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 ‌أ
 

المقدمة العامة : -      

    تمهيد: -      

ٌعد‌تأثٌرالسٌاسات‌الاقتصادٌة‌فً‌النشاط‌الاقتصادي‌من‌المواضٌع‌المهمة‌فً‌التحلٌل‌الاقتصادي‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌

الكلً‌التً‌لا‌ٌزال‌الجدل‌قائما‌حولها،‌فنتٌجة‌للصدمات‌الاقتصادٌة‌التً‌شهدها‌العالم‌برزت‌مشاكل‌

فكاراقتصادٌة‌ألى‌بروز‌عدة‌إدى‌أمما‌،التضخمً‌و‌غٌرها‌الركودخم،‌والبطالة‌،التضالكساد‌‌تتمثل‌فً

زمنٌة‌متعاقبة‌عملت‌على‌تشخٌص‌هذه‌‌فتراتمتباٌنة‌جسدتها‌عدة‌مدارس‌مختلفة‌ظهرت‌خلال‌

.زمات‌وكٌفٌة‌معالجتهاالأ  

لذلك‌‌،ط‌الاقتصاديعلى‌النشاثٌرها‌أفكارمن‌حٌث‌تفً‌تلك‌الأ‌ةهام‌مكانةسة‌النقدٌة‌السٌا‌حتلتإو‌‌‌‌‌‌‌‌‌

لتاسع‌عشر‌مكان‌الصدارة‌حتلت‌فً‌القرن‌اإكل‌السٌاسات‌الاقتصادٌة‌الكلٌة‌وهمٌتها‌فً‌هٌأبرزت‌

ن‌أجاء‌كٌنزفً‌القرن‌العشرٌن‌لٌؤكد‌ف‌،‌داة‌الوحٌدة‌المعترف‌بها‌كمحدد‌للسٌاسة‌الاقتصادٌةفكانت‌الأ

ظل‌المدرسة‌ذلك‌السٌاسة‌النقدٌة‌مكانتها‌فً‌‌بعد‌سترجعلت‌،كثر‌فعالٌة‌السٌاسة‌المالٌة‌هً‌الأ

لمساهمتها‌فً‌حل‌النقدٌة‌فً‌الفكر‌المعاصر‌زداد‌الاهتمام‌بالسٌاسةإعلى‌ٌد‌فرٌدمان‌و‌‌النٌوكلاسٌكٌة

زمات‌النقدٌة‌وتحقٌق‌الاستقرار‌الاقتصادي.الأ  

بالسٌولة‌النقدٌة‌و‌‌دورا‌مهما‌و‌فاعلا‌فً‌تنظٌم‌عرض‌النقود‌والتحكم‌تؤدي‌السٌاسة‌النقدٌةف‌‌‌‌‌‌‌

ولوٌات‌تقررها‌المشكلة‌أهداف‌حٌوٌة‌محددة‌وفق‌أن‌تحقق‌أالائتمان‌وبذلك‌تستطٌع‌السلطات‌النقدٌة‌

هداف‌وسٌطة‌كعرض‌النقود‌و‌أحٌانا‌تستخدم‌السلطات‌النقدٌة‌أفالاقتصادٌة‌التً‌ٌعانً‌منها‌الاقتصاد‌

الذي‌،‌وتسعارو‌توازن‌مٌزان‌المدفوعاستقرارالأإهداف‌نهائٌة‌كألى‌تحقٌق‌إسعار‌الفائدة‌للوصول‌أ

كس‌سلبا‌ختلال‌فً‌مٌزان‌المدفوعات‌ٌنعن‌الإلٌها‌وذلك‌لأإهداف‌التً‌تسعى‌هم‌الأأبرز‌و‌أٌعتبرمن‌

يعطي صىرة واضحة نهسهطات انًسؤونة في انذونة نيس فقظ عٍ َقاط ،كونه‌على‌النشاط‌الاقتصادي



‌ب  
 

، ونكٍ أيضا عٍ جأثير انًعايلات انخارجية عهً انذخم رج في انخا قحصاد انىطُيقىة وانضعف نلإان

.انىطُي ويسحىي انحشغيم في انذاخم  

فً‌مٌزان‌مدفوعات‌بلد‌ما‌ٌعد‌من‌أهم‌المؤشرات‌الاقتصادٌة‌خطورة‌على‌الاقتصاد‌فالاختلال‌          

تلعب‌السٌاسة‌النقدٌة‌فً‌‌،‌حٌث‌الوطنً‌فٌما‌ٌتعلق‌بمركز‌ذلك‌البلد‌فً‌المعاملات‌الاقتصادٌة‌الدولٌة

تستعمل‌السلطات‌النقدٌة‌،‌فهمٌة‌فً‌معالجة‌الاختلالات‌الخارجٌةم‌الاقتصادٌات‌دورا‌بالغ‌الأمعظ

جزاء‌مٌزان‌المدفوعات.ثٌرعلى‌الجوانب‌المكونة‌لأأالت‌بهدف‌السٌاسة‌النقدٌة‌  

بضعف النمو الاقتصادي  تمٌزت ادةاقتصادٌة ح اعرفت الجزائر أوضاع‌الجزائرمن‌الدول‌التً‌‌‌‌‌‌‌‌

فضلا ً عن معدلات والعجز عن سداد خدمات الدٌون  ،الداخلٌة والخارجٌة ختلال التوازناتإبشكل عام و

وتبعا ً لهذا تبنت الجزائر العدٌد من السٌاسات الإصلاحٌة إما بصفة ذاتٌة أو بمساعدة  ،التضخم العالٌة

قواعد اقتصاد السوق والتً تستخدم ضمن آلٌاتها السٌاسة الهٌئات المالٌة الدولٌة والتً تهدف إلى إرساء 

. عموما و تحقٌق التوازن فً مٌزان المدفوعات خصوصا  النقدٌة وسٌلة لتحقٌق الاستقرار الاقتصادي  

شكالية البحث:إ -   

       مما سبق ٌمكن طرح وصٌاغة الإشكالٌة الرئٌسٌة لهذا البحث على النحو التالً :و        

فً الجزائر خلال الفترة  لٌات علاج الاختلال فً مٌزان المدفوعات بواسطة السٌاسة النقدٌةآما هً  -  

؟ 0991-2102  

  التساؤلات الفرعية : -

تندرج تحت هذه الاشكالٌة التساؤلات التالٌة:          

السٌاسة النقدٌة ؟ما هومفهوم  -  

المدارس الاقتصادٌة ؟ ظل السٌاسة النقدٌة فً التً تحتلها مكانةالماهً  -  

لاختلال فً مٌزان المدفوعات وماهً اسبابه ؟ل ما هً الأسباب المؤدٌة -  

كٌف تؤثر السٌاسة النقدٌة على مٌزان المدفوعات ؟ -  



‌ت  
 

ما هو الدور الذي تلعبه السٌاسات النقدٌة فً  الاقتصادٌة فً ظل تحول الاقتصاد الجزائري والاصلاحات -

؟ التوازن فً مٌزان المدفوعاتتحقٌق   

فرضيات الدراسة: -  

 واعتمدت الدراسة على الفرضٌات التالٌة :      

السٌاسة النقدٌة هً مجموعة الاجراءات المتخذة من طرف البنك المركزي او السلطات النقدٌة من  -     

.التوازن الاقتصادي اجل احداث اثر على الاقتصاد او من اجل ضمانة  

لقد أكد النقدوٌون على أهمٌة السٌاسة النقدٌة و شجعوا على انتهاجها باعتبارها سٌاسة فعالة فً حٌن  -     

.أكدت المدرسة الكٌنزٌة على أهمٌة السٌاسة المالٌة و همشت السٌاسة النقدٌة  

هذا ما ٌؤدي الى تؤدي السٌاسة النقدٌة التوسعٌة الى زٌادة الطلب على السلع المحلٌة و الاجنبٌة و -     

ضغوط على مٌزان المدفوعات. أتفاع مستوى التضخم وبالتالً تنشار  

تتطلب معالجة اختلال مٌزان المدفوعات الحد من نمو عرض النقود عن طرٌق تقلٌص الانفاق  -    

.الحكومً العام الى حٌن استعادة التوازن  

نقد الدولً التً أعدت خصٌصا لتقوٌة مراكز إصطدمت السٌاسة النقدٌة فً الجزائر ببرامج صندوق ال -   

  .البلدان المتقدمة و هذا ما حد من فعالٌتها

هداف البحث:أ -    

همها:       أهداف لأٌسعى هذا البحث الى تحقٌق مجموعة من ا         

محاولة التعمق فً جوانب السٌاسة النقدٌة ومعرفة خصائصها و ادواتها.  -  

المدفوعات و علاقته بالسٌاسة النقدٌة.الاحاطة بمفاهٌم مٌزان  -  

محاولة فهم دور السٌاسة النقدٌة فً معالجة الاختلالات عموما و على المستوى الخارجً خصوصا. -  
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خاصة علاج عتمدتها الجزائر لمعالجة الاختلالات و إدوات السٌاسة النقدٌة التً أالتعرف على وسائل و  -

.الاختلال فً مٌزان المدفوعات     

:أهمية الدراسة -  

لجة اختلال مٌزان افً الحاجة إلى دراسة تحلٌلٌة للسٌاسة النقدٌة و دورها فً مع تكمن أهمٌة البحث       

على السٌاسة النقدٌة و فعالٌتها فً ظل الاصلاحات فً فترة التسعٌنات المدفوعات و أٌضا تسلٌط الضوء 

ت سواء كانت داخلٌة أو ها فً معالجة الاختلالابراز دور،و أٌضا لإ 2102صلاحات إلى غاٌة و بعد الا

خارجٌة، ونوضح كٌف تساهم سٌاسة سعر الصرف و المعروض النقدي و أسعار الفائدة فً علاج اختلال 

  مٌزان المدفوعات.

المنهج المتبع: -    

استخدام  المنهج الوصفً التحلٌلً حٌث اعتمدنا المنهج الوصفً عند تعرضنا للاطار النظري       

ثٌر السٌاسة النقدٌة أالمنهج التحلٌلً و ذلك لتوضٌح ت للسٌاسة النقدٌة و مٌزان المدفوعات كما اعتمدنا

.مٌزان المدفوعات بشكل خاصعلى النشاط الاقتصادي بشكل عام وعلى   

:دراسةحدود ال -  

مسار‌محاولٌن فً ذلك تتبع  2102إلى غاٌة 0991 فترة الاصلاحات منامتدت فترة الدراسة       

السٌاسة‌النقدٌة‌فً‌ظل‌اصلاحات‌صندوق‌النقد‌الدولً‌بما‌فٌها‌البرنامج‌الاستعدادي‌الأول‌و‌الثانً‌و‌

المدفوعات‌خلال‌برنامج‌الانعاش‌برنامج‌التعدٌل‌و‌التثبٌت‌الهٌكلً،‌كما‌تطرقنا‌إلى‌تطور‌مٌزان‌

‌          الاقتصادي‌.

 الدراسات السابقة: -     

‌أطروحة‌دكتوراه‌تحت‌عنوان‌السٌاسة‌النقدٌة‌و‌أثرها‌على‌المتغٌرات‌،بوزعرور عماردراسة‌ -1

‌(:2112-0991حالة‌الجزائر)‌–الإقتصادٌة‌الكلٌة‌
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السٌاسة‌النقدٌة‌فً‌الجزائر‌على‌بعض‌المتغٌرات‌الاقتصادٌة‌و‌لقد‌حاول‌معالجة‌الاشكالٌة‌المتمثلة‌فً‌تأثٌر‌

كالتضخم‌و‌استقرار‌الأسعارو‌عرض‌الكتلة‌النقدٌة‌و‌توازن‌مٌزان‌المدفوعات،‌و‌قد‌توصل‌إلى‌عدة‌

نتائج‌منها‌:أن‌السٌاسة‌النقدٌة‌لها‌دور‌مهم‌فً‌تحقٌق‌التنمٌة‌الاقتصادٌة‌من‌خلال‌رفع‌معدلات‌الإدخارو‌

ساعد‌على‌نمو‌المؤسسات‌المالٌة‌و‌كما‌أن‌لها‌دور‌فً‌إعادة‌توزٌع‌الدخول‌بالإضافة‌إلى‌أن‌الاستثمارو‌ت

التغٌرات‌الحدٌثة‌تؤثر‌على‌السٌاسة‌النقدٌة‌و‌المتمثلة‌فً‌الثورة‌العلمٌة‌و‌التكنولوجٌة‌فً‌مجال‌الاتصال‌

زائر‌بخصوص‌السٌاسة‌و‌العولمة‌و‌تحرٌر‌أسواق‌رأس‌المال‌،‌كما‌أن‌الاصلاحات‌التً‌قامت‌بها‌الج

النقدٌة‌أدت‌الى‌استعمال‌أدوات‌جدٌدة‌لتسٌٌر‌المعروض‌النقدي‌منها‌جذب‌العروض‌و‌تطبٌق‌نظام‌

‌،بالاضافة‌إلى‌رفع‌معدلات‌الفائدة‌و‌معدل‌إعادة‌الخصم‌.‌الأمانات

ار‌فعالٌة‌السٌاسة‌النقدٌة‌فً‌تحقٌق‌الاستقرمذكرة‌ماجٌستٌربعنوان‌،‌ماجدة مدوخدراسة‌‌-‌‌‌‌‌‌2

ٌهدف‌هذا‌البحث‌،‌2112-2112الاقتصادي‌فً‌ظل‌الاصلاحات‌الراهنة‌)دراسة‌حالة‌الجزائر(،

الجزائر‌خاصة‌فً‌فترة‌الانتقال‌من‌اقتصاد‌مخطط‌إلى‌اقتصاد‌لة‌إبراز‌دور‌السٌاسة‌النقدٌة‌فً‌لمحاو

فً‌تحقٌق‌التوازن‌السوق‌ومعرفة‌مدى‌نجاعة‌الاجراءات‌المتخذة‌و‌التركٌز‌على‌فعالٌة‌السٌاسة‌النقدٌة‌

قٌق‌الاستقرار‌الاقتصادي‌،و‌التعرف‌على‌أدوات‌و‌وسائل‌السٌاسة‌النقدٌة‌التً‌أدخلتها‌الجزائر‌لتح

خلال‌البحث‌توصل‌إلى‌النتائج‌التالٌة‌:‌السٌاسة‌النقدٌة‌من‌أهم‌السٌاسات‌الاقتصادٌة،فهً‌تحتل‌،‌الكلً

وتسعى‌إلى‌التحكم‌فً‌التضخم‌عن‌طرٌق‌مكانة‌بارزة‌وتهدف‌إلى‌ضمان‌توازن‌النشاط‌الاقتصادي‌

أدوات‌مختلفة‌مباشرة‌وغٌر‌مباشرة،وحتى‌تبلغ‌السٌاسة‌النقدٌة‌الأهداف‌المرجوة‌لا‌بد‌من‌توفٌر‌لها‌

،‌تعتبر‌السٌاسة‌النقدٌة‌فً‌الدول‌النامٌة‌ٌة‌لكً‌تصبح‌أكثر‌نجاعة‌وفعالٌةظروف‌مناسبة‌وضوابط‌أساس

‌بسبب‌الاختلالات‌الهٌكلٌة‌والمالٌة‌والنقدٌة،‌ولانجاحها‌لابد‌منأقل‌فعالٌة‌منها‌فً‌الدول‌المتقدمة‌

لا‌ٌمكن‌الكلام‌عن‌سٌاسة‌نقدٌة‌حقٌقٌة‌إلا‌بعد‌صدور‌قانون‌النقد‌مواصلة‌تطبٌق‌الإصلاحات‌اللازمة‌‌و

حٌث‌شرعت‌الجزائر‌فً‌تنفٌذ‌برامج‌التثبٌت‌والتكٌٌف‌الهٌكلً,‌والت0991‌‌ًوالقرض‌وخصوصا‌منذ‌



‌ح  
 

سلطة‌النقدٌة‌وبالتالً‌السٌاسة‌النقدٌة‌عنصرا‌أساسٌا,‌فتم‌تحدٌد‌أهداف‌هذه‌السٌاسة‌شكلت‌فٌها‌ال

‌  والأدوات‌المستخدمة‌لتحقٌقها‌بالتوافق‌الكلً‌مع‌السٌاسة‌المالٌة.

خم‌دراسة‌فعالٌة‌السٌاسة‌النقدٌة‌و‌المالٌة‌فً‌معالجة‌التض‌رسالة‌ماجٌستٌربعنواننجاة‌مسمش،‌-‌‌‌‌‌2

ٌهدف‌هذا‌البحث‌إلى‌محاولة‌الوصول‌إلى‌تعرٌف‌جامع‌لظاهرة‌التضخم‌،‌‌2111-0913حالة‌الجزائر‌

و‌إٌجاد‌الاجراءات‌العلاجٌة‌الملائمة‌إلى‌حد‌ما‌لمشكلة‌التضخم‌فً‌الجزائر‌و‌طرح‌و‌توضٌح‌العلاقة‌

‌القائمة‌بٌن‌السلطات‌النقدٌة‌و‌المالٌة‌فً‌الماضً‌و‌الحاضر‌ومناقشة‌مدى‌قدرة‌و‌ملائمة‌أو‌فعالٌة

و‌توصلنا‌إلى‌النتائج‌التالٌة‌:‌التعرف‌على‌كٌفٌة‌حصول‌‌،الاصلاحات‌الجدٌدة‌المطبقة‌فً‌الاقتصاد

التضخم‌‌بصورة‌عامة‌حٌث‌ٌدور‌حول‌دائرتٌن‌هما‌الدائرة‌المادٌة‌وتمثل‌التدفقات‌السلعٌة‌المعروفة‌

هرة‌التضخم‌تتضح‌من‌بالعرض‌الكلً‌و‌الدائرة‌النقدٌة‌المعروفة‌بالطلب‌الكلً‌و‌أهمٌة‌و‌خطورة‌ظا

خلال‌الأثار‌التً‌تتركها‌على‌المستوٌٌن‌الاقتصادي‌و‌الاجتماعً‌و‌على‌الناتج‌الوطنً‌و‌تزداد‌تكالٌف‌

نفقة‌المعٌشة‌نتٌجة‌للإنخفاض‌المستمر‌فً‌قٌمة‌النقود‌ولهذا‌دامت‌هذه‌الظاهرة‌تتصدر‌قائمة‌المشكلات‌

ٌاسات‌و‌استراتٌجٌات‌متعددة‌لمعالجة‌ظاهرة‌و‌الصعوبات‌التً‌تجابه‌الاقتصادٌات‌‌و‌لقد‌وضعت‌س

‌التضخم‌أهمها‌السٌاسات‌النقدٌة‌و‌المالٌة.  

 أهم ما ميز الدراسة :  -

 

و أهى يا ييز انذراسة هي كىَها أنقث انضىء عهً الاصلاحات انحي شهذجها انجزائر يٍ فحرة         

يع انححهيم كًا أَها اهحًث بحطىر ييزاٌ انًذفىعات خلال انسُىات الأخيرة  ،3102انحسعيُات إنً غاية 

 فضلا عٍ الاهحًاو بانجىاَب انُظرية نكم يٍ انسياسة انُقذية و ييزاٌ انًذفىعات.

 هيكل الدراسة :  -

ثلاثة‌لقد‌تم‌تقسٌم‌البحث‌إلى‌ثبات‌أو‌نفً‌الفرضٌات‌إو‌من‌أجل‌الاجابة‌على‌إشكالٌة‌البحث‌و‌‌‌‌‌‌‌‌

‌‌:و‌خاتمة‌عامة‌فصول



‌خ  
 

‌:للسٌاسة‌النقدٌة‌و‌اشتمل‌على‌أربعة‌مباحث‌الذي‌ٌتمثل‌فً‌الاطار‌النظري‌:‌و‌الأول‌الفصل‌‌‌‌‌‌

ماهٌة‌السٌاسة‌النقدٌة‌و‌المبحث‌الثانً‌إلى‌أدوات‌السٌاسة‌النقدٌة‌،أما‌المبحث‌الأول‌تطرقنا‌فٌه‌إلى‌

علاقة‌ٌة‌فً‌المدارس‌الاقتصادٌة‌،المبحث‌الرابع‌تناولنا‌فٌه‌المبحث‌الثالث‌فقد‌تعرضنا‌إلى‌السٌاسة‌النقد

‌السٌاسة‌النقدٌة‌بالسٌاسة‌المالٌة‌.

‌وماهٌة‌مٌزان‌المدفوعات‌‌:‌فقد‌قسم‌إلى‌أربعة‌مباحث‌:‌المبحث‌الأول‌تناولنا‌فٌه‌الفصل‌الثانً‌‌‌‌‌

السٌاسة‌الثالث‌فقد‌تناول‌المبحث‌‌أماإلى‌الاختلال‌فً‌مٌزان‌المدفوعات‌‌فٌه‌تطرقنا‌الثانًالمبحث‌

‌أخٌرا‌المبحث‌الرابع‌و‌تضمن‌الآلٌات‌النقدٌة‌.‌النقدٌة‌وأنظمة‌الصرف‌،و

مباحث‌:المبحث‌الأول‌و‌قد‌‌أربعة‌و‌قد‌قسم‌إلىهو‌الفصل‌التطبٌقً‌للدراسة‌فصل‌الثالث‌وال‌‌‌‌‌‌

تعرضنا‌فٌه‌إلى‌أدوات‌السٌاسة‌النقدٌة‌فً‌الجزائر،‌و‌المبحث‌الثانً‌تضمن‌مسار‌السٌاسة‌النقدٌة‌فً‌

تطور‌الكتلة‌النقدٌة‌خلال‌فترة‌‌ظل‌اصلاحات‌صندوق‌النقد‌الدولً‌أما‌المبحث‌الثالث‌فقد‌تطرقنا

‌ات‌خلال‌برنامج‌الانعاش‌الاقتصادي‌.إلى‌تطور‌مٌزان‌المدفوع‌الدراسةأما‌المبحث‌الرابع

و‌ أما‌الخاتمة‌العامة‌فتحوي‌على‌الخلاصة‌العامة‌و‌النتائج‌و‌نتائج‌اختبار‌الفرضٌات‌و‌التوصٌات‌‌‌‌

 آفاق‌البحث.
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 :الفصل تمهٌد

 و تعتبر التوازن الاقتصادي العاملأدوات الخاصة بتحقٌق الاستقرارومن أهم ا تعد السٌاسة النقدٌة      

ذلك بتنظٌم  هً المسإولة عن هذه السٌاسةالبنوك المركزٌة ،وجزء من السٌاسة الاقتصادٌة العامة للدول 

بم والظرو  الاقتصادٌة من خلبل التؤثٌرفً حجم العرض النقدي والابتمان بما ٌتلب سوق النقد و الابتمان

لتحقٌق الأهدا  هوامتصاص السٌولة الزابدة أو حقن الاقتصاد بالسٌولة التؤثٌر من هذاالهد  و ،السابدة

تصادي المستدٌم و الاق و استقرار الأسعار و تحقٌق النموالعامة المتمثلة بالاستخدام الكامل الاقتصادٌة 

حٌث تستعمل السلطات النقدٌة جمٌع المتغٌرات النقدٌة مٌزان المدفوعات التوازن فً المحافظة على 

 .معالجة الاختلبلات لللتؤثٌرو  على أدوات كمٌة و كٌفٌةمعتمدة 

خلب  فكري كبٌر حول فعالٌة السٌاسة النقدٌة فً تحقٌق أهدا  السٌاسة الاقتصادٌة كما أنه هناك       

الكلٌة، و ظهرت من أجل ذلك نظرٌات كثٌرة و مدارس منها من ٌإكد فعالٌة السٌاسة النقدٌة و منها من 

 ٌنفً ذلك.

كانت أولٌة أو وأهدافها سواء  وسنتطرق فً هذا الفصل إلى مفهوم السٌاسة النقدٌة و خصابصها     

  السٌاسة النقدٌة فً المدارس الاقتصادٌة .وسٌطٌة أونهابٌة وأدواتها الكمٌة والكٌفٌة ، وفً الأخٌر
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 : ماهٌة السٌاسة النقدٌة الاول ثالمبح

السٌاسة النقدٌة بٌانا للوسابل التً تهد  بطرٌقة مباشرة أو غٌر مباشرة إلى ضبط نمو المخزون تعتبر         

ا النقدي حتى ٌتمكن أصحاب القرار من التحكم فً الأهدا  الاقتصادٌة المنشودة ، لذا فهً تعتبر عنصرا مهم

 الذي ٌساهم بشكل فعال فً تحقٌق الأهدا  المسطرة.من عناصر السٌاسة الاقتصادٌة و

 مفهوم السٌاسة النقدٌة :الاول  المطلب            

مجموعة الإجراءات و الأدوات التً تعتمدها الدولة ،من خلبل السلطة النقدٌة ، "ٌقصد بالسٌاسة النقدٌة        

 ؛" صا ، والاستقرار الاقتصادي عمومابهد  التحكم فً عرض النقد ،بما ٌحقق الاستقرار النقدي خصو

جل تحقٌق استقرار النقد كل ما تعمله السلطة النقدٌة من أ إن السٌاسة النقدٌة هً"وبعبارة أخرى ٌمكن القول: 

 . (1 )" الاجتماعٌة بصورة كاملة ومتزنةوو أداء وظابفه الاقتصادٌة 

إلى كما تعر  السٌاسة النقدٌة بؤنها "مجموعة التدخلبت التً تقوم بها السلطات النقدٌة و التً تهد         

هذا بغٌة تحقٌق لخارجً ولداخلً أو على المستوى اسواء على المستوى االتحكم فً تطور و نمو كمٌة ،

 )  2(أهدافها المسطرة ".

وتعر  السٌاسة النقدٌة أٌضا بؤنها "تلك السٌاسة التً لها التؤثٌر على الاقتصاد بواسطة النقود والتً         

الاستراتٌجٌة المثلى أو دلٌل العمل الذي كما عرفت السٌاسة النقدٌة بؤنها " ،الدخل" -تستعمل العلبقة :النقود 

                                                           

 .  046، ص  0202، دارالمناهج للنشر و التوزٌع ، الجزابر،"النقد والسٌاسة النقدٌة فً اطار الفكرٌن الاسلامً و الغربً"رحٌم حسٌن ، (1)

 .703، ص  9555، دار مكتبة الحامد لمنشر ، عمان،  "النقود والبنوك ، منهج نقدي و مصرفي"عقيل جاسم عبد الله ، (2)
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تنتهجه السلطات النقدٌة من أجل المشاركة الفعالة فً توجٌه مسار الوحدات الإقتصادٌة الوطنٌة نحو تحقٌق 

 1 )  (." النمو الإقتصادي

السٌاسة النقدٌة للحكومة هً مجموعة من القرارات و الاجراءات التً  : "آخرو حسب تعرٌ          

عن طرٌق المصر  المركزي من أجل التؤثٌر على النشاط تتخذها الحكومة فً المجال النقدي مباشرة أو 

 )2(. " الاقتصادي

عبارة عن جمٌع الوسابل المختلفة التً تطبقها السلطات المختصة فً ":تعر  السٌاسة النقدٌة بؤنها و       

من  شإون النقد و الإبتمان لتحقٌق هد  إقتصادي محدد و ذلك بإحداث التؤثٌرات على النقود فً أي ناحٌة

 ) 3(." نواحٌها

مجموعة من الاجراءات و التدابٌر ":من خلبل التعارٌ  السابقة ٌمكن أن نعر  السٌاسة النقدٌة بؤنها       

أو لتفادي الوقوع فً هذه المشاكل، كما أنها المتخذة من طر  السلطات النقدٌة لحل المشاكل الاقتصادٌة 

  السلطة النقدٌة".تهد  إلى تحقٌق الأهدا  المسطرة من طر  

 السٌاسة النقدٌةأهمٌة : الثانً المطلب

لقد تطور مفهوم السٌاسة النقدٌة بتطور الأفكار و النظرٌات عبر المراحل الزمنٌة المتعاقبة ، ففً ظل         

الفكرالإقتصادي الكلبسٌكً كان الهد  الأساسً الذي تسعى إلٌه السلطات النقدٌة ٌتمثل فً المحافظة على 

فً  ات المستوى العام للؤسعارو ذلك بالربط بٌن كمٌة النقود المعروضة و كمٌة السلع و الخدمات المتاحةثب

السوق ، و أن التوسع النقدي سٌقود إلى التضخم التراكمً باعتبار أن سلوك الوحدات الإقتصادٌة سٌتكٌ  

                                                           

(1 )
،    0222لجامعة ، الاسكندرٌة ، شباب امإسسة  ،"السٌاسات النقدٌة و البعد الدولً للٌورو "احمد فرٌد مصطفى ،سهٌر محمد السٌد حسٌن ،

 . 96ص 

 
 . 339، ص  7003، دار الثقافة لمنشر و التوزيع ، عمان ، الأردن ، "الاقتصاد الكمي"الأشقر أحمد ،  (2)

 .000، ص  0223الفجرللنشرو التوزٌع ، الجزابر ،، دار "الاقتصاد الكلً محاضرات فً"ساكر محمد العربً ،   (3)
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فً زٌادة حجم الإنتاج كون هذا  تلقابٌا مع توقعات إستمرارالتضخم و فً ظل عدم مرونة الجهاز الإنتاجً

الأخٌرعند مستوى التشغٌل الكامل للموارد الإقتصادٌة بحسب ما افترضه الكلبسٌك ، و لهذا فقد اهتمت 

نظرٌة كمٌة النقود بتحلٌل العوامل المإثرة فً قٌمة النقود ، هذه العوامل تتمثل أصلب فً التغٌرات الناشبة فً 

ٌر المستوى العام للؤسعاربحكم العلبقة الطردٌة و التناسبٌة التً افترضها كمٌة النقود التً ستإدي إلى تغ

الكلبسٌك بٌن هذٌن المتغٌرٌن، إذ أن المستوى العام للؤسعار ٌتحدد بتكافإ حجم المعروض النقدي مع الطلب 

ر و ذلك على النقود و على هذا الأساس ٌصبح فً مقدرة السلطات النقدٌة التحكم فً المستوى العام للؤسعا

من هنا تظهر أهمٌة السٌاسة النقدٌة فً التحلٌل الكلبسٌكً ، وبعد سٌطرة على كمٌة المعروض النقدي وبال

تراجعت أهمٌة التحلٌل الكلبسٌكً بسبب عجز النظرٌة النقدٌة و (0699-0606حدوث أزمة الكساد الكبٌر )

النظرٌة الكٌنزٌة التً تولت تشخٌص هذه الكلبسٌكٌة عن معالجة هذ الأزمة بفعالٌة ظهرت إلى حٌز الوجود 

الأزمة ووضع الحلول المناسبة لمعالجتها و من خلبل الربط بٌن جانبً الدخل و الانفاق و اعتبارالشرط 

القابم على أساس التفضٌل النقدي الذي ٌتحدد بدوافع  اللبزم لتحقٌق التوازن فً سوق النقد بتعادل كمٌة النقود

دل بٌن الإدخار و ضاربة ، كما أن التوازن فً السوق السلعً ٌتم عن طرٌق التعاالدخل و الاحتٌاط و الم

من هنا تظهر أهمٌة ٌل بتحقٌق التوازن الاقتصادي ، وأن توازن السوقٌن )النقدي و السلعً( كفالاستثمارو

هدا  التً سعت السٌاسة النقدٌة فً التحلٌل الكٌنزي، أما النظرٌة النقدٌة المعاصرة فهً تحاول الجمع بٌن الأ

ٌمكن تصور ملبمح السٌاسة النقدٌة المعاصرة من خلبل أهمٌتها النقدٌة الكلبسٌكٌة و الكٌنزٌة وإلٌها السٌاسة 

الاقتصادي و ذلك حقٌق الاستقرار والنمو النقدي وفً التؤثٌر على مجمل النشاط الاقتصادي بهد  ت

سٌاسة النقدٌة المعاصرة لا ٌمكنها التؤثٌر على النشاط لكن الب الطلب الكلً والعرض الكلً ، وبالتؤثٌرفً جان

تدابٌرالسٌاسة المالٌة خصوصا السٌاسة تلببم اجراءاتها مع اجراءات وقتصادي بصورة فعالة دون أن تالا

 ( 1)الاقتصادٌة العامة للدولة بفروعها المختلفة عموما.

 أهداف السٌاسة النقدٌة  :الثالث  طلبالم

                                                           
 .875-874، ص ص 7002، دارزهران، عمان ،  "النقود و المصارف و النظرية النقدية"ناظم محمد نوري الشمري،  (1) 
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والمتمثلة فً الاستقرار العام و البطالة  ،للوصول إلى الأهدا  التً ترمً إلٌها السٌاسة النقدٌة       

و بد من إتباع إستراتٌجٌة معٌنة  لا ،ار قٌمة العملة فً السوق الدولٌةالمنخفضة ونمو اقتصادي مقبول واستقر

ً على الأهدا  الوسٌطة والتتً تإثرالأهدا  الأولٌة ال بتحقٌقلا ٌمكن الوصول إلى الأهدا  العامة إلا 

 بدورها تغٌر الأهدا  النهابٌة .

  : الأهداف الأولٌة  الأول الفرع

تمثل الأهدا  الأولٌة حلقة بداٌة فً إستراتٌجٌة السٌاسة النقدٌة ، وهً متغٌرات ٌحاول البنك          

   ) 1(. الوسٌطةن ٌتحكم فٌها للتؤثٌر على الأهدا  أالمركزي 

وتتكون هذه الأهدا  الأولٌة من مجموعتٌن الأولى تسمى بمجامٌع الاحتٌاطً وتتضمن القاعدة          

 الثانٌة فتسمى بؤحوال سوق النقد ما المجموعة أالنقدٌة ومجموع احتٌاطً البنوك و احتٌاطً الودابع الخاصة 

المركزٌة و هو سعر الفابدة على و معدل الفابدة على الأرصدة  ، مثل معدل الفابدة على السندات الحكومٌة 

 )2(.الأرصدة المقترضة لمدة قصٌرة بٌن البنوك 

 : مجمعات الاحتٌاطات النقدٌة أولا

، كما أن النقود النقود المتداولة لدى الجمهور والاحتٌاطات المصرفٌة تتكون القاعدة النقدٌة من       

، أما الاحتٌاطات المصرفٌة فتشمل ودابع النقود المساعدة و نقود الودابع المتداولة تضم الأوراق النقدٌة و

النقود الحاضرة فً البنوك لدى البنك المركزي و تضم الاحتٌاطات الإجبارٌة و الاحتٌاطات الإضافٌة و 

ا أما الاحتٌاطات المتوفرة للودابع الخاصة فهً تمثل الاحتٌاطات الاجمالٌة مطروحا منهخزابن البنوك ،

، أما الاحتٌاطات غٌر المقترضة الودابع فً البنوك الأخرىت الاجبارٌة على ودابع الحكومة والاحتٌاطا

                                                           
 . 001، ص 0222، دار الفجر للنشر و التوزٌع ،الجزابر، " النقود و السٌاسة النقدٌة"مفتاح صالح ، (1) 

 
 . 069، ص  0650، ترجمة طه عبد الله و اخرون ، دارالمرٌخ للنشر ، الرٌاض ،  ،"النقود و البنوك و الاقتصاد"باري سٌجل  2))
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فهً تساوي الاحتٌاطات الاجمالٌة مطروحا منها الاحتٌاطات المقترضة ) كمٌة القروض المخصومة ( ، 

الاحتٌاطً الأكثر فعالٌة  المجمعالنقاش داخل النظام المصرفً، وخارجه حول ماهو المتغٌر أو و قد أثٌر

، فلقد دافعت بعض البنوك المركزٌة فً أمرٌكا عن القاعدة سهولة ؟ وأصبح لكل منها مإٌد ومعارض و

ت النقدٌة كهد  أولً أو تشغٌلً لسنوات عدٌدة كما دافعت بعض الفروع الأخرى عن استخدام مجمعا

هكذا بقً الاقتصادٌٌن حول أهمٌة كل مجمع، وى انتقل النقاش الالاحتٌاطات الأخرى كهد  أولً و

ٌتعلق الأمر بمدى تحكم جدل نظرا لكونه ٌتص  بالتجربة ،ولٌس بالتنظٌر فقط ، و الموضوع محل

مدى علبقته بنمو العرض النقدي الذي ٌشكل الهد  فً أي من المجامٌع المذكورة و السلطات النقدٌة

مركزي ٌتسم بعدم الثبات فً استخدام هذه المجامٌع كهد  الوسٌط و طالما أن الأمر كذلك فإن البنك ال

 (1)أولً أو تشغٌلً .

 ظروف سوق النقد  : ثانٌا

تحتوي على  وهً  المجموعة الثانٌة من الأهدا  الأولٌة التً تسمى ظرو  سوق النقد و      

لتً ٌمارس البنك امعدل الأرصدة البنكٌة وأسعارالفابدة الأخرى فً سوق النقد الاحتٌاطات الحرة ، و

ة فً معدل مواقفهم السرٌعة أو البطٌبٌعنً بشكل عام قدرة المقترضٌن و المركزي علٌها رقابة قوٌة ، و

سعر فابدة الأرصدة فابدة و شروط الاقراض الأخرى ، ومدى ارتفاع أو انخفاض أسعارالنمو الابتمان و

  (2)ٌوم أو اثنٌن بٌن البنوك .البنكٌة هو سعر الفابدة على الأرصدة المقترضة لمدة قصٌرة 

الاحتٌاطات الحرة : تمثل الاحتٌاطات الفابضة للبنوك لدى البنك المركزي مطروحا منها و    

الاحتٌاطات التً اقترضتها هذه البنوك من البنك المركزي و تسمى صافً الاقتراض ، و تكون 

                                                           

 971، 978 ص ، ص مرجع سابق، صالح مفتاح (1) 

 .938، ص  9554، القاهرة ،سة شباب الجامعة، مؤس" نظرية النقود والبنوك والأسواق المالية"، أحمد أبوالفتوح ناقة (2)
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الاحتٌاطات المقترضة و تكون سالبة إذا  كانت الاحتٌاطات الفابضة أكبر منالاحتٌاطات الحرة موجبة إذا 

كانت الاحتٌاطات المقترضة أكبر من الاحتٌاطات الفابضة ،كما استعملت ظرو  سوق النقد كؤرقام 

التجارٌة و معدل الفابدة الذي تفرضه البنوك  قٌاسٌة مثل معدلات الفابدة على أذون الخزانة و الأوراق

قروض البنوك فٌما بٌنها ، كما ٌجب أن نشٌر أٌضا الى أن على أفضل العملبء و معدل الفابدة على 

الاقتصادٌٌن قد اختلفوا حول هذا الموضوع بحٌث استعملت ظرو  سوق النقد فً العشرٌنات و 

الخمسٌنات و الستٌنات ، ولكن فً السبعٌنات زاد الاهتمام أكثر بمجمعات الاحتٌاطات ،وبالتالً فإن 

أم الثانٌة ، و ٌفضل النقدٌون استخدام مجامٌع  ام المجموعة الأولىالاختلب  حول مدى أفضلٌة استخد

المفضل   الاحتٌاطات لأنهم ٌرونها بؤنها ذات صلة وثٌقة بالمجمعات النقدٌة التً تمثل الهد  الوسٌط 

لدٌهم ،كما أن الكٌنزٌٌن أٌضا ٌهتمون بالتحكم فً مجمعات الاحتٌاطات إلا أن تركٌزهم كان على ظرو  

نقد ، وهذا ٌعود لكونهم ٌعتقدون بؤن الهد  الوسٌط و المفضل لدٌهم هو أسعار الفابدة فً أسواق سوق ال

رأس المال ، ومن هنا نجد أن الهد  الأولً الأفضل هو ذلك الذي ٌتص  بالتؤثرو التجاوب بسرعة مع 

 (1)تغٌر الأدوات النقدٌة المستعملة و ٌسهل قٌادة الاتجاه المرغوب للؤهدا  الوسٌطة .

