٪ سنة 35,9لممحروقات بنسبة 

 .2021مميار دينار سنة 18095.300 إلى  2020دينار سنة 

لودائع تحت الطمب، بشكؿ جوىري إلى الزيادة الحادة في ا M1وترجع الزيادة في المجمع النقدي 
 5292.86إلى    2020مميار دينار في نياية سنة  4209.97والتي ارتفعت مف 
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مقابؿ  2021٪ سنة 72,25، مسجمة بذلؾ معدؿ نمو قدره 2021مميار دينار في نياية سنة 
 . وبالتالي ،فلف النمو الكبير في الودائع تحت الطمب ىو2020٪( سنة 24,3-انخفاض قدره) 

إلى الارتفاع بمساىمة بمغت حوالي   M2النقدية قدي الرئيسي الذي أدىّ بالكتمة المكوف الن
 .2020٪( سنة 24,12-، مقارنة بمساىمة سمبية بمغت) 2021٪ سنة 60,44

ف كاف أقؿ نسبيا مف ذلؾ المسجؿ في  شيد التداوؿ النقدي خارج البنوؾ تطورا إيجابياً، حتى وا 
  2020سنة  12.89 مقابؿ معدؿ 2021سنة  ٪35,9نمو بم   السابؽ، بمعدؿالعاـ 

.  2021سنة  مميار دينار 6712.25إلى  2020مميار دينار سنة  6138.33وبذلؾ ارتفع مف 
 ٪ مقابؿ معدؿ 34بمعدؿ  2021مرتفعة سنة  M2 ومع ذلؾ، ظمّت حصتو في الكتمة النقدية

جمالي الناتج الداخمي بمغت البنوؾ إلى إ . عمما بأف نسبة التداوؿ النقدي خارج 2020٪ سنة  35
 2020٪ سنة  0,33مقابؿ نسبة  2021 ٪ في 0,30

ىو النتيجة الرئيسية  M2وفيما يخص مقابلبت الكتمة النقدية، فلف التوسع في المجمع النقدي 
 2021٪ سنة 44القروض لمدولة، التي بمغت حصتيا  لزيادة صافي

تصاد، التي انخفضت حصتيا قميلب ، تمييا القروض للبق2020٪ سنة 35مقابؿ حصة قدرىا 
. بالإضافة إلى ذلؾ، يمثؿ صافي الأصوؿ 2020٪ سنة 41٪ مقابؿ حصة بمغت 34مسجمة نسبة 

 (النقد الأجنبي المعبر عنيا بالدينار الأجنبية )احتياطيات

الماضية وتمثؿ ىدفو الرئيسي  وات واصؿ بنؾ الجزائر الإجراءات التي اتخذىا في السنوعميو فمقد 
في تعزيز صمود القطاع البنكي ودعـ الانتعاش الاقتصادي. وبالتالي، تـ وضع برنامج  2021ة سن

، بيدؼ ضماف سيولة إضافية لمبنوؾ .مف 2021خاص لإعادة التمويؿ لفائدة البنوؾ ابتداء مف جويمية 
ّـ تمديد التدابير الرامية إلى تخفيؼ القواعد الاحترازية وسقؼ إعادة التمو   1يؿجية أخرى، ت

 لتصحيج الاختلالات النقدية إدارة السياسة النقدية -1
، عمى الرغـ مف أفّ  ىذا 2021استمرت جائحة كورونا في إعاقة النشاط الاقتصادي طواؿ سنة 

الأخير شيد تحسنا نسبيًا عقب إزالة تدابير الحجر الصحي. وقد تطمبت ىذه الوضعية استجابات وردود 
ذ ركز توجو السياسات النقدية عمى المستوى العالمي عمى إنقاذ سريعة مف طرؼ السمطة النقدية .إ

                                                           
  2020التقرير السنوي لبنك الجزائر   1
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الاقتصادات مف خلبؿ التأثير عمى العرض، والذي تسببت الأزمة الصحية في اضطرابو بشد ةّ، أكثر مف 
الطمب كما ىو الحاؿ في الأوقات العادية. وىكذا ،ظمت السياسات النقدية في جميع أنحاء  تركيزه عمى
ائر تيسيرية بيدؼ تحفيز الانتعاش الاقتصادي قدر الإمكاف وتخفيؼ تأثير جائحة كورونا الجز  العالـ وفي

 . عمى الاقتصاد الحقيقي

في ىذا السياؽ،  2021واندرجت السياسة النقدية المنتيجة مف طرؼ بنؾ الجزائر خلبؿ سنة 
الاستثنائي لمسياسة النقدية  لاسيما مف خلبؿ تنفيذ البرنامج الخاص لإعادة التمويؿ. وقد جاء  ىذا الإجراء

