
 الجزائریة الدیمقراطیة الشعبیة

République Algérienne Démocratique et Populaire  

Ministère de l’Enseignement Supérieur et de la Recherche Scientifique  

                                    

    

  دات عرض النقود في الجزائر

1987-2017(  

  

  

    :الأستــاذ المشــرف       

                                                      علي بو عبد االله /د*      

Université Mohamed KHIDHER-Biskra 
Faculté des Sciences Economiques, 
Commerciales et des Sciences  de Gestion 
Département des Sciences Economiques 

الجزائریة الدیمقراطیة الشعبیةالجمھوریة 

République Algérienne Démocratique et Populaire
 وزارة التعلیم العالي والبحث العلمي     

Ministère de l’Enseignement Supérieur et de la Recherche Scientifique
 

                                                                       

                                       

  

دات عرض النقود في الجزائرمحد

1987(دراسة قياسية للجزائر خلال الفترة 

  

                                                                                   

                                                                         

  

Ministère de l’Enseignement Supérieur et de la Recherche Scientifique

  

  

دراسة قياسية للجزائر خلال الفترة 

                                                 :الطالبةداد ــإع

 مليلي إيــــــــــــــــــــمان                                       

  

  

  

  

  

 بسكرة - جامعة محمد خيضر

  كلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير

  قسم العلوم الإقتصادية

  2019/إ.ع.ق:....../المرجع



 
I 

 



 

II 

  
  

 بِسْمِ اللَّـهِ الرَّحْمَٰـنِ الرَّحِيم

  ﴾ دَرجَاتٍ مَن نَشاءُ وَفَوقَ كُلِّ ذي عِلمٍ عَليمٌ  نرفَعُ ﴿

  صدق الله العظیم

  .من سورة یوسف ٧٦الآیة 

 



 
III 

  الإهداء

ولا تطیب اللحظات إلا بذكرك .. إلهي لا یطیب اللیل إلا بشكرك ولا یطیب النهار إلا بطاعتك 

  ولا تطیب الجنة إلا برؤیتك.. ولا تطیب الآخرة إلا بعفوك .. 

  ''االله جل جلاله''

أول مدرسة علمتني مبادئ الكلام ولقنتني مبادئ الأخلاق وأضاءت لي الدرب وجعلتني  إلى

أشق طریقي في الحیاة، إلى الذي لا یمكن أن أفي بدینه مهما حییت، إلى قدوتي التي أقتدي 

  .بها وأفخر بها مهما بقیت، إلى من أحمل اسمه بكل افتخار

  '' أبي الغالي''  

غمرتني بحنانها  إلى منوهن، إلى البسمة التي كانت سر وجودي، إلى من حملتني وهنا على  

  . إلى من كان دعائها مفتاحا لأبوابي المغلقة وسر نجاحي وألهمتني بعطفها،

  ''أمي الحبیبة''

الدرب خطوة بخطوة وما  معها سرت إلى من  افقتني منذ أن حملنا حقائب صغیرة،إلى من ر  

  .إلى یومنا هذاتزال ترافقني 

  ''مریم وابنتها رهف وزوجها حمزةتوأمي  ''

إلى من كانوا بجانبي طوال مشواري .. إلى أخوتي ورفقاء دربي إلى من أرى التفاؤل بعینیهم 

  .د أن أشكركم على مواقفكم النبیلةأری.. إلى نهایته 

  '' أخوتي سیف الدین ومحمد أمین''

إلى من تذوقت معهم .. وملجئي إلى من كانوا ملاذي .. إلى الأخوات التي لم تلدهم أمي 

  .أجمل اللحظات

   ''لیلى..  سهیر ..سعاد.. جهاد.. حكیمة.. لطیفة.. ریمة''
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 شكر وعرفـان

فإن لم تستطع فلا .. فإن لم تستطع فأحب العلماء .. فإن لم تستطع فكن متعلما .. كن عالما ''