و بذلك ٌتبع البنك المركزي إستراتٌجٌة مختلفة لممارسة السٌاسة النقدٌة بان ٌستهد  متغٌرات تقع         

بٌن أدواته و بٌن تحقٌق أهدافه مثلب بعد أن ٌقرر البنك المركزي أهدافه بالنسبة للعمالة أو مستوى 

ر الفابدة )قصٌرة أو النقود المعروضة أو سعالأسعار فانه ٌختار مجموعة من المتغٌرات النقدٌة مثل كمٌة 

ن لم تتؤثر هذه الأهدا  مباشرة  إ( والتً لها أثر مباشر على البطالة أو مستوى الأسعار فطوٌلة الأجل

ن البنك المركزي ٌختار مجموعة أخرى من المتغٌرات والتً تسمى الأهدا  إبؤدوات السٌاسة النقدٌة ف

أو  اعدة النقدٌة(الق طات ، الاحتٌاطات الغٌر المقترضة ،)الاحتٌا ات الكلٌةالاحتٌاط:الأولٌة العاملة مثل 

                                                           

 .971، ص ، مرجع سابقصالح مفتاح (1) 
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الخزانة  وهً متغٌرات شدٌدة الاستجابة  أذونسعر فابدة   ،المركزٌة  الأرصدةأسعار الفابدة على 

 ( 1) .ٌاسة النقدٌةالس لأدوات

 الوسٌطة الأهداف:الثانً الفرع

و المرتبطة بشكل ثابت  السلطاتالوسٌطة هً المتغٌرات النقدٌة  القابلة للمراقبة بواسطة  الأهدا          

 ،نهابٌة ال ٌستخدمها للوصول للؤهدا البنك المركزي  نلأوسٌطة  أهدا وسمٌت  النهابٌة بالأهدا ومقدر 

 

 (2):  ـالعامة وتمتاز ب الأهدا السٌاسة النقدٌة وتحقٌق  أدواتحلقة ربط بٌن  هًو

 ة التقٌٌم و القٌاس .أن تكون سهل -

 النهابٌة. الأهدا تكون لها علبقة متٌنة وواضحة مع  أن -

 تعكس التغٌرات فٌها حركة الهد  فً المستقبل . أن -

 منها علٌها بسرعة . أيتإثر  أنالنقدٌة وثٌقة ، بحٌث ٌمكن  بالأدواتتكون علبقتها  أن -

الفابدة ،المجمعات النقدٌة ، سعر  أسعارً تمارسها السلطة النقدٌة نجد : الوسٌطة الت الأهدا ومن بٌن         

 .الصر  

 أولا: سعر الفائدة 

المفهوم الكٌنزي و الذي كان مهٌمنا حتى مطلع السبعٌنٌات لسعر الفابدة دورا جد هام فً  أعطى        

انخفاض معدلات الفابدة  إلى تإدين السٌاسة النقدٌة التوسعٌة إتحقٌق هد  النمو ، فحسب هذا المفهوم ف

ما ٌعمل على رفع نفقات استثمار وٌزٌد من الطلب الكلً وهو  ،المال  رأسالحقٌقٌة و من ثم انخفاض تكلفة 
                                                           

(1 )
      ، مكتبة الاشعاع الفنٌة ، " نظرٌة النقود والبنوك و الاسواق المالٌة مدخل حدٌث للنظرٌة النقدٌة و الاسواق المالٌة"ابو الفتوح احمد ناقة ، 

 . 014، ص  0220الاسكندرٌة ، 

 . 0663( ،ابوظبً ،0، صندوق النقد العربً ، العدد ) "السٌاسات النقدٌة فً الدول العربٌة "،  وآخرونتوفٌق علً  (2) 
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سٌاسة نقدٌة انكماشٌة فً حٌن تمٌزت فترة السبعٌنات بتضخم نقدي  إتباعوالعكس صحٌح فً حالة  الإنتاجو

ٌن اقدالسٌاسة القابمة على سعر الفابدة لا غٌر مرغوب فٌها من طر  النمتزاٌد و سٌاسات مالٌة توسعٌة هذه 

(0635FREIDMAN .)  اسة نقدٌة ، و كل الحقٌقٌة للفابدة لا تحدد بدون سٌ الأسعار أنالذٌن ٌعتبرون و

ابدة وبهذا لم ٌعد سعر الف خم،نه زٌادة التضؤلى معدلات الفابدة الاسمٌة من شعأو الأسعارعلى محاولة للتؤثٌر

بمكانة معتبرة عند ومع ذلك ففقد احتفظ سعر الفابدة  للسٌاسة النقدٌة فً تلك الفترة ، أساسًكهد  وسٌط 

ٌإثر  لأنهٌستعمل كهد  وسٌطً  ،تنفٌذ السٌاسة النقدٌة حٌث ٌستعمل كوسٌلة وكهد  وسٌطً فً آن واحد

 المالٌة تعتمد على سعر الفابدة ، والأصول والافتراضات الاستثماراتعلى مستوى النشاط الاقتصادي حٌث 

   ومعدل   النقدٌةعلى حجم الكتلة  أن مراقبة سعر الفابدة ٌسهل  التؤثٌر أساسوٌستعمل كوسٌلة على 

 (1). الصر  

 المجمعات النقدٌة ثانٌا : 

على هً مإشرات إحصابٌة لقٌاس كمٌة النقود المتداولة ، و تعكس قدرة الأعوان المالٌٌن المقٌمٌن      

الانفاق ، وعدد المجمعات النقدٌة على صلة وثٌقة بطبٌعة الاقتصاد و درجة تطور الخدمات المصرفٌة و 

المالٌة، فالنقدوٌون ٌرون بؤنه عندما ٌكون معدل نمو الكتلة النقدٌة قرٌبا من معدل نمو الاقتصاد الوطنً ، 

ندما ٌكون معدل نمو الكتلة النقدٌة ٌتراوح فهذا ٌمثل هد  مرغوب فٌه للسلطات  النقدٌة ، كما ٌرون بؤنه ع

 (2).تصادي بسبب الفوابد التً ٌحققها هو أفضل وسٌط لإحداث التوازن و الاستقرار الإق %2و  %9ما بٌن 

                                                           
  
(1) 

 ، مذكرة " فً ظل الإصلاحات الراهنة، دراسة حالة الجزائر فعالٌة السٌاسة النقدٌة فً تحقٌق الاستقرار الاقتصادي"مدوخ ماجدة ، 

 .5، ص 0229بسكرة ، جامعة محمد خٌضر ، غٌرمنشورة فً العلوم الاقتصادٌة، فرع نقود وتموٌل،  ماجٌستٌر

 .28ص  ،7003الجزائر، ، ديوان المطبوعات الجامعية ،" المدخل إلى السياسات الاقتصادية الكمية "عبد المجيد قدي ،(2) 
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تتكون الكتلة النقدٌة من مستوٌات عدة و عموما هً ثلبث و ٌمكن أن تكون أكثر خاصة فً الدول     

النقد و الاختراعات المالٌة و المصرفٌة الحدٌثة ، فمثلب فً ألمانٌا توجد لتغٌرسرعة تداول المتطورة نظرا 

 ثلبث مجمعات نقدٌة و هً :

 M1الأوراق و النقود المعدنٌة المتداولة + الودابع الجارٌة = 

 M2 = M1 .الودابع لأقل من أربع سنوات + 

  M3 =M2.الودابع الإدخارٌة بإشعار لأكثر من ثلبثة أشهر + 

 1 أما فً فرنسا توجد أربع مجمعات نقدٌة و هً :

M1 (.المستخدمة مباشرة فً المعاملبت )نقود قانونٌة و نقود خطٌة= وسابل الدفع 

M2 =M1 .التوظٌ  لأجل على الحسابات أو الدفاترالمقننة + 

M3 =M2 للتفاوض.+ الدفاترالتً ٌمكننا سحب الأموال منها فً كل لحظة + التوظٌفات لأجل القابلة 

M4 =M3 التوظٌفات و الدفاتربالعملبت الصعبة + أوراق التوظٌ  قصٌر الأجل المصدرة من +

 الخزٌنة العمومٌة و المإسسات.

بقدر ما تإٌد المجمع  إن المبرراتلمجمع النقدي الذي ٌجب إستخدامه ،السإال المطروح ما هو او      

الواسع فهً تإٌد أٌضا استخدام المجمع النقدي الضٌق ، لأن هذا الأخٌرٌسمح بالتركٌز على وظٌفة النقد 

كما ٌستوعب الابتكارات المالٌة الحدٌثة ، لأن المجمع الثانً شدٌد التؤثرنحو جذب التوظٌفات الجماعٌة 

عملٌة الإٌداع فً التؤثر نحو جذب التوظٌفات الجماعٌة بالقٌم المنقولة للمدخرٌن الذٌن كانوا ٌقومون ب

بالقٌم المنقولة للمدخرٌن الذٌن ٌقومون بعملٌة الإٌداع فً حسابات الدفاتر عند البنوك ، كذلك المجمع 

                                                           
)1 (Jean francois goux."Economie Monétaire et financiere".2em Edition. 

Economica.Paris.1995.p15. 
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الأول شدٌد التؤثر بالابتكارات المالٌة و أن المبالغ الضخمة و غٌر المستثمرة ٌمكن تحوٌلها بكل بساطة 

، أما الجمع الثالث فإنه ٌستوعب كل التوظٌفات المالٌة رغم أنه ٌبقى غٌر دقٌق ،  إلى صور أخرى

ولاٌضبط بدقة نتٌجة إمكانٌة إعادة تشكٌل محفظة الأوراق المالٌة من جدٌد ، كالانتقال من الاستثمار فً 

ن نشٌر بؤن ، و فً الأخٌرٌمكن أ السندات إلى الاستثمارفً شهادات الإٌداع بحثا عن معدل فابدة أعلى

المجمع الثالث أي المجمع النقدي الموسع ، أصبح ٌحظى بالاهتمام من قبل البنوك المركزٌة للدول 

المتطورة و النامٌة على السواء ، فمثلب فً الولاٌات المتحدة تم التركٌز على المجمع الثانً و الثالث 

د  وسٌط ، و فً الٌابان تم اختٌار أما فً فرنسا فقد استعمل المجمع الثالث كه 0645ابتداءا من عام 

المجمع الثانً و شهادات الإٌداع كؤهدا  وسٌطة و استعملت شهادات الإٌداع بسبب التطور السرٌع فً 

 (1)نمو التعامل بها .

 الصرف : أسعار -1

من خلبل الحفاظ علٌه فً  ٌعتبر سعر الصر  مإشرمهم، لأنه ٌعكس الأوضاع الاقتصادٌة لأي دولة    

مستوى قرٌب من مستوى القدرة الشرابٌة، و تزداد أهمٌته فً التوازن الاقتصادي عندما ٌكون سعر صر  

العملة المحلٌة ٌساوي أو ٌفوق العملبت الأخرى، وٌعتمد سعرالصر  كهد  وسٌط لأن انخفاضه ٌحسن من 

 (2).على استقرار الأوضاع الاقتصادٌة وضعٌة مٌزان المدفوعات ،وثباته ٌعطً الانطباع الجٌد

حٌث ٌعتبر مإشر هام ،السلطات النقدٌة تستهد  سعر الصر  و تإثر علٌه و ذلك بتخفٌضه او رفعه و     

 أسواقاتخاذه كعنصر وسٌط ٌظهر العدٌد من العٌوب كون  أنإلا فٌما ٌخص الأوضاع الاقتصادٌة لدولة ما ، 

و لذلك فان الاقتصادٌات الواسعة و المتنوعة والتً تتمٌز قلبات مة فهً تتعرض للتظالصر  لٌست منت

بانفتاح قلٌل على الخارج و التً ترتبط بشرٌك اقتصادي أساسً ، لا ٌمكن لها أن تركز جمٌع الأهدا  

و لذلك فإن الهد  الوسٌط الداخلً ٌبدو ضرورٌا فً هذه ، الوسٌطة للسٌاسة النقدٌة على معدل الصر 

                                                           

 790-705ص ص ، 7000، دار المنهل المبناني، بيروت "، السياسات النقدية الداخميةالنقود و "ملاك وسام ،  (1) 

 .32، مرجع سابق ، ص قديعبد المجيد  (2) 
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ً حالة المضاربة على نقد معٌن ، إذا لم ٌكن ذلك لأسباب اقتصادٌة موضوعٌة ٌمكن للبنك الحالة لأنه ف

المركزي أن ٌستنفذ احتٌاطاته من العملة الصعبة مقابل الإنشاء المفرط لنقد الوطنً حتى ٌمكن تداوله محلٌا 

 إذافً حالة المضاربة على نقد معٌن ،  لأنهو لذلك فإن الهد  الوسٌط الداخلً ٌبدو ضرورٌا فً هذه الحالة ،

ٌستنفذ احتٌاطاته من العملة الصعبة مقابل  أناقتصادٌة موضوعٌة ٌمكن للبنك المركزي  لأسبابلم ٌكن ذلك 

 (1).المفرط لنقد الوطنً حتى ٌمكن تداوله محلٌا  الإنشاء

 

 

 

 النهائٌة  الأهداف: الثالث الفرع

 اقتصادالنقدٌة و الابتمانٌة الملببمة فً ظل  الأوضاعو الحفاظ على  الإقامة إلىتهد  السٌاسة النقدٌة           

السلٌم تمتاز بعمالة عالٌة ومعدل نمو جٌد ، وتمكن المحافظة علٌه  الاقتصادسلٌم ، وتعتقد السلطات النقدٌة أن 

 (2)  .المختلفة الأجنبٌةالصر  للعملة الوطنٌة بالعملة  أسعاراستقرار 

النهابٌة المتمثلة فً تحقٌق الاستقرار فً  أهدا وتسعى السٌاسة النقدٌة بشكل خاص إلى تحقٌق             

 أحٌاناٌحدث النمو ، توازن مٌزان المدفوعات و ،العمالة الكاملة ،تحقٌق معدل عال من للؤسعارمستوى العام 

تحقٌق هد  التوازن فً مٌزان  أومع زٌادة العمالة  الأسعارمثل هد  استقرار  الأهدا تناقض فً 

                                                           
 .022، ص مرجع سابق ملبك وسام ،  (1) 

 

      .016، ص  مرجع سابق ،باري سٌجل  (2) 
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مع تحقٌق هد  معدل عال للنمو  الأسعارتحقٌق  هد  استقرار  أوالمدفوعات مع هد  زٌادة العمالة 

 الاقتصادي .

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ( : إستراتيجية البنك المركزي1شكل رقم )

 

 

           
 أدٝاد اُج٘ي أُشًض١        

 ػ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞزخ -1

 ع٤بعخ اُخصْ -2

 الازز٤بغبد أُطِٞثخ -3
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 الأٛذاف الأ٤ُٝخ
 الازز٤بغبد ا٤ٌُِخ )الازز٤بغبد ، الازز٤بغبد -1

 ؿ٤ش أُوزشظخ ، اُوبػذح اُ٘وذ٣خ(.      

 عؼش اُلبئذح )عؼش كبئذح الأسصذح أُشًض٣خ, عؼش  -2

 كبئذح أرٕٝ اُخضاٗخ (. 

 

 

 

 اُٞع٤طخالأٛذاف 
 M1  ,M2ٓغز٣ٞبد اُؼشض اُ٘وذ١  -1

 اُط٣ِٞخ( –أعؼبس اُلبئذح )اُوص٤شح  -2

 

 

 

 اُٜ٘بئ٤خ الأٛذاف -
 ػٔبُخ ٓشرلؼخ -1

 اعزوشاس ٓغزٟٞ الأعؼبس ٝعؼش اُلبئذح...اُخ -2

 

 

 

 
 

"نظرٌة النقود والبنوك و الاسواق المالٌة مدخل حدٌث للنظرٌة النقدٌة و  ،حمد أبو الفتوح ناقةأ المصدر:

 .248ص. ،مرجع سابقالاسواق المالٌة"، 

 

انعلاقة بيه انسياستيه انمانية وانىقدية انرابع : طهبنما  

 

والتنسٌق بٌنهما  ،إن العملٌات المالٌة والنقدٌة هً وسابل فعالة فً الرقابة الاقتصادٌة العامة 

ذلك أنهما قد ٌتعارضان مع بعضهما بصورة تضعفهما معا ً وتمنع السلطات  ،حتمٌة ضرورةأصبح 

الحكومٌة من تحقٌق أهدافها المرسومة وٌشدد على هذه الضرورة التداخل الموجود بٌن هذٌن النوعٌن 

وٌل العجز فً المٌزانٌة عن طرٌق كتم ،فللعملٌات المالٌة الحكومٌة مداولات نقدٌة مباشرة ،من العملٌات

وكذلك عملٌات الحكومة فً أذونات  ،الاقتراض من البنك المركزي وهً عملٌة تإثر فً سٌولة الاقتصاد
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كما أن الاختلب  الموجود بٌن السٌاسٌتٌن فً سعر الفابدة وفً سوق السندات ، الخزٌنة والتً لها أثر

 وٌمكن حصر أوجه الاختلب  فً :  المالٌة والنقدٌة زاد أهمٌة التنسٌق بٌنهما

  إن تؤثٌر السٌاسة المالٌة على الدخول ثم على الإنفاق ) الطلب الكلً ( تؤثٌر مباشر ٌتحدد من

أما تؤثٌر السٌاسة النقدٌة على الدخول ٌكون  ،خلبل التغٌرات فً السٌاسة الضرٌبٌة والاتفاقٌة

ة التً تتخذها السلطات النقدٌة فً تغٌٌر بصورة غٌر مباشرة إذ أن الإجراءات والتدابٌر النقدٌ

حجم الابتمان وكلفته ستنعكس فً النهاٌة على النشاط الاقتصادي ثم على مستوى الإنفاق والطلب 

 (1).الكلً

 إذ تحتاج لوقت ، تتسم السٌاسة المالٌة بوجود ما ٌعر  بالفارق الزمنً اللبزم لتحقٌق فعالٌتها

وتعود مرونة السٌاسة النقدٌة  ،النقدٌة التً تستغرق وقتا ً أقلأطول بالقٌاس إلى فعالٌة السٌاسة 

إلى إمكانٌة اتخاذ التدابٌر والإجراءات النقدٌة من قبل السلطات النقدٌة دون الحاجة إلى تغٌرات 

دستورٌة وسن تشرٌعات حكومٌة جدٌدة على عكس السٌاسة المالٌة التً تستوجب فً معظم 

ت التغٌٌر الدستوري عند اتخاذ الإجراءات والوسابل المالٌة من الأحٌان سن التشرٌعات وإجراءا

والمهم فً هذا الشؤن لٌس الفرق الزمنً فً تحقٌق فعالٌة كلتا السٌاستٌن و  ،قبل السلطات المالٌة

إنما الأهم من ذلك ٌنحصر فً تحدٌد الفترة الزمنٌة المحصورة بٌن توقٌت تدخل السلطتٌن النقدٌة 

ثلبثة أنواع؛ النوع لٌا ً، وٌمكن حصر هذا الفارق إلى بج هذا التدخل نقدٌا ً أو ماوالمالٌة وبٌن نتا

الأول ٌعر  بفارق الإدراك وٌتمثل فً الفترة الواقعة بٌن ظهور الحاجة إلى التدخل وإدراك 

الحاجة الفعلٌة إلى اتخاذ الإجراءات والتدابٌر سواء نقدٌة أو مالٌة للتؤثٌر على النشاط 

وهذا النوع من التدخل ٌتوق  على مدى توفر المعلومات والتنبإات المستقبلٌة  الاقتصادي،

أما النوع الثانً فٌعـر   ،نسبٌا ً، كما ٌتوق  على مدى تطور المجتمع اقتصادٌا ً واجتماعٌا ً

بالفارق الإداري المتمثـل فً الفترة المحصورة بٌن إدراك الحاجة إلى التدخل وبٌن تنفٌذ التدخل 

                                                           

 .828ص ناظم محمد نوري الشمري، مرجع سابق، (1) 
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أما النوع الثالث من هذه الفوارق الزمنٌة فٌعر  بالفارق العلمً وٌعبر عن الفترة بٌن  ،فعلٌا ً

 تنفٌذ التدخل الحكومً وبٌن النتابج الفعلٌة المحققة بسبب هذا التدخل.

 ٌة تتمثل فً سٌاسة البنك المركزي.السٌاسة المالٌة تتمثل فً سٌاسة الحكومٌة، أما السٌاسة النقد 

 لٌة لها القدرة على تشجٌع التوسع الاقتصادي وتقل هذه القدرة عند إٌقا  التضخم. الإجراءات الما

ولكنها قد تحد بصورة فعالة من  ،أما العملٌات النقدٌة فلها أثر ضبٌل فً تشجٌع التوسع

 الاتجاهات التضخمٌة.

بٌنهما من حٌث ونظرا ً للتداخل والاختلب  بٌن الإجراءات المالٌة والنقدٌة فإن التنسٌق        

الاتجاه والتوقٌت أصبح أمرا ً ضرورٌا ً ولا ٌمكن للسلطات أن تتغاضى عنه, لأن التغاضً عن 

تنشده من أهدا  اقتصادٌة متمثلة فً  ذلك ٌعنً تفوٌت الفرصة على تلك السلطة لتحقٌق ما

مقبولة و  تحقٌق مستوى مقبول من الاستقرار النقدي والاقتصادي و تحقٌق معدلات نمو اقتصادٌة

تسرٌع عملٌة التنمٌة الاقتصادٌة والاجتماعٌة التً ترغب فٌها هذه السلطة, بالإضافة إلى تحقٌق 

(1)التوازن على المستوى الداخلً والخارجً.
 

 

 

 : أدوات السٌاسة النقدٌة  الثانًالمبحث 

ستعمال مجموعة من الأدوات بغٌة تحقٌق أهدافه المسطرة فً السٌاسة النقدٌة إٌقوم البنك المركزي ب         

خرإذ تخضع لدرجة التناسق فً الجهاز المصرفً و كذا قوة و آإلا أن هذه الأدوات تتباٌن من اقتصاد إلى 

ٌتدخل  فإن البنك المركزي متانة الاقتصاد بكامله ،فإذا كان اقتصاد بلد ما ٌعانً من تفاقم ظاهرة التضخم

بشكل مباشروغٌر مباشرلامتصاص السٌولة الزابدة أي استخدام السٌاسة الانكماشٌة أما إذا كان ٌعانً من 

                                                           

 .803عمي السيد، مرجع سابق، صعبد المنعم  (1) 
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فإن البنك المركزي ٌستخدم إحدى أدواته من أجل زٌادة السٌولة و العمل على تحرٌك النشاط  حالة الكساد

   الاقتصادي أي استخدام السٌاسة التوسعٌة.

 الكمٌة للسٌاسة النقدٌة . الأدوات : ولالأالمطلب 

عملٌات السوق  التغٌرات فً سعر الخصم ، إثر على العرض  النقدي تتمثل فًت أدواتٌوجد ثلبث        

الكمٌة هو التؤثٌر على الابتمان فً حجم  الأدواتالتغٌر فً متطلبات الاحتٌاطً من استخدام  ة،المفتوح

 على النشاط الاقتصادي . التؤثٌرو الاقتراض و  الإقراضعملٌات 

  : :سٌاسة إعادة الخصم الفرع الأول

 أولا: مفهوم سٌاسة إعادة الخصم    

سعراعادة الخصم هو عبارة عن سعر الفابدة الذي ٌتقاضاه البنك المركزي من البنوك التجارٌة مقابل        

ماٌقدمه لها من قروض او سل  مضمونة بمثل  ذونات خزٌنة او مقابلأاعادة خصم ما لدٌها من كمبٌالات و 

 (1). خر اسعار اعادة الخصم لدٌهالآهذه الاوراق ، و تنشرالبنوك المركزٌة من وقت 

 

وسابل السٌاسة النقدٌة المنتهجة من قبل البنوك المركزٌة ، فقد شاع  أقدمالخصم من  إعادةوتعتبر سٌاسة       

 (2).القرن العشرٌن أوابلاستخدامها فً القرن التاسع عشر و 

ٌعد سعر الخصم أو كما ٌسمى سعر اعادة الخصم ، بمثابة  سعر الفابدة الذي ٌتقاضاه البنك المركزي و      

سٌاسة سعر  كما أن الٌه من كمبٌالات و اذونات خزانة،من المصار  التجارٌة مقابل اعادة خصمه لما تقدم 

                                                           
 .731، ص 7000الطباعة ، عمان ،الاردن ،"، دار الميسرة لمنشر والتوزيع و  مبادئ الاقتصاد الكمي "مصطفى سممان ،حسام داود ، (1)

 .953، ص  7000، دار الفكر ، عمان ،  "اسس و مبادئ الاقتصاد الكمي"هيثم الزغبي ، حسن ابو الزيت ،  (2) 
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الابتمان  ن فٌها التعامل نشطا بالأوراق التجارٌة و بقٌة أدواتالخصم تستوجب وجود سوق نقدٌة متطورة ٌكو

مثل هذه السوق لا تتوافرعادة فً البلدان النامٌة لهذا فإن و سٌلة سعر الخصم المصرفً قصٌرة الأجل ،و

 ( 1)تكون ذات أهمٌة متواضعة فً البلدان النامٌة . 

 أثر سٌاسة سعر الخصم : -ثانٌا

البنك المركزي و بفضل هذا السعر ٌستطٌع البنك المركزي المحافظة  بإرادةتحدٌد سعر الخصم ٌكون         

ٌإثر على حجم الابتمان )حجم القروض  أنعلى الاستقرار الاقتصادي ،حٌث انه عندما ٌرٌد البنك المركزي 

 إلىتإدي  أنالخصم ٌمكن  ادةإعزٌادة سعر  إنالخصم حٌث  إعادةالتً ٌقدمها للبنوك( فانه ٌقوم بتغٌٌر سعر 

زٌادة حجم الابتمان،  إلىتإدي  أنالخصم ٌمكن  إعادةتخفٌض سعر  أن أيانخفاض حجم الابتمان و بالعكس 

 بإتباعحدوث ركود فان البنك المركزي ٌقوم  إمكانٌةوجود مإشرات على  أوففً حالة وجود ركود اقتصادي 

الاقتصاد و منع حدوث الركود الاقتصادي و ذلك عن طرٌق تخفٌض سعر  إنعاشسٌاسة توسعٌة من اجل 

الذي ٌإدي  الأمرتخفٌض تكلفة الابتمان مما ٌحفز البنوك التجارٌة للبقتراض من البنك المركزي  أيالخصم 

 إلىانخفاض سعر الخصم سٌإدي  أن، حٌث  للؤفراد إقراضهاالمتاحة للبنوك من اجل  الأموالالى زٌادة 

 إلىفً هذه الحالة ٌزٌد عرض النقد ممل ٌإدي  الأفراد إلىض سعر الفابدة على القروض المقدمة انخفا

رفع سعر الخصم و بالتالً تزداد  إلىفً حالة وجود تضخم فان البنك المركزي ٌلجؤ  أماانتعاش الاقتصاد ،

الفابدة على القروض  أسعارارتفاع  إلىالذي ٌإدي  الأمرتكالٌ  القروض المخصومة لدى البنك المركزي 

تقلٌل القدرة  إلىو بالتالً ٌقل الطلب على النقد و هذا ما ٌإدي  للؤفرادالممنوحة من طر  البنوك التجارٌة 

   (2 ). الذي ٌساعد على محاربة التضخم الأمرالشرابٌة 

 :فعالٌة سٌاسة سعر الخصم  -ا لثثا

                                                           
 . 711،  718 ص ،  ص9553دار زهران لمنشر و التوزيع ، عمان ،الطبعة الثانية ، ،" مبادئ الاقتصاد "محمد موسى عريقات ،حربي  (1) 

 .91 -98ماجدة المدوخ ، مرجع سابق ، ص ص  (2) 
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البنك المركزي بتحدٌد معدل إعادة الخصم بإرادته المنفردة مراعٌا فً ذلك السٌاسة النقدٌة التً  ٌقوم    

 (1)ترمً إلى تحقٌق توازن النشاط الاقتصادي.

فإذاكان الهد  هو إتباع سٌاسة نقدٌة تقٌٌدٌة فً الحالات التً ٌسود فٌها التضخم فالبنك المركزي ٌلجؤ إلى    

رفع معدل إعادة الخصم ، الذي ٌإدي بالبنوك التجارٌة إلى رفع معدل الخصم ، و هذا معناه رفع تكلفة 

الً ترتفع تكلفة القروض التً ٌتحصل التجارٌة من البنك المركزي، وبالتالقروض التً تتحصل علٌها البنوك 

علٌها العملبء من البنوك التجارٌة، و هذه العملٌة تقلل إقبال المتعاملٌن لإجراء الخصم و الاقتراض من 

البنوك التجارٌة فٌنخفض الطلب على السلع و الخدمات حتى ٌتوازن مع المعروض النقدي المتاح و النتٌجة 

، أما إذا كان الهد  هوإتباع سٌاسة نقدٌة توسعٌة أٌن ٌسود الكساد، هً انخفاض حدة الاتجاه التضخمً 

فالبنك المركزي ٌلجؤ الى تخفٌض معدل إعادة الخصم، فتتبعه البنوك التجارٌة بدورها بتخفٌض معدل الخصم 

المطبق على الزبابن بما ٌعنً انخفاض تكلفة الحصول على القروض و هذا ٌشجع المستثمرٌن و الحاملٌن 

التجارٌة، فترتفع القروض الممنوحة و ٌزٌد حجم النقد  راق التجارٌة على الاقتراض و خصم الأوراقللؤو

المتداول و ٌرتفع الطلب على السلع و الخدمات، وتبدأ مرحلة من التوسع الاقتصادي، فتقل حدة الانكماش و 

ان ود التوازن الاقتصادي ،النتٌجة هً ارتفاع الإنتاج و الدخل الوطنً و تنخفض مستوٌات البطالة و ٌس

سٌاسة معدل إعادة الخصم كانت منطقٌة و فعالة فً ظل قاعدة الذهب لتصحٌح وضعٌة مٌزان المدفوعات، 

فعندما ٌكون هذا الأخٌرفً حالة عجزٌترتب عنه تدفق الذهب نحو الخارج نتٌجة تؤدٌة الدولة ما علٌها من 

ك المركزي على تصحٌح الوضع برفع معدل إعادة الخصم إلتزامات بسبب انخفاض سعر الفابدة، فٌعمل البن

الذي ٌنتج عنه انخفاض الأسعار المحلٌة،و انخفاض هذه الأخٌرة ٌإدي إلى زٌادة الصادرات و فً نفس 

الواردات و هذا ٌترتب عنه تصحٌح وضعٌة المٌزان التجاري،كذلك رفع سعرالفابدة ٌجذب  الوقت تنخفض

الداخل مقابل انخفاض تدفقها نحوالخارج،و علٌه فإن أثررفع معدل إعادة رإوس الأموال من الخارج نحو 

                                                           

 .35ص  ،9539دار الهناء لمطباعة ، القاهرة ،  ،" اقتصاديات النقود و البنوك"محي الدين الغريب ،  (1) 
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الخصم ٌإدي إلى جذب رإوس الأموال إلى داخل الدولة و بالتالً ٌترتب عن هذا كله تحسٌن سعر الصر  

 (1)و مٌزان المدفوعات.

الشروط من  إن سٌاسة معدل إعادة الخصم تتطلب توفرشروطا معٌنة حتى تكون فعالة ، لكن هذه     

 (2)الصعب توفرها مما ٌجعل دورهذه الأداة ٌتقلص و ٌتراجع لعدة أسباب نذكر منها:

فعالٌة هذه الأداة تستلزم وجود علبقة بٌنه و بٌن باقً أسعار الفابدة فً السوق، فكل تغٌرفً هذا  -

وجود  المعدل ٌجب أن ٌإدي إلى تغٌرات مماثلة فً أسعارالفابدة فً السوق، و هذا ٌتوق  على

أسواق نقدٌة منظمة، وهذه الأسواق من الصعب توفرها خصوصا فً الدول النامٌة التً تتسم أسواقها 

 النقدٌة بالضٌق و ٌقل التعامل بالأوراق التجارٌة و هذا ٌعٌق العمل بمعدل إعادة الخصم.

على ما  ٌتطلب نجاح هذه الأداة ضرورة اعتماد البنوك التجارٌة على البنك المركزي فً الحصول -

 ٌلزمها من قروض أوإعادة خصم ما لدٌها من أوراق تجارٌة، لكن البنوك التجارٌة لا تتقدم إلى البنك

المركزي للقٌام بعملٌات إعادة الخصم إذا كانت تتمتع بسٌولة مرتفعة و تستطٌع الاعتماد على نفسها 

 .فً تغطٌة القروض الممنوحة و هذا بدون شك ٌقلل من فعالٌة هذه الأداة

تفترض هذه الأداة أن كل تغٌرفٌها ٌإدي بالبنوك التجارٌة إلى تغٌٌر أسعارالفابدة ، إلا أن هذا لا  -

ٌحدث دابما، إلا إذا اضطرت البنوك التجارٌة للبقتراض بمعدل إعادة خصم مرتفع، أما فً حالة 

الأموال العاطلة توفرها على احتٌاطات نقدٌة عاطلة فلب تغٌر من أسعار الفابدة و تفضل إقراض تلك 

 لأنها لٌست فً حاجة للبنك المركزي فً هذه الظرو .

اسٌة الطلب على الابتمان بالنسبة لسعر الفابدة، لكن هذه العلبقة لا تعتمد هذه الأداة على مبدأ حس -

 تتوفردابما، فتقوم البنوك التجارٌة برفع أسعار الفابدة و لا ٌتبعه انخفاض الطلب على القروض و ٌنطبق هذا

                                                           

 .111-118، ص ص 7003، دار النهضة العربية ، القاهرة ،" اقتصاديات النقود و البنوك"سامي خميل،  (1) 

 .703-707ص ص  ،7007داراليازوي ، الأردن ، ،" البنوك المركزية و السياسات النقديةزكريا الدوري، يسرى السامرائي، " (2) 
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السلوك فً أوقات الرواج، حٌث ترتفع الأسعار و تزٌد الفرصة فً الحصول على الأرباح مما ٌعوض الزٌادة 

فً تكالٌ  الاقتراض، ونفس الشا ٌحدث فً فترات الانكماش حٌنما ٌلجؤ البنك المركزي إلى خفض معدل 

ى الاقتراض بسبب انخفاض توقعات إعادة الخصم الذي ٌإدي إلى انخفاض أسعار الفابدة و لا ٌقابله الإقبال عل

 الأرباح، لأن حجم الاستثمار ٌتوق  على ظرو  اقتصادٌة وعوامل عدٌدة أخرى مثل مستوى الدخل و العابد

، و إذا كانت نظرة المستثمرٌن المتوقع، أسعار الفابدة، الاستقرارالسٌاسً ، الضرابب، مستوى الجباٌة...الخ

تشاإمٌة للؤوضاع فإنهم لا ٌقبلون على الاستثمار، و منه عدم الاقتراض و ٌحدث العكس إذا كانت النظرة 

 متفابلة و بالتالً هذه الأداة تفقد شرطا أساسٌا واجب توفره لتحقٌق أهدافها. 

لها فإنها تبقى لها أثرها معنوي على ومهما لقٌت سٌاسة معدل إعادة الخصم من معارضة أو قبول       

، و فان البنوك تؤخذه بعٌن الاعتبار البنوك التجارٌة ، فكلما تحرك هذا المعدل إلى الارتفاع أو الانخفاض

هذه السٌاسة مجرد مإشر للبنوك التجارٌة عن اتجاه السلطات النقدٌة فٌما ٌتعلق  أصبحتالوقت الحاضر 

 (1 ).بسٌاسة الابتمان

 :سٌاسة السوق المفتوحة  ثانًالفرع ال

                                                                                                  أولا: تعرٌف سٌاسة السوق المفتوحة    

بها تدخل البنك المركزي فً السوق النقدٌة كبابع للؤوراق المالٌة و التجارٌة ، بهد  تحوٌلها إلى  قصدٌ

أصول نقدٌة أي ٌمتص النقد من السوق كما ٌمكن أن ٌتدخل باعتباره مشترٌا للؤوراق المالٌة و التجارٌة 

 (2)بهد  التوسع فً عرض النقود أي امداد السوق النقدي بالسٌولة اللبزمة .

مالٌة متطورة للغاٌة  أسواقالمفضلة لدى البلدان الصناعٌة التً بها  الأداةتعتبر سٌاسة السوق المفتوحة       

من ثمة الحالة  المالٌة و الأوراقو التً تعمل على نطاق واسع و بالتالً تنشٌط عملٌات طرح و شراء 

                                                           
 .110، ص 0649، دار النهضة العربٌة ،" الاقتصادي الكلً"النظرٌة الاقتصادٌة التحلٌل جامع احمد ،  (1) 

 .771، ص 9552، ، الاسكندريةدارالمعرفة الجامعية ، "اقتصاديات النقود و المصارف و المال"مصطفى رشدي شيحة ،  (2) 
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المالٌة  الأوراقٌقصد بعملٌات السوق المفتوحة دخول البنك كمشتري او كبابع فً سوق و الاقتصادٌة للدول،

 خاصة السندات الحكومٌة مما ٌساهم فً خفض او زٌادة حجم النقود المتداولة فً الاقتصاد.