 كدعـ لبرنامج إنعاش الاقتصاد الوطني

 البرنامج الخاص لإعادة التمويل 1-1

برنامجا خاصا لإعادة التمويؿ لمدة سنة  2021وضع بنؾ الجزائر ابتداء مف تاري  أوؿ جويمية 
 . مميار دينار 2 100واحدة وبمبم  لا يتجاوز 

مؤقت لتدفقات السيولة التي يتـّ  تحقيقيا بمبادرة مف بنؾ الجزائر يتجمى البرنامج في عمميات تنازؿ 
،وتبم  مدة استحقاؽ ىذه العمميات سنة واحدة قابمة لمتجديد مرتيف بمعدؿ الفائدة التوجييي لبنؾ الجزائر 
وقد تكوف موضوع تسديد مُسبؽ. السندات التي يقبميا بنؾ الجزائر كضماف بموجب العمميات الخاصة 

تمويؿ ىي الأذونات التي تصدرىا الخزينة العمومية في إطار إعادة شراء القروض المجمعة لدى لإعادة 
 .19البنوؾ العمومية

( عمميات إعادة 04وىكذا ،منذ إطلبؽ البرنامج الخاص لإعادة التمويؿ ،أجرى بنؾ الجزائر أربع) 
 :2021تمويؿ سنة 

 ،2021جويمية  7مميار دينار، في  396,11الأولى بمبم   •
 ،2021اوت  4مميار دينار، في  443,89الثانية بمبم   •
 2021سبتمبر، 8مميار دينار، في  420الثالثة بمبم   •
 .2021نوفمبر  3مميار دينار، في  420الرابعة بمبم   •

 680، 2021بموجب البرنامج الخاص في نياية سنة وبذلؾ، بم  إجمالي السيولة التي تـ ضخيا
 مميار دينار ساىمت في زيادة سيولة البنوؾ. وبالتالي، فلف 508,78ا مميار دينار مني 1
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ىذا البرنامج يمثؿ جانب جوىري لمسياسة النقدية غير التقميدية التي اتبعيا بنؾ الجزائر لدعـ 
نعاش الاقتصاد الحقيقي، في إطار ىدؼ يندرج ضمف إنعاش الاقتصاد لما بعد جائحة  النظاـ البنكي وا 

 .كورونا

 دابير أخرى تمّ  اعتمادىا أو تمديدىات .2.1

في  2021وتمثؿ ىدفو الرئيسي سنة   2020واصؿ بنؾ الجزائر الإجراءات التي اتخذىا في سنة
تعزيز صمود القطاع البنكي ودعـ الانتعاش الاقتصادي. وبالتالي، تـ وضع برنامج خاص لإعادة التمويؿ 

ّـ تمديد ، بيدؼ ضما2021لفائدة البنوؾ ابتداء مف جويمية  ف سيولة إضافية لمبنوؾ .مف جية أخرى، ت
 التدابير الرامية إلى تخفيؼ القواعد الاحترازية وسقؼ إعادة التمويؿ.

واصؿ بنؾ الجزائر جيوده لدعـ الاقتصاد مف خلبؿ مواصمة التدابير التيسيرية التي بدأىا سنة 
٪ اعتبارا 2٪ الى 3تياطات الإلزامية مف . وتحقيقا ليذه الغاية، تـ تخفيض الحد الأدنى لمعدؿ الاح2020
ّـ  تخفيضو إلى  2019٪ سنة 10. تجدر الإشارة إلى أف ىذا المعدؿ بم  2021فيفري  15مف  ٪ 8وت

لى  2020مارس  15اعتبارا مف   2021سبتمبر  15٪ في 3، ثـ إلى 2020ماي  15٪ اعتبارا مف 6وا 
حتياطات الإلزامية إلى تحرير ىوامش إضافية مف وييدؼ ىذا التخفيض التدريجي والمتتالي في معدؿ الا

 .السيولة لمبنوؾ مف أجؿ تعزيز قدرتيا عمى تمويؿ الاقتصاد في سياؽ ركود السوؽ المالي

ّـ  الحفاظ عمى معدؿ الفائدة التوجييي المط بّؽ عمى عمميات إعادة التمويؿ  بالإضافة إلى ذلؾ ،ت
أفريؿ  ٪( في25,0نقطة أساس)  25فيضو بمقدار ، بعد ما تـ تخ2021٪ في سنة 3الرئيسية عند 