''تبغضهم  

الحمد الله الذي أكرمني بفضله ونعمته، ومن علیا برحمته وعافاني ورد لي صحتي، ویسر لي 

.أمري ووفقني لانجاز وإتمام هذا العمل المتواضع  

قدیر الصادق إلى الأستاذ المشرف بعد شكري الله أتقدم بجزیل شكري وامتناني الخاص والت

الذي تولى الإشراف على هذا العمل والذي غمرني بنبل أخلاقه ولم یبخل '' علي بو عبد االله''

.نسأل االله أن یجعل ذلك في میزان حسناتكه ونصائحه، فكان بذلك نعم المشرف، علیا بتوجهات  

كما أتقدم بالشكر والعرفان لأعضاء اللجنة على موافقتهم بمناقشة المذكرة وعلى جهدهم في 

.تقییمها  

من ساعدني وساهم  كل إلى ولا یفوتني في هذا المقام أن أتوجه بأرقى عبارات الشكر والعرفان

  .معنویا ومعرفیا في انجاز هذا البحث

.اقتصاد نقدي وبنكي خاصةعامة وأساتذة  العلوم الاقتصادیة أتقدم بالشكر إلى كل أساتذةكما   

. كما لا ننسى أن نشكر جمیع موظفي المكتبة، لحسن معاملتهم وتسهیلهم لنا عملیة الإعارة  
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  .صـملخ

، وذلك من )2017-1987(جاءت هذه الدراسة للتعرف على محددات عرض النقود في الجزائر خلال الفترة 

لعرض النقود والمتغیرات الكلیة  التاریخیةالدراسة، مع عرض التطورات  لمتغیراتض نظري اخلال استعر 

  .ة عرض النقود ومقابلاته ومكوناتهالاقتصادیة التي تقوم بتحدیده ، فوضحت مدى أهمی

استطعنا من خلاله  )ARDL( من خلال نموذج هذا الهدف استخدمنا القیاس الاقتصادي  إلىوللوصول 

معدل التضخم وسعر الفائدة وسعر الصرف والناتج المحلي (المستقلة للدراسة متغیرات الالتوصل إلى العلاقة بین 

تؤثر في عرض النقود في المستقلة كل المتغیرات فوجدنا أن  ، )العرض النقدي( والمتغیر التابع) الإجمالي

ي العرض النقدي فللتحكم و السلطة النقدیة في الجزائر على  هأن أي، )2017-1987(خلال الفترة الجزائر 

  .المتغیرات والاستفادة من علاقتها مع العرض النقديمراقبة هده 

  .معدل التضخم، سعر الفائدة ، سعر الصرف، الناتج المحلي الاجمالي,العرض النقدي : الكلمات المفتاحیة

   



 

VI 

 

Abstract : 

 

This study is a study of the determinants of money supply in Algeria during the 

period (1987-2017). The study examined the historical developments of money 

supply and the macroeconomic variables that define it. 

 

To achieve this objective, we used economic measurement through the ARDL model 

in which we obtained the relationship between the independent variables of the study 

(inflation rate, interest rate, exchange rate, GDP) and the dependent variable 

(monetary supply). In Algeria during the period (1987-2017), ie that the monetary 

authority in Algeria and to control the money supply control these variables and 

benefit from their relationship with the money supply. 

key words: 

 

money supply, inflation rate, interest rate, exchange rate, GDP. 
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 أ 

  :تمهید

، وذلك لما له أثر فعال في تطور و نجاح اقتصادیات الدول قاس به مدىی كمؤشریعتبر  إن عرض النقود     

 كنتیجةقیاس التضخم وهذا  تحقیق الاستقرار والانتعاش الاقتصادي، وكذلك هو من بین المؤشرات التي یتم بها

اقتصادیة أخرى كسعر الفائدة ولیس التضخم فقط وإنما یشمل عدة  متغیرات  تربطه بالتضخمالتي علاقة لل

إلخ، هذا ما أدى بالعدید من المفكرین الاقتصادیین إلى دراسته وتحلیل ... والانفاق الحكومي وسعر الصرف