 أثر سٌاسة السوق المفتوحة : -ثانٌا

لموجودة لدى البنوك التجارٌة و سعر تحدث هذه السٌاسة أثرا مباشرا على كمٌة الاحتٌاطات النقدٌة ا    

 الفابدة .

 كمٌة الاحتٌاطً المصرفً : -1

المالٌة ، مقابل شٌك مسحوب علٌه ٌحصل علٌه البابع سواء كان  الأوراقان قٌام البنك المركزي بشراء       

زٌادة الاحتٌاطات النقدٌة بعد البنوك التجارٌة و ذلك لان البابع سو   إلى،ٌإدي  أو بنكمإسسة  أوالبابع فرد 

ٌودع هذا الشٌك لدى البنك التجاري الذي ٌتعامل معه ، فتزداد الودابع بمقدار الشٌك ، و تزداد الشٌكات تحت 

  قدٌة لدىالتحصٌل التً ٌقوم البنك التجاري بتحصٌلها من البنك المركزي و بالتالً تزداد الاحتٌاطات الن

 (1). امتصاص هذه الاحتٌاطات  إلىالمالٌة  الأوراقالبنك التجاري ،فً حٌن تإدي عملٌة بٌع 

 حجم الائتمان و سعر الفائدة : -2

على عرض  التؤثٌرتإثر عملٌات السوق المفتوحة على حجم الابتمان بالتوسع و الانكماش عن طرٌق        

رغب البنك المركزي بتقٌٌد حجم الابتمان و امتصاص جزء من النقود  إذاالنقود ، ففً حالة التضخم 

شراء البنوك لهذه  إلى ٌإديمما  أسعارهاالمالٌة و السندات فتنخفض  الأوراقالمتداولة فانه ٌنزل بابعا من 

و الابتمان المصرفً  إمكانٌةتضٌٌق   إلىمجمدة مما ٌإدي  إلىالسندات و تتحول السٌولة النقدٌة النشطة 

السوق  إلىفً حالات الانكماش ٌنزل البنك المركزي  أماالفابدة  أسعاربالتالً ٌقل النقد المتاح للتداول فترتفع 

                                                           

 ص ص ، 9552،مارس  09"، مجمة التمويل و التنمية ، العدد استخدام ادوات غير مباشرة في السياسة النقدية" و اخرون ، وليامالكسندر  (1) 

91 ،92 . 
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و البنوك للبٌع ما بحوزتهم من سندات و  الأفرادمما ٌغري  أسعارهاو السندات فترتفع  الأوراقمشترٌا لهذه 

الابتمان المصرفً و بالتالً ٌتوسع حجم النقد  إمكانٌةٌد تزا إلىبالتالً تتزاٌد السٌولة لدى البنوك مما ٌإدي 

 (1)انخفاض سعر الفابدة . إلىالذي ٌإدي  الأمرالمعروض 

 فعالٌة عملٌات السوق المفتوح : -لثاثا

هناك دلابل واضحة على تفوق سٌاسة السوق المفتوحة على غٌرها و ذلك نظرا لما تتمتع من خصابص      

 (2) منها :

المبادرة  أنكما  ،عملٌات السوق المفتوحة تكون بٌد البنك المركزي للسٌطرة على الابتمان  إن -0     

 البنك المركزي . إلىشراء تعود  أوللدخول فً السوق المفتوحة بٌعا 

وٌدفع مقابلها نقدا للبنوك التجارٌة .وٌتبعها ،المالٌة  الأوراقٌستطٌع البنك المركزي شراء كمٌة من  -0     

الشراء وهذا ٌجعله ٌتمتع  إعادةبعملٌة  قدرته على القٌام  إلى بالإضافة ،بعملٌة بٌع كبٌرة خلبل فترة قصٌرة 

 وبالتالً التحكم فً المعروض النقدي فً فترة قصٌرة من الوقت. ، بمرونة كبٌرة للتحكم فً الابتمان

انخفاض سعر الفابدة  إلىفً التوقعات وكما  ٌإدي  أثارالا ٌعقب  الأداةمال المستمر لهذه الاستع إن -9     

 الاقتصاد . إنعاش إلىوهذا الانخفاض  ، للؤوراقدما ٌقوم بعملٌة الشراء عن

كافٌة فً السوق للدرجة التً تجعل البنك  أوراقنجاح السوق المفتوحة ٌتوق  على وجود  أن إلا     

وفً حالة الانكماش قد لا ٌتحقق الهد  من ذلك   الشراء ، آوالسوق فً حالة البٌع  ر علىالمركزي ٌإث

ارٌة وتزداد عندما ٌدخل البنك المركزي السوق مشترٌا للسندات وترتفع الاحتٌاطات النقدٌة للبنوك التج

                                                           

 .93مدوخ ماجدة ، مرجع سابق ، ص (1) 

 . 020ص  مرجع سابق ،صالح مفتاح ،  (2) 
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ٌكون كبٌرا للخروج من ظرو  الانكماش  ومع ذلك فان الطلب على القروض قد لا ،مقدرتها الاقراضٌة 

 الفابدة لا ٌعتبر عاملب محفزا أسعارانخفاض  أن، كما  الأعمالبسبب حالة التشاإم التً تسود رجال 

 التؤثٌرعندما ٌسود التفاإل فً السوق المفتوحة فان ، وفٌها منخفضة الإرباحللبستثمار عندما تكون معدلات 

  المالٌة لا ٌتحقق على أي سٌاسة انكماشٌة. راقهلأوالمعنوي لبٌع البنك المركزي 

 الإجباري:سٌاسة تعدٌل نسبة الاحتٌاطً الفرع الثالث 

 نسبة الاحتٌاطً الإجباريأولا: تعرٌف  

بنسبة معٌنة من التزاماتها البنوك التجارٌة بالاحتفاظ  إجباراو  إلزامهً  الإجبارينسبة الاحتٌاطً        

 سبة بقرار ٌقوم بتغٌٌر هذه الن أنالحاضرة على شكل رصٌد دابن لدى البنك المركزي وٌمكن للبنك المركزي 

 (1)منه عند اللزوم.

وتستعمل الدول نسبة الاحتٌاطً القانونً كؤداة للسٌاسة النقدٌة و لتحقٌق التوازن و الاستقرار من خلبل     

الابتمان بغرض معالجة الكساد أو الحد من التضخم ، وأول دولة استعملت هذه السٌاسة هً تؤثٌرعلى حجم 

، عند بداٌة تطبٌق هذه الأداة لم تستعمل للتؤثٌر فً منح الابتمان من 0699الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة عام 

أخطاء تصرفات البنوك طر  البنوك التجارٌة ، و لكن كان الغرض من استعمالها هو حماٌة المتعاملٌن من 

 (2)التجارٌة عند استعمال أموالهم .

 : الإجبارياثر سٌاسة  الاحتٌاطً  -ثانٌا

تعتمد على ما ٌمتلكه من سٌولة او احتٌاطات نقدٌة التً ٌكون ضٌة ك التجارٌة الإقراالبن مقدرة إن       

حجم الودابع التً ٌستقبلها من عملببه  وهذه السٌولة التً تكون بحوزة البنوك التجارٌة لا تجمد فً أساسها 
                                                           

 . 755، ص  9534،  العربية، القاهرة دار النهضة ،" مقدمة في النقود و البنوك" شافعي محمد زكي ،ال (1) 

 .719، ص 9541 الاسكندرية، ،الدارالجامعية، " الاقتصاد النقدي و المصرفي "،مصطفى رشدي شيحة  (2) 
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ولكنه ،المالٌة و التجارٌة  بإقراضها و استثمارها فً شراء الأوراقخزابن البنوك ولكن تقوم باستخدام كالقٌام 

تحتفظ بنسبة معٌنة لدى البنك المركزي  إنسٌولة ٌجب  أزمةفً نفس الوقت حتى لا تقع البنوك التجارٌة فً 

     دابع وتحدد من طر  البنكالو أصحابالنقدٌة لمواجهة طلبات السحب المتوقعة من  أصولهامن 

 ( 1 ). المركزي

تساعد السلطات النقدٌة على التحكم فً العرض  الإجباريوهكذا فان سٌاسة تغٌٌر نسبة الاحتٌاطً النقدي     

 النقدي لان نسبة الاحتٌاطً القانونً تعمل كمنظم للمعروض النقدي .

  الإجباريالاحتٌاطً  أداةفعالٌة  -ا لثثا

فً سٌولة البنوك التجارٌة، هذا التؤثٌر ٌتقرر بإرادة البنك المركزي طبقا  تإثر هذه الأداة تؤثٌرا مباشرا        

سٌاسة النقدٌة التً ٌرٌد تطبٌقها لمواجهة التقلبات الاقتصادٌة لأي اقتصاد ، الذي ٌمر بمراحل تضخمٌة لل

أومراحل انكماشٌة ،ففً أوقات الانكماش ٌستطٌع البنك المركزي تخفٌض نسبة الاحتٌاطً القانونً و هذا 

لبنوك التجارٌة ، أو الأرصدة ٌعنً إطلبق الحرٌة لبعض الأرصدة النقدٌة التً كانت محبوسة فً خزابن ا

الدابنة المجمدة فً البنك المركزي، و هذه الطرٌقة تسمح للبنوك التجارٌة بمنح المزٌد من القروض، و 

للتذكٌرفإن خفض معدل الاحتٌاطً القانونً بنسبة معٌنة ٌإدي إلى منح القروض بؤضعا ، و هذه الطرٌقة 

مع و تشجٌع المعاملبت بٌن الأفراد و زٌادة الطلب الكلً، سواء على زٌادة كمٌة وسابل الدفع فً المجتتساعد 

أما فً حالات التضخم حٌث  ،ه زٌادة التشغٌل و الدخل الوطنً كان استهلبكً أو استثماري و هذا ٌنتج عن

ٌكون الهد  وضع حد لارتفاع الأسعار، فالبنك المركزي ٌجد مبرر ٌتمثل فً رفع نسبة الاحتٌاطً القانونً 

و هذا ٌترتب عنه وضع حد لقدرة البنوك التجارٌة على منح القروض،و تصبح غٌر قادرة على منح الابتمان 

د البنك المركزي بالقدر الذي ٌتطلبه المعدل الاحتٌاطً لفترة من الزمن ، حتى تستطٌع رفع رصٌدها عن

الجدٌد ،و قد تجد البنوك التجارٌة طرٌقة أخرى تتمثل فً تخلصها من بعض الأوراق المالٌة و التجارٌة التً 

                                                           
 . 913صالح مفتاح ، مرجع سابق ، ص  (1) 
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كانت تحتفظ بها إذا كانت الزٌادة فً نسبة الاحتٌاطً كبٌرة، أو إذا كانت المهلة التً منحت لها لكً تعدل من 

فتتراجع حجم المعاملبت و ٌقل كماشٌة للبقتصاد ،هذٌن الأسلوبٌن ٌمثلبن قوة انواعها فً الأجل القصٌرأوض

ٌتبعه انخفاض محسوس فً نخفض الاستثمارومعدلات التوظٌ  والطلب الكلً على السلع و الخدمات و ٌ

 أنهاكما  ،ٌرة على حد سواءتعامل البنوك الكبٌرة و الصغ لأنهاغٌر مرنة  الأداةتعتبر هذه  مستوى الأسعار،

 أوتغٌٌر نسبة الاحتٌاطً النقدي القانونً  أداةرغم ما ٌقال على  ٌها احتٌاطات ،ولا تمٌز بٌن البنوك التً لد

م صالخ إعادةفعالٌة و اقل كلفة من سٌاسة  بؤكثرتتسم  أنها إلامن قلة المرونة و ضع  فعالٌتها  الإجباري

 (1) السٌاسة النقدٌة. عملٌات السوق المفتوحة كؤدواتو

 الكٌفٌة للسٌاسة النقدٌة الأدوات: الثانًالمطلب 

 الأدواتعلى اتجاه الابتمان ولٌس حجمه الكلً و هذه  للتؤثٌركٌفٌة  أدواتالبنك المركزي ٌستخدم        

 هما :سٌاسة تؤطٌر القرض و السٌاسة الانتقابٌة للقرض. أداتٌنكثٌرة نلخصها فً 

 اسة تأطٌر القروضسٌ :الفرع الأول

تهد  سٌاسة تؤطٌرالابتمان إلى تحدٌد نموالمصدر الأساسً لخلق النقود قانونٌا ألا و هً القروض       

قتصاد من نوع اقتصاد الموزعة من طر  البنوك و المإسسات المالٌة، و تكون ذات فعالٌة كبٌرة إذا كان الا

عشر كؤداة للسٌطرة على وٌسمى أٌضا تخصٌص الابتمان و استخدم فً أواخر القرن الثامن  الاستدانة 

 (2)الابتمان.

                                                           
،أطروحة دكتوراه في العموم "( 6112-0991فعالية السياسة النقدية في تحقيق التوازن الاقتصادي حالة الجزائر)"معيزي قويدر،  (1) 

  .935اقتصادي،جامعة الجزائر، صالاقتصادية، فرع تحميل 
)2 (Jean-Pierre patat."monnaie.institutions financiere et politique monétaire "
.5 éditions.ECONOMICA.1993.P398. 
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ففً فترات التضخم مثلب، تعمل هذه السٌاسة على منح الابتمان إلى قطاعات حسب الأولوٌة، إذ ٌفرق       

بمعٌار أجل القروض، أما فً بٌن القطاعات المسببة للتضخم و التً لم ٌتسبب فٌه، كما ٌمكن أن تتعلق 

حالات التضخم الجامح تكون سٌاسة تؤطٌر القرض إجبارٌة بتحدٌد الحجم الأقصى للقروض 

م كما تصاحب هذه السٌاسة إجراءات 0615الممنوحة،واستخدمت هذه السٌاسة لأول مرة فً فرنسا سنة 

ٌع الادخارات و اصدارالسندات، و قد تهد  إلى تخفٌض الكتلة النقدٌة ، كالتقلٌل من النفقات العامة و تشج

لوحظ أنه لم ٌحقق نظام تؤطٌرالقروض فً البلدان الذي طبقته الضبط المطلوب للقروض)سواء المقدمة 

 (1)للبقتصاد أو للخزٌنة(، و ٌعود هذا إلى :

 غٌاب تؤثٌره على القروض المقدمة للخزٌنة. -

 الاقتصاد.رغبة السلطات النقدٌة بعدم إجراء تقٌٌد كبٌرلتموٌل  -

لجوء المشروعات إلى الاقتراض فٌما بٌنها أو إلى إصدار سندات دٌن أو حتى الاقتراض  -

 بالنقدالأجنبً .

تستخدم هذه الأداة فً الفترة التً تتمٌز بالتضخم وارتفاع الأسعار و عندما ٌكون مٌزان المدفوعات و       

 . فً حالة عجز

 ض: السٌاسة الانتقائٌة للقروالفرع الثانً

تتضمن الرقابة النوعٌة الانتقابٌة تعاملب مباشرا بٌن البنك المركزي والبنوك التجارٌة فً        

مراقبةالابتمان، و توجٌه الموارد نحو قطاع دون قطاع أو على حساب قطاع، فالسٌاسة الانتقابٌة تستهد  

                                                           

 .712، مرجع سابق، ص"النقود و السياسات النقدية الداخمية"وسام ملاك ،  (1) 
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أو لتسهٌل نقل   من الاستثمارات التؤثٌر فً وفرة الابتمان المصرفً و كلفته وجهته بالنسبة لأنواع معٌنة

  ( 1)الموارد المالٌة من قطاع إلى قطاع،وأهم محددات هذه السٌاسة تتمثل فً : 

و لعبت هذه السٌاسة دورا هاما ممنوحة لقطاعات اقتصادٌة مختلفة ،التمٌٌزبؤسعارالفابدة على القروض ال -0

كثٌر من الدول منها اٌطالٌا و فرنسا فً تحقٌق أهدا  النمو الاقتصادي وعلبج مٌزان المدفوعات فً 

من سبعٌنات القرن الماضً ، فمثلب إذا حصل توسع سرٌع فً قطاع الإنشاءات مما  خلبل النص  الأول

ٌحدث ضغطا على الأسعار نتٌجة كثرة الطلب فً هذا القطاع، هنا ٌعمل البنك المركزي على فرض 

الممنوحة له ، أو برفع أسعارالفابدة لهذا النوع من محددات انتقابٌة، إما بتحدٌد حد أعلى على القروض 

القروض،و إما إذا أرادت الدولة تشجٌع قطاع معٌن مثلب فتخفض أسعارالفابدة له بهد  تخفٌض تكالٌ  

 (2)فٌه. الإنتاج

تحدٌد حد أعلى للئبتمان باستخدام بطاقات الابتمان، فمثلب فً فترات التضخم قد ٌلجؤ البنك المركزي إلى  -0

 حد أعلى للئبتمان المقدم بالبطاقات خاصة إذا كانت واسعة الانتشار. وضع

فإذا أراد البنك المركزي تشجٌع بعض الأنشطة فإنه ٌقوم ، إعادة خصم الأوراق فوق مستوى السق  -9

بخصم الكمبٌالات الخاصة بهذه القروض كقروض الصادرات حتى بعد تجاوز السق  المحدد مع 

 العادي، كما ٌمكن أن ٌفرض أسعارتقاضلٌة لإعادة الخصم. استعمال معدل إعادة الخصم

وضع قٌود على الابتمان الاستهلبكً ،و الغرض منه كبح الطلب على البضابع و هذا فً فترات  -1

م فً الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة، مع العلم أنها أول دولة 0610التضخم، و طبقت هذه الأداة سنة 

ثٌنات القرن الماضً، وٌكون التقٌٌد مثلب فً البٌع بالتقسٌط  بزٌادة استحدثت القرض الاستهلبكً فً ثلب

 الحد الأدنى للدفعة المقدمة ، وخفض الحد الأقصى لفترة التسدٌد والعكس صحٌح .

                                                           
)1 ( Michelle de Mourgues."La monnaie-système financier et théorie monétaire".3 

édition.Economica.1993.p238. 

 .984صالح مفتاح، مرجع سابق، ص  (2) 
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رقابة الابتمان العقاري،ونقصد به التؤثٌرفً حجم الابتمان الممنوح لأغراض التموٌل العقاري كتقٌٌد  -2

 مثلب.إقامة المنشآت الصناعٌة 

هوامش الضمان المطلوبة، و ٌكون ذلك بإحداث تغٌٌر فً هوامش الضمان المطلوبة على القروض  -3

أو بالنقصان، و فً المقابل هناك الممنوحة من أجل المضاربة فً سوق الأوراق المالٌة إما بالزٌادة 

تً ٌمولها البنك هوامش الاقتراض ، و هذه الأخٌرة هً النسبة المبوٌة من قٌمة الأوراق المالٌة ال

 12التجاري بمنح قروض للمستثمرٌن أو للمضاربٌن، فإذا كان فً الحالة العادٌة هامش الاقتراض 

ٌدفعها  %22من قٌمة الأوراق المالٌة ،و تبقى نسبة  %12معنى هذا أن البنك التجاري ٌمول ما قٌمته %

مثلب ،  %32امش الضمان إلى المضارب من ماله الخاص، ففً فترات التضخم ٌرفع البنك المركزي ه

مما ٌقلل من حجم الابتمان الممنوح من طر  البنوك التجارٌة ،  %92أي تخفٌض هامش الاقتراض إلى 

مما ٌعنً زٌادة الحماٌة للقروض المصرفٌة من جهة و تقلٌص المضاربة فً السوق المالٌة من جهة 

 (1)أخرى ،و ٌحدث العكس فً فترات الكساد.

  الأخرى الأدوات : الثالثالمطلب 

 تتمثل الأدوات الأخرى فٌما ٌلً:      

  الأدبً الإقناع الفرع الأول:

ة بخصوص تقدٌم الابتمان وتعلٌمات ونصابح ٌقدمها البنك المركزي للبنوك التجارٌ إرشاداتعبارة عن      

  (2).  وتوجٌهه

                                                           

 .935، ص9542دارالشهاب ،الجزائر،  ، التضخم الماليغازي حسين عناية،  (1) 

 .80، ص  7007، مؤسسة شباب الجامعة ، الاسكندرية،  "اقتصاديات النقود و البنوك "الموسوي ضياء مجيد ، (2) 
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تقوم هذه السٌاسة على توجٌه النصح للبنوك وذلك بدعم التوسع فً تقدٌم القروض وخاصة القروض          

ع وٌؤخذ لاحظ البنك المركزي أن ثمة خطر على الاقتصاد الوطنً من هذا التوس إذاالتً توجه للمضاربة ، 

 الأوراقصم لبعض الخ إعادةتحذٌر لعدم قبول  أوالبنوك  إلىرسال مذكرات منها إ إشكالعدة  الإقناع

ٌرتكز على قٌام البنك المركزي بما ٌتمتع به من سلطان أدبً على البنوك المرخصة لاقناع تلك التجارٌة ،و

البنوك باتباع سٌاسة تتفق مع ما ٌرمً إلى تحقٌقه من أهدا  و ٌتخذ هذا الأسلوب صورة ما ٌدلً به البنك 

و توجٌهات إلى البنوك المرخصة بالاضافة إلى ما المركزي من تصرٌحات و ما ٌقوم بتوجٌهه من نصابح 

 ٌعقده من اجتماعات مع مدٌري البنوك بغرض تبادل الرأي و محاولة إقناعهم بالسٌاسة النقدٌة التً ٌراها 

 

مناسبة فً ظرو  معٌنة و التؤثٌر علٌهم بطرٌقة أدبٌة حتى ٌتبعوا من جانبهم سٌاسة تتناسب مع ما تتطلب 

 (1)تلك الظرو .

 المسبق للاستٌراد  الإٌداع الفرع الثانً:

ثمن وارداتها فً شكل ودابع لدى تفرض هذه السٌاسة على المستوردٌن وضع المبلغ اللبزم لتسدٌد          

فً غالب الأحٌان هم غٌر قادرٌن على تجمٌد أموالهم البنك المركزي لمدة محدودة وبما أن المستوردٌن 

على تقلٌص حجم القروض فً باقً  الأداةالقرض البنكً ، فتعمل هذه  إلىعادة  ٌلجبونالخاصة ، فهم 

 الاقتصاد ، وعلى رفع تكلفة الواردات .

  الرقابة على شروط البٌع بالتقسٌط الفرع الثالث:

                                                           

 .313، ص  7090عمان ، ، دار المسيرة لمنشر والتوزيع و الطباعة ،الأردن ، مبادئ الاقتصاد الكميحسام عمي داود ،  (1) 
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بصفة عامة لحصول كل فرد على السلعة التً ٌرعب  الاستهلبكٌإدي نظام البٌع بالتقسٌط على زٌادة       

شروط منح هذا الابتمان حٌث أن المستهلك ٌدفع نسبة ٌحددها البنك  لبنك المركزي ٌتدخل لوضعفٌها ، لكن ا

  1.  ٌكون على شكل دفعات لمدة معٌنة المركزي من قٌمة السلعة والباقً

 السٌاسة النقدٌة فً المدارس الاقتصادٌةالمبحث الثالث : 

 المطلب الأول: المدرسة الكلاسٌكٌة

ازدهر الإقتصاد الأوروبً والامرٌكً خلبل القرنٌن الثامن و التاسع عشربفضل أفكار الكلبسٌك و          

آرابهم الإقتصادٌة الحرة ، التً أعطت القطاع الخاص دورا متمٌزا فً الإقتصاد و أعطت الدولة دور 

كٌة التً تحدثنا عنها فً الفقرة الإشرا  و التوجٌه و القٌام بالخدمات العامة، و استنادا للؤفكار النقدٌة الكلبسٌ

السابقة فإن النقود تعد عنصرا محاٌدا لا ٌجوز للدولة أو البنك المركزي إستخدامه كؤداة تدخل لأن ذلك سٌإثر 

 .على المستوى العام للؤسعار ومن ثم ٌؤخذ الإقتصاد إما بإتجاه التضخم أو الركود

 (2) ساسٌة:تقوم السٌاسة النقدٌة على ثلبثة متغٌرات أ       

إن رصٌد عرض النقد هو المحدد للمستوى العام للؤسعار ،وهو المحدد لمستوى الدخل النقدي لمستوى  -0

معٌن من الدخل الحقٌقً ،ولهذا ٌرى الكلبسٌك ضرورة استقرارعرض النقد بهد  استقرار المستوى العام 

 للؤسعار.

للمتغٌرات الحقٌقٌة فً الإقتصاد الوطنً )الناتج، التوظٌ ،سعر  لا تإثركمٌة النقود على القٌم التوازنٌة -0

الفابدة( لأن الناتج و الإستخدام من القوى العاملة ٌحددهما العرض الكلً  أي زٌادة أو تخفٌض عرض النقد لا 

 ٌإثر على الناتج كمتغٌر و إنما ٌإثر على الأسعار.

                                                           
 . 77،  79، مرجع سابق ، ص  ماجدة مدوخ (1) 

 . 199 - 190ص ، ص  7097بيروت، المبناني،، دارالمنهل "النقود والسياسة النقدية"، عمي كنعان (2) 
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ت وما زالت تإثرعلى القٌم النقدٌة للمتغٌرات الإقتصادٌة لا تإثر النقود على الكمٌات الحقٌقٌة و لكنها كان -9

 . ن خلبل إرتفاع أو إنخفاض الأسعارم

وٌرى الكلبسٌكٌون أنه لٌس للنقود أي أثر على حجم الإنتاج ،و أن تؤثٌرها الوحٌد ٌتمثل فً التؤثٌرعلى        

قٌمة فقط ، و ذلك استنادا إلى قانون المستوى العام للؤسعار،لأن وظٌفة النقود هً وسٌلة مبادلة ومقٌاس لل

كل عرض ٌخلق طلبا مساوٌا له ،فالمجتمع ٌكون فً حالة توظ  كامل و  )ساي( للؤسواق ،القابل بؤن

ٌستحٌل وجود فابض إنتاج ولا بطالة ،و إن حجم الإنتاج ٌتحدد بعوامل حقٌقٌة تتمثل فً المقدار المتوفر من 

 ( 1). أم بشرٌة  وسابل الإنتاج الحقٌقٌة طبٌعٌة كانت

الأداة الوحٌدة المستخدمة لتحقٌق  0606وكانت السٌاسة النقدٌة قبل حدوث أزمة الكساد العظٌم سنة      

الإستقرارو التؤثٌرعلى مستوى النشاط الإقتصادي ومكافحة التضخم و الانكماش،إلا أن حدوث هذه الأزمة 

فته من آثار وخٌمة على اقتصادٌات العالم اثبت عدم قدرة الإقتصادٌة الكبٌرة التً سادت فً تلك الفترة وما خل

السٌاسة النقدٌة وحدها آنذاك للخروج منها و أصبح ٌنظر إلٌها على أنها عاجزة عن تقدٌم الحلول فً تلك 

  (2). الفترة

 المدرسة الكٌنزٌة المطلب الثانً:

مضمون هذه النظرٌة أن الاختلبل فً العلبقات الاقتصادٌة الدولٌة ٌإدي الى احداث تغٌرات فً و        

ٌعتمد حجم الدخل القومً و التشغٌل فً كل دولة من الدول التً أصابها الاختلبل ، و فً تفسٌره للتوازن 

جٌة أما المٌل الحدي كٌنز على فكرتٌن أساسٌتٌن هما : المٌل الحدي للبستٌراد ،ومضاع  التجارة الخار

    للبستٌراد فٌعبرعن العلبقة بٌن مقدار التغٌر فً الواردات زٌادة أو نقصانا ومقدار التغٌر فً الدخل 

 ( 3).القومً 

                                                           
 .900، ص  7003،  ، دار الخمدونية ،الجزائر "السياسة النقدية في النظامين الاسلامي و الوضعيجمال ، تقديم جمال لعمارة ،" دعاسبن  (1) 

 .900مفتاح ، مرجع سابق ، ص صالح  (2) 

 .32، ص  7008الجامعة الجديدة ، الاسكندرية ،، دار " الاقتصاد الدولي"زينب حسين عوض الله ، (3) 
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لقد إستطاع كٌنز ،بؤطروحاته الجدٌدة ،إعطاء حٌاة جدٌدة للنظرٌة النقدٌة و التحلٌلبت الخاصة          

بالتوازن النقدي ، حتى إن أفكاره شكلت مرحلة إنطلبق لنقاشات نقدٌة ساخنة بل و لمٌلبد فكر نقدي جدٌد 

 ( 1). البارزٌنتزعمه عدد من الإقتصادٌٌن 

 (2) ٌتمٌز تحلٌل كٌنز بما ٌلً :

تحلٌل نقدي لا ٌمكن الفصل فٌه بٌن الاقتصاد النقدي و بٌن الاقتصاد العٌنً فٌعبر عن العوامل العٌنٌة  -0

 بقٌم نقدٌة.

 اهتم كٌنز بدراسة الطلب على النقود باعتبارها مخزن للثروة و لٌس كوسٌلة للتبادل كما فعل الكلبسٌك. -0

 تعط إهتماما للجزبٌات .النظرٌة الكٌنزٌة أول نظرٌة تهتم بالمسابل الكلٌة و لم  -9

لتفسٌر عدم التوازن ، و قد أرجع تفشً البطالة إلى نقص الطلب الفعال  اهتم كٌنز بفكرة الطلب الفعال -1

و ٌعر  الطلب الكلً الفعال بؤنه الإنفاق الوطنً التشغٌل و كمٌة السلع  المنتجة ، الذي ٌحدد مستوى

لع الاستهلبك و الانفاق على الاستثمار إضافة إلى على السلع و الخدمات ، و ٌتكون من الانفاق على س

الانفاق الحكومً ، و ٌعتبر بؤنه إذا كان الانفاق على الاستثمار و الاستهلبك ٌتحددان بالقوانٌن 

  الاقتصادٌة فإن الانفاق الحكومً ٌتوق  على رغبة الذٌن ٌخططون لسٌاسة الدولة.

دٌة و لذلك ٌتحدد من طرفها ،و لا ٌتوق  على سعر عرض النقود عند كٌنز متعلق بموق  السلطة النق -2

 الفابدة.

ته إلى حالة التوازن و ضرورة تدخل الدولة لعلبج الإختلبلات التً ٌتعرض لها الإقتصاد و إعاد -3

 الإستقرار.

                                                           

 .35، ص  مرجع سابق،  عمي حسين (1) 

 .733، مرجع سابق ، ص " النقود و المصارف و النظرية النقدية "ناظم محمد نوري الشمري ، (2) 
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و بخصوص الطلب على النقود من قبل الأعوان الإقتصادٌٌن أفرادا و مشروعات ، فقد قسمها كٌنز إلى    

 (1)دوافع تبعا لأغراض الطلب علٌها و هً :ثلبثة 

 :المعاملات الطلب على النقود بدافع -

ٌقصد به رغبة الأفراد و المشروعات فً الاحتفاظ بالنقود سابلة لمواجهة معاملتهم الٌومٌة الجارٌة ، و    

ودفع أجور العمال و شراء المواد الأولٌة بالنسبة للمشروعات، مواد الغذابٌة بالنسبة للؤفراد ،مثل شراء ال

و أسباب الاحتفاظ بالنقود ناتج من وجود فترة زمنٌة بٌن حصول الأفراد على أجورهم و إنفاقهم لهذا 

وٌعتبر هذا النوع من الطلب أقوى المبٌعات و إنفاقهم لهذا الدخل ،الأجر، أو بٌن مداخٌل المشروعات من 

ٌحفز العناصر الاقتصادٌة على الاحتفاظ بالنقود و ٌتوق  هذا النوع من الطلب على عامل دافع لأنه 

 الدخل أي هو دالة تابعة للدخل و تم استبعاد تؤثٌرالفابدة باعتبارتؤثٌرها ضعٌ  فً هذه الحالة .

 وعلٌه ٌمكن صٌاغة دالة الطلب بالشكل الآتً :    

L 1= f(y) = k1y                        

نسبة من الدخل المحتفظ بها على شكل أرصدة : k1،  الطلب على النقود بدافع المعاملبتL 1 حٌث :         

 الدخل الوطنً.:  yنقدٌة، 

العلبقة بٌن الطرفٌن علبقة طردٌة ، فكل زٌادة فً الدخل تإدي إلى زٌادة نسبٌة مماثلة فً الطلب و       

 على النقود.

 :الطلب على النقود بدافع الاحتٌاط -

                                                           
، ص 7008دارالحامد لمنشر والتوزيع ، عمان، "،  النقود و المصارف و الأسواق المالية "عبد المنعم السيد عمي ، نزارسعد الدين العيسي ، (1) 

798. 
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و الفرص غٌر المتوقعة مثل تعنً أن النقود تطلب بغرض مواجهة المدفوعات المستقبلٌة الطاربة و     

 مواجهة الطوارئرالتً قد تحدث بالنسبة للؤفراد والبطالة ، الاستفادة من انخفاض الأسعا المرض و

مماٌلزمها القٌام بنفقات أخرى مثل الاستفادة من عقد صفقات رابحة متعلقة بالانتاج بالنسبة للمشروعات، 

وٌعتبر مستوى الدخل المحدد الربٌسً للطلب على النقود بدافع الاحتٌاط ، إلى جانب محددات أخرى مثل 

تنظٌم وكذلك درجة تطور مع ،والتؤكد السابدة فً المجت درجة عدمٌعة الفرد و الظرو  المحٌطة به وطب

منه فإن الطلب على النقود هو دالة بطٌبة التغٌٌر فً الأجل القصٌر وسوق الأوراق المالٌة لكن هذه العوامل 

 تابعة للدخل.

 الطلب على النقود بدافع المضاربة-

نتج من الفرق بٌن ٌقصد بالمضاربة بٌع و شراء الأوراق المالٌة فً أسواق المال ، لتحقٌق الربح الذي ٌ     

ثمن شراء الورقة المالٌة و بٌعها ، وٌعتمد الربح على قدرة المضارب فً التنبإ بظرو  سوق الأوراق 

المالٌة ، و بناءا على ذلك ٌحتفظ الأفراد بؤرصدة نقدٌة سابلة للؤستفادة من التغٌرات المتوقعة فً الأسعار 

 (1)ة .حتى ٌتمكنوا من تحقٌق الأرباح  فً الفترة القصٌر

ٌتوق  هذا النوع من الطلب على التوقعات المستقبلٌة المتعلقة بارتفاع و انخفاض الأسعار ، فإذا كانت و   

 قٌمة السندات مرتفعة حالٌا ، فسٌبادرالأفراد إلى بٌع ما لدٌهم من سندات للبحتفاظ بثمنها فً صورة نقود

فاض أسعارها ، أما إذا كانت قٌمة السندات سابلة ، حتى لاٌضطروا لبٌعها بخسارة مستقبلب ، عند انخ

منخفضة حالٌا و ٌتوقع الأفراد ارتفاع أسعارها مستقبلب فٌدفعهم هذا لشراء المزٌد من السندات أو ٌتوجهون 

 (2)للبقتراض من السوق لشراء سندات جدٌدة بغرض بٌعها مستقبلب و تحقٌق الأرباح المتوقعة.

                                                           

 .719، مرجع سابق ، ص ضياء مجيد الموسوي  (1) 
 .749، مرجع سابق ، ص ناظم محمد نوري الشمري  (2) 
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و منه ٌرى كٌنز بؤن النقود المحتفظ بها ترتبط عكسٌا بمعدل الفابدة السابد فً السوق ، فعند ارتفاع       

معدلات الفابدة تنخفض كمٌة النقود المحتفظ بها بدافع المضاربة ، و عند انخفاض معدلات الفابدة ترتفع كمٌة 

الاختٌاربٌن النقود و الأوراق المالٌة فقط  ٌتضمن النقود المحتفظ بها ، و بهذا ٌتضح أن هذا النوع من الطلب 

هذا حسب كٌنز، و لم ٌتطرق للؤشكال الأخرى للثروة و بهذه الطرٌقة ربط كؤشكال بدٌلة للبحتفاظ بالثروة و

 (1)كٌنزبٌن الطلب على النقود لأغراض المضاربة و سعر الفابدة .