. وييدؼ ىذا القرار الى تحفيز وزيادة عرض القرض كلجراء مرافؽ لإنعاش الاقتصاد الوطني. كما 2020
، التدابير الاستثنائية الرامية لتخفيؼ بعض الأحكاـ الاحترازية المطبقة عمى 2021تـ تمديد، طواؿ سنة 

(. وتحقيقا ليذه 2020-05)تعميمة رقـ  2020مارس  1لتي تـ اعتمادىا في البنوؾ والمؤسسات المالية وا
 :الغاية، تجدر الإشارة إلى أف بنؾ الجزائر قرر ما يمي

 60تخفيض الحد الأدنى لمعامؿ السيولة إلى،٪ •

إعفاء البنوؾ والمؤسسات المالية مف إجبارية قروض زبائنيا المتأثريف بالظروؼ الناجمة  •
 ونا.عف تفشي وباء كور 

السػماح لمبنػػوؾ والمؤسسػات الماليػػة بمػنح قػػروض جديػدة لمزبػػائف المسػتفيديف مػػف إجػػراءات  •
 التأجيؿ أو إعادة الجدولة.
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 الثانيخلاصة الفصل 
مػػػف خػػػلبؿ مػػػػا تطرقنػػػا اليػػػػو فػػػي ىػػػػذ الفصػػػؿ نلبحػػػػظ أف الجزائػػػر أولػػػػت اىتمامػػػا خاصػػػػة لمحػػػد مػػػػف 

كذلؾ جائحة كوفيػد زمة انييار أسعار المحروقات و الاختلبلات النقدية و التي كانت انعكاساتيا كنتيجة لأ
ايػػػف تػػػـ اعطاءىػػػا اىتمامػػػا كبيػػػرا و إضػػػافة الػػػى الركػػػود الكبيػػػر الػػػذي تسػػػببت فيػػػو و الػػػذي مػػػس كػػػؿ  19

شػيدت تحسػنا نحػو الأفضػؿ  0201،  0202السػنوات الأخيػر خصوصػا سػنتي اقتصاديات العالـ ، ولعػؿ 
في ظؿ تضييؽ الخناؽ عمى الفسػاد المػالي و  ـ السياسي الجديد في ظؿ السياسة النقدية التي تبناىا النظا
 .سوء التسيير الذي عرفتو الجزائر مف قبؿ 
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 الأدوات مف مجموعة عف عبارة ىي النقدية السياسةمف خلبؿ دراستنا ىذه توصمنا إلى أف 
 بغية النقود عرض في التحكـ النقدية الكتمة عمى لتأثير النقدية مطةالس تستخدميا التي والتدابير والوسائؿ
 .معينة زمنية فترة خلبؿ معينة اقتصادية أىداؼ تحقيؽ

 عمى تأثيره ومدى الوطني الاقتصاد في النقود كمية تحديد في المركزي البنؾ تدخؿ أيضا تعنيو 
 تأثير ليا يكوف وبالتالي الفائدة سعر عمى أثرت وأيضا النقدية السياسة أدوات باستخداـ وذلؾ الائتماف حجـ
 .ككؿ الاقتصادي والنشاط الاستثمار عمى

إلى أىداؼ أولية تتمثؿ في تكويف مجمعات الاحتياطات قسـ تنأىداؼ السياسة النقدية  كما رأينا أف
ر الصرؼ النقدية وضبط ظروؼ السوؽ النقدية ، وأىداؼ ثانوية تتمثؿ في معدلات الفائدة واستقرار أسعا

 و المتمثمة في وأيضا المجمعات النقدية والأىداؼ النيائية التي تعكس أىداؼ السياسة الاقتصادية ، 
تحقيؽ الاستقرار في المستوى العاـ للؤسعار وأيضا تحقيؽ التوظيؼ الكامؿ بالإضافة إلى تحقيؽ معدؿ 

شارة إلى أنو لا يمكف تحقيؽ ىذه عالي مف النمو الاقتصادي وتحقيؽ التوازف في ميزاف المدفوعات مع الإ
 .تتعارض فيما بينيا الأىداؼ في أف واحد كونيا

 :رئيسية فئات ثلبثة إلى النقدية السياسة أىداؼ تقسيـ يمكف عمومًا،
 معدؿ وضبط الأسعار استقرار عمى الحفاظ في الأىداؼ ىذه تتمثؿ حيث: التضخـ ضبط-
 الظروؼ وتحسيف الاقتصاد في للبعبيف الشرائية لقدرةا عمى الحفاظ يتـ وبيذا. المجتمع في التضخـ
 .والمستثمريف والمنتجيف لممستيمكيف المالية