فتوصلوا إلى أسالیب وطرق تتحكم فیه  التي تتحكم في حجمه وتحدده،العلاقة التي یرتبط بها مع هذه المتغیرات 

التحكم في عرض النقود بما السلطة النقدیة من أجل  تستعملهامن بینها السیاسة النقدیة التي تعتبر أداة هامة 

سیاسة اقتصادیة مبنیة على أسس قویة لمواجهة  وضاع الاقتصادیة، وكذلك من أجل الوصول إلىالأیتوافق مع 

  .أي صدمة قد تمس الاقتصاد الوطني ككل

 من جهةفي بنیتها الاقتصادیة  عانت الكثیر من المشاكلالتي والجزائر كغیرها من الدول النامیة       

دل النمو البطالة والفقر وانخفاض معحیث تمثلت هذه المشاكل في  ،من جهة أخرىومنظومتها المصرفیة 

 الجزائركل هذا جعل وغیرها من السلبیات،   تها من المدیونیة الخارجیةاالتضخم لاسیما معان توارتفاع معدلا

الذي یعد نقطة تحول للنظام المصرفي  10- 90  أهمها قانون النقد والقرض الإصلاحاتبالعدید من  تقوم

بحق اعترافا بأهمیة المكانة التي یجب أن یكون علیها النظام فقد جاء بنصوص تشریعیة تعكس الجزائري 

وكذلك من بین  ،المتقدمة تأخذ شكلا یشابه شكل الأنظمة المصرفیة في دول العالم جعلها ، مماالبنكي

من عرض  المزیدالتي تطلبت منها   الاصلاحات التي قامت بها الجزائر تبنیها لمشاریع التنمیة الاقتصادیة

مستمر خاصة خلال فترة  تزاید فعرف نمو عرض النقود في الجزائر الاستثماراتأجل القیام بهذه النقود من 

وعرض النقود في الجزائر مزال إلى غایة  تذبذب في الكثیر من الأحیان،التعدیل والتثبیت الهیكلي، وعرف كذلك 

من حین إلى عجز الذي تعاني منه الخزینة العمومیة منها اللعدة أسباب  الاضطراباتیومنا یعاني من بعض 

الذي یؤثر بشكل كبیر في نمو عرض النقود ومقابلاته في الجزائر كون الاقتصاد وتذبذب في أسعار النفط آخر 

  .بقطاع المحروقات %90الجزائري مرتبط بنسبة 

كذلك الجزائر سطرت أهدافها التي تحقق  لتحقق الدول أهدافها،جدا عرض النقود ومقابلاته مهم  وبما أن      

مع أهدافها الاقتصادیة الكلیة   ود بما یتوافقلها الاستقرار النقدي فأولت أهمیة كبیرة لتنظیم اصدار عرض النق

تحقیق الرفاهیة لسكان المجتمع وتخلص من مشكل مثل الذي ینجر عنه عدة نتائج ایجابیة و الاقتصادي  كالنمو

العدیدة التي تحلم أي تقریب قیمة الدینار إلى مستواه الحقیقي وغیرها من الایجابیات  في  اأیضالبطالة ویساعد 



 .امةـــــــــــــــــعال ةـــــــــمقدمال

 

 

 ب 

الأمر الذي جعلنا نخوض في هذه الدراسة من أجل التعمق أكثر ومحاولة التعرف على أهم دولة بامتلاكها، 

بجانب التحلیل  لاستعانةألزمنا االمتغیرات الاقتصادیة الكلیة التي تؤثر في عرض النقود في الجزائر، ما 

وذلك من خلال قیاس العلاقة بین المتغیرات نماذج الاقتصاد القیاسي  الاقتصادي لمتغیرات الدراسة باستخدام

وهذا النوع من النماذج یعتمد ) 2017- 1987(المستقلة والمتغیر التابع المتمثل في عرض النقود خلال الفترة 