 الطلب الكلً على النقود -

ود بالمحصلة النهابٌة للآثار التً تتركها الدوافع الثلبثة على زٌادة ٌتحدد الطلب الكلً على النق      

ٌرتبط الطلب النهابً على النقود ، فقد رأٌنا سابقا بؤن الطلب على النقود بدافع المعاملبت و الاحتٌاط 

ا بؤهمٌة الدخل ارتباطا طردٌا بٌنما الطلب على النقود بدافع المضاربة فهو مرتبط بسعرالفابدة ارتباط

مما سبق نستنتج أن السٌاسة النقدٌة فً الفكرالكٌنزي لٌست محاٌدة ، و أن النقود أكبرمن أن وعكسٌا، 

تكون حجابا لتحدٌد القٌم النقدٌة )الأسعار( ، و لن ٌقتصرتؤثٌرها على المستوى العام للؤسعار فقط بل 

أن حالة التوظٌ  الكامل حالة  آثارها اٌجابٌة على مستوى الدخل و التوظٌ  ، و هذا انطلبقا من فرضٌة

استثنابٌة من ضمن العدٌد من الحالات التً ٌمكن أن ٌتوازن عندها الاقتصاد ككل ، و بالتالً ٌرى كٌنز 

 (2)أن تساهم فً علبج مشكلتً التضخم و الكساد . بؤنه ٌمكن للسٌاسة النقدٌة

لة فً الإقتصاد ،فإن أول وظٌفة ستقوم بها قامت على مبدأ تدخل الدو بما أن أفكار المدرسة الكٌنزٌة        

هً إدارة النقد و الإنتقال من النقود الورقٌة و هذا ما حصل فً فترة ما بعد الحرب العالمٌة الثانٌة حٌث 

أعطت الكٌنزٌة دورا مهما للدولة فً الإقتصاد و أن نظام الذهبً إلى النظام الورقً وانتقلت الدول من ال

                                                           
 .739ص  ،9550ديوان المطبوعات الجامعية ، الجزائر ،، " التحميل الاقتصادي الكمي "عمر صخري ، (1) 

 .18، ص  9542، مكتبة النهضة المصرية ، القاهرة،  السياسة المالية والنقدية في الإسلام و مقارنة إسلاميةحمدي عبد العظيم ،  (2) 
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عن صنع التوازن العام و تحقٌق التشغٌل الكامل، و هذا لا ٌمكن تحقٌقه إلا إذا الدولة أصبحت مسإولة 

 .من جهة ،و السٌاسة المالٌة من جهة ثانٌة بهد  تحقٌق التشغٌل الكامل  استخدمت الدولة النقد

 المطلب الثالث :المدرسة النقدٌة الحدٌثة

ظهر التحلٌل النٌوكلبسٌكً فً مدرسة شٌكاغو النقدٌة ،و لذلك سمً أنصارها بالنقدٌٌن حٌث قام          

بدراسة حول العلبقة بٌن كمٌة النقود و مستوى الأسعار،و لكن مٌزوا بدقة بٌن  0623فرٌدمان و زملبإه عام 

تحلٌل الجزبً لكمبردج و ركزوا الأسعارالمطلقة و الأسعار النسبٌة كما جمعوا بٌن التحلٌل الكلً لفٌشر و ال

الأرصدة النقدٌة و بالتالً الاعترا  اهتمامهم على الجزء من النقود الذي ٌحتفظ به الأفراد و المإسسات أي 

بؤن الطلب على النقود أصل كامل السٌولة ، كما وجدوا أن مستوٌات التوازن مختلفة و ٌتم الانتقال من 

 ازن، كما أن كمٌة النقود التً تإثرفً المستوى العام للؤسعار لٌستمستوى إلى اخر حتى الوصول إلى التو

 (1).  الودابع لأجل فً البنوك التجارٌة فقط النقود القانونٌة و إنما أٌضا الودابع الجارٌة و 

ٌقول ملتون فرٌدمان " ٌكمن المصدر الحقٌقً لسوء التفاهم السٌاسً النقدي،فً رأًٌ فً العجز عن         

النقود مهمة..فكمٌة النقود شدٌدة الأهمٌة للمقادٌر الإسمٌة و الدخل  ز بوضوح بٌن الأسباب التً تجعلالتمٌٌ

 (2). الإسمً ،أي لمستوى الدخل مقاسا بالدولارات و هً مهمة لما سٌحدث للناتج الحقٌقً فً المدى البعٌد" 

فً المحافظة على المعروض النقدي ثابتا أو أفكار المدرسة تتمثل  السٌاسة الأساسٌة التً بنٌت علٌها         

 سٌاسة مالٌة و ٌإكدون على بوجود ٌزداد و لكن بمعدل منخفض جدا، كما أن فرٌدمان و أنصاره لا ٌعترفون

 

 (1) السٌاسة النقدٌة، واستغنت النظرٌة النقدوٌة عن فرضٌن من فروض النظرٌة التقلٌدٌة و هً: أهمٌة 

                                                           

 . 903، مرجع سابق ، ص  جمال دعاس بن (1) 
 .179، مرجع سابق ، ص  عمي كنعان  (2) 
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  عند مستوى التشغٌل الكامل ، فؤزمة الكساد الكبٌر بٌنت عدم صحة فرضٌة ثبات حجم المبادلات

هذا الافتراض ، فالحالة الطبٌعٌة للناتج الوطنً أن ٌكون فً مستوى أقل من مستوى التشغٌل 

 الكامل و علٌه فإن زٌادة عرض النقود ٌمكن أن ٌإدي إلى رفع الناتج الوطنً فً الأجل القصٌر.

 قود، فالدراسات الاقتصادٌة أثبتت عدم ثبات هذه السرعة فهً تمٌل فرضٌة ثبات سرعة تداول الن

 إلى الارتفاع فً حالة الرواج و تنخفض فً حالة الكساد.

  لكن تفترض النظرٌة ماٌلً :    

  نسبٌة ثبات سرعة دوران النقود وإمكانٌة التنبإ بها ، و منه فإن الطلب على النقود ٌتمتع بدرجة

 النسبً .من الثبات و الاستقرار 

  هناك عوامل تإثر فً سرعة دوران النقود ، تختل  عن تلك العوامل التً تإثر فً عرض

 النقود و لذلك فإن التحرك فً سرعة الدوران ٌكون مستقلب كلٌا عن التغٌرفً عرض النقود.

هذا  ٌرى فرٌدمان بؤن عرض النقود لا ٌمكن أن ٌإثرعلى النشاط الاقتصادي فً الأجل الطوٌل ، و      

اشرا على مستوى التؤثٌرٌظهرعلى مستوى الأسعار،أما فً الأجل القصٌر فتؤثٌر عرض النقود ٌكون مب

لذلك ٌقرفرٌدمان بؤن عرض النقود متغٌر خارجً أي ٌتحدد من طر  السلطات الدخل و الانفاق و

ة وٌعتبر فرٌدمان بؤن فٌة تكون السٌاسة النقدٌة فعالو بهذه الكٌو مستقلب عن الطلب على النقود ، النقدٌة

 النقود سلعة كباقً السلع الأخرى ،ومنه ٌقوم بتحلٌل الطلب على النقود على أساس نظرٌة اختٌارالمستهلك

، و لذلك تعتبر نظرٌته أكثراتساعا من التحلٌل الكلبسٌكً و التحلٌل الكٌنزي فً هذا الجانب ،و لقد انطلق 

صادٌوالمدرسة التقلٌدٌة و المدرسة الكٌنزٌة ، الذي ٌتمثل فٌما فرٌدمان من نفس السإال الذي سبقه إلٌه اقت

بثرواتهم فً  تفاظدما ٌختارون الاحتفاظ أو عدم الاحهً العوامل التً تإثر على قرارات الأفراد عن

                                                                                                                                                                                      

 .713- 712ص ص ، 9557، دارالنهضة العربية ، القاهرة ،  "محاضرات في النقود و البنوك" ، جودة عبد الخالق، كريمة كريم (1) 
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صورة أصول نقدٌة سابلة، و ٌرى فرٌدمان بؤن العوامل التً ٌتوق  علٌها الطلب على النقود تتمثل فٌما 

 (1)ٌلً :

 تمثل القٌمة الرأسمالٌة لمصادر الدخل التً ٌملكها الأعوان الإقتصادٌٌن و هذه و ثروة الكلٌة :ال

حسب فرٌدمان تتكون الثروة من النقود و دد الربٌسً للطلب على النقود ، والثروة تشكل المح

ع المادٌة )السندات(،والأصول المالٌة )الأسهم( ،والأصول العٌنٌة و الطبٌعٌة )السلالأصول النقدٌة 

الانتاجٌة( و الرأسمال البشري ،والطلب على النقود ٌرتبط بتوزٌع الثروة على أشكالها السابقة على 

 .أساس العابد الذي ٌحققه كل نوع من أنواع هذه الثروة و على المفاضلة بٌنهم

 :ٌوزع الفرد ثروته على الأشكال السابقة وفقا للمنفعة  عائد و ثمن كل شكل من أشكال الثروة

 التً ٌحصل علٌها منها بالشكل الآتً:

النقود : تعطً عابدا غٌرنقدي ٌتمثل فً الراحة و السهولة و الأمان ،إضافة إلى العابد النقدي  -0

 .عند إٌداعها فً البنوك الذي ٌتوق  على سعر الفابدة

عابدا ٌتمثل فً الفابدة، وٌتوق  مقدار هذا العابد على الأصول النقدٌة ) السندات(: تحقق  -0

 مدى ثبات مستوى العام للؤسعار و معدل التغٌٌر فً سعر الفابدة .

الأصول المالٌة )الأسهم(: عابدها ٌتمثل فً الأرباح السنوٌة ،و ٌتوق  عابدها على تغٌر هذه  -9

 الأرباح و على المستوى العام للؤسعار.

بٌعٌة: هً جزء من مكونات الثروة عابدها ٌتوق  على المستوى العام الأصول العٌنٌة و الط -1

 للؤسعار وعلى تحدٌد قٌمة الاهتلبكات التً تتعرض لها هذه الأصول.

الرأسمال البشري: من الصعوبة تقدٌرعابده نقدا أوبؤسعارالسوق، لكن ٌتمثل فً الأموال التً  -2

 م جدٌدة.ٌنفقها أفراد المجتمع فً تعلم مهارات و مهن و علو

                                                           
)1 (Aftalion f et poncet p."le monétarisme.(que sais je)"ed.puf.paris.1981.p 
114. 
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 : شكال السابقة لا ٌوزع الفرد ثروته على الأ الأذواق و ترتٌب الأفضلٌات عند حائزي الثروة

بل هناك اعتبارات أخرى تتعلق بالأذواق و ترتٌب الأفضلٌات كالفروق الشخصٌة التً فقط ،

، ل استثمارها متحملب المخاطرة تجعل البعض ٌحتفظ بالنقود فً شكل سابل و البعض الآخرٌفض

تتمٌز الأذواق خرى، وغٌرها من الاعتبارات الأوأهمٌة الوقت عند البعض واحتٌاجهم للسٌولة و

 و التفضٌلبت بالاستقرار فً الأجل القصٌر لأنها مرتبطة بظرو  موضوعٌة مثل عدم الٌقٌن

إلا أنها غٌر مستقرة فً وسرعة وسهولة النقل والمواصلبت والبٌبة الجغرافٌة ونسبة السكان ،

 جل الطوٌل .الأ
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 :الأول  خلاصة الفصل    

لقد تناولنا فً هذا الفصل مفهوم السٌاسة النقدٌة كمجموعة إجراءات تستعملها السلطات النقدٌة من         

فتطرقنا إلى الأهداف النهائٌة للسٌاسة النقدٌة والتً تواجه صعوبات كبرى فً  ،أجل تحقٌق أهداف معٌنة

وتعرفنا على الأهداف ،اتخاذها وتحقٌقها وهذا لارتباطها الوثٌق مع أهداف السٌاسة الاقتصادٌة الأخرى

أولٌة العامة )النهائٌة( لبعض الدول, كالدول العربٌة والمتقدمة والتً تستخدم لبلوغها أهداف وسٌطة و

 كمؤشرات اقتصادٌة تؤثر علٌها. 

فإنها تملك تحت تصرفها عدة  ،وباعتبار السٌاسة النقدٌة جزء من السٌاسة الاقتصادٌة العامة     

وقد  ،ٌستخدمها البنك المركزي فً مراقبة عرض النقود والتأثٌر على سٌولة البنوك التجارٌة،آلٌات

فمنها ما ٌسمى بالأدوات غٌر المباشرة  ،ل السلطة النقدٌةتعددت هذه الأدوات واختلفت بحسب نوعٌة تدخ

المتمثلة فً عملٌات السوق المفتوحة والاحتٌاطً الإجباري وكذا سعر الخصم حٌث تعرضنا إلى عمل 

الٌتها ، و قد اختلفت وجهات نظر المدارس الاقتصادٌة حول فعالٌة السٌاسة النقدٌة و كل آلٌة ومدى فع

مشاكل و معالجة الاختلالات سواء كانت داخلٌة أو خارجٌة و قد أبرزن ذلك من مدى نجاعتها فً حل ال

 خلال التطرق الى كل مدرسة على حدا.
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 الفصل الثانً
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 : ماهٌة مٌزان المدفوعات الأول المبحث

والعكس ، لكونه الوطنً على الاقتصاد العالمً  ادعات النافذة التً ٌطل منها الاقتصٌعد مٌزان المدفو        

ذلك السجل الذي تدرج فٌه كافة المعاملبت الاقتصادٌة التً تربط الاقتصاد الوطنً بالاقتصاد العالمً 

ورأس بعلبقات تبادلٌة تزدوج فٌها القٌود الدابنة والقٌود المدٌنة ، وتتضمن حركة انتقال السلع والخدمات 

التحلٌل الاقتصادي لأٌة دولة لكونه ٌعكس درجة تداخل المال ، ولمٌزان المدفوعات أهمٌة بالغة على مستوى 

 الاقتصاد المحلً بالاقتصاد العالمً .

  وأهمٌته: تعرٌف مٌزان المدفوعات  الاولالمطلب 

 الفرع الأول: تعرٌف مٌزان المدفوعات

 ٌمكن تعرٌ  مٌزان المدفوعات بؤنه :      

أنه سجل محاسبً منتظم لكافة العملٌات الاقتصادٌة ، التً تتم بٌن المقٌمٌن فً دولة "على  ٌمكن تعرٌفه      

 (1). " ما و غٌر المقٌمٌن ، فً دورة زمنٌة معٌنة عادة ما تكون سنة واحدة

بؤنه " السجل الأساسً المنظم والموجز الذي تدون فٌه جمٌع المعاملبت الاقتصادٌة التً أٌضا ٌعر        

حكومات ومواطنٌن ومإسسات محلٌة لبلد ما مع مثٌلبتها لبلد أجنبً خلبل فترة معٌنة عادة سنة تتم بٌن 

مالً لجمٌع المعاملبت التجارٌة والمالٌة التً تتم بٌن الدولة والعالم وهو عبارة أٌضا عن " تقدٌر  واحدة " .

 ( 2).  "فترة زمنٌة معٌنة غالبا ما تكون سنة الخارجً خلبل 

 

                                                           
)1 (M.BYE DE BERNIS." Relations économiques internationales".Ed.Dalloz.paris 
1987.5 édition. P 82. 

 .772، ص  7003الاسكندرية ،، دار الفكر الجامعي ،  "التجارة الخارجية الدولية"السريتي السيد محمد احمد ،  (2) 
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دول كفرنسا و انجلترا ، تسجل الواردات و الصادرات العدٌد من ال القرن السابع عشر كانت و منذ    

فقط ،ولهذا ظهرمفهوم المٌزان التجاري أولا ثم تطورإلى أن ظهر مفهوم مٌزان المدفوعات بعد أن 

أضٌ  إلى عملٌات الواردات و الصادرات كل من العملٌات التً تتم على الخدمات و حركات رإوس 

 (1)الأموال و الهبات والتحوٌلبت. 

و ٌقصد بالعملٌات الاقتصادٌة كل عملٌة تبادل تحدث على السلع و الخدمات و رإوس الأموال بٌن     

المقٌمٌن فً دولة معٌنة و غٌر المقٌمٌن ، و قد تكون فً شكل تدفق حقٌقً أو مالً أو نقدي ، فالتدفق 

أما المالً فهو عبارة عن حركات رإوس الأموال ، و أخٌرا  الحقٌقً ٌتمثل فً الصادرات و الواردات ،

 (2)إوس الأموال قصٌرة الأجل للقطاع البنكً و الرسمً .النقدي فٌتمثل فً حركات ر

 الفرع الثانً: أهمٌة مٌزان المدفوعات

  (3):وتكمن أهمٌته فً     

ٌظهر مٌزان المدفوعات القوى المحددة لسعر الصر  من خلبل ظرو  طلب وعرض العملة  -0     

 المحلٌة .

فهو ٌظهر الأهمٌة  العالم ،ٌسمح بتحدٌد بعد وطبٌعة العلبقات الاقتصادٌة الدولٌة للبلد مع بقٌة  -0      

النسبٌة للمبادلات مع الدول المختلفة ، حصة البلد من التجارة العالمٌة من حٌث حجم المبادلات ونوع السلع 

 المتبادلة .

                                                           
)1 (JOSETTE PEYRARD." Gestion financiere internationale" .ed.clet.paris.1989. 
P45. 

 .771، ص 9552 ، ،الاسكندريةدار المعرفة الجامعية  ،" ،"الاقتصاد الدوليمجدي محمود شهاب  (2) 
 .57، ص  مرجع سابق محمد العربي ساكر، (3)
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قٌام الحكومة أداة هامة تساعد السلطات على تحدٌد السٌاسة المالٌة والنقدٌة ، فعلى سبٌل المثال  -9       

 فإذاتغٌرات كلٌة  إحداثتخفٌض قٌمة العملة او زٌادة العرض النقدي ٌسبب  أوبتخفٌض الرسوم الجمركٌة 

الرجوع لمٌزان المدفوعات  إلىنحتاج  فإننامعرفة تؤثٌر تلك السٌاسات على الموق  الخارجً للبقتصاد  أردنا

 ة .الدولٌ والأرصدة والوارداتتحدثها هذه السٌاسات على الصادرات  إنلملبحظة التغٌرات التً ٌمكن 

 أواتجاه الغٌر ٌعتبر مٌزان المدفوعات مصدر للمعلومات عن المعاملبت التً تترتب علٌها التزامات  -1

 ع  وسابل تغطٌة لهذه الالتزامات.تلك المعاملبت التً تتب

 : هٌكل مٌزان المدفوعات  الثانًالمطلب 

أقسام مستقلة ٌضم كل منها نوعا متمٌزا من  إلىمٌزان المدفوعات جرت العادة على تقسٌم          

 أو المتقاربة فً أهدافها ، ومن بٌن التقسٌمات الشابعة فً هذا المعاملبت الاقتصادٌة ذات الطبٌعة المتشابهة 

 (1):المجال نؤخذ بالتقسٌم التالً لتمٌزه بالوضوح والمنطقٌة 

 الفرع الأول : حساب العملٌات الجاري 

الخاصة بانتقال السلع و الخدمات المنظورة و غٌر  الحساب الذي تسجل به كافة العملٌاتو هو ذلك        

المنظورة من ملكٌة المقٌمٌن إلى ملكٌة غٌر المقٌمٌن ، ) و تقٌد قٌمتها فً عمود دابن ( ، و كذلك العملٌات 

قٌمتها فً عمود مدٌن(، ) و تقٌد  الخاصة بانتقال هذه السلع و الخدمات المنظورة من ملكٌة غٌر المقٌمٌن

 (2)سواء كان ذلك بمقابل أم بغٌر مقابل .

                                                           
 .23، 22 ص ، ص مرجع سابقعوض الله زينب حسين ،   (1)

 .37مرجع سابق ، ص  سمير فخري نعمة ، (2) 
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وٌشمل هذا الحساب جمٌع العملٌات الدولٌة التً ٌكون من شؤنها التؤثٌر على حجم الدخل القومً         

هذا الحساب بصورة مباشرة سواء بزٌادته أو نقصانه ، لذلك ٌطلق علٌه أحٌانا اسم حساب الدخل  ، وٌنقسم 

 حسابٌن فرعٌٌن هما الحساب التجاري وحساب التحوٌلبت . إلى

 حسابٌن فرعٌٌن هما : إلىالحساب التجاري بدوره وٌنقسم        

حساب التجارة المنظورة ، وتتضمن كافة البنوك المتعلقة بالصادرات والواردات من السلع المادٌة               

الخدمات المتبادلة بٌن الدولة ، وحساب التجارة غٌر المنظورة وٌشمل كافة التً تمر بحدود الدولة الجمركٌة 

جانب الخدمات المتنوعة ، هذا  إلىوالخارج ، مثل خدمات النقل والتؤمٌن والسٌاحة والخدمات الحكومٌة 

 وإماخدمات أداها رأس المال المحلً للخارج  إماالذي ٌمثل فً حقٌقته فضلب عن نبذ دخل الاستثمارات 

 الداخل . إلىخدمات أداها رأس المال الأجنبً 

أما حساب التحولات فٌتعلق بمبادلات  تمت بٌن الدولة والخارج خلبل فترة المٌزان بدون مقابل ، ي           

حق معٌن ، وٌشتمل هذا الحساب على  أوأنها عملٌات غٌر تبادلٌة ، أي من جانب واحد ولا ٌترتب علٌها دٌن 

نبدٌن الهبات الخاصة ، وتشمل  إلىالقسم  االهبات والتعوٌضات ، وٌقسم صندوق النقد الدولً هذنبد واحد هو 

بلبدهم  إلىتحوٌلبت الأفراد والمنظمات ، النقدي منها والعٌنً وكذلك تحوٌلبت المهاجرٌن فً الخارج 

وكذلك الهداٌا على ،  إجبارٌة، والهبات العامة وتتضمن التعوٌضات ، وٌعتبرها الصندوق هبات  الأصلٌة

 . أنواعها 

 : حساب العملٌات الرأسمالٌة  الفرع الثانً

ٌسجل هذا الحساب كافة التغٌرات التً تطرأ خلبل فترة المٌزان على أصول الدولة أو حقوقها قبل         

 التزاماتها فً مواجهة هذه الدول ، وهكذا تدخل فً هذا أوالدول الأخرى ، وكذلك على خصوم الدولة 

الحساب كافة العملٌات التً تمثل تغٌرا فً مركز الدابنٌة والمدٌونٌة للدولة ، وٌنقسم حساب العملٌات 

 حسابٌن فرعٌن هما :  إلىالرأسمالٌة 
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 لأولا: حساب رأس المال طوٌل الأج

جمٌع التغٌرات التً تطرأ خلبل فترة المٌزان على قٌمة تدرج فً حساب رأس المال طوٌل الأجر         

الأصول التً ٌملكها المقٌمون فً مواجهة الخارج ، وكذلك على قٌمة الخصوم التً ٌلتزمون بها فً 

التً ٌزٌد أجلها عن عام ، وٌشتمل هذا الحساب على الأصول والخصوم  إلىمواجهته ، وذلك بالنسبة 

المالٌة والقروض طوٌلة الأجل ، كما ٌشتمل على مجموعة من الاستثمارات  اقوالأورالاستثمارات المباشرة 

طوٌلة الأجل أهمها ما ٌتحقق خلبل فترة المٌزان من تغٌر فً ملكٌة المشروعات والتً لا والأوراق المباشرة 

، وفً ملكٌة  ٌكون وضعها فً وضع استثمار أو بند أرواق مالٌة بحساب الأرباح  وإلاشكل أسهم ،  تؤخذ

فً صندوق النقد العقارات الغٌر التجارٌة ، وفً ملكٌة العقارات التجارٌة وبراءات الاختراع ، وفً الأنصبة 

 .الدولً وغٌره من المنظمات الدولٌة المالٌة 

 ثانٌا: حساب رأس المال قصٌر الأجل

النقدي فٌشمل كافة التغٌرات  ، والذي ٌطلق علٌه أحٌانا الحساب أما حساب رأس المال قصٌر الأجر       

التً تطرأ خلبل فترة المٌزان على قٌمة الأصول التً ٌملكها المقٌمون فً مواجهة الخارج ، وكذلك على 

والخصوم والتً لا ٌزٌد اجلها عن  الأصول إلىفً مواجهته ، وذلك بالنسبة قٌمة الخصوم التً ٌلتزمون بها 

به قرٌبة من النقود بسبب ما تتمتع  أخرى أصول أونقود ما هو  كلعام واحد وهكذا ٌكون محل هذا الحساب 

تحولها على الشكل النقدي بسرعة ، وٌشتمل هذا الحساب على  إمكانٌةمن درجة كبٌرة من السٌولة ، أي 

والحقوق  والأوراقوالقروض قصٌر الأجل  الخزانةونات ذهبٌة ، والحسابات المصرفٌة ، و أذالعملبت ال

من الحالات تتم حركات رأس المال قصٌر الأجل لتسوٌة ما ٌحدث بٌن التجارٌة ، وفً الغالبٌة العظمى 

العملٌات التجارٌة و حساب رأس المال طوٌل الأجر، و لكنه قد تحدث أٌضا المقٌمٌن من عملٌات فً حساب 

 . الأجلحركات مستقلة لرأس المال قصٌر 
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ولٌست المعاملبت ن الحسابات الموضحة بٌان حقوق ودٌون الدولة قبل الخارج وٌتضمن كل حساب م        

 المتصلة بالنوع الذي ٌختص به الحساب .

 هكذا ٌشتمل كل مٌزان للمدفوعات على جانبٌن :

نتٌجة عملٌاتها الاقتصادٌة الحقوق التً للدولة قبل الخارج ، وٌكون البلد داٌنا بقٌمتها  إحداهماٌتضمن         

الدٌون التً تتحمل بها الدولة تجاه الخارج ، مع العالم الخارجً خلبل فترة المٌزان ، وٌتضمن الجانب الآخر 

عمودٌن تدرج فً نتٌجة عملٌاتها مع الدول الأخرى خلبل فترة المٌزان و بذلك ٌشمل كل مٌزان للمدفوعات 

الأخرى وٌرمز للقٌم المتمثلة لتلك الحقوق أحدهما حقوق الدولة الناشبة عن مبادلاتها ومعاملبتها مع الدول 

 بعلبمة )+( .

بٌنما تدرج فً العمود الآخر الدٌون التً تتولد عن عملٌات ومبادلات الدولة مع الخارج فتتحمل بها        

 ( .-الدولة وٌركز لقٌم تلك الدٌون بعلبمة )

وهكذا لكل عملٌة من العملٌات الظاهرة فً مٌزان المدفوعات قٌد مزدوج تسجل القٌمة مرة بالدابن       

، أو بعبارة أخرى حتمٌة ومرة بالمدٌن ، الأمر الذي ٌتضح معه حتمٌة تعادل جانبً مٌزان المدفوعات 

   .بذ المتعلق بالسهو والخطؤمن الناحٌة المحاسبٌة البحتة ، وفً ذلك ما ٌفسر ذلك النمٌزان المدفوعات توازن 

 السهو والخطأ الفرع الثالث :

المجموع البنود فً الجانب الدابن معادلة تماما للقٌمة التً قد ٌحدث ألا تكون القٌمة التً نحصل علٌها        

بٌن القٌمة السهو والخطؤ نحصل علٌها  لمجموع البنود فً الجانب المدٌن ، فً هذه الحالة تعادل قٌمة حساب 
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فً مٌزان المدفوعات ، وبالطبع فان  مكان قٌد قٌمة هذا البند هو الدابن والمدٌن الكلٌة لكل من الجانبٌن 

 ( 1).تى ٌتعادل الجانبان كما هو محتم الجانب الأقل فً المٌزان سواء كان الدابن أم المدٌن ، وذلك ح

 : مبدأ القٌد المزدوج وكٌفٌة التسجٌل  الثالثالمطلب 

فً الجانب الدابن أو الجانب  أماٌتم قٌد المعاملبت الاقتصادٌة التً ٌقوم بها المقٌمون فً دولة ما ،      

التزام بالدفع قبل  أونشوء حق  إلىتإدي كانت هذه المعاملة  إذالمٌزان المدفوعات فً حالة ما المدٌن 

فً الجانب الدابن من مٌزان مدفوعات دولة ما تصبح تفصٌلب ، فان العملٌة التً تقٌد  أكثروبمعنى  الأجانب

كل عملٌة فً مٌزان  إنمن تلقاء نفسها عملٌة مدٌنة فً مٌزان مدفوعات دولة أخرى والعكس صحٌح ، كما 

 مدفوعات أي دولة لها جانبان :

لسلع المتحصلبت التً تحصل علٌها الدولة نتٌجة تصدٌرها ل أوالجانب الأول وهو الجانب الدابن      

المدفوعات التً تدفعها الدولة للخارج  أوأما الجانب الثانً فهو الجانب المدٌن  الأموالوالخدمات ورإوس 

  (2).د للسلع والخدمات ورإوس الأموالنتٌجة استٌرا

جانبٌن أحدهما دابن ٌقٌد فٌه  إلىوفقا لمبدأ القٌد المزدوج فان مٌزان المدفوعات كما سبق القول ٌقسم      

العملٌات التً تنشؤ  عنها حصٌلة عملة أجنبٌة ، وثانٌهما مدٌن ٌقٌد فٌه المعاملبت التً تستلزم الدفع بعملة 

 أجنبٌة وٌكمن تلخٌص هذٌن الجانبٌن من خلبل العرض التالً :

 (  الإٌرادات أوجانب الدائن ) المتحصلات  الفرع الأول:* 

 ٌلً : هذا الجانب ماوٌقٌد فً      

 جمٌع السلع المصدرة على العالم الخارجً . -أ

                                                           
 . 24عوض الله زينب حسين ، مرجع سابق ، ص  (1)
 .383، ص 7003، دار الفكر الجامعي ،الاسكندرية ، " الدوليةتحرير التجارة " رانيا محمود عبد العزيز عمارة ،  (2) 
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السابحٌن من  أوالذٌن ٌقٌمون مإقتا فً الدولة  الأجانبالخدمات المقدمة على  أوقٌمة السلع المباعة  -ب

 .  الأجانب

 .ممتلكات لدى الدول الأخرى مملوكة لرعاٌة الدولة  أومالٌة  وأوراق وأرباحفوابد  -ج

 العسكرٌة الأجنبٌة . أوالخدمات من رعاٌا الدولة بواسطة الهٌبات الدبلوماسٌة  أوشراء السلع  -د

 الهداٌا المقدمة من الأجانب . -هـ 

 جانب المدٌن ) المدفوعات (  الفرع الثانً :*

 وٌقٌد فً هذا الجانب ما ٌلً :       

 جمٌع السلع المستورة من الدول الأجنبٌة  . -أ

  .مإقتا فً الخارج من رعاٌاهاعلى رعاٌا الدولة الذٌن ٌقٌمون والخدمات المقدمة السلع المباعة قٌمة  -ب

 لرعاٌا دول أجنبٌة .أو ممتلكات من الدولة المملوكة  مالٌة وأوراق وأرباحفوابد  -ج

 شراء السلع والخدمات من الأجانب بواسطة الهٌبات الدبلوماسٌة أو العسكرٌة التابعة للدولة بالخارج . -د

  (1).من للؤجانب الممنوحةالهداٌا  -و

 التسوٌة الحسابٌة لمٌزان المدفوعات كالتالً : إجراءتستخدم عناصر الاحتٌاط الدولٌة فً 

 تسوٌة العجز :  -أولا

ٌعنً عجز مٌزان المدفوعات أي زٌادة الجانب المدٌن عن الجانب الدابن فً مٌزانً المعاملبت        

 الجارٌة والرأسمالٌة وٌتطلب تسوٌة العجز دخول نقد أجنبً وٌتم ذلك عن طرٌق حركات :

                                                           
 . 385رانيا محمود عبد العزيز عمارة ، مرجع سابق ، ص  (1) 
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 خروج الذهب النقدي للخارج . -0

 المملوكة للمواطنٌن . الأجنبٌة الأصولنقص  -0

 الأجانب .زٌادة الالتزامات اتجاه  -9

 تسوٌة الفائض :  -ثانٌا

ٌعنً الفابض زٌادة الجانب الدابن فً الحساب الجاري وحساب رأس المال عن جانب المدٌن فٌها و       

 تسوٌة الفابض خروج نقد أجنبً وٌتم ذلك عن طرٌق :  ٌتطلب

 دخول الذهب النقد للبلد . -0

 زٌاد الأصول الأجنبٌة المملوكة للمواطنٌن . -0

 زامات تجاه الأجانب .نقص الالت -9

التسوٌة الحسابٌة للعجز أو الفابض ٌصبح مٌزان المدفوعات متوازنا من الناحٌة الحسابٌة ،  إجراءوبعد        

مجموع بٌوهذا التوازن الحسابً الحتمً لٌس له أي دلالة من الناحٌة الاقتصادٌة ، اذا أن كل ما ٌهم الاقتصاد 

  (1).المعاملبت الجارٌة والرأسمالٌة مٌزانًالعناصر الدابنة والمدٌنة فً 

 الاختلال فً مٌزان المدفوعات التوازن و:  المبحث الثانً

ٌتحقق توازن مٌزان المدفوعات بالمفهوم الاقتصادي عندما ٌتساوى مجموع الدابن للحساب الجاري        

له أركان التوازن وحساب رأس المال مع مجموع الجانب المدٌن فٌهما ، كما ٌجب أن نتؤكد أن هذا التوازن 

 الفابض والعجز . الحقٌقً الذي ٌتحقق فً ظل ظرو  اقتصادٌة ملببمة وٌقصد باختلبل التوازن حالتً

 العملٌات المستقلة و العملٌات التابعة المطلب الاول:

                                                           
 .733السيد محمد أحمد السريتي ، مرجع سابق ، ص  (1) 
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لكً نفهم معنى التوازن و الاختلبل الاقتصادٌٌن فً مٌزان المدفوعات ٌنبغً أن نبدأ أولا بالتمٌٌزبٌن       

و  ( طنوعٌن من العملٌات التً تسجل فً المٌزان و هً: العملٌات المستقلة )أو ما ٌطلق علٌه فوق الخ

 العملٌات التابعة )تحت الخط( ، وفٌما ٌلً الشكل العام لمٌزان المدفوعات 

 : الشكل العام لمٌزان المدفوعات 1رقم  الجدول

 مدٌن دائن مٌزان المدفوعات                            

 أولا: الحساب الجاري

 .المٌزان التجاري0

 أ. تصدٌر سلع

 ب.استٌراد سلع

 .مٌزان الخدمات0

 أ. الخدمات المصدرة

 ب. الخدمات المستوردة

 

 
 

...... 
 
 
 
 
 
...... 

 

 
 
 
 

....... 
 
 
 
 
 
....... 

 ثانٌا: حساب التحوٌلبت أحادٌة الجانب  

 مستلمات 

 مدفوعات 

 

....... 

 

 
 

........ 

 ثالثا : حساب رأس المال

 طوٌل الأجل .0

 قروض ممنوحة من الخارج 

 استثمارمباشر وافد 

  قروض ممنوحة إلى الخارج 

 

 
 
....... 

 
....... 

 

 

 

 

........ 
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 .213، الاقتصاد الدولً النظرٌة و التطبٌق ، ص  هجٌر عدنان زكً أمٌنالمصدر : 

نفهم أن هناك نوعٌن من العملٌات التً تسجل فً المٌزان و هً  ،علبه( المدون أ0من خلبل الجدول )     

العملٌات المستقلة و العملٌات التابعة و ٌمثل صافً قٌمة العملٌات المستقلة نوع الاختلبل فً المٌزان سواء 

 .كان عجز أم فابض

 العملٌات المستقلة )التلقائٌة /الذاتٌة( الفرع الأول:

لذاتها ولا تحدث لغرض تسوٌة عملٌة أخرى،ولا مناص من حدوثها، ومن وهً العملٌات التً تحدث      

و هذه  أمثلتها عملٌات التصدٌر و الاستٌراد و التحوٌلبت من جانب واحد ،و القروض طوٌلة الأجل ...إلخ

 العملٌات تنقسم إلى قسمٌن:

 العملٌات المستقلة الدابنة: -أولا

 )استثمارمباشر فً الخارج )فوق الخط ........ 

 ........ ........ المجموع                             

 ) تحت الخط (

 قصٌرالأجل .0

 حركة الودابع و الأصول السابلة 

 

 
 
 
....... 

 

 

 
........ 

 ........ ....... الاحتٌاطات الرسمٌة و الذهب النقديرابعا :مٌزان 

  ....... خامسا : فقرة السهوو الخطؤ

 ........ ....... المجموع                             
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 ا دخول نقد أجنبً إلى البلد كالصادرات)سلعٌة أو غٌر سلعٌة(وهً العملٌات التً ٌترتب على حدوثه       

 إستلبم هبات و تحوٌلبت إستلبم قروض طوٌلة الاجل...إاخ.

 العملٌات المستقلة المدٌنة: -ثانٌا

وهً العملٌات التً ٌترتب على حدوثها خروج نقد أجنبً من البلد كالاستٌرادات، دفع هبات و منح       

 طوٌلة الأجل ....إلخ. وتحوٌلبت، دفع قروض

 العملٌات التابعة )المكٌفة( : الفرع الثانً:

وهً العملٌات التً تحدث لأغراض تسوٌة الالتزامات الناشبة عن حدوث العملٌات المستقلة،و لذلك       

ٌطلق علٌها بالعملٌات التابعة فهً تابعه للعملٌات المستقلة و هً تحدث لتسوٌة الالتزامات المترتبة علٌها و 

حتٌاطات السابلة و الذهب النقدي قصٌر الاجل، و حركة الاهذه العملٌات غالبا ما تنحصر بحركة رأس المال 

،وهذه تتحرك سرٌعا لتسوٌة ما ترتب على العملٌات المستقلة من دٌون أوحقوق، والعملٌات التابعة تنقسم 

أٌضا إلى عملٌات تابعة دابنة و مدٌنة فكل عملٌة دابنة من العملٌات المستقلة تتبعها عملٌة مدٌنة من العملٌات 

 التابعة و العكس .

تعنً أن إذا معنى الاختلبل سواء كان عجزا أو فابض، بدلالة هذه العملٌات هو: إن حالة الفابض         

العملٌات المستقلة الدابنة أكبر من العملٌات المستقلة المدٌنة) أو بعبارة أخرى أنها تعنً أن العملٌات التابعة 

 ( 1).ً العكسنة(، أما حالة العجز فتعنالمدٌنة أكبر من العملٌات التابعة الداب

 : أسباب اختلال مٌزان المدفوعات الثانًالمطلب 

ٌنبغً تفسٌر ظاهرتً الخلل والتوازن لمٌزان المدفوعات ، أما التوازن الاقتصادي بوجه عام فٌعر        

 بؤنه :

                                                           

 .793-797 ، ص ص7090، الأردن، اثراء لمنشر و التوزيع، " الاقتصاد الدولي النظرية و التطبيقات"هجير عدنان زكي أمين ،  (1) 
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 م     تغٌر تلك الحالة أو عد إلى" الحالة التً تتمٌز بالثبات وبعدم وجود أقوى وعوامل تإدي       

 . (1)استمرارها  "

 والأسباب التً ٌنشؤ عنها هً :

بها مثل : النقص المفاجا لمحصول تصدٌري والناتج عن الكوارث  التنبإعوامل لا ٌمكن توقعها أو       

التً تإثر على  ٌة لمالطبٌعٌة ، والتغٌرات المفاجبة فً أذواق المستهلكٌن محلٌا وخارجٌا ، والاختراعات العا

السلع بٌن الدول ، كاكتشا  مواد أولٌة صناعٌة فً الخارج تغنً كلٌا أو جزبٌا على طلبه من المواد تبادل 

الأولٌة الوطنٌة ، وتغٌر الظرو  و العوامل السٌاسٌة كقٌام الحروب وما تسببه من زٌادة الطلب على المواد 

ل التً تمثل أسواقا خارجٌة هامة ، أو اضطراب الأحول السٌاسٌة فً بعض الدوالأولٌة والأسلحة المختلفة 

 ...الخكصادرات دول أخرى 

  عوامل تمكن التنبإ بها وتجنبها فً أغلب الأحٌان عن طرٌق التدخل الحكومً وعن طرٌق السٌاسات النقدٌة

فٌإثر على مستوٌات الأسعار والدخول فٌها وبالتالً والمالٌة ، كالتضخم او الانكماش الذي ٌصٌب دولة ما 

التضخم والانكماش الذي ٌصٌب دولة أخرى ، وتنتقل  وأٌضا، الصادرات منها والواردات الٌها على حركة 

مدفوعات هذه الدول عن  موازٌنآثاره عن طرٌق مضاع  التجارة الخارجٌة من بلد لآخر ،  وبالتالً تتؤثر 

 طرٌق ما ٌصٌب مستوٌات الأسعار والدخول فٌها .