 الإجمالي، الاقتصادي النشاط حجـ زيادة إلى الأىداؼ ىذه تيدؼ حيث: الاقتصادي النمو -
 .المجتمع في الاقتصادي النمو وتحفيز
 مف والحد والمصرفي، المالي لاستقرارا توفير إلى الأىداؼ ىذه وتيدؼ: المالي الاستقرار -
 .المالية الأسواؽ تقمبات عف الناجمة المخاطر وتقميؿ المالية الأزمات

 والمالية الاقتصادية والظروؼ المحمي للبقتصاد وفقًا لآخر، بمد مف النقدية السياسة أىداؼ وتختمؼ
لبلات النقدية و المحافظة عمى ولعؿ أىـ ىدؼ تسعى اليو السياسة النقدية ىو تصحيح الاخت بمد كؿ في

 .الاستقرار النقدي و الاقتصادي 
  . نتائج الدراسة1

 كانت فبعدما 0201-0222 فترة في تغيرات عدة الجزائري الاقتصاد في النقدية السياسة شيدت -
 0214 سنة منذ انو إلا السيولة لتعقيـ ومحاولة السيولة فائض ظيور بعد 0221 منذ انكماشي اتجاه ذات
 أزمةواستيعاب  السيولة نقص عواقب تفادي أجؿ مف التوسعية النقدية السياسة نحو الاتجاه تغيير تـ

 . 19والتي تمتيا أزمة جائحة كوفيد  ريعي اقتصاد يعتبر الجزائري الاقتصاد كوفانييار أسعار المحروقات 
 وظيور النقدية لكتمةا في ارتفاع وبالتالي الأجنبية الصرؼ احتياطات في تراكـالجزائر شيدت  -
 . 0220 سنة منذ ىيكمي سيولة فائض
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 المغمة الودائع تسييمة وأداة السيولة استرجاع أداة في والمتمثمة النقدية السياسة أدوات تميزت -
  الفائضة لمسيولة امتصاصيا في والنشاط بالفعالية الإلزامي الاحتياطي وأداة لمفائدة

 في التغير بيف التوافؽ عدـ بسبب وذلؾ الكامؿ ستقرارالا بعدـ الجزائري الاقتصاد تميز -
  الإجمالي المحمي الناتج في والتغير النقدي لمعروضا

 أسعار تدىور بسبب الأجنبية الصرؼ احتياطات في تراجعا الجزائر سجمت 0214 سنة منذ -
 وتحوؿ السيولة عإسترجا أدوات تطبيؽ عف والتوقؼ الاقتصاد في السيولة تناقص إلى أدى وىذا البتروؿ

 . 0201إلا أنيا شيدت تحسنا ممحوظا أواخر  .الاقتصاد في السيولة لض  أدوات نحو
 اختبار الفرضيات :

 0201-0222 لمفترة بالجزائر النقدية الاختلبلات عالجةم في النقدية السياسة أدوات ساىمت 
 .0201-022النقدية السمطة حددتيا التي الأىداؼ تحقيؽ النقدية السياسة أدوات باستطاعة

 الأزمة ومواجية الفائضة السيولة وتعقيـ النقدي العرض في التحكـ النقدية السياسة لأدوات يمكف
 .0201-0222 الجزائر في الراىنة الاقتصادية

 النقدية المشاكؿ بعض ومواجية حؿ في يساىـ النقدية السياسة لأدوات الجيد التطبيؽ يساىـ 
0222-0201. 

 تراحات الدراسة. توصيات واق2
 في تساىـ والتي والناجحة المنتجة الاستثمارية المشاريع في السيولة مف الفائض توظيؼ محاولة -

 . الاقتصادي النمو في المساىمة وبالتالي المحمي الناتج إجمالي زيادة
 النقدية السياسة أدوات فعالية زيادة بغية وىذا مستواه عمى التعاملبت النقدي السوؽ تطوير محاولة -

 . النقدي المعروض عمى مباشرة يؤثراف المذاف الخصـ إعادة ومعدؿ المفتوحة السوؽ كأداة
 مف والزيادة المسطرة الأىداؼ تحقيؽ بغية وىذا النقدية السياسة أدوات عمؿ بيف التنسيؽ مراعاة -
   ..النقدية السياسة أدوات فعالية
 الدراسةآفاق . 3

 0200-0219السياسة النقدية في الجزائر  عمى 19انعكاسات جائحة كوفيد 
 .فعالية السياسة النقدية في تحقيؽ الاستقرار الاقتصاد خلبؿ الأزمات الوبائية 
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 المراجع بالمغة العربيةالمصادر و . 1