  .لقیاس العلاقة السببیة بین هذه المتغیرات صائیةوالإحبشكل أساسي على الطرق الریاضیة 

  :الاشكالیة الرئیسیة

  :من خلال العرض السابق یمكننا طرح التساؤل التالي     

  ؟) 2017 – 1987( ماهي محددات عرض النقود في الجزائر خلال الفترة 

  :الأسئلة الفرعیة

 ؟)2017- 1987(خلال الفترة الجزائر  في والتضخمبین عرض النقود تربط هل هناك علاقة  .1

 ؟)2017-1987(خلال الفترة  في الجزائر عرض النقود بسعر الفائدةبین هل هناك علاقة تربط  .2

 ؟)2017- 1987(خلال الفترة  في الجزائر بین عرض النقود وسعر الصرفتربط هل توجد علاقة  .3

- 1987(لال الفترةخ الجزائرفي  النقود والناتج المحلي الإجماليبین عرض تربط هل توجد علاقة  .4

  ؟)2017

  :فرضیات الدراسة

  :على ضوء ما تم طرحه في التساؤلات الفرعیة حول الدراسة انطلقنا من الفرضیات الفرعیة التالیة

 ).2017- 1987(خلال الفترة في الجزائر بین عرض النقود والتضخم  لا توجد علاقة .1

 ).2017- 1987(خلال الفترة في الجزائر بین عرض النقود وسعر الفائدة لا توجد علاقة  .2

 ).2017-1987(خلال الفترة في الجزائر لا توجد علاقة بین عرض النقود وسعر الصرف  .3

 .)2017-1987(الفترة خلال  في الجزائر الإجماليلا توجد علاقة بین عرض النقود والناتج المحلي  .4
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  :أهمیة الدراسة

، والإقلیميبیر على الصعید الدولي ك اهتمامكون عرض النقود موضوع مهم ویلقى تكمن أهمیة بحثنا هذا في 

لاسیما الدور الذي یلعبه في تحقیق النمو الاقتصادي وتخلیص المجتمعات من المشاكل والصعوبات التي تقع 

زائر فیها بالأخص مشكلة ارتفاع معدلات التضخم التي أصبحت من المشاكل العویصة التي تعاني منها الج

والدور خاصة خلال الفترة الأخیرة، حیث یسمح لنا بإعطاء فكرة واضحة عن واقع عرض النقود في الجزائر 

 .المهم الذي یلعبه في الاقتصاد

  :ةــــــدراســـداف الــــــــأه

  :تهدف هذه الدراسة إلى تحقیق عدة أهداف نذكر منها مایلي      

 .المحددات التي تؤثر فیه وكذا أیضامكوناته ومقابلاته  والتعرف علىتوضیح عرض النقود  .1

 .التعرف على واقع الجهاز المصرفي الجزائري والمراحل نشأته التي مر بیها .2

 .تطور مكوناته ومقابلاته تحلیل  عرض النقود في الجزائرتطور  تتبع .3

تحلیل العلاقة بین المتغیرات الاقتصادیة الكلیة وعرض النقود ومعرفة المتغیرات التي تؤثرة على عرض  .4

 .النقود في الجزائر خلال فترة الدراسة

   :أسباب اختیار الدراسة

 . )اقتصاد نقدي وبنكي( اخترت هذا الموضوع كونه یندرج ضمن تخصصي الدراسي  .1

 تعلق بعرض النقودالموضوع المعرفة الشخصیة حول هذا تنمیة الم .2

 .في تحقیق التنمیة الاقتصادیة ابراز دور عرض النقود .3

 .في الجزائر الاقتصادیة مستقبل في تحقیق التنمیة یكون خطوة یعتمد علیها فيهو بحث علمي نرید أن  .4

  .صعوبات الدراسة

 اختلطالبیانات الرقمیة والنسبیة ف إحصائیاتفي  التي واجهتنا في دراستنا هي اختلاف الصعوباتمن     