 لات والتجهٌزات من الآتنمٌة الاقتصادٌة والاجتماعٌة ٌزداد فٌها استٌرادها للالدول المختلفة على برامج  إقدام

لفترة طوٌلة نسبٌا ، وتمولها قروض طوٌلة الأجل معقودة  وغٌرها من سلع التنمٌة الإنتاجالفنٌة ومستلزمات 

 مقدما .

الجارٌة ومٌزان رأس المال وعموما ٌتؤثر طابع مٌزان المدفوعات للدولة وبصفة خاصة مٌزان العملٌات 

 بمستوى التطور الاقتصادي الذي بلغته الدولة .طوٌل الأجل 

                                                           

 .343عمارة رانيا محمود عبد العزيز، مرجع سابق ، ص  (1) 
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   ًكان سعر الصر  أعلى  فإذاوالذي ٌربط بٌن مستوٌات الأثمان فً الدول المختلفة ، سعر الصر  الأجنب

 مدفوعات .ظهور عجز فً مٌزان ال إلىمن المستوى الذي ٌتفق مع الأثمان السابدة فً الداخل أدى هذا 

مما ٌتفق مع الأثمان لوحدة النقد الوطنٌة عند مستوى أقل تم تحدٌد القٌمة الخارجٌة  إذاوعلى العكس من ذلك 

 فابض فً مٌزان المدفوعات . وإنماظهور لا عجز  إلىالسابدة فً الداخل ، أدى هذا 

  والطلب التً تعكس هٌكل الاقتصاد الوطنً وتوزٌع الموارد بٌن مختل  التغٌر فً ظرو  كل من العرض

 (1).، وبالتالً على هٌكل تجارتها الخارجٌةفروعه مما ٌنعكس على المٌزة النسبٌة للدولة 

 : أنواع الاختلال فً مٌزان المدفوعات  الثالث المطلب

 ٌوجد عدة أنواع للبختلبل منها  :      

 الاختلال العارض :  -

مثل :  الخارجً للدولة وٌحدث هذا الاختلبل نتٌجة لظرو  طاربة تإثر على التوازن الاقتصادي        

الظرو  المرتبطة بالكوارث الطبٌعٌة أو الآفات الزراعٌة والكوارث المصاحبة للحروب والزلازل والتً 

تص  هذا النوع من الاختلبل تإدي بحٌاة كثٌر من البشر والحٌوانات وتهدم المنشآت الحٌوٌة بالدولة ، وٌ

 . إلٌهبالطابع المإقت حٌث ٌزول بزوال الأسباب المإدٌة 

 الاختلال الموسمً :  -

ادراتها على الحاصلبت الزراعٌة ٌرتبط هذا النوع بالدول النامٌة والزراعٌة التً تعتمد فً ص         

 (2).اٌجابً فً المٌزان ٌظهر الفابضتصدر المحصول الزراعً فً الموسم المعٌن لنضجه ، وال

                                                           

 .33،  37 ص عوض الله زينب ، مرجع سابق ، ص (1) 
 .342عمارة رانيا ، مرجع سابق ، ص  (2)
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ٌحدث فً مواسم متعددة من تلك السنة ، وٌتص  هذا  وإنماولا ٌرتبط هذا الاختلبل بالسنة كلها ،        

 الاختلبل بؤنه مإقت .

 الاختلال الدوري :  -

اقتصادٌات التقلبات الاقتصادٌة التً ٌشهدها النظام الاقتصادي الرأسمالً فً دول هو الذي ٌحدث نتٌجة       

الأثمان  وتنتشر البطالة فتنكمش والدخل و  الإنتاجالسوق ، وتفصٌلب لذلك فانه فً فترات الانكماش ٌنخفض 

وترتفع  الإنتاجحدوث فابض بٌنما فً فترات التضخم ٌزٌد  إلىعن الصادرات مما قد ٌإدي الواردات 

 حدوث عجز بالمٌزان . إلىدات مما قد ٌإدي الأثمان والدخول فتقل قدرة البلد على التصدٌر  مع زٌادة الوار

 الاختلال النقدي :  -

عامل ٌتصل بؤسعارها فً الداخل والأسعار فً الخارج ، وذلك  إلىقد ٌرجع اختلبل مٌزان المدفوعات        

الأسعار فً داخل الدولة عند وجود تباٌن بٌن القٌمة الداخلٌة للعملة ، أي قوتها الشرابٌة فً الداخل ومستوى 

 ومستوى الأسعار فً الدول الأخرى .فً سوق الصر  للعملبت الأخرى والقٌمة الخارجٌة لهذه العملة 

 الاختلال الهٌكلً :-

و هو الاختلبل الذي ٌستمر وجوده فترات طوٌلة ، و هو ماٌمكن أن ٌنطبق على الإختلبل الموجود فً 

الاختلبل البنٌوي أو الهٌكلً ، أي الإختلبل المرتبط بالبنٌة الاقتصادٌة أو الدول النامٌة ، و الذي ٌطلق علٌه 

الهٌكل الاقتصادي ، وهذا الاختلبل ٌرتبط أساسا بضع  درجة التنوع فً النشاطات الاقتصادٌة ، و ضع  

واءا درجة اعتماده على العالم الخارجً سالجهاز الانتاجً ، و ضع  درجة مرونته ، و الذي ٌتسم بارتفاع 

من خلبل استٌراد السلع و الخدمات و رإوس الأموال ، أو من خلبل ضع  قدرته على توفٌرما ٌمكن أن 
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ٌتاح للتصدٌرمن سلع و خدمات و رإوس أموال ، و هذا ماٌنجم عنه تفوق وارداته على صادراته و من ثم 

 (1)عجز فً مٌزان مدفوعاته و بشكل مستمر.

أشد أنواع الاختلبل خطرا على موازٌن  مدفوعات الدول ، لأنه ٌرتبط  الإختلبلاتهذا النوع من  ٌعتبر       

الوطنً ، وٌطل هذا الاختلبل قابما حتى ٌحدث التغٌٌر الهٌكلً فً والدخل والتوظ  للبقتصاد  الإنتاجبهٌاكل 

ختلبل قطاعات الاقتصاد الوطنً فٌتحقق التوازن بٌن المتحصلبت والمدفوعات ، وٌطلق على هذا الا

واعتماد برامج  الإنتاجبالاختلبل المزمن وهو ٌصٌب عادة موازٌن مدفوعات الدول النامٌة  نظرا لضع  

 اختلبل مزمن نتٌجة لهذ  على رفع مستوى الاستثمار عن مستوى الادخار فٌحدث الاقتصادٌة التنمٌة 

 (2)التفاوت. 

 المبحث الثالث : السٌاسة النقدٌة و أنظمة الصرف 

أضحت سٌاسة سعر الصر ،سٌاسة اقتصادٌة قابمة بذاتها تنتهجها الدولة فً سبٌل التؤثٌر على          

المتغٌرات الاقتصادٌة الكلٌة ، كنظام الأسعار، حجم التجارة الخارجٌة ،ووضع مٌزان المدفوعات ،بل و 

ن تإثر على الأداء الاقتصادي ، أصبحت آلٌة تنتهجها الإدارات الاقتصادٌة لمعالجة الاختلبلات التً ٌمكن أ

ولهذا وجدت أنظمة مختلفة للصر  و حددت خاصة فً ظل التحدٌات التً تفرضها شروط التبادل الدولً 

  . سٌاسات نقدٌة تتماشى مع طبٌعة هذه الأنظمة

 المطلب الأول : نظم أسعار الصرف

عر  نظام الصر  عدة محطات فً تطوره ،بدءا من قاعدة الذهب و انتهاءا الٌوم الى النظام العابم ،       

ففً بداٌة القرن العشرٌن كان الاختٌار واضحا " انضم إلى قاعدة الذهب ، فلقد فعلت كل البلدان المتقدمة ذلك 

                                                           

 .723، ص  7009، مؤسسة الوراق ، عمان ، "العلاقات الاقتصادية الدولية"فميح حسن خمف ،  (1) 
 . 345،  343 ص رانيا محمود عبد العزيز عمارة ،مرجع سابق ، ص (2) 
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اختر أسعار الصر  العابمة ، فقد " و فً بداٌة القرن الواحد و العشرٌن أصبح الاختٌار كذلك واضحا " 

 (1)فعلت كل البلدان المتقدمة ذلك " .

 : مفهوم وأهمٌة سعر الصرف الفرع الأول

  أولا: مفهوم سعر الصرف

ٌمكن النظر إلى سعر الصر  من زاوٌتٌن ، فمن الزاوٌة الأولى ٌعر  سعر الصر  بؤنه : " عدد     

مبادلتها بوحدة واحدة من النقد الأجنبً " ، و من الزاوٌة الثانٌة ٌنظر الى الوحدات من النقد المحلً التً تتم 

سعر الصر  على انه : " عدد الوحدات بالعملة الاجنبٌة التً تدفع ثمنا للحصول على وحدة واحدة من 

و هكذا ٌمكن النظر الى سعر الصر  على انه المرآة التً ٌنعكس علٌها مركزالدولة  العملة المحلٌة "

لتجاري مع العالم الخارجً و ذلك من خلبل العلبقة بٌن الصادرات و الاستٌرادات اذ تعد اسعار الصر  ا

المحلً بالاقتصاد العالمً ، هذا من جانب و من الجانب الآخران استٌراد السلع من أحد  اداة ربط الاقتصاد

صدٌر السلع للبلد الأجنبً ٌزٌد من البلدان الأجنبٌة ٌزٌد من الطلب على عملة هذا البلد الأجنبً ، وان ت

عرض عملة هذا البلد الأجنبً فً السوق المحلً او بعبارة أخرى فإن الاستٌرادات تزٌد من الطلب على 

و تزٌد من عرض العملة الوطنٌة فً الاسواق العالمٌة ، بٌنما الصادرات تزٌد من الطلب  العملبت الأجنبٌة

من عرض العملبت الأجنبٌة فً السوق المحلً ، و علٌه ٌعد سعر  الأجنبً على العملة الوطنٌة  و تزٌد

الصر  اداة ربط بٌن اقتصاد مفتوح و باقً اقتصادات العالم من خلبل معرفة التكالٌ  و الأسعار الدولٌة و 

   (2)بذلك ٌقوم بتسهٌل المعاملبت الدولٌة المختلفة و تسوٌتها .

 

                                                           

 . 10، ص  7093مكتبة حسين العصرية لمطباعة و النشر و التوزيع ، بيروت لبنان ،  ،" سياسة الصرف "أمين صيد، (1) 
)2 ( David N.Hyman."Economics".fourth edition north coralline state university 
1999.P 812. 



مسار انسياسة انىقدية و إوعكاساتها عهى ميزان انمدفىعات في ظم              انثانث انفصم

                0991/2102الإصلاحات الإقتصادية 
 

61 
 

 ثانٌا : أهمٌة سعر الصرف

دور سعر الصر  فً ربط الاقتصاد المحلً بالاقتصاد العالمً من خلبل ثلبثة  و ٌمكن توضٌح أهمٌة      

أسواق و على المستوٌٌن الكلً و الجزبً و هذه الأسواق هً سوق الأصول ، و سوق السلع و سوق عوامل 

سوق العالمٌة و ٌحدد الانتاج حٌث ٌربط سعر الصر  بٌن أسعارالسلع فً الاقتصاد المحلً و اسعارها فً ال

وٌسعى سعر  سوق الصر  الحقٌقً عدد وحدات السلع الأجنبٌة اللبزمة لشراء وحدة واحدة من السلع المحلٌة

 (1).  الصر  فً تحقٌق الأهدا  الاقتصادٌة الكلٌة المتمثلة بالتوازنٌن الداخلً و الخارجً

 أنظمة الصرف أنواع :  الفرع الثانً

الاقتصادٌة التً ٌقوم بها كل بلد مع العالم الخارجً تستوجب علٌه أن تكون بحوزته إن العملٌات        

وسابل دفع لمواجهة ماٌترتب علٌه من جراء هذه العملٌات و ٌتم ذلك موازاة مع ضمان الاستقرار لسعر 

سوق صر  عملته فقد ٌقوم بتحدٌد هذا السعر عن طرٌق السلطات النقدٌة أو أن ٌترك عملٌة تحدٌده فً 

الصر  عن طرٌق العرض و الطلب على العملبت و عموما ٌمكنالتمٌٌز بٌن نظامٌن للصر  ، الثابت و 

 المرن .

 نظام الصرف الثابت أولا : 

ٌعر  نظام الصر  الثابت بؤنه النظام الذي ٌتم فٌه تدخل السلطات النقدٌة فً تحدٌد مستوى سعر         

الصر  و ٌتم ذلك من أجل مراقبة دخول و خروج العملبت الصعبة ، اذ ٌمكن للسلطات القٌام بتثبٌت سعر 

دولة واحدة أو أن تقوم  عملتها بالنسبة إلى عملة أجنبٌة واحدة و هذا عندما تكون معظم معاملبتها تتم مع

إلى سلة من العملبت الأجنبٌة و هذا عندما تكون معاملبتها تتم مع عدة دول ، إن بتثبٌت سعر عملتها بالنسبة 

                                                           

دار اليازوري العممية لمنشر  ،" "العلاقة التبادلية بين سعر الصرف و سعر الفائدة و انعكاسها عمى ميزان المدفوعاتسمير فخري نعمة ،  (1) 
 .92، ص 7099والتوزيع ، الأردن ، عمان، 



مسار انسياسة انىقدية و إوعكاساتها عهى ميزان انمدفىعات في ظم              انثانث انفصم

                0991/2102الإصلاحات الإقتصادية 
 

62 
 

الخٌار الثانً ٌسمح للبلد بتفادي نتابج التقلبات التً قد تحدث على العملة الأجنبٌة الواحدة المتخذة فً الحالة 

 الأولى .

ول إلى اتباع نظام الصر  الثابت عندما لا ٌمكنها الوصول إلى تحقٌق التوازن الخارجً " و تلجؤ الد       

توازن مٌزان المدفوعات " عن طرٌق تحرٌر أسعار الصر  أو عندما تعطى الأولوٌة إلى أهدا  السٌاسة 

 (1)الاقتصادٌة الداخلٌة .

 إن هذا النظام بحد ذاته ٌضم نوعٌن من الأنظمة :       

 نظام قاعدة الذهب : -1

وفقا لهذه القاعدة كانت كل دولة تحدد قٌمة الوحدة  0601إلى  0552سادت قاعدة الذهب فً الفترة        

الواحدة من عملتها بوزن معٌن من الذهب ، و فً نفس الوقت تكون الدولة مستعدة لشراء أو بٌع كمٌة 

المقابل الذهبً لكل وحدة من العملبت المختلفة من الذهب لقاء سعر عملتها الذي أعلنته ، و نظرا لأن 

 (2)كان محددا بشكل ثابت ، فإن أسعار الصر  و التحوٌل بٌن العملبت المختلفة كان ثابتا  بالتبعٌة .

وجود علبقة ثابتة بٌن كمٌة الذهب الذي فً حوزة السلطات و كمٌة المعروض ٌقوم على  هو نظام         

 (3). النقدي فً هذه الدولة 

إن السلطات النقدٌة فً هذا النظام لٌست بحاجة إلى التدخل لضمان استقرار أسعار الصر  أو توازن       

مٌزان المدفوعات لأن هذا النظام ٌتمٌز بؤلٌة تسوٌة تلقابٌة نظرا لحرٌة دخول و خروج الذهب و كذا الثبات 

 المطلق لأسعار الصر  .

                                                           

"، رسالة الماجيستير، جامعة  -الجزائردراسة حالة  -دور سعر الصرف في تعديل ميزان المدفوعات لمدول النامية يوسفي عبد الباقي ،" (1) 

 .93،  ص 7009الجزائر ،
 . 88، ص  9553، الدار الجامعية ، الاسكندرية ، الوحدة النقدية الأوروبيةمجدي محمود شهاب ،  (2) 

 .20، القاهرة ، بدون ذكر دار وسنة النشر ،ص النظرية النقديةمحمود حسن حسني ، (3) 
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 :من بٌن مٌزات هذا النظام نذكر ما ٌلً      

 ت من الذهب و ٌمكن تحوٌلها إلى الذهب.كل عملة لها وزن ثاب 

 . حرٌة دخول و خروج الذهب 

 . الاحتٌاطات النقدٌة مقصورة على الذهب فقط 

  الأسعار بٌن البلدان تبقى ثابتة فً الأمد البعٌد و هو ما ٌشجع التجارة الخارجٌة و حركة رإوس

 الأموال.

و إن القاعدة الأساسٌة لهذا النظام تتمثل فً تحوٌل الذهب كلما كان هنالك عجز فً مٌزان المدفوعات       

حظ أن حركات الذهب كانت قلٌلة جدا حتى فً حالة الاختلبلات الهامة فً مٌزان المدفوعات و ٌفسر لكن لو

 ذلك بما ٌلً :

بعض البلدان فقط كانت لها كمٌة هامة من الذهب ) الولاٌات المتحدة الامرٌكٌة ، برٌطانٌا ، ألمانٌا و  -

 افرٌقٌا الجنوبٌة (.

 الفابض فً مٌزان المدفوعات كان ٌستعمل فً الخارج بدلا من الداخل ، مما ٌجعل الأسعار لا ترتفع . -

وعات فإن تدخل السلطات النقدٌة دون تخفٌض كمٌة فً حالة خروج الذهب لوجود عجز فً مٌزان المدف -

 النقود المتداولة تبقى الأسعارثابتة و لا تنخفض .

إن الحرب العالمٌة الأولى جعلت من شروط عمل هذا النظام غٌر متوفرة حٌث أن قابلٌة تحوٌل       

إلى غاٌة سنة  العملبت إلى ذهب أصبح غٌر معمول بها و ظهرت الرقابة على الصر  و بعد الحرب و

 حاولت السلطات النقدٌة تحسٌن نظام قاعدة الذهب ، لكن ذلك لم ٌتم للؤسباب التالٌة : 0609

  0606أزمة. 

 . إفلبس أكبر بنك فً النمسا مما أدى إلى نقص سٌولة النظام البنكً لأوروبا الوسطى 
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  ً0690سبتمبر أزمة السٌولة فً انجلترا ، التً أوقفت قابلٌة تحوٌل الجنٌه إلى ذهب ف. 

 ظهرت ثلبث مجموعات : 0699ومنذ    

لمنطقة الجنٌه  )و.م.أ ، برٌطانٌا و الدول التابعة 12الدول التً خفضت قٌمة عملتها بنسب  -0

 الاسترلٌنً (.

الدول التً مازلت متمسكة بقاعدة الذهب و لم تخفض قٌمة عملتها ) فرنسا ،هولندا،سوٌسرا،اٌطالٌا  -0

حرٌة تحوٌل عملبتها ، فقط مع الدول المتعاملة معها اقتصادٌا . و لكنها و أبقت على  و بلجٌكا (

 .0693و  0692قامت بتخفٌض قٌمة علبتها ابتداء من 

 الدول التً اعتمدت الرقابة على الصر  ) ألمانٌا و أوروبا الوسطى (.  -9

كما بٌن الدول المطبقة لهذا النظام ،ومع هذا ٌبقى من مزاٌا هذا النظام أنه أبقى على ثبات سعر الصر   

 (1)حد من نشاط المضاربٌن و ساهم فً استقرار الأسعار.

 نظام الصرف الثابت القابل للتعدٌل ) نظام الصرف بالذهب (: -2

فً  0611النظام النقدي الدولً كما ذكرنا سابقا انعقد فً ٌولٌو سنة  للبضطرابات التً سادتا نظر       

مدٌنة برٌتون وودز مإتمر ضخم ضم الكثٌر من رجال الاقتصاد و السٌاسة لدراسة امكانٌة الوصول إلى 

العالم بعد إنهاء الحرب العالمٌة الثانٌة و جاء النظام موافقا للمشروع نظام نقدي جدٌد ٌمكن أن ٌسٌر علٌه 

الأمرٌكً ، بعد استبعاد المشروع الانجلٌزي و تمت صٌاغته فً الاتفاقٌة المعروفة باسم اتفاقٌة برٌتون وودز 

 ( 2)و من أهم ما نصت علٌه الاتفاقٌة إنشاء صندوق النقد الدولً بغرض تحقٌق الأهدا  التالٌة :

                                                           

رسالة  ، 0991-0911اثار سياسات أسعار الصرف عمى الميزان التجاري ، حالة تطبيقية عمى موريتانيا لمفترة ولد مولاي الشريف ، (1) 

 .15، ص  9553ماجستيرفي عموم التسيير فرع مالية ، المدرسة العميا لمتجارة 
 .83، ص " مرجع سابق "مجدي محمود شهاب ، (2) 



مسار انسياسة انىقدية و إوعكاساتها عهى ميزان انمدفىعات في ظم              انثانث انفصم

                0991/2102الإصلاحات الإقتصادية 
 

65 
 

 . ًدعم و تنشٌط التعاون النقدي الدول 

 الدولٌة و إزالة الحواجز بؤمل تؤمٌن العمالة الكاملة فً الداخل و  تشجٌع النموالمتوازن فً التجارة

 تؤمٌن ثبات سعر الصر  .

  تجنب حروب تخفٌض العملبت التً تهد  إلى تنشٌط الصادرات و دعم المنافسة على المستوى

 .الدولً

 . حرٌة تحوٌل العملبت بٌن الدول و اقامة نظام متعدد الأطرا  للتسوٌات الدولٌة 

  المساعدة لتصحٌح الخلل المإقت فً موازٌن المدفوعات .تقدٌم  

و ٌقوم نظام برٌتون وودز على قاعدة الصر  بالذهب حٌث ٌرتكز على قابلٌة تحوٌل الدولار إلى ذهب       

فقط من ناحٌة و على تثبٌت أسعار صر  العملبت الأخرى بالنسبة للدولار الأمرٌكً ، و ٌسمح هذا النظام 

بالمبة فً حالة وجود عجز فً مٌزان المدفوعات دون  02السعر الاسمً لعملتها فً حدود للدول بتغٌٌر 

اشتراط موافقة صندوق النقد الدولً ، لذا ٌعتبر نظام برٌتون وودز فً الأساس نظام قابم على تثبٌت سعر 

 الصر  مع قابلٌة التعدٌل لضمان استقرار أسعار الصر  مع توفٌر قدر من المرونة.

 نظام الصرف المرن : ثانٌا 

التخلً عن  0640انهٌار نظام الصر  الثابت بعد قرار الربٌس الأمرٌكً نٌكسون وسما فً عام          

 (1)قابلٌة تحوٌل الدولار إلى ذهب .

 و انهٌار نظام برٌتون وودز فً أوابل السبعٌنات فً ناحٌتٌن مهمتٌن هما :       

لقابل للتعدٌل و ثانٌا قاعدة الصر  بالذهب التً انقلبت إلى قاعدة أولا نظام سعر الصر  الثابت ا     

الصر  بالدولار، و هما الأساسان اللذان حكما عرض الاحتٌاطات النقدٌة الدولٌة طٌلة فترة عمل الصندوق 

                                                           

 .30، ص 9553، ترجمة مصطفى موفق ، ديوان المطبوعات الجامعية ، الجزائر  "المالية الدوليةالعلاقات التجارية و "بول.سامويمسون ،  (1) 
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ثلت نهٌاره فً أوابل السبعٌنات و قد توج ذلك الانهٌار أحداث هامة تممنذ انشابه فً أواسط الأربعٌنات حتى ا

باتباع العدٌد من الدول سعر الصر  العابم أو المرن ، و انزال الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة عن عرشها 

 (1)كصٌرفً أول فً العالم ، و تدهور قٌمة الدولارو رفضه كوحدة حساب فعلٌة لنظام النقد الدولً .

 و ٌنقسم نظام سعر الصر  المرن بدوره إلى :

 ار : ) التعوٌم المدار (نظام سعر الصرف المرن المد -1

ٌقوم هذا النظام على أساس إعطاء قدر كبٌر من المرونة لأسعار الصر  و فً نفس الوقت تتدخل        

البنوك المركزٌة فً أسواق الصر  بٌعا و شراءا للعملبت الأجنبٌة من أجل تفادي التقلبات الحادة فً القٌم 

الخارجٌة لها ، و كمثال على هذا النظام نؤخذ النظام النقدي الأوروبً الذي كان ٌعطً مرونة تامة لتغٌر 

سعر الصر  لكن ضمن حدٌن معٌنٌن ، حد أعلى و حد أدنى و بالتالً لا تتدخل الحكومة أو السلطات 

فً هذا النظام ٌحدد أولا  المختصة إلى تجاوز سعر الصر  الحد الأعلى أو انخفض إلى ما دون الحد الأدنى

سعر معٌن مرغوب فٌه للصر  ثم ٌحدد بعد ذلك الحدٌن الأعلى و الأدنى للمجال الذي ٌسمح لسعر الصر  

المرغوب ، و عملت به الدول بالتحرك ضمنه ، و ٌكون هذان الحدان واقعٌن على طرفً سعر الصر  

 (2).0220وروبٌة الموحدة الٌورو عام حتى انتقالها إلى العملة الأ 0646دولة منذ  00الأوروبٌة 

ظهر نظام التعوٌم المدار فً أعقاب انهٌار نظام برٌتون وودز القابم على التثبٌت المدار و لقد اختل         

الأسلوب الذي اتبعته الدول الأعضاء فً صندوق النقد الدولً حٌث ظهر أسلوب الربط إلى سلة عملبت تؤخذ 

       الخارجٌة للبلد العضو و أسلوب الربط إلى سلة حقوق السحب الخاصة و قد  فً الحساب هٌكل التجارة

                                                           
، المؤسسة الجامعية لمنشر و التوزيع ، " نظام النقد الدولي و التجارة الخارجية لمبلاد العربية "،عبد المنعم السيد عمي ، عبد الرحمن الحبيب  (1) 

 .33، ص 9542بيروت ، 

 .739، ص مرجع سابق  د ،الأشقر أحم 2
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استهد  هذا الأسلوب تحقٌق قدرا أكبر من المرونة فً الكٌفٌة التً ٌتحدد بها سعر الصر  بما ٌضمن 

 استقراره فً نفس الوقت .

 التعوٌم الحر : -2

ٌتم فً هذه الحالة تحدٌد سعر الصر  عملة البلد فً سوق صر  حرة باستمرار فلٌس هناك        

سعرصر  ثابت بٌن هذه العملة و عملة التدخل أو أي سلة من العملبت و إنما ٌتغٌر سعر صر  فً سوق 

دورها ٌومٌا حسب تقلبات العرض و الطلب ، بصفة حرة دون تدخل السلطات و تتؤثر هذه التقلبات بالصر  

بالتوقعات و الحاجٌات المختلفة للمتعاملٌن فً السوق من جهة و بالمإشرات الاقتصادٌة و النقدٌة للبلد من 

جهة أخرى و قد تتدخل السلطات النقدٌة أحٌانا و عند الضرورة ،للحٌلولة دون المبالغة فً المضاربات و 

تعزٌز قوى السوق على تحدٌد سعر الصر  الحفاظ على النظام فً المعاملبت المصرفٌة داخل السوق ، أي 

، أي هو وضع ٌسمح بموجبه لقٌمة العملة أن تتغٌرصعودا و هبوطا حسب قوة السوق و ٌسمح التعوٌم 

للسٌاسات الاقتصادٌة الأخرى بالتحرر من قٌود سعر الصر  و بالتالً فان تعوٌم العملبت ٌسمح للسلطات 

ع ٌدفع بؤسعارالصر  ذاتها أن تتكٌ  مع الأوضاع السابدة لا أن بإعداد السٌاسة الملببمة و مثل هذا الوض

 (1)تشكل قٌدا .

كان ٌنتظر من نمط الصر  العابم أن ٌدفع إلى استقرار الأوضاع الاقتصادٌة و النقدٌة بتحرٌر البلدان فً ان 

و سرعان ما  من بعض القٌود الخارجٌة و ترك المجال للسوق للقٌام بتثبٌت أسعار الصر  التوازنٌةواحد 

 .خٌب ظن دعاته 

 

 

                                                           

  .990، ص 9552، ديوان المطبوعات الجامعية ، الجزائر ، " مدخل لمتحميل النقدي"محمود حميدات ،  (1) 
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 المطلب الثانً : آلٌة عمل سوق الصرف 

 الفرع الأول : مفهوم سوق الصرف

سوق الصر  الأجنبً هً الاطار التنظٌمً الذي ٌقوم فٌه الأفراد و الشركات و البنوك بشراء و       

 (1)بٌع العملبت الأجنبٌة أي القٌام بعملٌات الصر .

و تعنً عملٌات الصر  تبدٌل عملة دولة ما بعملة دولة أخرى و فً هذه السوق ٌلتقً العرض و       

 (2)الطلب على العملبت فٌتحدد سعر كل عملة بالعملة الوطنٌة عند التقاء الطلب مع العرض .

اذن سوق الصر  ٌعبر عن السوق الذي تتم فٌه عملٌات شراء و بٌع العملبت الأجنبٌة ، ولا ٌوجد       

مكان محدد لهذه الأسواق ففً العادة تتم العملٌات بٌن البنوك بواسطة أجهزة تداول إلكترونٌة أو 

بل شركات معلوماتٌة مرتبطة فٌما بٌنها عن طرٌق شبكات إتصال أو أقمار صناعٌة تم انشاإها من ق

ساعة ، كما قامت فً معظم البلدان مإسسات متخصصة  01ساعة على  01الخدمات المالٌة و تعمل 

ٌقتصر نشاطها على التعامل فً الصر  الأجنبً و ٌطلق علٌها اصطلبح " سماسرة الصر  و تستمد 

تم الصر  الأجنبً هو الوسٌلة التً ٌهذه المإسسات ما ٌسمى بسوق الصر  ، بمعنى أن سوق 

 بواسطتها شراء و بٌع العملبت الأجنبٌة المختلفة بمعنى تسهٌل استبدال العملة الوطنٌة بالعملبت

 (3)الأجنبٌة . 

وٌعد سوق الصر  الأجنبً أكبر الأسواق فً العالم حٌث ٌتجاوز حجم عملٌاته الٌومٌة أكثر من          

أسواق البضابع أو الأوراق المالٌة حٌث  مابة ملٌار دولارو سوق الصر  الأجنبً لٌس سوقا منظما مثل

                                                           
)1 (Domonik salvadore."economie international".copy right.paris.1982.p119 

 . 971، ص 7000، ديوان المطبوعات الجامعية ، الجزائر ،  تقنيات و سياسات التسيير المصرفييعدل فريدة ،  (2) 
،  7002" ، مذكرة ماجيستير نقود و مالية البنوك ،البميدة ،  -حالة الجزائر –اثر تغير سعر الصرف عمى ميزان المدفوعات كمال العقريب ،"  (3) 

 .78ص 
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لا ٌوجد له مكان مركزي ٌتجمع فٌه المتعاملون و كذلك فهو لا ٌقتصر على بلد واحد ، وٌمكن القول بؤنه 

عملٌة ٌتم بواسطتها الجمع بٌن مشتري و بابعً الصر  الأجنبً ، و ٌتكون سوق الصر  الأجنبً من 

الذٌن ٌعملون فً شراء و بٌع العملة الأجنبٌة و تعتبر  عدد من المصار  و السماسرة و العملبء

الحكومات و سلطاتها النقدٌة ضمن أطرا   التعامل فً هذا السوق و عن طرٌق سوق الصر  الأجنبً 

 المعاملبت الاقتصادٌة بٌن الدول .ٌتم تسوٌة 

 الفرع الثانً : أنواع أسواق الصرف

 :و ٌتم التفرٌق بٌن نوعٌن من أسواق الصر  الأجنبً 

 : و هو السوق الذي ٌتم فٌه بٌع و شراء العملة الأجنبٌة وفقا لسعر  سوق الصرف الأجنبً العاجل

 عاجل ، و ٌتم التسلٌم و التسلم فً الحال.

 : قا و هو السوق الذي ٌتم فٌه بٌع و شراء العملة الأجنبٌة وف سوق الصرف الأجنبً الآجل

لسعرآجل ، و ٌتم التسلٌم و التسلم  بعد فترة بعنى ان التسلٌم ٌكون مإجلب إلى حٌن حلول التارٌخ 

المتفق علٌه ، و مدة التؤجٌل قد تكون فً حدود شهر أو ثلبثة أشهر أو ستة أشهر أو سنة على 

  .أكثر تقدٌر

   الفرع الثالث : وظٌفة سوق الصرف

الصر  الأجنبً لا تقتصر على مجرد تحدٌد أسعارالصر  ، و إنما تشمل  ان وظٌفة سوق       

 (1)وظاب  أخرى تتمثل فً :

فالوظٌفة الأساسٌة لأسواق الصر  الأجنبً هً  ال أو القوة الشرابٌة بٌن الدول ،تحوٌل الأمو -0

ا تحوٌل الأموال أو القوة الشرابٌة من عملة إلى أخرى من دولة إلى أخرى ، و ٌتم عادة هذ

                                                           

 .785، 784 ص السيد محمد أحمد السريتي ، مرجع سابق ، ص (1) 
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التحوٌل عن طرٌق التحوٌل التلغرافً ، الذي هو عبارة عن شٌك ٌرسل بالبرق بدلا من البرٌد ، 

فعن طرٌقه ٌصدرأحد البنوك المحلٌة تعلٌماته إلى بنكه المراسل فً مركز نقدي أجنبً بؤن ٌدفع 

 منشؤة أو حساب.قدر معٌن من العملة المحلٌة السابدة هناك إلى شخص أو

للبزم لتموٌل التجارة الخارجٌة : و ٌتم ذلك عن طرٌق قٌام أحد البنوك بمنح تقدٌم الابتمان ا -0

الابتمان ، فعندما ٌقوم البنك بفتح اعتمادات بالعملبت الأجنبٌة أكثر من حجم الودابع لدٌه من هذه 

 العملبت ،فإنه ٌكون قد منح ابتمانا لتموٌل التجارة الخارجٌة .

تقوم سوق  الصر  الأجنبً بمساعدة المستثمرٌن تغطٌة مخاطر الصر  الأجنبً : حٌث  -9

     المالٌٌن على تجنب مخاطر الصر  الأجنبً ،و القٌام بعملٌات التغطٌة .

 السٌاسة النقدٌة فً ظل أنظمة الصرفالمطلب الثالث :

ان تبنً سٌاسة نقدٌة توسعٌة ٌإدي فً اقتصاد سوقً متقدم إلى نمو اقتصاد أسرع ، فٌرتفع معدل         

نبً فتهبط ، و بالنتٌجة ٌزداد الطلب على الصر  الأجبالتالً أسعار الفابدة الحقٌقٌة التضخم و تنخفض و 

ٌدٌة أو تقلصٌة ، ٌإدي ذلك إلى كس تماما عندما تتبنى الحكومة سٌاسة نقدٌة تحدو بالعقٌمة العملة الوطنٌة ، 

انخفاض معدل التضخم ، ومن ثم إلى ارتفاع أسعار الفابدة الحقٌقٌة ، و هذا ما ٌزٌد من صافً الانفاق 

الأجنبً ، و بالتالً ٌحفز على تدفق أموال الاستثمار إلى الداخل ، فٌزداد طلب المقٌمٌن فً الخارج على البلد 

و الأصول المالٌة فً هذا البلد ، فٌرتفع سعر صر  عملته . غٌر أنه و مع المعنً لشراء السلع و الخدمات 

إلى مستواها العالمً ، و  زٌادة عرض النقود فً الأجل القصٌر ، تتجه أسعار الفابدة نحو الانخفاض لتعود

ت ، فٌرغب الأجانب و المقٌمون على السواء عن شراء منتجاوقت ٌرتفع المستوى العام للؤسعارفً نفس ال

البلد المعنً فٌزداد الطلب على عملبت البلدان الأخرى و هذا ما ٌسبب بالتالً فً انخفاض سعر صر  

 (1).عملة هذا البلد 

                                                           

 .33،  37صأمين صيد ، مرجع سابق ، ص  (1) 
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 ( 1)و ٌمكن للسٌاسة النقدٌة أن تتخذ طرقا مختلفة للتدخل فً سوق الصر  الأجنبً أهمها ما ٌلً :    

 حتفاظ بكمٌة ملببمة من احتٌاطات شراء أو بٌع السندات فً سوق الصر  ، و ذلك بغرض الا

 نقدٌة دولٌة .

  التؤثٌر فً أسعار الفابدة الحقٌقٌة لتحقٌق الاستقرار فً سوق الصر  و ذلك دون استخدام

 احتٌاطات نقدٌة دولٌة .

  فرض قٌود على حركة رإوس الأموال الدولٌة لتلبفً أو لتعدٌل الضغوط قصٌرة المدى على

الاقتصاد من التدفقات الداخلة و الخارجة غٌر المستقرة لرإوس أسعار الصر  ، و بما ٌحمً 

 الاموال ) خطر المضاربة ( ، و كذلك لتعدٌل ضغوط طوٌلة المدى عند ضع  العملة الوطنٌة .

و مما ٌذكر هنا، أن الأسواق المالٌة تتجه نحو تغٌٌر آنً و فوري لأسعار الفابدة و أسعار الصر         

المستوى العام للؤسعارو الناتج الحقٌقً و الحساب الجاري ببطء أكثر و هذا ما ٌإدي بٌنما ٌتعدل كل من 

بالتغٌٌر النقدي لأن ٌسبب تعدٌلب تجاوزٌا خاصة إذا ما أخذنا بعٌن الاعتبار أن تعدٌلبت المٌزان التجاري 

دى قد تتخذ اتجاهات تتؤخر كثٌرا حتى ٌمكن لها أن تغٌر أسعار الصر  ، و من هنا فإن التؤثٌرات طوٌلة الم

 المدى.معاكسة للتؤثٌرات التعدٌلٌة قصٌرة 

أصبحت أسعار الصر  الحقٌقٌة تخضع و  (عولمة رأس المال )و مع اندماج و ترابط الأسواق المالٌة        

 بمعدل أكبر لتقلبات أسعار الفابدة الحقٌقٌة ، و لكن بمعدل أقل لاختلبل الحساب الجاري الحقٌقً .