 أولا: الكتب 
 ،23ط الجامعية، المطبوعات ديواف النقدية، اتوالسياس النظريات في محاضرات عمي، بف بمعزوز -

 .0228 الجزائر،
 0213 مصر، الجديدة، الجامعة دار المصرفي، الاقتصاد الله، عبد جنابة -
 لمنشر الحديث الكتاب عالـ ،(مقارنة دراسة) الاسلبـ في النقدي النظاـ الوادي، عيسى محمود حازـ -

  ،0214 الاردف، والتوزيع،
 الاردف، الكندي، مكتبة دار ،(والاساسيات المبادئ)  والبنوؾ النقود ادياتاقتص ىاني، بف حسيف -

0214،. 
 مؤسسة ،(النقدية السياسة التجارية، البنوؾ الالكترونية، البنوؾ) المصرفي الاقتصاد الله، عبد خبابة -

  ،0228 مصر، الجامعة، شباب
 و لمنشر المناىج دار ، والغربي الإسلبمي الفكريف إطار في النقدية والسياسة النقد حسف، رحيـ -

 .0226 عماف، التوزيع،
 عموـ: تخصص ماجستير، رسالة الجزائر، في النقدية السياسة تفعيؿ وضرورة العولمة حميد، رسوؿ -

 .0228 الجزائر، الجزائر، جامعة التسيير،
 لمطباعة يالجامع التعميـ دار الكمية، الاقتصادية النظرية الفيؿ، أحمد أسامة مقمد، محمد رمضاف -

 ،0210 مصر، والتوزيع، والنشر
 .0226 عماف، اليازوري، دار النقدية، لمسياسة المركزية البنوؾ السامرائي، يسرى الدوري، زكرياء -
،) النقدية والسياسة النقود مفتاح، صالح -  مصر، د،يالجد الفجر دار ،(الأدوات الأىداؼ، المفيوـ

0225 ،  
 .122ص ،0225 الجزائر، والتوزيع، لمنشر الفجر دار دية،النق والسياسة النقود مفتاح، صالح -
 .0215 ،21ط الجامعية، المطبوعات ديواف والبنكي، النقدي الاقتصاد لطرش، الطاىر -
 عماف، ،21ط صفاء، دار المالية، الاوراؽ سوؽ واداء المالية السياسة الدعمي، كاظـ عباس -

0212. 
 والتوزيع، لمنشر المناىج دار المركزية، البنوؾ في النقدية السياسات الغالبي، جميؿ الحسيف عبد -

 .0215 الاردف،
  ،0218 الأردف، والتوزيع، لمنشر الابتكار المالية، والأسواؽ النقدي الاقتصاد سعودي، الصمد عبد -
 الجزائر، ،21ط الجامعية، المطبوعات ديواف والمصرفي، النقدي الاقتصاد مبادئ خميؿ، القادر عبد -

0214 
 ديواف ،(تقييمية تحميمية دراسة)  الكمية الاقتصادية السياسات الى المدخؿ قدي، يدالمج عبد -

 0223 الجزائر، ،23ط الجامعية، المطبوعات
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 الاردف، ،21ط والتوزيع، لمنشر الحامد دار الصرؼ، نظاـ عمى واثارىا المالية العولمة مايا، قشي -
0217 

 0215 الجزائر، الجزائرية، الدار اتمنشور  السياسي، للبقتصاد عاـ مدخؿ زواوي، موسى -
 السوؽ في واثرىا العاـ الاطار: الاقتصادية السياسات الموسوي، يونس حيدر الخيكاني، كاضـ نزار -

 .0202 عماف، والتوزيع، لمنشر اليزوري مجموعة الكمي، الاقتصاد ومتغيرات المالي
 عماف، والتوزيع، لمنشر وائؿ دار النقدية، والنظرية والمصارؼ النقود الجنابي، جميؿ عجمي، ىيكؿ -

0214،. 
 عمى تطبيقية دراسة الاقتصادي النمو تحقيؽ في النقدية السياسة دور مجم ، سميـ بشيش، وليد -

 .0217 لبناف، الجامعي، الكتاب دار الجزائري، الاقتصاد
 ثانيا: الأطاريح والرسائل الجامعية 

 الفترة خلبؿ الجزائر في النقدي العرض ضبط في ودورىا النقدية السياسة لويس، اكف -
 . 0211 الجزائر، ،23الجزائر جامعة التسيير، عموـ: تخصص ماجستير، مذكرة ،0229_0222

 ،0218_0228 الفترة خلبؿ الجزائر في النقدية السياسة وادوات اليات وتحميؿ دراسة ايماف، باي -
 الجزائر، مسيمة،بال بوضياؼ محمد جامعة وبنكي، نقدي اقتصاد: تخصص ماستر، مذكرة

0201. 
) الجزائر حالة دراسة الخارجي، التوازف تحقيؽ في والمالية النقدية السياسة دور كريـ، بوريشة -

  ،0228 الجزائر، جامعة مالية،: تخصص دكتوراه، اطروحة ،(0216_1992
 الةح_ الكمية الاقتصادية الاختلبلات لتصحيح والمالية النقدية السياسة اجراءات كشيتي، حسيف -

 الجزائر، المسيمة، جامعة اقتصادية، عموـ: تخصص ماجستير، رسالة ،(0229_0222)الجزائر
0210، . 

 حالة دراسة – الاقتصادية الأزمات مف الحد في والمالية النقدية السياسة دور الزىرة، فاطمة ديش -
 أبو جامعة ، يةالاقتصاد العموـ في دكتوراه أطروحة ، -الأورو منطقة في السيادية الديوف أزمة:

 .0218 الجزائر، ، تممساف بمقايد، بكر
 ،0222/0211 الفترة خلبؿ الجزائر في التضخـ ومحاربة النقدية السياسة تحديات فوضيؿ، رايس -

  ،0213 بيروت، العربية، الوحدة دراسات مركز ،60-61 العدداف عربية، اقتصادية بحوث مجمة
 الاصلبح، ومتطمبات الاداء تقييـ العولمة ظؿ في ريالجزائ المصرفي القطاع سلبـ، الرزاؽ عبد -

 .الجزائر جامعة التسيير، عموـ: تخصص دكتوراه، اطروحة
 عموـ: تخصص ماجستير، مذكرة الاصلبحات، ظؿ في الجزائرية البنوؾ دور تفعيؿ مريـ، عواؽ -

 0214 الجزائر، جامعة الاقتصادية،
 دكتوراه، اطروحة الجزائري، الاقتصاد في ديةالنق السياسة انتقاؿ ميكانيزمات لدغـ، بف فتحي -

 0214 الجزائر، تممساف، جامعة اقتصادية، عموـ: تخصص
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 ،(قياسية دراسة) الداخمية ومعوقاتيا الجزائر في النقدية السياسة تاثير الية بقبؽ، اسمياف ليمى -
 .0215 الجزائر، تممساف، جامعة التسيير، عموـ: تخصص دكتوراه، اطروحة

 الفترة خلبؿ الجزائر في التضخـ عمى والمالية النقدية السياسات أثر لبار،ا بف محمد -
 جامعة اقتصادية، عموـ: تخصص دكتوراه، اطروحة ،(قياسية تحميمية دراسة)  0214_1986

 0217 المسيمة،
 أسعار تقمبات ظؿ في النقدية السياسة إدارة في الجزائري المركزي البنؾ أداء تقييـ نجاعي، مميكة -

 . 0202 الجزائر، بالمسيمة، بوضياؼ محمد جامعة ، التجارية العموـ في دكتوراه أطروحة فط،الن
 الجزائر في التضخـ لاستيداؼ والمالية النقدية السياسيتيف بيف التنسيؽ اشكالية جدايني، ميمي -

 .0216 ،23الجزائر جامعة اقتصادية، عموـ: تخصص دكتوراه، اطروحة ،(0213_1992) لمفترة
 عمى الجزائري للبقتصاد والمالية النقدية التوجييات مشتر، فطيمة برحومة، سارة بوجلبؿ، ناصر -

 والدراسات، لمبحوث والاستشراؼ التنمية مجمة والدولية، الاقميمية الاقتصادية التطورات ضوء
 .0219 الجزائر، ،24العدد البويرة، جامعة

 منطقة في الاوروبية السيادية الديوف ازمة ادارة يف تقميدية غير النقدية السياسة فعالية دودو، نبيمة -
 الجزائر، بسطيؼ، عباس فرحات جامعة التسيير، عموـ: تخصص دكتوراه، اطروحة الجزائر،
0201 

 ثالثا: مقالات المجلات وبحوث الممتقيات
 الجزائر حالة دراسة للؤسعار العاـ المستوى عمى النقود عرض في التغيرات أثر سمية، بمفاطمي -

  ،0214 الخامس، العدد والمحاسبية، المالية الدراسات مجمة ،022/0214

 سياسة عمى الأجنبي الصرؼ مف الاحتياطية الأصوؿ تعقيـ أثر بمقاسـ، زايري القادر عبد بمقيوس -
 المجمد إفريقيا شماؿ اقتصاديات مجمة 0225/0215 الفترة خلبؿ الجزائر في النقدي التوسع