الى ما سبق ٌلعب البنك المركزي دورا فاعلب فً التؤثٌر على عرض النقد و بالتالً على سعر بالاضافة 

 ( 2)العملة من خلبل الأدوات التالٌة :

                                                           

 .399، ص  7001" ، دار الصفاء ، عمان ،  تحميل الاقتصاد الكميهويشار معروف ،"  (1) 

 .59-50 ص ، ص 7008" ، دار الصفا لمنشر و التوزيع ، عمان ،  الادارة المالية الدوليةتوفيق عبد الرحيم ، "  (2) 
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تإثر البنوك المركزٌة على قدرة البنوك التجارٌة على الاقراض و الاقتراض  نسبة الاحتٌاطً النقدي :      

حٌث أن زٌادتها مثلب تإدي إلى انخفاض عرض النقد ، و ٌترتب على من خلبل هذه النسبة زٌادة و نقصانا ، 

 نقص عرض العملة زٌادة فً قٌمتها.

رفع سعر الخصم ٌإدي مثلب إلى زٌادة القٌمة الخارجٌة لعملة ذلك البلد ، لأن رفع  سعر إعادة الخصم :     

ٌزداد طلب سعر الخصم ٌإدي إلى زٌادة سعر الفابدة ، فٌعمل على جذب رإوس الأموال الأجنبٌة ، و بذلك 

اض سعر الأجانب على عملة ذلك البلد ، مما ٌإدي إلى ارتفاع سعر صرفها ، و ٌحدث العكس فً حال انخف

 الخصم .

ان إتجاه السلطات الإقتصادٌة إلى خلق سٌاسة نقدٌة تستطٌع تحقٌق الأهدا  المتعلقة بالاقتصاد الداخلً      

 (1)ٌتطلب أحد الخٌارٌن:

 فرض قٌود على أسواق المال و المحافظة على سعرصر  ثابت. -

 اختٌارنظام سعرالصر  المرن مع تحرٌر أسواق رأس المال. -

فٌما ٌتعلق بؤهمٌة السٌاسة النقدٌة فً ظل سعر الصر  الثابت نجد عدم قدرة السلطات النقدٌة فً       

ظل هذا النظام على بناء السٌاسة النقدٌة لتحقٌق الاستقرار الاقتصادي على المستوى الحقٌقً نظرا لإفتقاد 

على المتغٌرات النقدٌة و  السلطات الاقتصادٌة القدرة على السٌطرة فً ظل حرٌة تدفقات رإوس الأموال

على مٌزان إرتفاع درجة حساسٌة الإقتصاد للصدمات الخارجٌة و هذا ما ٌإدي إلى تغٌٌر سعر الصر  

المدفوعات، ففً حالة وجود عجز فً مٌزان المدفوعات تلجؤ الدولة لتخفٌض قٌمة عملتها الخارجٌة، أي 

الصادرات و تقلٌل الواردات إلا أنه لكً  رفع سعر الصر  الأجنبً و ٌإدي هذا الاجراء إلى زٌادة

 تحدث هذه السٌاسة آثارها المرجوة لابد من توفرمجموعة من الشروط:

                                                           

 .32سابق، ص محمود مناع عبد الرحمن، مرجع  (1) 
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فٌجب أن ٌكون العرض المحلً لسلع التصدٌر مرنا ، و أن ٌكون الطلب  بالنسبة للصادرات: -

 الخارجً على صادرات الدولة مرنا أٌضا.

أن ٌكون الطلب المحلً على الواردات السلعٌة مرنا و أن ٌتمتع عرض الواردات  بالنسبة للواردات: -

 بالمرونة الكافٌة.

و ٌمكن أن نبٌن هنا أثر تخفٌض قٌمة العملة على مٌزان المدفوعات، بحٌث أن التغٌرات فً 

 الأسعارالمحلٌة سببها القٌام بتعدٌلبت فً سعرالصر .

زٌد فً مستوى العام للؤسعار المقومة بالعملة المحلٌة، لكل من السلع فالتخفٌض فً قٌمة العملة لدولة ما ٌ

المستوردة و المصدرة مما ٌترتب علٌه أٌضا زٌادة فً أسعارالسلع غٌر المتاجر بها نتٌجة لأثر الإحلبل، 

ً و لكن بدرجة أقل ٌإدي ارتفاع المستوى العام للؤسعار إلى الزٌادة فً الطلب على النقود الإسمٌة و الت

بدورها دالة مستقرة للدخل النقدي ، و إذا لم ٌتم تلبٌة هذا الطلب بالمصادرالمحلٌة ٌمكن أن ٌحدث تدفق 

نقدي من الخارج، و هذا ما ٌإدي إلى حدوث فابض فً مٌزان المدفوعات و من ثم زٌادة فً الاحتٌاطات 

من النقود ، مما ٌجبر  الدولٌة، و ٌترتب على تخفٌض قٌمة العملة تخفٌض الرصٌد الحقٌقً المحلً

المواطنٌن على مواجهة ذلك من خلبل أسواق المال أو السلع الدولٌة، و هكذا ٌستمرالفابض فً مٌزان 

المدفوعات إلى أن ٌتحقق التوازن فً الرصٌد النقدي ، أي أن أثر تخفٌض قٌمة العملة ٌكون مإقتا و 

س صحٌح ، ففً حالة زٌادة قٌمة العملة ٌنجم ٌإدي إلى زٌادة مستوى الأسعار فً الأجل الطوٌل، و العك

مإقت فً مٌزان المدفوعات ٌترتب علٌه تخفٌض الأسعارالمحلٌة مما ٌخفض الطلب على  عنها عجز

 الأرصدة النقدٌة مإدٌا إلى زٌادة فً عرض النقود.
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وعات و الخلبصة هً أن التغٌرات فً أسعارالصر  غٌر قادرة على تحقٌق توازن دابم فً مٌزان المدف

و إنما ٌعجل منه فقط ، فإذا كان مٌزان المدفوعات فً حالة عجز فإن تخفٌض قٌمة العملة ٌمتص الزٌادة 

 (1)فً الأرصدة النقدٌة و ٌعٌد التوازن .

 المبحث الرابع : الآلٌات النقدٌة

فوعات و تلجؤ ٌإثر المعروض النقدي و أسعار الفابدة تؤثٌرا كبٌرا على التوازنات و خاصة مٌزان المد      

 .معالجة الاختلبل فً مٌزان المدفوعاتداث التوازن وعادة الدولة لاستخدام هاذٌن المتغٌرٌن لاح

 استخدام المعروض النقدي المطلب الأول : 

 الفرع الأول: مفهوم المعروض النقدي     

تباٌن مستوٌات ٌختل  عرض النقد من مجتمع إلى آخر نظرا لاختلب  العادات المصرفٌة من جهة و     

التطور الاقتصادي و الاجتماعً بٌن المجتمعات من جهة أخرى ، أي لا ٌوجد خلب  حول كٌفٌة حساب 

عرض النقد ، بل ٌوجد تباٌن شدٌد بٌن عرض النقد فً دولة متقدمة و عرضه فً دولة متخلفة ، وٌقصد 

الدفع هذه عبارة عن إجمالً النقود و  بعرض النقد : "كمٌة وسابل الدفع المتاحة فً المجتمع ، و كمٌة وسابل

 (2)على اختلب  أنواعها الموجودة فً المجتمع فً فترة زمنٌة معٌنة " .

و ٌرى آخرون بؤن عرض النقد : " كمٌة النقود الموجودة فً المجتمع فً وقت معٌن ، وهذه الكمٌة       

كون موجودة فً لحظة معٌنة بٌن أٌدي تمثل وسابل الدفع من عملبت مختلفة معدنٌة وورقٌة وودابع التً ت

 ( 3)أفراد المجتمع ".

                                                           

 .330، ص 7003دار المريخ ، الرياض ،  "، الإقتصاد الدولي، مدخل لمسياسات"مورد خاي كريانين ،  (1) 

 . 82، ص  مرجع سابق ،ناظم الشمري  (2) 

 .723، ص  7001" ، دار الميسرة ، عمان، مبادئ الاقتصاد الكميحسام داود مصطفى سممان ، " (3) 
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والمعروض النقدي ٌتم تحدٌده من جانب السلطات النقدٌة وفقا لعدة عوامل منها أثر الكمٌة النقدٌة على       

مستوى الأسعار "معدل التضخم "،و مرحلة الدورة الاقتصادٌة "حالة النشاط الاقتصادي "، و معدل النمو و 

مباشر فً التؤثٌرعلى حجم النقود الورقٌة، مستوى الرفاهٌة الاقتصادٌة ، و علٌه ٌعمل البنك المركزي بشكل 

كما ٌإثر فً حجم النقود الكتابٌة التً تصدرها البنوك التجارٌة من خلبل عدة أدوات ، أهمها تغٌر معدل 

 (1)الاحتٌاطً النقدي القانونً ، سٌاسة السوق المفتوحة و ذلك للتؤثٌر على مضاع  الابتمان.

 لاج اختلال مٌزان المدفوعاتدي فً عاستخدام المعروض النقالفرع الثانً: 

ٌمكن أن نحدد تطورات المنهج النقدي فً علبج مٌزان المدفوعات ، فقد تطور هذا المنهج و تحدٌد        

سعر الصر  منذ نهاٌة الستٌنات و ٌعد هذا المنهج إمتدادا طبٌعٌا لمدرسة النقدٌٌن التً نشؤت فً جامع 

قدي المعاصر أن الخلل فً مٌزان المدفوعات لأي دولة ٌجد أساسه فً شٌكاغو، و ٌرى مناصروا المنهج الن

 العلبقة بٌن العرض و الطلب على النقود.

وٌرى النقدٌون أن مٌزان المدفوعات هو ظاهرة نقدٌة و ٌركزون فً التحلٌل على آثار التغٌر فً الطلب     

ٌة المملوكة للدولة ) التغٌر فً على النقود و عرض النقود أكثر من التغٌرفً صافً الأصول الأجنب

ابٌة كموق  مٌزان الاحتٌاطات الأجنبٌة ( و ذلك باعتبار أن التغٌر فً هذه الاحتٌاطات ٌمثل النتٌجة النه

توازن النقدي و التوازن ، و ٌمكن تلخٌص وجهة نظر النقدٌٌن فً الٌة العلبقة بٌن الالمدفوعات ككل 

فً ظل أسعار الصر  الثابتة عنه فً ظل أسعار الصر  المرنة ،  ٌختل  تحلٌل المنهج النقديالخارجً ،و

المدفوعات فً حالة عجزفإنه ٌجب اتباع سٌاسة نقدٌة انكماشٌة و العمل على تخفٌض  فإذا كان مٌزان

المعروض النقدي، و ٌتم ذلك برفع سعر الخصم أو دخول عملٌات السوق المفتوحة و ٌحدث هذا أثرا اٌجابٌا 

 (2)دفوعات من عدة نواحً نذكر منها ما ٌلً :على مٌزان الم

                                                           
 . 85،10ص سابق ،بمعزوز عمي ، مرجع  (1) 
 .929،ص 7003، جامعة حموان لمنشر و التوريع الجامعي ،القاهرة ،" العلاقات الدولية"عادل المهدي ، (2) 
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تخفٌض مستوى الأسعار ٌعنً أن تصبح منتوجات الدولة أرخص نسبٌا فً الاسواق الخارجٌة فٌزداد  -

الطلب علٌها و فً المقابل تصبح السلع المستوردة مرتفعة السعر فٌقل الطلب علٌها ، فالنتٌجة إذن 

 زٌادة الصادرات و انخفاض الواردات .

تخفٌض القوة الشرابٌة و السٌولة فً الدولة ٌإدي إلى انخفاض الطلب على السلع المحلٌة و الأجنبٌة  -

 و مع تخفٌض الانفاق الكلً تقل الواردات و ٌتوق  ذلك على المٌل الحدي للبستٌراد .

لك رفع سعر الفابدة على الأوراق المالٌة بجذب رإوس الأموال الأجنبٌة الى الدولة التً تقوم بذ -

للبستفادة من سعر الفابدة المرتفع و تدفق رإوس الأموال الأجنبٌة و ٌساعد ذلك على تخفٌض العجز 

 فً مٌزان المدفوعات .

 المطلب الثانً : استخدام أسعار الفائدة 

المركزي بتحدٌد معدل الفابدة التً ٌتعامل بها مع البنوك التجارٌة من هذه التعاملبت نذكر  ٌقوم البنك      

ملٌات شراء المصر  المركزي للؤوراق المالٌة من المصار  التجارٌة أو من شركات التؤمٌن ، فالسند ع

الذي ٌمتلكه المصر  التجاري على أحد الأشخاص لقاء قرض بفابدة معٌنة ٌمكن أن ٌبٌعه إلى المصر  

السند ، وٌصبح البنك ، وتسمى هذه العملٌة عملٌة خصم  المركزي بمعدل فابدة جدٌد ٌحدده البنك المركزي

المركزي هو المقرض الجدٌد أو المالك الجدٌد لذلك السند ، و ٌحدد البنك المركزي سعرا مناسبا لخصم 

السندات على ضوء الحاجة إلى النقود ،فإذا كان هناك طلب كبٌرعلى الاقتراض من البنوك التجارٌة فإن 

البنوك التجارٌة عالً التكلفة و ٌثبط عملٌات البنك المركزي ٌرفع سعر الخصم مما ٌجعل الاقتراض من 

 (1)الاقراض التً تقوم بها تلك المصار .

ثبات الطلب على النقود ، فإن سعر الفابدة وفقا لهذا المنظور هو دالة متناقصة لكمٌة النقود ،  بافتراض        

إذ كلما زاد عرض النقود انخفض سعر الفابدة و العكس صحٌح مع افتراض حدوث عجز فً مٌزان 

                                                           

 .732أحمد الأشقر ، مرجع سابق ، ص (1) 
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عه انخفاض تدفق رإوس الأموال إلى الخارج على سبٌل المثال ، فإن ذلك ٌتب المدفوعات لدولة ما ، بسبب

عرض النقد داخلٌا و هذا بدوره سٌدفع أسعار الفابدة نحو الارتفاع ، مما سٌحد من تدفق رإوس الأموال 

للخارج لارتفاع نسبة العوابد من سعر الفابدة فً الداخل على عوابد الاستثمار الخارجً ، فضلب عن ان هذا 

اخل تلك الدولة ، باعتبار أن المردود المحلً أصبح الارتفاع فً سعر الفابدة ، سٌجذب الأموال الأجنبٌة إلى د

 (1)مرتفعا ، و هذا التؤثٌر لسعر الفابدة ممكن ان ٌعٌد التوازن الى مٌزان المدفوعات بصورة تلقابٌة.

ٌعتبر سعر الفابدة الأداة التقلٌدٌة لادارة سعرالصر ، حٌث تستطٌع السلطات النقدٌة أن تإثرعلى عرض      

علٌها من خلبل تحدٌد هذا السعر بطرٌقة تساهم بتحقٌق التوازن على سوق الصر  عند  النقود و الطلب

سعر الصر  المرغوب للعملة الوطنٌة، فارتفاع سعر الصر  ٌسمح بدخول رإوس الأموال بدرجة كافٌة 

ا ما و الناتج عن المعاملبت الجارٌة ، وهذ تضمن للدولة أن تعوض الاختلبل المحتمل فً مٌزان المدفوعات

 (2)ٌإدي إلى توازن سوق الصر  .

تقوم السلطات النقدٌة بتخفٌض معدلات نمو المعروض النقدي أي اتباع سٌاسة نقدٌة انكماشٌة و هذه       

 (3)العملٌة تإدي الى ارتفاع أسعار الفابدة على النحو التالً :

 المالٌة.دخول رإوس الأموال الدولٌة و ٌتم جذبها عن طرٌق العوابد فً الأسواق  -

انخفاض الدخل الوطنً ، لأن ارتفاع معدلات الفابدة ٌقلص من حجم القروض الممنوحة للبستهلبك و  -

 ٌرفع من تكلفة تموٌل الاستثمارات ، و هذا الانخفاض ٌإدي إلى انخفاض الواردات.

 دخول رإوس الأموال الأجنبٌة تمول العجز التجاري و تدعم بشكل آنً سعر الصر . -

                                                           
)1 (Water Ingo."international Economics".Second edition.theronald press 
company.New York.1975.p367. 

 .023-026احمد فريد مصطفى ، سهير محمد السيد حسن ، مرجع سابق ص ص (2)  
)3 (Bernard Bernier."Initiation à la macroéconomie".Dunod.paris.1995.p 
838 
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على سعر الفابدة لتدعٌم عملٌتها على معدل نمو الكتلة ٌفسر بؤن السلطات النقدٌة تسمح بالتؤثٌر و هذا      

النقدٌة و أن استقرارسعر الصر  ٌكون من طر  البنك المركزي و ذلك بالتؤثٌرعلى سعر الفابدة لتغٌٌر 

 حركة رإوس الأموال .

 ة فً التوازن الاقتصادي الخارجً :وٌبٌن المخطط التالً طرٌقة عمل السٌاسة النقدٌ       

 : آلٌة عمل السٌاسة النقدٌة فً تحقٌق التوازن الخارج2ًشكل رقم 

 انخفاض الواردات  انخفاض الدخل  تخفٌض معدلات نمو           ارتفاع معدلات الفائدة 

 الأموال الأجنبٌةدخول رؤوس                                                المعروض النقدي  

 Bernard Bernier. Initiation à la macroéconomie .Dunod. paris.1995.p433:المصدر
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 تمهٌد:  

أدوات السٌاسة سنبرز فً هذا الفصل كٌفٌة تؤثٌر السٌاسة النقدٌة على مٌزان المدفوعات بواسطة      

 0209إلى غاٌة  0662بالاضافة إلى تتبع السٌاسة المنتهجة فً فترة الاصلبحات من النقدٌة فً الجزابر 

من طر  صندوق النقد الدولً و ببرنامج الانعاش الاقتصادي و محاولة تتبع تطور مٌزان المدفوعات 

 الجزابري الذى عانى من اختلبل التوازن فٌه.
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 19 – 99الأول: السٌاسة النقدٌة فً ضوء قانون النقد و القرض  المبحث

كانت نقطة تحول هامة فً السٌاسة النقدٌة عند صدور قانون النقد و القرض الذي وضع         

الاستقرار النقدي فً صدارة الأولوٌات و أعاد الإعتبارللبنك المركزي الذي أصبح بنك الجزابر كمإسسة 

ٌتمٌزبإعادة تنشٌط وظٌفة  ذا القانون النظام المصرفً على مسار تطورجدٌدمستقلة ، وقد وضع ه

الوساطة المالٌة وإبراز دورالنقود و السٌاسة النقدٌة ، فتؤسس نظام مصرفً ذو مستوٌٌن ، كما أبعد هذا 

القانون كل تدخل إداري فً القطاع المصرفً ، و أرجع للبنك المركزي كل صلبحٌاته فً تسٌٌر النقد و 

القرض فً استقلبلٌة تامة ، كما أعاد للبنوك التجارٌة و ظابفها التقلٌدٌة بوصفها أعوان إقتصادٌة مستقلة 

 تخضع لقانون الربح و الخسارة.

  19-99المطلب الأول: المبادئ الأساسٌة لقانون النقد و القرض 

، الذي ٌعتبر بمثابة مجلس بتحول السلطة النقدٌة إلى مجلس القرض و النقد  0662-02سمح قانون        

إدارة بنك الجزابر ، ٌتمتع بصلبحٌات واسعة فً مجال القرض و النقد ،و ٌعتبر هذا القانون نصا 

تشرٌعٌا ٌعكس حق الاعترا  بؤهمٌة المكانة التً ٌجب أن ٌكون علٌها النظام البنكً و ٌعتبر من القوانٌن 

ه أخذ بؤهم الأحكام التً جاء بها قانون الإصلبح الأساسٌة للئصلبحات ، بالإضافة إلى أن التشرٌعٌة

 02 – 62لقد نص قانون النقد و القرض  ،و 0655و القانون المعدل و المتمم لسنة  0653النقدي لسنة 

 1 على تطبٌق المبادئ التالٌة :

 الفصل بٌن الدائرة النقدٌة و الدائرة الحقٌقٌة  -

كانت القرارات النقدٌة تتخذ تبعا للقرارات الحقٌقٌة ، على أساس كمً حقٌقً فً هٌبة التخطٌط ، و        

تبعا لذلك لم تكن أهدا  نقدٌة بحتة ، بل كان الهد  الأساسً هو تعببة الموارد اللبزمة لتموٌل البرامج 

                                                           
الاقتصادية فرع نقود ، رسالة الماجيستير في العموم "دور و فعالية السياسة النقدية في التوازن الخارجي دراسة حالة الجزائر" لعزاري حسيبة،  (1) 

 .7090و بنوك ،جامعة الجزائر ، 
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ٌة و الحقٌقٌة ، حتى تتخذ الاستثمارٌة المخططة ، و قد تبنى قانون مبدأ الفصل بٌن الدابرتٌن النقد

 القرارات على أساس الأهدا  النقدٌة التً تحددها السلطة النقدٌة و بناءا على الوضع النقدي السابد . 

 الفصل بٌن الدائرة النقدٌة و الدائرة المالٌة  -

لمركزي لم تعد الخرٌنة حرة فً اللجوء إلى عملٌة القرض ، كما كانت فً السابق تلجؤ إلى البنك ا      

هذا الأمر أدى إلى التداخل بٌن صلبحٌات الخزٌنة و صلبحٌات السلطة النقدٌة ، و خلق لتموٌل العجز،

تداخلب بٌن أهدافهما التً لا تكون متجانسة بالضرورة ، وجاء هذا القانون لٌفصل بٌن دابرتٌن ، فؤصبح 

 1ق الأهدا  التالٌة :تموٌل الخزٌنة قابم على بعض القواعد ، و قد سمح هذا المبدأ بتحقٌ

 .استقلبل البنك المركزي عن الدور المتعاظم للخزٌنة 

 .تقلٌص دٌون الخزٌنة اتجاه البنك المركزي ، و تسدٌد الدٌون السابقة المتراكمة علٌها 

 .الحد من الآثارالسلبٌة للمالٌة العامة على التوازنات النقدٌة 

 . تراجع التزامات الخزٌنة فً تموٌل الاقتصاد 

 الفصل بٌن دائرة المٌزانٌة و دائرة الائتمان  -

كانت الخزٌنة فً النظام الموجه تلعب الدورالأساسً فً تموٌل استثمارات المإسسات العمومٌة ،         

حٌث همش النظام المصرفً و كان دوره ٌقتصر على تسجٌل عبورالأموال من دابرة الخزٌنة إلى 

لذلك ، فؤبعدت الخزٌنة من منح القروض للبقتصاد لٌبقى دورها المإسسات ، فجاء القانون لٌضع حدا 

ٌقتصرعلى تموٌل الاستثمارات العمومٌة المخططة من طر  الدولة ، و من ثم أصبح توزٌع القروض لا 

 ٌخضع لقواعد إدارٌة ، و إنما ٌرتكزأساسا على مفهوم الجدوى الاقتصادٌة للمشروع.

 

                                                           

 .943مرجع سابق ، ص محاضرات في النظريات و السياسات النقدية ، بمعزوز بن عمي ، (1) 
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 وضع نظام مصرفً على مستوٌٌن  -

كرس قانون النقد و القرض مبدأ وضع نظام بنكً على مستوٌٌن و ٌعنً ذلك التمٌٌز بٌن نشاط         

البنك المركزي كسلطة نقدٌة ، و نشاط البنوك التجارٌة كموزع للقرض ، و بموجب هذا الفصل أصبح 

بإمكانه أن ٌوظ  البنك المركزي ٌمثل فعلب بنك البنوك ٌراقب نشاطاتها و ٌتابع عملٌاتها ، كما أصبح 

مركزه كملجؤ أخٌر للئقراض فً التؤثٌر على السٌاسة الابتمانٌة للبنوك وفقا لما ٌقتضٌه الوضع النقدي ، 

فبإمكانه أن ٌحدد القواعد العامة للنشاط المصرفً و تحدٌد معاٌٌر تقٌٌم هذا النشاط فً اتجاه خدمة أهدافه 

 (1)النقدٌة و تحكمه فً السٌاسة النقدٌة .

موجب هذا القانون ٌعتبر البنك المركزي المسإول الوحٌد على تسٌٌر السٌاسة النقدٌة فً ظل و ب

 (2)الاستقلبلٌة و التحكم فً الكتلة النقدٌة عن طرٌق :

 .محاربة التضخم و مختل  أشكال التسربات 

 .وضع نظام مصرفً عصري و فعال فً مستوى تعببة توحٌد الموارد 

 الحد من توسع القرض الداخل.ً 

 .الحد من اللجوء إلى الاصدارالنقدي حٌث ٌتم التؤشٌر على أسعار الفابدة و جلب المواد المدخرة 

 .عدم التمٌٌز بٌن الأعوان الاقتصادٌٌن بخصوص منح القروض 

 . إنشاء سوق نقدي 

  مالٌة أجنبٌة على التراب الوطنً .إمكانٌة إقامة فروع لبنوك أو مإسسات 

 قانون النقد و القرض سلطة نقدٌة تتمٌز بكونها :و بالاضافة لهذا فقد أسس 

                                                           
 729مرجع سابق ، ص  بمعزوز بن عمي ،" أثر تغير سعر الفائدة عمى اقتصاديات الدول النامية " ، 1

، أطروحة الدكتوراه في العموم " (6111-0991حالة الجزائر ) –السياسة النقدية و أثرها عمى المتغيرات الاقتصادية الكمية  "بوزعرور عمار، 2
 .943-947، ص 7004-7003الاقتصادية ، فرع التخطيط ، جامعة الجزائر، 
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 .وحٌدة تتمثل فً مجلس النقد و القرض 

 لبنك المركزي .بط فً إطاراضمنظمة فً إطار الدابرة النقدٌة و بال 

 .تتمتع باستقلبلٌة لازمة فً إعداد و أداء السٌاسة النقدٌة 

 و السٌاسة النقدٌة المطلب الثانً : قانون النقد و القرض

حدثت نقطة تحول كبٌرة فً إعادة الاعتبارللسٌاسة النقدٌة كمتغٌر فعال فً الاقتصاد  0662عام  منذ      

،بعدما أهملت لفترة لٌست قصٌرة من الزمن ،و تمثلت المحاور الربٌسٌة لهذا التحول فً إستخدام 

ر أسعارالفابدة و إعتماد الأدوات غٌر المباشرة للسٌاسة النقدٌة القابمة على ادراج قواعد السوق ،و تحرٌ

سٌاسة أكثرمرونة بخصوص سعر الصر ، و نتٌجة لذلك أعٌد لبنك الجزابروظابفه و مهامه التقلٌدٌة 

إصدار العملة و مراقبة الكتلة النقدٌة بغرض تخفٌض الاختناقات التضخمٌة،و منها على وجه الخصوص 

النقدٌة من خلبل تطبٌقه لأدوات السٌاسة تجنب الإفراط الزابد فً الطلب و ضمان السٌر الجٌد للسوق 

 النقدٌة .

استرجع البنك المركزي دوره كسلطة نقدٌة ، و ذلك من خلبل الاعترا   62-02 بفضل القانون     

 (1) الوظٌفً :نك المركزي على المستوى العضوي وباستقلبلٌة مزدوجة للب

 الفرع الأول : استقلالٌة بنك الجزائر

 : الاستقلالٌة العضوٌة لبنك الجزائر أولا

ٌخضع لنظام قانونً هجٌن حٌث ٌتشكل  62-02ٌمكننا اعتبار أن البنك المركزي على ضوء القانون      

لقانونٌة المشتقة من القانون العام و كذا القانون الخاص ، حٌث تتمثل القواعد ااعد من خلٌط من القو

                                                           
مذكرة ماجيستير في عموم  ،" (6119-0991ة الجزائر )دور السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي حال" بن الدين محمد أمين ، (1) 

 . 933،  937، ص 7090-7005التسيير، فرع نقود و مالية ، جامعة دالي ابراهيم ،
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فً كٌفٌة تعٌٌن المحافظ و نوابه أٌن ٌتم تعٌٌنهم بموجب مرسوم رباسً القانونٌة المشتقة من القانون العام 

ٌختارون من بٌن الشخصٌات ذات الكفاءة فً المجالٌن النقدي و المالً ، كما تبرزهاته القواعد فً تركٌبة 

مجلس النقد و القرض ، و الذي ٌتشكل من ستة أعضاء ثلبثة منهم ٌمثلون البنك و ثلبثة أخرون ٌعٌنهم 

ٌس الحكومة ، و تركٌبة هذا المجلس تتشابه مع تركٌبة اللجان المتساوٌة الأعضاء المؤلوفة فً قانون رب

الوظٌفة العمومٌة و الذي هو جزء لا ٌتجزأ من القانون العام ، أما بالنسبة للمراقبان فٌعٌنان أٌضا 

و باقتراح من الوزٌر ذاته ، بمرسوم رباسً من بٌن الموظفٌن السامٌن فً السلك الاداري لوزارة المالٌة 

 و هذا ما ٌإدي إلى تضاإل الاستقلبلٌة العضوٌة لبنك الجزابر .

 : الاستقلالٌة الوظٌفٌة لبنك الجزائر ثانٌا

 (1)لجزابر بثلبث سلطات تتمثل فٌما ٌلً :لقد زود قانون النقد و القرض بنك ا    

 السلطة النقدٌة لبنك الجزائر  : 1

و تندمج هاته السلطة ضمن إستعادة البنك  02-62من القانون  06المادة  تتضح من خلبل نص    

 المركزي لدوره الأساسً كهٌبة إصدار و بنك البنوك ، و على الأساس ٌقوم بما ٌلً :

 . ٌحتكرإصدار العملة المتمثلة فً الدٌنار الجزابري 

 . ٌحدد عن طرٌق التنظٌم إصدار الأوراق النقدٌة الورقٌة أو المعدنٌة 

 . ٌحدد قٌمة و شكل و حجم و مواصفات الأوراق النقدٌة و القطع المعدنٌة 

 . وضع شروط كٌفٌة مراقبة صنع و إتلب  الأوراق النقدٌة و القطع المعدنٌة 

 . منح رخص إنشاء البنوك و المإسسات المالٌة الجزابرٌة و الأجنبٌة 

                                                           
 .949، 940ص  صمرجع سابق ، ، "دور وفعالية السياسة النقدية في التوازن الخارجي دراسة حالة الجزائر"لعزازي حسيبة،  (1) 
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 خله بالأدوات المباشرة و غٌر ٌضمن البنك الجزابري السٌر الحسن للسوق النقدٌة من خلبل تد

 المباشرة.

 : السلطة التنظٌمٌة 2

أصبح لمجلس النقد و القرض سلطة إصدار أنظمة مصرفٌة تتعلق بمجالات إصدار النقد و تغطٌته ،      

و شروط العملٌات المصرفٌة من خصم و إعادة خصم و إنشاء غر  المقاصة و شروط فتح البنوك و 

 ا قواعد حماٌة الزبابن و مراقبة الصر  .فتح مكاتب التمثٌل و كذ

 : السلطة الاقتصادٌة 3

و تشمل جانبٌن مهمٌن هما : تقدٌم القروض من جهة و منح الإعتماد للمستثمرٌن من جهة أخرى ،      

من قانون النقد و القرض على منح قروض بالحساب الجاري  40فبشؤن تقدٌم القروض تنص المادة 

عن خزٌنة الجزابر أو بذهب أو للبنوك لمدة سنة على الأكثر ، حٌث تكون مضمونة بسندات صادرة 

 سندات قابلة للخصم ، و تتمثل الغاٌة من هذه القروض فً :

 . تطوٌر و سابل الانتاج قصد رفع قدرات المإسسات الاقتصادٌة 

 . تموٌل الصادرات بغرض جلب العملة الصعبة و تنوٌع الصادرات خارج المحروقات 

 . تموٌل مشارٌع السكن 

تحول مجلس النقد و  02-62من قانون  051و  050أما بشؤن منح الإعتماد للمستثمرٌن فحسب المادتٌن 

القرض إلى ملتقى لتدفقات رإوس الأموال الخاصة المقٌمة و غٌر المقٌمة ، و أداة قانونٌة لتنظٌم هذا 

 00-69لتشرٌعً التدفق أٌا كان غرضه ، لكن تقلصت سلطة البنك فً هذا المجال بصدور المرسوم ا
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المتعلق بترقٌة الإستثمار، و أصبحت سلطة البنك تقتصرعلى الاعتمادات التعلقة بانشاء المصار  

 (1)ثٌل.الخاصة أو فتح مكاتب التم

 مجلس النقد و القرض الفرع الثانً :

 ٌعتبرإنشاء مجلس النقد و القرض من العناصر الأساسٌة التً جاء بها قانون النقد و القرض      

بالنظرإلى المهام التً أوكلت إلٌه والسلطات الواسعة التً منحت له ، فٌإدي مجلس النقد و القرض 

دورٌن هما : و ظٌفة مجلس إدارة بنك الجزابرووظٌفة السلطة النقدٌة فً البلبد و ٌتشكل مجلس النقد و 

 القرض من :

  و نوابه المحافظ أولا : 

و القرض ، له ثلبث  لمدة ست سنوات كاملة ، و هو ربٌس النقدٌعٌن المحافظ بمرسوم رباسً        

نواب ٌعٌنون بمرسوم رباسً لمدة خمس سنوات بترتٌب محدد و لا ٌمكن إقالتهم من وظابفهم إلا بمرسوم 

رباسً ، ٌمارس المحافظ مهامه باسم بنك الجزابر، حٌث ٌقوم بتوقٌع كل اتفاقٌات بنك الجزابر، و تمثٌل 

خارج فً المٌدان المالً ، و كذلك الموافقة على السنة المالٌة من أرباح و خسابر ، و له السلطات فً ال

 الحرٌة فً تحدٌد السٌاسة النقدٌة الملببمة .

 موظفون سامون ثانٌا : 

و عددهم ثلبثة ٌعٌنون بمرسوم من ربٌس الحكومة حسب كفاءتهم و خبرتهم فً المٌدان الاقتصادي        

ثة مستخلفٌن لٌحلوا محل الموظفٌن المذكورٌن عند الضرورة )الغٌاب(، و من أهم و ٌتم تعٌٌن ثلب

 :صلبحٌات مجلس النقد و القرض كسلطة نقدٌة لمختل  المسابل المالٌة و النقدٌة 

 .إصدار النقد بمراعاة نظام التغطٌة ، ضبط الكتلة النقدٌة 

                                                           

 . 938،  937 ص ، ص مرجع سابق" "أمين بن الدين ، (1) 
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  الأجنبٌة.تحدٌد شروط إنشاء بنوك وطنٌة خاصة و نشاط البنوك 

 .تنظٌم و مراقبة سوق الصر  و غر  المقاصة 

 .حماٌة زبابن البنوك و المإسسات المالٌة 

  أسس و شروط عملٌات بنك الجزابر فٌما ٌخص الخصم و قبول السندات العامة و خاصة تحت

 نظام الأمانة و الرهن مقابل عملبت أجنبٌة أو معادن ثمٌنة .

 و حجم القروض. تطوٌر مختل  عناصر الكتلة النقدٌة 

 .النظم و القواعد المحاسبٌة التً تطبق على البنوك و المإسسات المالٌة 

 . تحدٌد أسس و نسب تغطٌة المخاطرو كذا السٌولة 

  لمجلس النقد و القرض سلطته فً وضع المعاٌٌرالنقدٌة و لكن لا ٌمارس الرقابة و الحراسة بل

خبرة فً السلك الإداري ٌعٌنان بمرسوم أوكلت هذه المهمة إلى المراقبٌن ذوي كفاءات و 

 (1)رباسً.

 اللجنة المصرفٌة ثالثا : 

على أنه :" تنشؤ لجنة مصرفٌة مكلفة بمراقبة حسن  019ٌنص قانون النقد و القرض فً مادته       

ؤل  ، تتٌة و بمعاقبة المخالفات المثبتةتطبٌق القوانٌن و الأنظمة التً تخضع لها البنوك و المإسسات المال

 (2)هذه اللجنة من :

 .محافظ بنك الجزابرربٌسا لها و ٌعوضه ناببه فً الرباسة فً حالة غٌابه 

 .قاضٌٌن ٌنتدبان من المحكمة العلٌا ٌقترحهما ربٌسها الأول بعد استشارة المجلس الأعلى للقضاء 

                                                           
، مداخمة لمممتقى الوطني حول المنظومة البنكية في  "00-13و الأمر  01-91استقلالية البنك المركزي بين قانون "بحوصي مجذوب ،  (1) 

 ، المركز الجامعي ببشار. 7002/ 08/ 71-78ظل التحولات القانونية و الاقتصادية ، 

 .701ص ، 7003، ديوان المطبوعات الجامعية ، الجزائر، البنوكتقنيات  الطاهر لطرش ، (2) 
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  البعد شخصٌن ٌقترحهما وزٌر المالٌة ، بناءا على كفاءتهما فً الأعمال البنكٌة خاصة ذات

  المحاسبً.

 أهداف و أبعاد قانون النقد و القرض  المطلب الثالث :

النقد و القرض لٌكرس أنماطا جدٌدة على البنوك لكً تتماشى مع التطورات العالمٌة و  لقد جاء قانون     

 جاء لٌعطً نفسا جدٌدا لبنك الجزابرمن خلبل الوظاب  التً حددت له ، و لعل أهم أبعاد و أهدا  هذا

 (1)القانون تتمثل فٌما ٌلً :

  إنشاء نظام مصرفً ٌعتمد على القواعد التقلٌدٌة فً تموٌل الاقتصاد الوطنً لٌحرر الخزٌنة من

 عبء منح الإبتمان و ٌرجع دورها كصندوق للدولة .

 .إرساء قواعد إقتصاد السوق لتطوٌرعملٌة تخصٌص الموارد 

 الاستقلبلٌة  سات العمومٌة القابمة على أساسخلق علبقة جدٌدة بٌن الجهاز المصرفً و المإس

 التجارٌة فً ظل جو تنافسً.

  جلب المستثمرالأجنبً و تشجٌعه بإجراء مسهلة وضعها بنك الجزابر و منه تمهٌد الأرضٌة

 القانونٌة للئستثمار بصدور قانون الإستثمارو إنشاء سوق مالٌة .

  مختل  أشكال التسربات.التخلص نهابٌا من مصادرالمدٌونٌة و التضخم و 

  إعادة تؤهٌل السلطة النقدٌة ) إعطاء الإستقلبلٌة للبنك المركزي ( الهد  منه خلق جو ملببم

 للئدخارو الاستثمار ، و بالتالً الوصول إلى النمو المطلوب .

   إدخال وظاب  على الأنشطة و البنوك التً تدخل فً إطارالوساطة البنكٌة و الأسواق المباشرة

عدة أنشطة  المالٌة ، الصر  ( و بذلك تطورات الأنشطة البنكٌة ووجدت البنوك أمامهاالنقدٌة ،) 

                                                           

، مداخمة في الممتقى الوطني الأول حول الإصلاحات " أهمية الإصلاحات المصرفية و المالية في تحسين أداء الاقتصاد"تشام فاروق ،  (1) 
 ببشار.بالمركز الجامعي  08/7008/ 79-70الإقتصادية و الممارسة التسويقية ، يومي 
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مالٌة جدٌدة تمثلت فً تقدٌم سلفات ، المساهمة فً رأس المال ، إصدار السندات و الاستثمارات 

 المباشرة .

 (2912-1999المبحث الثانً :تطور الكتلة النقدٌة للفترة )

كانت الجزابرتعتمد على القروض المصرفٌة، بضخ المزٌد من الاصدار النقدي  0662قبل عام       

عن طرٌق الخزٌنة العمومٌة بدلا من البنك المركزي لإحداث تنمٌة اقتصادٌة و هذه السٌاسة أنتجت 

وضعا ٌتسم بالاختلبل و عدم التوازن ، لأن نموالكتلة النقدٌة كان ٌنمو بنسب أعلى من نمو نسب 

تغٌر الوضع تماما فؤصبح التحكم فً نمو الكتلة النقدٌة  0662داخلً الخام ، لكن بعد عام الناتج ال

هدفا أساسٌا للسٌاسة النقدٌة بما ٌخدم التوازنات الإقتصادٌة الكلٌة و خاصة هذه الفترة عرفت ابرام 

( 0665-0661الجزابر العدٌد من الاتفاقٌات مع صندوق النقد و البنك الدولٌٌن و بالأخص فترة )

 حٌث أصبحت السٌاسة النقدٌة مراقبة و موجهة فً وسابلها و أهدافها من قبل الهٌبتٌن.

 المطلب الأول : مكونات الكتلة النقدٌة

 (1)هناك ثلاثة أنواع من مكونات الكتمة النقدية هي :

 / النقود القانونٌة :0

تتكون من الأوراق النقدٌة والنقود المساعدة التً ٌصدرها البنك المركزي, ولقد لعب هذا النوع        

الأكثر سٌولة فً مكونات الكتلـة النقدٌـة دورا هاما ً فً تشكٌل حجمها إلى غاٌة بداٌـة المخطـط الثلاثً 

 11,97ود القانونٌة تمثـل كانت النق  9527( لتترك هذه المكانة إلى الودائع الجارٌة, ففً  25 - 23)

 85,915فقد بلغ حجمها  9547ملٌار دج بٌنما فً  7,72من مجموع الكتلة النقدٌة بحجم ٌقدر بـ  %

بلغ حجم النقود القانونٌة  9550من مجموع الكتلة النقدٌة, وفً  % 30,93ملٌار دج أي بنسبة 

                                                           

 .992-991ماجدة مدوخ ، مرجع سابق ، ص ص  (1) 
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فقد بلغ حجم  7000فً سنة  من مجموع الكتلة النقدٌة أما % 37ملٌار دج أي بنسبة  938,589

من مجموع الكتلة النقدٌة, وفً سبتمبر  % 73,11ملٌار دج وهو ما ٌمثل  848,510النقود القانونٌة 

 .من مجموع الكتلة النقدٌة % ,21 95 ملٌار دج أي 283,047بلغ حجمها  7007

 / الودائع تحت الطلب :0

درجة السيولة وهي أقل سيولة من النقود هي العنصر الثاني من مكونات الكتمة النقدية من حيث 

 الائتمانية ) القانونية (, وتتكون الودائع تحت الطمب من :

 اُٞدائغ اُدبس٣خ ُذٟ اُج٘ٞى اُزدبس٣خ ؛ -

 الودائع الجارٌة لدى مراكز البرٌد وصنادٌق الادخار ؛ -

 ؛ ٝدائغ الأٓٞاٍ اُخبصخ ك٢ اُخض٣٘خ -

من مجموع الكتلة  % 10,13ملٌار دج بنسبة  0,4بلغ حجم الودائع تحت الطلب  0630ففً 

النقدٌة واستمرت فً الارتفاع بسبب سٌاسة التخطٌط المتبعة أنذاك فً الثمانٌنات حٌث وصل حجمها سنة 

رتفاع من مجموع  الكتلة النقدٌة ,وبقٌت فً الا % 13,49ملٌار دج أي بنسبة  43,010إلى حدود  0650

من مجموع  % 12,05ملٌار دج أي بنسبة  002,125أٌن انخفضت قٌمتها وقدرت بـ  0653إلى غاٌة 

من مجموع الكتلة  % 14,05أي تمثل  0652ملٌار دج عام  002,254الكتلة النقدٌة بعدما كانت تقدر بـ 

النقدٌة وٌرجع السبب فً ذلك إلى الأزمة التً واجهها الاقتصاد الجزائري فً تلك السنة بسبب الانخفاض 

أي ما ٌعادل 0662ملٌار دج سنة  092,010الكبٌر فً أسعار النفط ثم عادت لترتفع سنة بعد أخرى لتبلغ 

من  % 09,23أي ما ٌعادل  0220سبتمبر  ملٌار دج فً 361,231من مجموع الكتلة النقدٌة ثم  % 90

إلى  0630مجموع الكتلة النقدٌة, ولقد أدى الارتفاع الكبٌر للنقود القانونٌة وحجم الودائع تحت الطلب منذ 

 الزٌادة فً معدل التضخم .



مسار انسياسة انىقدية و إوعكاساتها عهى ميزان انمدفىعات في ظم              انثانث انفصم

                0991/2102الإصلاحات الإقتصادية 
 

92 
 

 / الودائع لأجل :9

طي فائدة هي أقل مكونات الكتمة النقدية سيولة , وهي عبارة عن ودائع مجمدة لفترة محددة وتع

 وتتكون من:

 اُٞدائغ لأخَ ُذٟ اُج٘ٞى؛ -

 (.CNEPالودائع لدى صندوق التوفٌر والاحتٌاط ) -

ومن خلال الجدول رقم )ب( ٌتضح أن الودائع لأجل لدى البنوك قد تطورت بنسب صغٌرة حٌث 

ملٌار  2,01من مجموع الكتلة النقدٌة ) أي من  % 00,36إلى  % 9,10من  0655و 0630نمت ما بٌن 

ملٌار دج ( وهذا راجع إلى مٌل الأفراد إلى الاكتناز بدلا من الادخار لتصل إلى  12,425دج إلى 

عام  % 00من مجموع الكتلة النقدٌة ثم ترتفع نسبٌا إلى  0662عام  % 04,99ثم  0656عام  % 02,25

 من مجموع الكتلة النقدٌة % 92إلى  0222لتصل عام  0660عام  % 04,4بعدما كانت  0660

 نظرا للإصلاحات التً شهدها الاقتصاد الجزائري من أجل الانتقال إلى 0220فً سبتمبر  %96,10ثم

وبهذا لم تلعب الودائع لأجل دورا ً كبٌرا ً كوسٌلة من وسائل البنوك التجارٌة وٌدل اقتصاد السوق ،

ٌكون راجعا على ذلك نموها البطًء خاصة فً السنوات الأولى إلى غاٌة التسعٌنات ٌمكن أن 

 لعدم وجود السوق المالً بالمعنى الواسع ، لذلك فإن أهمٌتها زادت خاصة فً سنوات التسعٌنات .
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 2912-1999المطلب الثاني: الكتلة النقدية خلال الفترة 

 الوحدة ملٌار دج                  2912-1999النقدٌة خلال الفترة  ( تطور الكتلة2جدول رقم : )

 الودابع لأجل البٌان

 )أشباه النقود(

 الكتلة النقدٌة 

M2      

 معدل النمو

M2% 

 الناتج المحلً 

 الاجمالً 

سٌولة 

 %الاقتصاد 

0662 40.60 919.22 - 221.1 30.53 

0660 62.04 102.04 00.24 530.0 15.03 

0660 013.05 202.6 01.09 0241.4 15 

0669 052.20 304.10 00.30 0056.4 20.49 

0661 014.35 409.20 02.90 0154.1 15.31 

0662 052.12 466.23 02.20 0222 96.54 

0663 902.62 602.22 01.11 0242 92.32 

0664 126.61 0250.20 05.06 0452.0 95.62 

0665 433.26 0260.13 14.01 059.20 23.03 

0666 551.03 0456.92 00.93 9095.0 22.02 

0222 641.92 0200.29 09.29 1009.2 16.21 

0220 0092.22 0149.20 00.06 1005.0 25.2 

0220 0152.06 0620.29 04.92 1212.4 39.6 
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 الطالبة بالاعتماد على معطٌات بنك الجزائرالمصدر: من اعداد            

نلبحظ التطور المسجل فً نمو الكتلة النقدٌة من سنة لأخرى فبعدما سجل توسع فً نمو الكتلة النقدٌة      

M2  بسبب تطبٌق سٌاسة نقدٌة  0669ملٌار دج فً سنة  302.0إلى  0662ملٌاردج فً سنة  919من

اض فً السنوات الأولى من تطبٌق برنامج التعدٌل الهٌكلً و خاصة توسعٌة ، بدأ هذا التوسع فً الانخف

، لكن ارتفاع الكتلة النقدٌة فً سنة بسبب إعتماد سٌاسة نقدٌة تقشفٌة  0663و  0662و 0661سنوات 

ملٌار دج ٌعكس زٌادة عرض السٌولة المالٌة فً ودابع الأعوان الاقتصادٌٌن فً  0250.9إلى  0664

،  0664مقارنة بسنة  % 14.04أي بنسبة نمو 0665ملٌار دج فً سنة  0260.2إلى البنوك، وارتفاعها 

مقارنة  %00.1مما ٌعكس وتٌرة نمو بمعدل  0666ملٌار دج فً سنة  0456.1و قد بلغت الكتلة النقدٌة 

و  0220ملٌار دج فً سنة  0149.2و  0222ملٌار دج فً سنة  0200.2إلى  M2، لتنتقل 0665بسنة 

0229 0401.21 9921.11 02.32 20232.6 39.4 

0221 0244.12 9495.29 00.19 3004.6 30.2 

0222 0401.04 1013.62 02.69 4152.9 22.1 

0223 0426.05 1699.4 05.64 5962.3 25.5 

0224 0430.22 2661.3 00.22 6933.2 31.2 

0225 0660.2 3622.6 03.29 00269.6 30.4 

0226 0005.6 4049.0 9.00 02290.9 40.2 

0202 0201.9 5030.5 09.46 0224.9 34.4 

0200 0454.2 6606.0 - 01152.4 -  

0200 9990.2 4350.6 - 02519.2 - 
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ناجم عن التوسع القوي لشبكة الكتلة النقدٌة التً  0220فً  %00.9دة فً الكتلة النقدٌة بنسبة هذه الزٌا

لسوناطراك تتكون من الودابع بالعملة الصعبة ومن الودابع لأجل التً ارتفعت بسبب الأدخار المالً 

و هذا فً سٌاق اتسم إضافة إلى ارتفاع الأرصدة الخارجٌة الصافٌة و انخفاض الاعتمادات المقدمة للدولة 

 0220، فً M2بزٌادة ضعٌفة فً القروض الممنوحة للبقتصاد و فً نهاٌة المطا  زٌادة الكتلة النقدٌة 

، بسبب ارتفاع الأرصدة  0220مقارنة بسنة % 04.9ملٌار دج بزٌادة قدرها  M2 0620.2بلغت 

و هذا المسار  M2مشكل ل الM1الخارجٌة الصافٌة و هذه الوضعٌة واضحة من خلبل العنصر النقدي 

 0229ملٌار دج فً سنة  9921.1إلى  M2ٌعتبر مصدر إنشاء العملة النقدٌة الأقل تضخما ، ثم انتقلت 

نتٌجة التراكم المتزاٌد للئدخارالمالً لجزء من عابدات صادرات  0220مقارنة بسنة %02.3بمعدل نمو 

قطاع المحروقات أو الودابع بالعملة الصعبة و مداخٌل الأسر و ارتفاع الودابع لأجل بالعملة الوطنٌة و هً 

عملة الوطنٌة كان بفضل تزاٌد ثقتهم فً ال، ان الارتفاع المسجل فً ادخار الأسر M2المكون الأساسً ل 

ملٌار دج  9495قٌمة  M2بلغت  0221و بالتالً انعكست الأثار الاٌجابٌة على استقرار الأسعار فً نهاٌة 

 ملٌار دج . 1699.4قٌمة  0223فً نهاٌة  M2كما بلغت 

 اتفاقٌات صندوق النقد الدولًسٌر السٌاسة النقدٌة فً ظل : الثالثالمبحث 

صاد الجزائري من وجهة الإجراءات والتدابٌر ٌقتضً إجراء تقٌٌم شامل إن الحدٌث عن مستقبل الاقت     

 للسٌاسات الاقتصادٌة السالفة وللنتائج التً تحققت على المستوى الاقتصادي وكذا الاجتماعً .

ذلك أن هذا التقٌٌم ٌعد منطلقاً لتحدٌد مجال وشروط وكٌفٌة الانطلاق وإنعاش الاقتصاد الجزائري      

 ى مسار النمو المتواصل والتنمٌة المستدٌمة .وإعادته إل

ٌعد محور إدارة الطلب من المحاور الأساسٌة فً برنامج التكٌٌف التً ٌعد الجانب النقدي فٌها      

بارزاً، ولذلك سنتناول سٌرورة السٌاسة النقدٌة فً ظل تحول الاقتصاد الجزائري مركزٌن الحدٌث عن 

 السٌاسة النقدٌة بالجزائر .آثار برامج التكٌٌف على واقع 
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 "1991و الثاني "جوان  "1989ماي المطلب الأول :الاستعداد الائتماني الأول "    

 "1989: الاستعداد الائتماني الأول "ماي الفرع الأول 

بسبب  و ذلك 0662ماي  92إلى  0656ماي  90وقعت الجزائر على اتفاقٌتٌن الأولى كانت من         

حٌث قام الصندوق بتموٌل هذا العجز الناتج عن انخفاض إٌرادات الصادرات المدفوعات، العجزفً مٌزان

ملٌون وحدة حقوق سحب خاصة ، كما استفادت الجزائر من  022.4و ذلك بتقدٌم من المحروقات ،

ملٌون وحدة حقوق سحب خاصة و بالمقابل فقد ألزم الصندوق الدولة  902.0تسهٌل تعوٌضً بمبلغ 

مصدر التضخم و العجز الخارجً ، و ذلك من خلال  خلً عن السٌاسة المالٌة التوسعٌة لأنهابضرورة الت

ضغط الموازنة و تقلٌل الإنفاق الحكومً و تبنً  سٌاسة نقدٌة صارمة و تخفٌض قٌمة الدٌنار و مراجعة 

 )1(دور الدولة فً النشاط الإقتصادي .

اع المالً السوق،أدخلت تعدٌلات جذرٌة على طرٌقة عمل القطإلى اقتصاد سٌاق تحول الجزائرفً             

كانت اصلاحات هذا القطاع تهدف الى زٌادة الاعتماد على قوى السوق و و 0660-0656فً الفترة 

المنافسة تمشٌا مع الاصلاحات الأخرى الموجهة نحو السوق و استجابة لتزاٌد تعقد الاقتصاد كان من 

ً من مجرد ناقل للأموال من الخزانة الى المؤسسات العامة الى نظام ٌلعب الضروري تحوٌل النظام المال

دورا نشطا فً تعبئة الموارد و تخصٌصها و تمثلت العناصر الرئٌسٌة لهذا التحول فً التحرك نحو 

اعتبارات السوق و تحرٌر أسعار الفائدة و التحرٌر التدرٌجً استخدام أدوات السٌاسة النقدٌة القائمة على 

عاملات الحساب الجاري و الرأسمالً و اعتماد سٌاسة أكثر مرونة اتجاه سعر الصرف، حدثت  نقطة لم

 (2)التقد و الائتمان الذي نص على ماٌلً:بعد اصدار قانون  0662تحول فً عام 

                                                           
، مكتبة " دراسة تطبيقية قياسية لنماذج التنمية الاقتصادية -الآثار الإقتصادية الكمية لسياسة الإنفاق الحكومي"وليد عبد الحميد عايب ، ( 1)

 .779، ص7090حسين العصرية ، بيروت ، 
 .13، ص 9554، صندوق النقد الدولي، واشنطن ، "الجزائرتحقيق الاستقرار و التحول إلى اقتصاد السوق"كريم النشاشيبي و أخرون،  (2) 
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منح البنك المركزي استقلالٌة عن وزارة المالٌة و تكلٌفه بتسٌٌر السٌاسة النقدٌة )و قد خضع  -0

المركزي لعملٌة اعادة تنظٌم ادارٌة جعلت فً مقدوره أن ٌضطلع بمسؤولٌته الجدٌدة ، البنك 

 وسمً بنك الجزائر(.

انشاء مجلس النقد و الائتمان الذي كان بمثابة السلطة النقدٌة المسؤولة عن صٌاغة سٌاسات  -0

 الائتمان و النقد الأجنبً و الدٌن الخارجً و السٌاسات النقدٌة.

 سم بالشفافٌة و تحكم العلاقة بٌن الخزانة و النظام المالً.تطبٌق قواعد تت -9

ارساء مبدأ توحٌد المعاملة بٌن المؤسسات الخاصة و العامة بالنسبة لامكانٌة الحصول على  -1

الائتمان و اعادة التموٌل من البنك المركزي و أسعارالفائدة بٌنما أصبحت الأوراق المالٌة من 

 هلٌة.القطاعٌن تخضع لنفس معاٌٌر الأ

بعض الخطوات الدالة على مضً الجزائر نحو  0656و كنتٌجة لهذه التسهٌلات بدأت خلال نهاٌة سنة  

اقتصاد السوق مثل تحرٌر التجارة الخارجٌة ، و إلغاء التخصص المركزي للنقد الأجنبً ، تحدٌد أسعار 

ستقلالٌة المؤسسات الاقتصادٌة الفائدة بالاعتماد على مٌكانٌزم العرض و الطلب و تحرٌر أسعارالسلع و إ

 ) 1( و البنوك ، هذه التسهٌلات التً تحصلت علٌها الجزائربموجب هذا الاتفاق نتج عنها ماٌلً :

  6.9بعدما كان ٌساوي  %04.6إرتفاع التضخم إلى%. 

 .منح الإستقلالٌة لخمسة بنوك تجارٌة 

  0656فً نهاٌة سنة  % 06إرتفاع فً حصة الصادرات بنسبة. 

  0655بعدما كان سالبا فً نهاٌة  0656فً نهاٌة   %0.6إرتفاع الناتج الداخلً الخام فً حدود 

 . %9.5بنسبة  

                                                           
 .701، ص  مرجع سابق معيزي قويدر، (1)
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 بنسبة 0662الإستهلاك فً سنة  تحرٌر أسعار المنتجات التً تدخل ضمن أسعار مؤشرات     

12 %. 

الوصول إلٌها بسبب طبٌعة و بصفة عامة فإن النتائج لم تحقق الأهداف التً كانت ترغب السلطات فً 

 الإتفاق كقصر مدة تطبٌقه أو الاجراءات و الشروط المتضمنة فٌه .

و إذا أردنا معرفة ما مدى تقدم العلاقات الإقتصادٌة الدولٌة الجزائرٌة فً فترة هذا الاتفاق ، ٌمكننا       

ٌزان المدفوعات خلال دراسة أثر هذا البرنامج على مٌزان المدفوعات و ذلك من خلال تطور حالة م

:   0656اتفاق الاستعداد الائتمانً لعام   

1989: تطور حالة ميزان المدفوعات خلال اتفاق الاستعداد الائتماني لعام 3جدول رقم  

 اُزؼ٤٤ٖ                     /        اُغ٘خ 1989 1990

(1ا٤ُٔضإ اُزدبس١ ) 1162 4187  

12964 

12348.03 

 

615.97 

9543 

9095.70 

 

438.30 

 اُصبدساد )رغِْ ػ٘ذ ٤ٓ٘بء اُشسٖ : كٞة(

أُسشٝهبد -  

ثعبئغ أخشٟ -  

 اُٞاسداد ) رغِْ ػ٘ذ ٤ٓ٘بء اُشسٖ :كٞة( 8372 8777

-820  -736 (2خذٓبد صبك٤خ )   

-2270  -2048 (3اُذخَ اُصبك٢ ) ٓدٔٞع اُؼٞائذ اُصبك٤خ()   

(4رس٣ٞلاد صبك٤خ ) 541 323  

1420 -1081 (4+3+2+1اُسغبة اُدبس١ ) سص٤ذ   

-926  سص٤ذ سؤٝط الأٓٞاٍ غ٣ِٞخ الأخَ 715 
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-74  سص٤ذ سؤٝط الأٓٞاٍ هص٤شح الأخَ 40 

-336  -448  زغبة اُغٜٞ ٝ اُخطأ 

84 -774  سص٤ذ ٤ٓضإ أُذكٞػبد 

                                            

 algeria.dz-of-http://bank:03- 04-.23.002014 انمصدر : بىك انجزائر  

 

ٗلازع ٖٓ خلاٍ اُدذٍٝ اُغبثن ع٤طشح هطبع أُسشٝهبد ػ٠ِ اُصبدساد ٝ ػ٠ِ سص٤ذ ا٤ُٔضإ           

ٝ ثبُزب٢ُ أثشد ػ٠ِ ا٤ُٔضإ اُزدبس١ ، ٝ ٖٓ  1989اُزدبس١ ،ز٤ث اٗخلعذ ػٞائذ أُسشٝهبد ك٢ ع٘خ

ٝ ٛزا  1990٘خ ثْ اُسغبة اُدبس١ ،ٝ ٗلازع إٔ اُ٘غجخ اٌُج٤شح اُز٢ عدِٜب اُشص٤ذ اُزدبس١ ًبٗذ ع

 18.45دٝلاس ُِجش٤َٓ ثؼذ إٔ ًبٗذ  24.4ساخغ ئ٠ُ اسرلبع أعؼبس أُسشٝهبد ئر ثِـذ ك٢ ٗلظ اُغ٘خ 

، أٓب ٤ٓضإ اُخذٓبد  ك٤جو٠ ك٢ زبُخ ػدض ًٞٗٚ ٓشرجػ ثبسرلبع أٝاٗخلبض  1989دٝلاس ُِجش٤َٓ ك٢ ع٘خ 

ٗٚ ٣شٜذ ػدض ٝ ٛزا ُعؼق ا٤ٌُٔخ أُصذسح ٖٓ أُسشٝهبد ٝ ك٤ٔب ٣خص سص٤ذ اُذخَ اُصبك٢ كب

الاعزثٔبساد ك٢ اُخبسج ٝ اسرلبع اُلٞائذ ػ٠ِ اُوشٝض اُخبسخ٤خ ، أٓب ثبُ٘غجخ ُِزس٣ٞلاد اُخبصخ كوذ 

ٓوبسٗخ ثبُزس٣ٞلاد اُغ٤ٔخ اُز٢ ًبٗذ ظؼ٤لخ ، ًٔب زون   1990ٝ 1989شٜذد ه٤ْ ٓؼزجشح ك٢ ع٘ز٢  

٤ِٕٓٞ دٝلاس ك٢ ز٤ٖ زون ٛزا  715كبئط هذس ة  ٤ٓ1989ضإ سؤٝط الأٓٞاٍ غ٣َٞ الأخَ ع٘خ 

ك٢ ز٤ٖ عدَ زغبة سؤٝط الأٓٞاٍ هص٤شح الاخَ 1990( ك٢ ع٘خ 926 -اُسغبة ػدض هذس ة ) ع٘خ  

٤ِٕٓٞ دٝلاس ٝ ٛزا ساخغ ئ٠ُ عٔبذ اُذُٝخ ثاٗشبء زغبثبد ثبُؼِٔخ اُصؼجخ. 40كبئط ة  1989  

الأٍٝ ُْ ٣سون أٛذاكٚ أُشخٞح سؿْ ٝخٞد ٖٓ خلاٍ اُدذٍٝ اُغبثن ارعر إٔ الاعزؼذاد الائزٔب٢ٗ           

 كبئط ك٢ هطبع أُسشٝهبد ئلا إٔ اُصبدساد الأخشٟ لا رضاٍ ٗغجزٜب ٓ٘خلعخ.  
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 (1991)ئتماني الثاني : الإستعداد الإ الفرع الثاني         

ٌتعلق بتحقٌق الإستقرار و 0660إلى غاٌة مارس  0660جوان  29الإمضاء علٌه فً فقد تم       

ملٌون دولار مقابل مواصلة الإصلاحات والتً  122الإقتصادي حٌث ٌلتزم الصندوق بتقدٌم قرض قٌمته 

 (1) تشمل :

 تجمٌد الأجور و تطبٌق أسعار فائدة موجبة.تحرٌر الأسعار و 

 .الحد من التضخم و تخفٌض قٌمة الدٌنار 

 . تحرٌر التجارة الخارجٌة و السماح بتدفق رؤوس الأموال الأجنبٌة 

 . إلغاء عجز المٌزانٌة و إصلاح المنظومة الضرٌبٌة و الجمركٌة 

و قد وحدة سحب خاصة ملٌون  42أقساط بحٌث كل قسط ٌحدد بمبلغ  1و تم تقسٌم مبلغ القرض إلى 

، الثالث  0660، الثانً فً سبتمبر 0660أقساط على النحو التالً : الأول فً جوان  9سحبت الجزائر 

و  0660لم ٌتم سحب القسط الرابع الذي كان من المفروض سحبه فً مارس فً حٌن  0660فً دٌسمبر

حٌث إصطدم  0660أفرٌل  04مضمون رسالة النٌة المحررة فً  تم تجمٌده لعدم إحترام حكومة غزالً

تنفٌذ هذا البرنامج باضطرابات سٌاسٌة حملت الحكومة على تحقٌق السهم الإجتماعً و تنظٌم الإنتخابات 

لشئ الذي حال دون التطبٌق الصارم للبرنامج و حاولت الحكومة التوفٌق بٌن الأمرٌن من التشرٌعٌة ا

 خلال دعم مقتطع مقدم من المٌزانٌة .

 )2 (هً :الأهداف التً ٌرمً إلٌها هذا الاتفاق  و 

                                                           

 .950، مرجع سابق ، ص "محاضرات في النظريات و السياسات النقدية "بمعزوز بن عمي ،  (1) 
(2) Hocine Benissad."Algerie Restructuration et reformes économiques" .(1979- 
1993).opu.alger.1994.p141. 
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  التقلٌل من تدخل الدولة فً توجٌه النشاطات الإقتصادٌة مع ترقٌة النمو الاقتصادي بتشجٌع

 العام و الخاص .القطاعٌن 

 .ترشٌد الإدخار و الإستهلاك بواسطة ضبط أسعار السلع و الخدمات إدارٌا 

 .تحرٌرالتجارة الخارجٌة و تحوٌل الدٌنار الجزائري إلى عملات أخرى 

 . ًإصلاح النظام الجبائً و الجمرك 

  حدود قصوى على القروض الممنوحة للمؤسسات الإقتصادٌة.وضع 

  اق.عن تطبٌق هذا الاتف الاجتماعٌة لامتصاص الغضب الإجتماعً الناتجسن قانون الشبكة 

منها  0660-0660ضمن هذا الاطار المؤسسً الجدٌد أدخلت عدد من الاصلاحات الاضافٌة فً عامً 

فرض حد أقصى على الحجم الكلً لإعادة التموٌل من البنك المركزي للبنوك التجارٌة، بٌنما أزٌلت 

ما تقدمه البنوك التجارٌة من ائتمانات الى بقٌة الاقتصاد ،كما كان الحال بالنسبة الحدود القصوى على 

و لكن  0660لمعدلات اعادة الخصم لقطاعات محددة ، أدخل بنك الجزائر نظام البرمجة المالٌة فً عام 

 السٌاسة النقدٌة استمرت فً الاعتماد على أربع أدوات مباشرة:

لمصرفً المقدم للمؤسسات و على كمٌة اعادة الخصم من فرض حدود قصوى على الائتمان ا -0

 .جانب البنوك

مؤسسة عامة كبٌرة تخضع  09فرض حدود قصوى على صافً الائتمان المصرفً المقدم إلى  -0

 لاعادة الهٌكلة المالٌة.

 فرض حدود قصوى فرعٌة على اعادة خصم الائتمان المصرفً المقدم الى هذه المؤسسات. -9

 رٌة على تدخلات بنك الجزائر فً سوق المعاملات النقدٌة بٌن البنوك .فرض حدود قصوى تقدٌ -1

اذ توقف بنك الجزائر عن فرض حدود قصوى ائتمانٌة على  0660حدث تحول كبٌر فً السٌاسات عام 

اقراض البنوك التجارٌة، وبدأ فً الاعتماد تماما على اعادة تموٌل الاقتصاد و قام بنك الجزائر بخطوة 
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عندما شرع فً اعادة توجٌه جزء كبٌرمن اعادة تموٌل البنوك التجارٌة نحو  0669ٌة أخرى فً نها

سوق المال و بعٌدا عن تسهٌل اعادة الخصم وبالرغم من هذه التحسٌنات ظلت الأدوات الرئٌسٌة للسٌاسة 

النقدٌة متمثلة فً فرض حدود قصوى على امكانٌة حصول كل بنك على حدة على تسهٌلات اعادة 

، و قد اتخذت خطوات مهمة لتوسٌع نطاق و كذلك عملٌات اعادة الشراء المفروضة على كل بنك الخصم

اذ جرى توسٌع المشاركة فً هذا السوق لكً  0669-0660سوق النقد فٌما بٌن البنوك خلال الفترة 

لها تشمل أولا المؤسسات المالٌة غٌر المصرفٌة )مثل شركات التأمٌن( التً سمح لها بأن تقرض أموا

 (1)الزائدة ،و ثانٌا أعٌد تعرٌف أداة اعادة الشراء بما ٌسمح لبنك الجزائر بمرونة أكبر فً التدخل.

 أما عن أثرهذا البرنامج على مٌزان المدفوعات الجزابري فكان كما ٌلً :  

 1991ق الاستعداد الائتمانً لعام تطور حالة مٌزان المدفوعات بعد اتفا: 4جدول رقم 

 0669 0660 0660 /        السنة              التعٌٌن

 0.10 9.00 1.34 (0المٌزان التجاري )

 الصادرات )تسلم عند مٌناء الشحن :فوب(

 المحروقات -

 بضابع أخرى -

00.11 

00.64 

 
2.14 

00.20 

02.65 

 
2.29 

02.10 

6.25 

 
0.99 

 4.66 5.92 4.44 الواردات )تسلم عند مٌناء الشحن : فوب(

 0.20- 0.01- 0.92- (0صافٌة ) خدمات

 0.42- 0.03- 0.00- (9الدخل الصافً )مجموع العوابد الصافٌة()

 0.01 0.96 0.06 (1تحوٌلبت صافٌة )

                                                           
  .14كريم النشاشيبي وأخرون، مرجع سابق ، ص ( 1) 
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 2.52 0.92 0.12 (1+9+0+0رصٌد الحساب الجاري )

رصٌد حساب رأس المال و حساب السهو و 

 الخطؤ

-0.56 -0.42 -2.59 

 2.29- 2.09 2.22 رصٌد مٌزان المدفوعات

 خدمات الدٌون:

 ربٌسٌة -                 

 فوابد  -                      

6.225 

4.000 

 
0.053 

6.025 

4.221 

 
0.021 

6.222 

4.022 

 
0.622 

 0.2 0.9 0.3 الإحتٌاطات الإجمالٌة خارج الذهب

 04.5 02.0 02.1 سعر الوحدة المصدرة من النفط الخام

 algeria.dz-of-http://bank:03- 04-.23.002014   انمصدر : بىك انجزائر

، و ذلك نتٌجة 0669كان سنة  الملبحظ من الجدول السابق أن أكبر انخفاض لعوابد المحروقات           

ارتفاع انتاج بترول بحر الشمال و قد أثر ذلك تؤثٌر كبٌرعلى اجمالً الصادرات و على المٌزان التجاري ، 

كما  0660انخفاض فً الواردات نتٌجة تخفٌض قٌمة الدٌنار الجزابري فً أفرٌل  0660كما نلبحظ فً سنة 

ٌزان الخدمات الجزابري من عجزفً حٌن ٌحقق الحساب من نلبحظ انخفاض فً الواردات فً حٌن ٌعانً م

 فابض. جانب واحد فابض و هو أحد الأسباب التً جعلت الحساب الجاري ٌحقق 

أن صادرات المحروقات مازلت تسٌطر على المٌزان رغم تحقٌقه عجز  نستخلص من الجدول السابق        

الخدمات فلب زالت تشكل عابق أمام زٌادة الاحتٌاطات  أما الدوٌن و  0669( ملٌار دولارسنة 2.29-قدر ب )

 و إعادة الجدولة. 0661و هو ما أدى إلى تسطٌر برنامج الاستقرار سنة 
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 "1994"أفرٌل  التثبٌت الهٌكلًالمطلب الثانً :

على برنامج للبستقرار الاقتصادي مإكد  0661أفرٌل  00فً تم هذا الاتفاق مع صندوق النقد الدولً      

 042.42و الذي قدر ب  0662مارس  90إلى  0661أفرٌل  20باتفاق ستاند باي لمدة سنة واحدة ، من 

ٌدرج هذا الاتفاق ضمن برنامج التعدٌل الهٌكلً ، بحٌث اشترط ملٌون وحدة من حقوق السحب الخاصة ، 

عقد اتفاق تثبٌت لمدة سنة تطبٌقا لمبدأ المشروطٌة المتقاطعة بٌن المإسستٌن  البنك الدولً على الجزابر

الدولٌتٌن ، لاٌجاد حل جذري لمشكل المدٌونٌة الخارجٌة من خلبل إعادة الجدولة و إعادة الاختلبلات إلى 

ذ الخطوة قبل الذهاب إلى البنك الدولً لتنفٌ  62-61حالة التوازن مع صندوق النقد الدولً كخطوة أولى 

 (1)، و ٌهد  الاتفاق إلى: 65-62الثانٌة 

  بغرض إستٌعاب نمو القوة  0663سنة  % 3و  0661سنة  % 9رفع معدل النمو الاقتصادي إلى

 022222العاملة و خفض معدل البطالة، بحٌث تم تسجٌل نمو الٌد العاملة النشٌطة إلى حدود 

 طلب سنوٌا.

 ضخم السابد فً الجزابر و بٌن معدل التضخم السابد عند العمل على تحقٌق تقارب بٌن معدل الت

 أهم شركاء الجزابر التجارٌٌن.

  خفض عبء التكالٌ  الإنتقالٌة للتصحٌح الهٌكلً للفبات السكانٌة المتضررة ، و المحافظة على

 القدرة الشرابٌة للعابلبت التً لا تتقاضى رواتب بواسطة تطوٌر قانون الشبكة الإجتماعٌة.

  على إرجاع قوة مٌزان المدفوعات و تحقٌق مستوٌات كافٌة من إحتٌاطً العملبت العمل

 الأجنبٌة.

 ٝ ك٤ٔب ٢ِ٣ ػشض ٤ُٔضإ أُذكٞػبد اُدضائش١ خلاٍ ٛزا اُجشٗبٓح:                

                                                           
 .705، ص  مرجع سابق، معيزي قويدر 1
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 :1994لعام  التثبٌت الهٌكلًتطور حالة مٌزان المدفوعات خلال اتفاق :5 جدول رقم

 0661 السنة        /                  تعٌٌن             ال

 2.03- (0المٌزان التجاري )

 الصادرات )تسلم عند مٌناء الشحن :فوب(

 المحروقات -
 
 

 بضابع أخرى -

5.56 

5.30 

2.05 

 6.02 الواردات )تسلم عند مٌناء الشحن : فوب (

 0.01- (0خدمات صافٌة )

 0.49- (9الدخل الصافً )

 0.1 (1تحوٌلبت صافٌة )

 0.59- (1+9+0+0رصٌد الحساب الجاري )

 0.21- رصٌد حساب رأس المال و حساب السهو و الخطؤ

 1.94- رصٌد مٌزان المدفوعات

 خدمات الدٌون :

 ربٌسٌة -

 فوابد -

1.202 

9.092 

0.962 

 0.31 الاحتٌاطات الإجمالٌة خارج الذهب

 03.90 سعر الوحدة المصدرة من النفط الخام )سعر البرمٌل(

 algeria.dz-of-http://bank:03- 04-.23.002014انمصدر : بىك انجزائر   
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(ملٌار دولار ،و هذا راجع 2.03-فً المٌزان التجاري قدر ب ) نلبحظ من الجدول السابق عجز         

فً حٌن  0661ملٌار دولار فً  6.02لتخفٌض قٌمة الدٌنار الجزابري ، و ارتفعت الواردات إلى 

ملٌار دولار ، كما نلبحظ ارتفاع طفٌ  فً رصٌد الخدمات  5.30إلى انخفضت صادرات المحروقات 

( ملٌار دولار و هذا 0.49-مٌزان الدخل الصافً فقد حقق عجز قدر ب )مقارنة بالسنوات السابقة ،أما 

راجع إلى قلة مداخٌل الاستثمار المباشركما نلبحظ زٌادة قلٌلة فً التحوٌلبت من جانب واحد بسبب 

الزٌادة فً التحوٌلبت الخاصة،  و لقد ارتفع العجز فً رصٌد مٌزان رأس المال و الاحتٌاطات بٌنما 

 ال الرسمً الجزء الأكبر للعجزبسبب قلة الاستثمارات المباشرة.ٌشكل رأس الم

مع صندوق النقد الدولً قد ساهم فً تحسٌن الاحتٌاطات  0661إن هذا البرنامج الذي سطر سنة       

بفعل إعادة الجدولة و لكن مازال العجز فً مٌزان المدفوعات قابما و مازلت رإوس الأموال تسبب 

 مشكل فً المٌزان الكلً.