  ،0218 ،19 العدد 14،،14

 الجزائر في الاقتصادية السياسة اىداؼ تحقيؽ في النقدية السياسة فعالية موسى، بوشنب -
 الجزائر،  ،21العدد ،20المجمد ،23الجزائر جامعة المحكمة، العممية المجمة ،(0213_0222)

0215 ،  

 الجزائر في النقدي الأساس عمى النفط ربع تنقيد أثر تعقيـ سياسة ،یسيع جديات محمود، جماـ -
 0214 ديسمبر ،20العدد والمالية، الاقتصادية البحوث مجمة ،0210-1999 الفترة خلبؿ

 الجزائر في النقدية السياسة مسار الزىراء، فاطمة خريسي محمد، يونسي ياسيف، بونبعو حفصي -
 اقتصادية، دراسات مجمة ،0202_0211 تحميمية دراسة) النقدي الاستقرار تحقيؽ في ودورىا
 .0201 الجزائر، ،23العدد ،15المجمد بتيبازة، الله عبد مرسمي يالجامع المركز

 تعديلبت ضوء عمى الجزائري المصرفي النظاـ واقع زلاسي، رياض مسعودي، زكريا عزي، خميفة -
 ،20العدد البويرة، جامعة والدراسات، لمبحوث والاستشراؼ التنمية مجمة والقبض، النقد قانوف

 .0201 الجزائر،
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 دراسة- الجزائر في السيولة عف كبديؿ الكتابية الدفع وسائؿ استعماؿ ضرورة در،القا عبد روشو -
 والتنمية، الاستراتيجية مجمة 0202 لصائفة السيولة أزمة ظؿ في 0212/0202 لمفترة تحميمية
 0201 أفريؿ ،23 العدد ،11 المجمد

 عمى 0217 سنة في والقرض النقد قانوف تعديؿ انعكاسات رمضاف، كزار الديف، صلبح سعودي -
 لخضر حمو الشييد جامعة والاعماؿ، الماؿ اقتصاد مجمة الجزائر، في النقدية السياسة فعالية

 .0202 الجزائر، ،20العدد بالوادي،

 الجمعية الاقتصاد، جديد مجمة العولمة، وتحديات الجزائري المصرفي النظاـ ناصر، سميماف -
 .،0226 ،21العدد الجزائرييف، للبقتصادييف الوطنية

 الجزائر في البنكية السيولة تطورات مع الجزائر بنؾ تعامؿ اتجاىات المجيد، عبد قدي وردة، شرشـ -
 المجمد العالمي، الاقتصاد في والاندماج الاقتصادي الإصلبح مجمة ،0216/0202 الفترة خلبؿ

 .0202 ،21 العدد ،14

 التمكيف مجمة ،0217_0212الفترة خلبؿ النقدية السياسة واقع فاطمة، علبـ أسماء، علبـ -
 ،0202 الجزائر، ،23العدد الاجتماعي،

 الأسواؽ انييار مف الحد في المركزية البنوؾ قبؿ مف الفائدة أسعار تخفيض فعالية خالد، عيجولي -
 والاقتصادية المالية الأزمة حوؿ الدولي العممي الممتقى الراىنة، العالمية الأزمة ظؿ في المالية
  الجزائر، أكتوبر،01و 02 يومي بسطيؼ، عباس فرحات جامعة العالمية، والحوكمة الدولية
0229 

 اسعار تقمبات ظؿ في الاقتصادي النمو عمى النقدية السياسة اثر رابح، بمعباس سياـ، مسغوني -
 جامعة التسيير، وعموـ الاقتصادية العموـ مجمة العربية، الدوؿ مف لبعض قياسية دراسة_ النفط

 .0202 الجزائر، ،21العدد ،02المجمد المسيمة،
 رابعا: القوانين والمراسيم

 الاحتياطي لتكويف العامة شروط بتحديد والمتعمؽ 0224 مارس 10 في المؤرخ 20/24 رقـ النظاـ
 .الإجباري
 .الخصـ إعادة سعر بتحديد والمتعمقة 0224 مارس 24 في والمؤرخة 21/0224 رقـ التعميمة
 ماي 31 في المؤرخة 23/0218 رقـ التعميمة 0218 جانفي 12 في ةالمؤرخ 21/0218 رقـ التعميمة
0218. 
 .السيولة استرجاع بعمميات والمتعمقة 0224 أفريؿ 11 في والمؤرخة 20/0224 رقـ التعميمة
 المؤرخة 20/0224 رقـ لمتعميمة والمتممة المعدلة 0213 أفريؿ 03 في والمؤرخة 20/0213 رقـ التعميمة

 .جباريةالا الاحتياطات في
 .الخصـ إعادة سعر بتحديد والمتعمقة 0217 أفريؿ 10 في والمؤرخة 23/17 رقـ التعميمة
 20/0224 رقـ لمتعميمة والمتممة المعدلة ،0216 أفريؿ 05 في والمؤرخة 23/0216 رقـ التعميمة
 .الاجبارية الاحتياطات بنظاـ المتعمقة 0224 ماي 13 في المؤرخة
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 .الفائدة لسعر المغمة الوديعة بتسييمة والمتعمقة 0225 جواف 14 في ؤرخةوالم 24/25 رقـ التعميمة
 20/0224 رقـ لمتعميمة والمتممة المعدلة 0217 جويمية 31 في والمؤرخة 24/0217 رقـ التعميمة
 .الاجبارية الاحتياطات بنظاـ المتعمقة 0224 ماي 13 في المؤرخة
 .الخصـ إعادة سعر بتحديد والمتعمقة 0216 سبتمبر 1 في والمؤرخة 25/0216 رقـ التعميمة
 عمميات عمى المطبؽ التوجييي بالمعدؿ والمتعمقة 0202 أفريؿ 09 في والمؤرخة 27/02 رقـ التعميمة
 .الرئيسية التمويؿ إعادة

 والمتعمقة 26/0216 رقـ لمتعميمة والمتممة والمعدلة 0202 أفريؿ 09 في المؤرخة 28/0202 رقـ التعميمة
عادة المفتوحة السوؽ بعمميات  .لمبنوؾ التمويؿ بموجب وا 
 20/0224 رقـ لمتعميمة والمتممة المعدلة 0227 ديسمبر 04 في والمؤرخة 13/0227 رقـ التعميمة
 .الاجبارية الاحتياطات. 0214 ماي 13 في المؤرخة
 فيفري 05 في المؤرخة 20/29 رقـ لمتعميمة المعدلة 0216 فيفري 05 في والمؤرخة 16/29 رقـ التعميمة
 .لمفائدة المغمة الودائع تسييمة عمى المطبقة الفائدة بمعدلات والمتعمقة 0229
 رقـ للؤمر والمتمـ المعدؿ مكرر 45 رقـ المادة 0217 أكتوبر 11 في المؤرخ 12/17 رقـ القانوف

 .والقرض بالنقد المتعمؽ 23/11
 .0216 سبتمبر 1 في المؤرخة المفتوحة السوؽ بعمميات المتعمقة( 26_16) رقـ التعميمة -

 مراجع أخرى خامسا: 
 .www.bank.dz النقدية، السياسة عمميات لجنة اجتماع ،0200 افريؿ 02 الجزائر، بنؾ -
  ،0217 سبتمبر ،0216 السنوي التقرير لمجزائر، والنقدي الاقتصادي التطور الجزائر، بنؾ -
 0228 السنوي، ريرالتق لمجزائر، والنقدي الاقتصادي التطور الجزائر، بنؾ -
  ،0216 نوفمبر الجزائر، في والنقدي الاقتصادي التطور حوؿ 0215 السنوي التقرير الجزائر، بنؾ -
  ،0217 سبتمبر الجزائر، في والنقدي الاقتصادي التطور حوؿ 0216 السنوي التقرير الجزائر، بنؾ -
 0218 جويمية الجزائر، يف والنقدي الاقتصادي التطور حوؿ 0217 السنوي التقرير الجزائر، بنؾ -
 0219 ديسمبر الجزائر، في والنقدي الاقتصادي التطور حوؿ 0218 السنوي التقرير الجزائر، بنؾ -
 محافظ تدخؿ ،0217 وتوجيات 0216 لسنة والمالية النقدية التطورات حوؿ حوصمة الجزائر، بنؾ -

  ،0218 فيفري الوطني، الشعبي المجمس أماـ الجزائر بنؾ
 مداخمة ،0217سنة وتوجيات 0216لسنة والمالية النقدية التطورات حوؿ حوصمة ،الجزائر بنؾ -

 .0218 فيفري المحافظ، السيد
  0202 الجزائر لبنؾ السنوي التقرير  -
 ...0201  لسنة الجزائر لبنؾ السنوي التقرير  -

 .0219ديسمبر لمجزائر، والنقدي الاقتصادي التطور ،0218 السنوي التقرير -
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- Banque d'Algérie ,évolution économique et monétaire en Algérie, rapport 2006 

- Banque d'Algérie ,évolution économique et monétaire en Algérie, rapport 2009,  
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