 "  1998 - 1995المطلب الثالث : برنامج التعدٌل الهٌكلً" 

إلى غاٌة  0662سنوات من أفرٌل  9 هو اتفاق أبرم بٌن صندوق النقد الدولً و الجزابر و مدته         

ملٌون وحدة من حقوق السحب الخاصة  0036.05تحصلت بموجبه الجزابر على قرض قدره  0665مارس 

 ئٗؼبشُٚٞغ٢٘ ٝ ،ٝ ٣شًض ٛزا اُجشٗبٓح ػ٠ِ ئعزوشاسالاهزصبد آٖ زصخ اُدضائش ك٢ اُص٘ذٝم  %004.6أي 

 .     ٝ اُزسٍٞ ئ٠ُ اهزصبد اُغٞم ٝ الاٗذٓبج ك٢ الاهزصبد اُؼب٢ُٔ ٝ خٞصصخ خضء ٖٓ أُإعغبد اُؼ٤ٓٞٔخ 

 :الاخشاءاد أُزؼِوخ ثبُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ  ٝاُوطبع أُب٢ُ 

 اُذ٣ٕٞ ر٣َٞٔ ئػبدح ٤ٌِٛخ ٝ ئػبدح سعِٔخ اُج٘ٞى اُزدبس٣خ اُؼبٓخ ػٖ غش٣ن ػ٤ِٔبد اُسوٖ اُ٘وذ١ ٝ رس٣َٞ -

 .1995ر٤ٔ٘خ عٞم أُبٍ ثلعَ : ئدخبٍ ٗظبّ أُضا٣ذح لائزٔبٗبد ث٘ي اُدضائش ػبّ  -

 .1995ئدخبٍ ٗظبّ أُضا٣ذح لأرٝٗبد اُخض٣٘خ ػبّ  -



مسار انسياسة انىقدية و إوعكاساتها عهى ميزان انمدفىعات في ظم              انثانث انفصم

                0991/2102الإصلاحات الإقتصادية 
 

107 
 

 .1996ئدخبٍ ػ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞزخ ػبّ  -

 .1996ػبّ  %8ٓغ سكؼٜب ئ٠ُ ٓؼ٤بس ث٘ي اُزغ٣ٞبد اُذ٤ُٝخ اُجبُؾ  %4رطج٤ن ٗغجخ ًلب٣خ سأط ٓبٍ اُج٘ٞى ثٔوذاس  -

رؼض٣ض اُوٞاػذ الاززشاص٣خ اُز٢ رل٤ذ رش٤ًضاد أُخبغشح ٝ رعغ هٞاػذ ٝاظسخ ُزص٤٘ق اُوشٝض ٝ  -

 .1995أُخططبد الازز٤بغ٤خ ُغ٘خ 

 أٓب ٗزبئح أُزٞصَ ئ٤ُٜب ٖٓ ٛزا الارلبم كززٔثَ ك٤ٔب ٢ِ٣ :         

اُٞصٍٞ ئ٠ُ ئػبدح خذُٝخ اُذ٣ٕٞ اُخبسخ٤خ ٓغ ٗبد١ ثبس٣ظ ٝ ٗبد١ ُ٘ذٕ ٝ ٗغجخ اُؼدض ا٢ٌُِ ٤ُِٔضا٤ٗخ اُؼبٓخ ئ٠ُ 

 . %0.3كٌبٗذ  1996، ث٤٘ٔب ع٘خ % 1.4ٗغجخ  1995اُ٘برح أُس٢ِ الاخٔب٢ُ ثِـذ ع٘خ 

مقابل  %92.35حوالً  0663تطبٌق معدلات فابدة حقٌقٌة موجبة حٌث بلغ معدل السٌولة سنة 

سنة   %96،وانخفاض مستوى التضخم حٌث انتقل من  0669سنة  %20.22و  0662سنة  96.61%

 %1.0و  0662عام  % 1.9، و بلغ الناتج المحلً الاجمالً الحقٌق0662ًسنة  %00.6إلى  0661

إلى الصادرات من السلع و  نسبة % 19.5حوالً   0662و بلغ معدل خدمة المدٌونٌة سنة 0663عام 

إذ  0662بتمان المحلً سنة و ارتفاع الا 0663سنة  %39.5الخدمات بٌنما و صلت هذه النسبة إلى 

  (1). 0661سنة  % 0.5، فً حٌن سجل  %2.9سجل 

 

 

 

 

                                                           
 (1 ) 

 .062،ص 0222،،جامعة سعد دحلب، البلٌدة ، مذكرة ماجستٌر"السٌاسة النقدٌة و معالجة الاختلال فً مٌزان المدفوعات"شرٌ  عمروش، 
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 : رلبمٛزا الاٝ ك٤ٔب ٢ِ٣ ػشض ُسبُخ ٤ٓضإ أُذكٞػبد خلاٍ             

 (1998-1995) التعدٌل الهٌكلً :تطور حالة مٌزان المدفوعات خلال اتفاق  6جدول رقم 

 0665 0664 0663 0662 التعٌٌن            /         السنة

 0.05 2.36 1.00 2.03 (0المٌزان التجاري )

 الصادرات )تسلم عند مٌناء الشحن :فوب(

 المحروقات -              

 بضابع أخرى -              

02.03 

6.40 

2.21 

09.00 

00.31 

2.24 

09.50 

09.05 

2.31 

02.02 

6.04 

2.95 

 5.54 5.09 6.26 02.02 الواردات ) تسلم عند مٌناء الشحن :فوب(

 0.22- 0.25- 0.12- 0.99- (0خدمات صافٌة )

 0.22- 0.00- 0.92- 0.06- (9الدخل الصافً )

 0.26 0.23 2.55 0.00 (1تحوٌلبت صافٌة )

 0.09- 9.13 0.02 0.01- (1+9+0+0الحساب الجاري ) رصٌد

 2.33- 0.06- 9.91- 1.26- رصٌد حساب رأس المال و حساب السهو 

 0.46- 0.04 0.26- 3.99- رصٌد مٌزان المدفوعات

 خدمات الدٌون :

 ربٌسٌة -

 فوابد -

1.101 

0.141 

0.622 

1.050 

0.202 

0.023 

1.132 

0.912 

0.002 

2.052 

9.020 

0.645 

 3.51 5.21 1.09 0.00 الاحتٌاطات الإجمالٌة خارج الذهب
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 سعر الوحدة المصدرة من النفط الخام

 )سعر البرمٌل(

04.25 00.36 06.16 00.64 

                                  

                              http://bank-of-algeria.dz:.2014-04 -23.0003انمصدر : بىك انجزائر   

أن المٌزان التجاري أخذ ٌرتفع رصٌده بإشارة موجبة خلبل سنوات  نلبحظ من الجدول السابق       

التً  0664، و كان هذا جراء ارتفاع أسعار المحروقات خاصة سنة 0661( مقارنة بسنة 0662-0665)

ملٌار دولار سنة  02.02فقد كانت أكبر قٌمة لها تقدر ب ملٌار دولار،فٌما ٌخص الواردات  09.05قدرت ب 

بسبب انخفاض سعر صر  الدولار ،فً حٌن العجز فً مٌزان الخدملت بقً مستمر لارتفاع تكالٌ   0662

نقل المحروقات بٌنما شهد رصٌد التحوٌلبت الصافٌة خلبل هذه السنوات إشارة موجبة ، و ٌبق رصٌد 

 رإوس الأموال ٌشكل عببا على المٌزان الكلً برصٌده السالب .

مٌزان المدفوعات الجزابري رهٌن ارتفاع أو انخفاض أسعار النفط و تبقى الصادرات تسٌطر علٌها ٌبقى 

 .%62المحروقات بنسبة 

 برامج الانعاش الاقتصادي  مٌزان المدفوعات الجزائري فً ظل المبحث الثالث :تطور 

 " 2994- 2991"  برنامج الانعاش الاقتصادي المطلب الأول:    

 

 الأنشطة ٌتمحورحول 2004 غاٌة إلى 2001 من ٌمتد الذي الاقتصادي الإنعاش برنامج إن          

 مٌدان فً مةاالع لتعزٌزالمصلحة خصص كما الفلبحٌة، الإنتاجٌة والأنشطة المإسسات لدعم الموجهة

 .المحلٌة التنمٌة تحقٌق اجل من البشرٌةوذلك الموارد وتنمٌة المعٌشً المستوى تحسٌن النقل، الري،
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 ملببم محٌط إنشاء قصد بلبدنا بها التزمت التً الهٌكلٌة للئصلبحات مرافقة كؤداة البرنامج هذا ٌعتبر        

 إلى الوصول اجل منو الاقتصادٌة، للتنمٌة مكث  بإنعاش تمٌز حٌث العالمً، الاقتصاد فً لاندماجه

 مع ٌتلبءم الاقتصادي المحٌط لجعل الٌها التطرق وجب تغٌرات عدة البرنامج،ثمة فً المسطرة الأهدا 

 دعم لبرنامج المصاحبة السٌاسات من مجموعة بتبنً الحكومة قامت ذلك اجل العالمً،من الاقتصاد

 المإسسة عمل وتحسٌن الاستثمار تشجٌع إلى ترمً التً مالٌة موارد تخصٌص أي الاقتصادي الإنعاش

 العالمٌة للمنظمة لانضماماالتحضٌر إلى بالإضافة المال، رأس وفتح الشراكة إجراءات فً والإسراع

 .الأوروبً الاتحاد مع والشراكة للتجارة

  (1): ومن نتابج هذا البرنامج        

 أي دولار ملٌار 92 حوالً منها دٌنار، ملٌار 3.700 أي دولار ملٌار 46 بحوالً إجمالً استثمار -

 العمومً. الإنفاق من دٌنار ملٌار 2.350

 .2003 سنة ف6,8ً % بنسبة الخمس السنوات طوال 3,8 % المتوسط فً ٌساوي مستمر نمو -

 .24 %إلى % 29 من أكثر البطالة فً تراجع -

 .الجاهزة المساكن من الآلا  وتسلٌم بناء وكذلك القاعدٌة المنشات من الآلا  إنجاز -

 استرجعت، قد الكلٌة الاقتصادٌة التوازنات أن اذ التجربة، هذه من بسلبم الجزابر خرجت لقد         

 فً دولار ملٌار 32.9 قدرها صر  واحتٌاطات % 6.8 قدره نمو نسبة 2003 سنة فً الجزابر وحققت

 ملٌار 22 إلى دولار ملٌار 28.3 من انخفضت قد الخارجٌة الجزابر دٌون فان وبالمقابل مستمرة، زٌادة

 دج ملٌار 911 إلى 1999 سنة فً دج ملٌار 1059 من ةللدول الداخلٌة العمومٌة الدٌون تقلصت كما دولار

                                                           

 03، أبحاث اقتصادية و ادارية، العدد "6119- 6110التنمية المستدامة في الجزائر من خلال برنامج الانعاش الاقتصادي "كريم زرمان ،( 1) 
 .701، 708، ص7090جوان ، 
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 مختل  فً المسجلة -والجلٌة الخفٌة- العالقة المشاكل كل سٌحل البرنامج هذا إن ٌقال لم2003 سنة فً

 وٌخلق الفاسدة الانعكاسات من ٌخف  ان البرنامج هذا شان من انه جدا الطبٌعً من ولكن المجالات

 .المستدامة للتنمٌة حقٌقٌة لإستراتٌجٌة الملببمة الظرو 

 :  2003ئ٠ُ ؿب٣خ  1999ٖٓٝ ك٤ٔب ٢ِ٣ ػشض ُسبُخ ٤ٓضإ أُذكٞػبد             

               (2993-1999) انمدفىعات انفترةتطىر رصيد ميزان  :7رقم  جدول                           

 اُزؼ٤٤ٖ            /              اُغ٘ٞاد
0699 0200 0201 0202 0203 

 سص٤ذ ا٤ُٔضإ اُدبس١
0.02 8.93 7.06 1.36 8.90 

 ا٤ُٔضإ اُزدبس١
3.36 12.30 9.61 6.70 11.14 

كٞة(اُصبدساد )  
12.32 21.65 19.09 18.71 24.46 

 23.99 18.11 18.53 21.06 11.91 أُسشٝهبد

 أخشٟ
0.41 0.59 0.56 0.60 0.47 

كٞة(اُٞاسداد )  
8.96 9.35 9.48 12.01 13.32 

 ٤ٓضإ زغبة سأط أُبٍ
2.40- 1.36- 0.87- 0.71- 1.31- 

 ٤ٓضإ أُذكٞػبد
2.38- 7.57 6.19 3.65 7.59 

 

 المصدر : بنك الجزابر                                        

 ٝخبصخ الاسرلبع ٛٞ 1999 ع٘خ ٓ٘ز اُزدبس١ ا٤ُٔضإ ُشص٤ذ اُؼبّ الاردبٙٗلازع ٖٓ اُدذٍٝ إٔ            

 رشاخغ ثغجت اُدضائش٣خ اُصبدساد زص٤ِخ ك٢ ر٘بهصب 2002 ٝ 2001 ع٘خ عدِذ ث٤٘ٔب ، 2000 ع٘خ

 ٝػشكذ اُزدبس١ ا٤ُٔضإ ػ٠ِ اٗؼٌظ ٓٔب اُ٘لػ، ٖٓ اُجش٤َٓ عؼش اٗخلبض ٗز٤دخ اُ٘لط٤خ اُصبدساد
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 ئ٠ُ أدٟ اُز١ الأٓش اُصبدساد ه٤ٔخ ٗٔٞ ػ٘ٚ ٗزح ٓب ُِ٘لػ اُؼب٤ُٔخ ُلأعؼبس اسرلبػب 2003 اُزب٤ُخ اُغ٘ٞاد

 كبئعب اُدضائش١ أُذكٞػبد ٤ٓضإ ك٢ اُدبس١ اُسغبة زون هذ،ك٢ ز٤ٖ اُزدبس١ ٤ُٔضإ ئ٣دبث٢ ٝظغ

 ٤ِٓبس 7 ٝ دٝلاس ٤ِٓبس9 زٞا٢ُ أُسون اُلبئط زدْ ثِؾ 2001 ٝ 2000 ع٘ز٢ ث٤ٖ أُٔزذح اُلزشح غٞاٍ

  ، 2003 ع٘خ دٝلاس ٤ِٓبس 8 ثْ 2002 ع٘خ دٝلاس ٤ِٓبس 4 ئ٠ُ اُلبئط ٛزا ٤ُ٘خلط اُزٞا٢ُ، ػ٠ِ دٝلاس

أٓب زغبة سأط أُبٍ كوذ عدَ ػدض ًج٤ش خلاٍ ٛزٙ اُغ٘ٞاد ٝ رُي ٗز٤دخ ص٣بدح اُزذكوبد ثبردبٙ اُخبسج 

 ٝ ثبُزب٢ُ رلبهْ أُذ٤ٗٞ٣خ اُخبسخ٤خ.

 

 " 2999-2994"البرنامج التكمٌلً لدعم الانعاش الاقتصاديالمطلب الثانً :

 ،دولار ملٌار 114  دٌنار ملبٌٌر 8.705 بمبلغ له المخصصة الأولٌة المالٌة الاعتمادات قدرت الذي        

 برنامجً لاسٌما الإضافٌة، البرامج ومختل  دٌنار ملٌار 1.216 السابق البرنامج مخصصات ذلك فً بما

 ،المحلٌة التكمٌلٌة والبرامج الهش، السكن لامتصاص الموجه التكمٌلً والبرنامج العلٌا، والهضاب الجنوب

 ملٌار 9.680 قدرب فقد 2009 اٌةبد فً اختتامه عند البرنامج ذابه المرتبط الإجمالً المالً الغلب  أما

 التموٌلبت ومختل  الجارٌة للمشارٌع التقٌٌم إعادة عملٌات إضافة بعد دولار، ملٌار 130 حوالً،دٌنار

 ( 1).الأخرى الإضافٌة

 الذي الوطنً التقوٌم مسار فً حاسما منعطفا 2004 أفرٌل 8 ل الرباسٌة الانتخابات شكلت لقد و       

 بمواصلة "بوتفلٌقة العزٌز عبد" الجمهورٌة ربٌس السٌد التزام سجل حٌث .انتهاجه على الجزابر عكفت

 بالتعلٌمة الالتزام هذا تؤكٌد تم فقد ذلك، على وزٌادة .الوطنً الاقتصاد بناء إعادة فً المتمثل المسار وتكثٌ 

 ركزت ولذلك، النمو لدعم تكمٌلً برنامج تحضٌر اجل من تنصٌبها فور للحكومة وجهها التً الرباسٌة

 الوطنٌة الإنتاج أداة ومرافقة النشاط قطاعات جمٌع فً وتكثٌفه النمو إنعاش مجهود مواصلة على الحكومة

                                                           

 .983، ص   7097،  90،مجمة الباحث ،العدد "سياسة الانعاش الاقتصادي في الجزائرو أثرها عمى النمو"مسعي محمد ، (1) 
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 خلبل من :وضبطه الاستثمار ترقٌةال الاقتصاد على للبنفتاح مستعدة لتكون الحتمً تحولها فً الموجودة

 الفعلٌة لشراكة التحضٌر إطار فً استكمالها الواجب او إجراءها سبق التً والتنظٌمٌة لتشرٌعٌة التعدٌلت

 مراجعته تمت الذي الاستثمارات قانون وكذا للتجارة العالمٌة المنظمة إلى والانضمام الأوروبً الاتحاد مع

 الاستثمار لجلب جهودها تحسٌن على الحكومة دابما تسهر كما الاستثمار، لترقٌة ملببم قانونً اطار لتوفٌر

 أنه على إلٌه ٌشار ما غالبا الذي الصناعً العقار ٌخص لعقارفٌما مسؤلة تسوٌة و  الأجنبٌٌن والشراكة

 وهو النشاط ومناطق الصناعٌة المناطق لتسٌٌر إصلبح محل كان وأن سبق فقد الاستثمار، ترقٌة أمام عابق

 الموجودة، المناطق بتثمٌن ٌسمح الإصلبح هذا إن،القصٌر المدى على استكماله ٌتم سو  الذي الإصلبح

 فً الممتلكات، هذه وإتاحة الفضاءات هذه فً للمستثمر الضرورٌة الخدمات وجمع جدٌدة، مناطق وتطوٌر

 على العمومً العقار بفابض الإصلبح هذا سٌتكفل كما ،الاستثمار ترقٌة آلٌات مستوى وعلى الشفافٌة، ظل

 (1).  وتثمٌنه استصلبحه سٌتم العمومٌة المإسسات مستوى

 واستكمال الوطنً، المستوى على الأراضً مسح عملٌة استكمال على أٌضا الحكومة وستعمل        

 بغٌة وذلك الإقلٌم، بتهٌبة المتعلق التشرٌع احترام على العمل وكذا الوطن، عبر والتعمٌر التهٌبة مخططات

و غٌر ذلك  والسٌاحة العقارٌة الترقٌة مٌادٌن فً الاستثمار لفابدة البناء أراضً مجال فً العرض مضاعفة

 ٝ ك٤ٔب ٢ِ٣ ػشض ُسبُخ ٤ٓضإ أُذكٞػبد خلاٍ ٛزا الارلبم :   من الاصلبحات

 ( 2999 - 2994) انمدفىعات انفترةتطىر رصيد ميزان : 8جدول رقم 

 0226 0205 0204 0203 0202 0221 اُزؼ٤٤ٖ            /              اُغ٘ٞاد

 سص٤ذ ا٤ُٔضإ اُدبس١
00.00 00.05 05.62 92.26 91.12 

2.10 

 
 ا٤ُٔضإ اُزدبس١

01.04 03.14 91.23 91.09 12.32 4.45 

كٞة(اُصبدساد )  
90.00 13.99 21.41 32.26 45.26 

12.05 

                                                           

 .701،702، ص  ، "مرجع سابق" كريم زرمان (1) 
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 11.10 44.06 26.30 29.30 12.26 90.22 أُسشٝهبد

 أخشٟ
2.33 2.41 0.09 2.65 0.12 

2.44 

كٞة(اُٞاسداد )  
-04.62  -06.53  -02.35  -03.92  -94.66  

-94.12  

 ٤ٓضإ زغبة سأط أُبٍ
-0.54  -1.01  -00.00  -0.25  0.21 

9.12 

 ٤ٓضإ أُذكٞػبد
6.02 03.61 04.49 06.29 93.66 

9.53 

                                 

 algeria.dz-of-http://bank:03- 04-.23.002014انمصدر : بىك انجزائر                 

 2008ئ٠ُ ؿب٣خ ع٘خ  2004ٗلازع ٖٓ اُدذٍٝ إٔ سص٤ذ ا٤ُٔضإ اُدبس١ هذ زون كبئط ٖٓ ع٘خ        

ك٢ ز٤ٖ عدَ  ٝ ٛزا ٣ؼجش ػٖ ٝظغ ا٣دبث٢ ٤ِٓبس دٝلاس 30.59ز٤ث عدَ أًجش ه٤ٔخ ُٚ ٝ اُز٢ ثِـذ  

 دخلاٍ ٛزٙ اُغ٘ٞا،ث٤٘ٔب عدَ كبئط ٓغزٔش٤ِٓبس دٝلاس0.41ثبٗخلبض هذسٙ  2009ػدض ك٢ ع٘خ 

٘غجخ ُِٞاسداد كوذ عدَ ػدض ٓغزٔش ٝ ُأٓب ثب،  ثبُ٘غجخ ُِصبدساد رُي ٗز٤دخ اسرلبع عؼش ثش٤َٓ اُ٘لػ

غجؼب ثغجت رلبهْ أُذ٤ٗٞ٣خ اُخبسخ٤خ  2007- 2004ٝػدضك٢ ٤ٓضإ زغبة سأط أُبٍ خلاٍ ،ٓزضا٣ذ 

٤ِٓبس دٝلاس  ٤ِٓ3.45بس دٝلاس ٝ  2.54ثو٤ٔخ  2009ٝ   2008ث٤٘ٔب عدَ كبئط غل٤ق خلاٍ  ع٘ز٢ 

 ػ٠ِ اُزٞا٢ُ.

 1914-2919المطلب الثالث : برنامج الخماسً التكمٌلً 

 قدره إجمالً مالً بقوام 0201-0202، المخطط الخماسً الثانً الاقتصادي النمو توطٌد برنامج         

  السابق للبرنامج الإجمالً الغلب  ذلك فً  بما دولار، ملٌار 286 حوالً ٌعادل ما دٌنار ملٌار 21.214

 ملٌار 11.534 بمقدار أولً مبلغ له مخصص الجدٌد البرنامج أن أي دٌنار، ملٌار 9.680
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 تدارك بضرورة خاصة هذه الإنعاش لسٌاسة انتهاجها العمومٌة السلطات بررت دولاروقد ملٌار 155 دٌنار

 البلبد، ابه مرت التً الأمنٌة – والسٌاسٌة المالٌة – الاقتصادٌة الأزمة عن الموروث التنمٌة فً التؤخر

 العمومٌة، الاستثمارات ضرورة حول إجماع شبه هناك كان وإذا، جدٌد من والنمو الاستثمار حركٌة وبعث

 الاقتصادي، بالنمو منها تعلق ما لاسٌما المنتهجة، الإنعاش لسٌاسة المعلنة العامة الأهدا  حول واتفاق

 النتابج توافق مدى حول تساإلات عدة – تطرح زالت ولا – طرحت فقد الشاملة، والتنمٌة والتشغٌل،

 المذكورة،ومدى البرامج مختل  تنفٌذ بداٌة على سنوات عشر من أكثر مرور بعد الأهدا  تلك مع المحققة

 والمتزاٌد الهام الإجمالً الإضافً للطلب الاستجابة على الإنتاجً الجهاز لاسٌما الوطنً الاقتصاد قدرة

 المعتبرة المالٌة بكلفها مقارنة ا،تهوأولوٌا العمومٌة الاستثمارات بعض جدوى وعنوالعمومً، الخاص

 المتوسط دٌٌنالم على) السٌاسة تلك استدامة مدى وعن منها، المنتظرة والاجتماعٌة الاقتصادٌة والآثار

 ، معاكسة نفطٌة صدمة حدوث احتمالو تموٌلها استمرار ضمان من الٌقٌن عدم ظل فً خاصة والطوٌل

 تحقٌق مدى وبالتالً وترشٌدها، الموظفة الموارد استعمال فً الفعالٌة مدى حول تساإلات أٌضا تطرح كما

 الجزابر فً الإداري الجهاز حالٌا تمٌز التً الاختلبلات ظل فً وذلك وكفاٌة، باقتصاد المسطرة الأهدا 

 وعدم الرقابٌة المنظومة وضع  المذكورة، الإنعاش برامج مختل  بتنفٌذ أساسا مستوٌاتهالمضطلع بمختل 

 الموضوعً التقٌٌم وغٌاب العمومٌة، الأموال تسٌٌر فً الانحرافات لمختل  التصدي على اتهقدر

 (1). المنجزة والمشارٌع البرامج لمختل  والمنهجً

 

 

 

 

                                                           

 .984،  983ص مرجع سابق ، ص مسعي محمد ، (1) 
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 و فٌما ٌلً تتبع للمٌزان التجاري الجزابري خلبل هذا البرنامج:   

 (2913-2919) انمدفىعات انفترةتطىر رصيد ميزان :  9جدول رقم 

 اُزؼ٤٤ٖ            /              اُغ٘ٞاد
0202 0200 0200 

 سص٤ذ ا٤ُٔضإ اُدبس١
00.03 04.44 00.92 

 ا٤ُٔضإ اُزدبس١
05.02 02.63 02.04 

كٞة(اُصبدساد )  
24.26 40.56 40.41 

 42.25 40.33 23.00 أُسشٝهبد

 أخشٟ
2.64 0.09 0.02 

كٞة(اُٞاسداد )  
-95.56  -13.69  -20.24  

 ٤ٓضإ زغبة سأط أُبٍ
9.10 0.95 -2.02  

 ٤ٓضإ أُذكٞػبد
02.25 02.01 00.23 

                                     algeria.dz-of-http://bank:03- 04-.23.002014انمصدر : بىك انجزائر     

نلبحظ من خلبل الجدول حالة فابض و ارتفاع مستمر فً رصٌد المٌزان الجاري بلغت ذروته         

والصادرات التً تشكل المحروقات الجزء الأكبر منها سجلت فابض  0200ملٌار دولار سنة  04.44

بٌنما سجل عجز متواصل لٌار دولار،م 40.33أٌضا بقٌمة  0200حٌث كانت أكبر قٌمة مسجلة فً 

بٌنما سجل مٌزان رأس بالنسبة للواردات و ذلك بسبب انخفاض الاستثمار و عدم تشجٌع قطاع الصناعة ،

ملٌار دولارثم  2.02بقٌمة  0200بٌنما سجل عجز فً سنة 0200و 0202المال ارتفاع خلبل سنتً 

 ملٌار دولار. 0.00 بقٌمة 0209ارتفع مرة أخرى خلبل السداسً الأول لسنة 
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 :انفصم انثانث خلاصة

  ك٢ اُدضائش ك٢ الإٗزبخ٤خ الأخٜضح ٓشٝٗخ دسخخ ػ٠ِ ٣زٞهق الإ٣دبث٢ الأثش ردغ٤ذٝرسو٤ن رٞاصٕ ٝ        

 .ٝالأٓش٤ٌ٣خ ٝا٥ع٣ٞ٤خ أُٔبثِخالأٝسٝث٤خ اُغِغ ٓ٘بكغخ ػ٠ِ عِؼٜب ٓوذسح ٝػ٠ِ الأٝسٝث٢، اُطِت رِج٤خ

 أُذٟ ٝك٢ اُٜذف رُي ُجِٞؽ خجبسح ٝخٜٞد ئصلازبد ئ٠ُ رسزبج الأخٜضح ٛزٙ إٔ ك٤ٚ لاشي ٝٓٔب          

 ك٢ رزٔثَ اُصبدساد ٓؼظْ إٔ غبُٔب ِٓسٞظ، ثشٌَ اُدضائش٣خ اُصبدساد رسغٖ ٣٘زظش لا اُوص٤ش

 ٤ٓضإ ػ٠ِ ٝرأث٤شٛب خذا ظئ٤ِخ ٗغجزٜب إٔ سؿْ أُسشٝهبد خبسج اُصبدساد ز٤ٖ ك٢ أُسشٝهبد،

 اُزصذ٣ش ظشٝف ك٢ أُزٔثِخ اُذاخ٤ِخ ثبُٔشبًَ ٣زؼِن ٓب ٜٓ٘ب ػذ٣ذح ٓشبًَ رٞاخٚ ك٢ٜ ظؼ٤ق أُذكٞػبد

 . اُدضائش ك٢

 ك٢ اُدضائش٣خ أُ٘زدبد رٞاخٜٜب اُز٢ اُذ٤ُٝخ أُ٘بكغخ ك٢ كززٔثَ اُخبسخ٤خ ُِٔشبًَ ٝثبُ٘غجخ          

 ئ٠ُ ئظبكخ اُؼب٤ُٔخ، الأعٞام ػ٠ِ اُد٘غ٤بد أُزؼذدح اُششًبد ٤ٛٔ٘ٚ ظَ ك٢ خبصخ اُخبسخ٤خ الأعٞام

 خلاٍ ٖٓ ث٤ٜ٘ب ك٤ٔب اُزدبس٣خ اُشٝاثػ ٝرو٣ٞخ اُد٣ٜٞخ الاهزصبد٣خ اُزٌزلاد رذػ٤ْ ٗسٞ أُزوذٓخ اُذٍٝ ٤َٓ

 ػ٠ِ عِجب ٣ٌٕٞ اُذٍٝ ٛزٙ غشف ٖٓ أُ٘زٜدخ اُغ٤بعبد ٛزٙ رأث٤ش كإ ُٜٝزا اُزدبسح، ٓدبٍ ك٢ الارلبه٤بد

 . أُسشٝهبد خبسج اُدضائش صبدساد
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 الخاتمة:

آخذٌن  فً علبج الاختلبل فً مٌزان المدفوعاتالسٌاسة النقدٌة دورلقد استهد  بحثنا دراسة            

 .الجزابر كدراسة حالة لمحاولة معرفة أثر السٌاسة النقدٌة خلبل فترة اصلبحات التسعٌنات إلى ٌومنا هذا 

النظري الذي تمحور حول الاطار  الأولالفصل صول ، ف ثلبثة فتطلب منا هذا البحث تناول          

أهمٌتها فً المجال النقدٌة و لمفاهٌم المختلفة للسٌاسةحٌث ركزنا على ابرازا الخاص بالسٌاسة النقدٌة

 و ، نهابٌةأهدا  سواء كانت أهدا  أولٌة أووسٌطة أو الاقتصادي كما تطرقنا إلى أهدا  السٌاسة النقدٌة 

على الأدوات الكمٌة و الكٌفٌة للسٌاسة النقدٌة و التً تإثر بها على المتغٌرات الكلٌة و سلطنا الضوء أٌضا 

تطرقنا إلى السٌاسة النقدٌة فً المدارس و،التوازنات الداخلٌة و الخارجٌة مثل توازن مٌزان المدفوعات

المدرسة  لٌتها من طر الاقتصادٌة حٌث اعتبرها النقدوٌون السٌاسة الأنجع فً حٌن تم تهمٌشها و إلغاء فعا

العلبقة بٌن السٌاسة  ثم ،الكٌنزٌة التً كانت تإكد على السٌاسة المالٌة كؤفضل سٌاسة إقتصادٌة منتهجة

فاهٌم مٌزان المدفوعات و أهمٌته كونه من أهم متم الإلمام ب النقدٌة و السٌاسة المالٌة ، أما الفصل الثانً فقد

و أٌضا  ،شرح هٌكله وطرٌقة التقٌٌد حٌث ٌكون بمبدأ القٌد المزدوجالتوازنات الخارجٌة للئقتصاد ،أٌضا 

أنواع اختلبل مٌزان المدفوعات الذي ٌعتبر من أخطر المشاكل الاقتصادٌة و التً تإثر سلبا على تحقٌق 

من خلبل النمو الاقتصادي و حاولنا ابراز طرق معالجته والذي تلعب فٌه أدوات السٌاسة النقدٌة دورا كبٌرا 

، أما الفصل الثالث و الذي تمحور حول الجانب لتطرق إلى سٌاسة سعر الصر  و الآلٌات النقدٌة ا

التطبٌقً للبحث و الذي حاولنا من خلبله أبراز دور السٌاسة النقدٌة و أثرها فً معالجة الاختلبلات معتمدة 

لبل اصلبحات التً شهدتها و أٌضا تتبعنا تطورمٌزان المدفوعات خ بذلك على أدواتها الكمٌة و الكٌفٌة

و أخٌرا الفصل الرابع و الأخٌر و الذي تضمن مجموعة النتابج  غاٌة الٌوم الجزابر من التسعٌنات إلى 

 و التوصٌات. من خلبل البحث المتوصل إلٌها
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 نتائج اختبار الفرضٌات:  -       

مجموعة الاجراءات المتخذة من عبارة عن السٌاسة النقدٌة  كونتمحورت الفرضٌة الأولى حول  -0

 جل ضمانأو من أثر على الاقتصاد أحداث إجل أطرف البنك المركزي او السلطات النقدٌة من 

و فً هذا الصدد و بعد التعرض إلى مفاهٌم السٌاسة النقدٌة و جدنا أنها تؤثر  التوازن الاقتصادي

هم فً محاربة التضخم لمٌزان و تكون بشكل كبٌر و فعال على المتغٌرات الاقتصادٌة الكلٌة فهً تسا

 السلطات النقدٌة هً المسؤولة على تطبٌقها و بالتالً نؤكد صحة الفرضٌة الأولى.

و ذلك بزٌادة الابتمان المحلً و بالتالً زٌادة  تهد  السٌاسة النقدٌة التوسعٌة إلى زٌادة عرض النقود -0

اع الأسعار المحلٌة و ٌنشؤ عن ذلك التضخم الطلب على على المنتجات المحلٌة ،و هذا ٌإدي إلى ارتف

و ٌتجه الطلب على المنتجات الأجنبٌة  و بالتالً تدهور صافً الأصول الأجنبٌة و حدوث اختلبل فً 

 مٌزان المدفوعات و هذا ٌإكد صحة هذه الفرضٌة.

تتطلب معالجة اختلال مٌزان المدفوعات الحد من نمو عرض النقود عن طرٌق تقلٌص الانفاق  -9

و هذا ما نادى به صندوق النقد الدولً لكن هذا انعكس سلبا  الحكومً العام الى حٌن استعادة التوازن

على الجانب الاجتماعً حٌث استفحلت ظاهرة البطالة مع انخفاض فً الاستثمار رغم تمكنه تحسٌن  

 مستوى التضخم.

معالجة الاختلالات و كونها تمحورت الفرضٌة الرابعة حول فعالٌة برامج صندوق النقد الدولً فً  -1

تخدم مصالح الدول المتقدمة بالدرجة الأولى ،فرغم تمكن هذه البرامج من تخفٌض مستوٌات التضخم 

إلا أنها ساهمت فً تردي مستوى الأوضاع الاجتماعٌة و لم تستطٌع ارجاع التوازن لمٌزان 

  المدفوعات كونه مرتبط بالدرجة الأولى بأسعار المحروقات.
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 النتائج المتوصل إلٌها:        

فهً تحتل مكانة بارزة وتهدف إلى ضمان  ،السٌاسة النقدٌة من أهم السٌاسات الاقتصادٌةتعتبر -0

 .كٌفٌة و كمٌةالتحكم فً التضخم عن طرٌق أدوات مختلفة وتوازن النشاط الاقتصادي 

الأخرى فهذا ٌإدي  عند تحدٌد هد  وحٌد للسٌاسة النقدٌة كمحاولة كبح التضخم و اهمال الأهدا  -0

 ٌساهم فً ظهور مشاكل أخرى كالزٌادة فً معدلات البطالة.إلى اختلبل التوازنات الداخلٌة و

إن سٌاسة تخفٌض العملة قد لا تكون فعالة دابما فً معالجة الاختلبلات فً البلدان النامٌة و إن كانت  -9

 فعالة فإنها تإثر سلبا على الجوانب الأخرى.

لأنه ٌكون     ، المركزي الجزابري على استقلبلٌة كبٌرة ٌعطً فعالٌة أكبر للسٌاسة النقدٌةإن توفر البنك  -1

 قادر على رفض أوامر الحكومة التً ٌراها غٌر مناسبة.         

 0661منذ لا ٌمكن الكلبم عن سٌاسة نقدٌة حقٌقٌة إلا بعد صدور قانون النقد والقرض وخصوصا  -2

والتً شكلت فٌها السلطة النقدٌة  ،رامج التثبٌت والتكٌٌ  الهٌكلًحٌث شرعت الجزابر فً تنفٌذ ب

اسة والأدوات المستخدمة لتحقٌقها فتم تحدٌد أهدا  هذه السٌ ،وبالتالً السٌاسة النقدٌة عنصرا أساسٌا

 بالتوافق الكلً مع السٌاسة المالٌة.

 :و الاقتراحات التوصٌات     

 ،ٌمكن اقتراح التوصٌات التالٌة:على ضوء النتابج التً توصلنا إلٌها 

لا ٌجب حصرالاختلبل فً مٌزان المدفوعات بصفة كلٌة فً عدم التوازن بٌن العرض و الطلب و  -0

كشرط للتوازن الداخلً و الخارجً و أنما للسٌاسة التصحٌح لا ٌقع على عاتق الجانب النقدي وحده 

 المالٌة أٌضا دور مساعد فً المعالجة.

الجزابر ذلك كونها تعتمد كلٌا على الصادرات النفطٌة فقط و أٌضا انعاش أٌضا ٌجب انعاش صادرات  -0

 قطاع الخدمات لأنها تإثر بشكل سلبً على مٌزان المدفوعات الجزابري.



 قائمة المراجع :                            

 : الكتب -
 

احمد فرٌد مصطفى ،سهٌر محمد السٌد حسٌن ،" السٌاسات النقدٌة و البعد الدولً للٌورو"،  -1

 .0222مؤسسة شباب الجامعة ، الاسكندرٌة ، 

لبنان أمٌن صٌد،" سٌاسة الصرف "، مكتبة حسٌن العصرٌة للطباعة و النشر و التوزٌع ، بٌروت  -0

 ،0212. 

أمٌن هجٌر عدنان زكً ، "الاقتصاد الدولً النظرٌة و التطبٌقات "، اثراء للنشر و التوزٌع،  -2

 ،0212الأردن ،

"، مؤسسة شباب الجامعة ،  أحمد أبوالفتوح ناقة ، "نظرٌة النقود والبنوك والأسواق المالٌة -4
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