 . والقیاسما صعب علینا القیام بالتحلیل  الصحیح مع الخاطئ

  :حدود الدراسة

یعتبر موضوع عرض النقود في الجزائر أساس الدراسة وجوهرها، حیث سنقوم بدراسة محددات : الحدود المكانیة

  .بدراسة تخص حالة الجزائر ككل عرض النقود في الجزائر ، وهذا من خلال قیامنا
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، ووقع اختیارنا على هذه المدة لأنه )2017- 1987(قمنا بدراستنا هذه خلال فترة ممتدة مابین  :الحدود الزمنیة

هنا بدأ اقتصاد الجزائر بالتوجه نحو اقتصاد السوق، كذلك قامت الجزائر في هذه الفترة بعدة اصلاحات مهمة 

معلومات والبیانات التي تساعدنا على الهذه الفترة على لتوفر  كذلك و اتجاه آخر،نحي قتصاد الجزائر الااخذت 

 .بناء النموذج القیاسي لدراستنا هذه

  :دراسةـلمنهج المتبع في ا

  :التالیة هجاواختبار صحة الفرضیات استخدمنا المن الإشكالیةعلى  الإجابةمن أجل      

الدراسة النظریة سواء تعلق الأمر بعرض النقود أو محدداته كذلك  في استخدمناه الذي :الوصفي المنهج

  .لتطورات التاریخیة له وللمتغیرات الاقتصادیة المحددة له،اواقع عرض النقود في الجزائر مع دراسة  استعراض 

عرض النقود ه في الدراسة التطبیقیة من خلال  تحلیل البیانات التاریخیة لناستخدماوالذي  :المنهج التحلیلي

  .في الاقتصاد الجزائري  ومحدداته 

والذي سوف نستخدمه أیضا في الجزء التطبیقي وسوف نعتمد على أداتي التحلیل  :المنهج الاستقرائي

 E- viewsفي ذلك ببرنامج  مستعینینوالتوصیف للوصول إلى نتائج من خلال تطبیق خطوات النماذج القیاسیة 

  . Excel وبرنامج

  :الدراســــــــــــــــــات الســـــــابقة

یوجد العدید من الدراسات السابقة التي تناولت هذا الموضوع بعناوین متنوعة ومختلفة، خاصة فیما یتعلق     

بموضوع عرض النقود والمحددات التي تتحكم فیه  فهو منتشر بشكل كبیر وهذا یبین الأهمیة البالغة لهذا 

 :وفیما یلي سنذكر بعض الدراسات التي تطرقت إلى هذا الموضوع الموضوع،

  .الدراسات بالغة العربیة: أولا

دراسة العلاقة بین عرض النقود والتضخم في الجزائر میلود وعیل، سعدیة حیدوش، : دراسة الباحثان .1

 .2017 ، جامعة الشهید حمة لخضر، الوادي،3مجلة التنمیة الاقتصادیة، العدد  ،)2000-2016(

ومعدلات التضخم خلال ) الكتلة النقدیة(یهدف الباحثان في هذه الدراسة إلى توضیح العلاقة بین عرض النقود 

تحدثوا عن عرض النقود وفي ثاني عن  الأولوقسموا بحثهم إلى ثلاثة محاور في  ،)2016-2000(الفترة 

خلال  عرض النقدي التي عرفت تطورا متزایدتحلیل تطور التطرقوا إلى  علاقة عرض النقود بالتضخم و الثالث 

 %8.9بنسبة  2012معدلات التضخم التي عرفت تبذبذبا وقد بلغت ذروتها في سنة ، وكذلك تحلیل هذه الفترة
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في الأخیر إلى ضرورة تحدید العرض النقدي بما یتوافق مع مستوى النشاط الاقتصادي وتحكم في  وتوصلوا

  .معدلات التضخم

  الفرق بین دراستي ودراسه هذه أنها اعتمدت متغیر واحد الا وهو التضخم وحللت العلاقة التي تربطه

أما أنا فاستخدمت نموذج قیاسي  SPSSبعرض نقود من خلال مصفوفة الارتباط بالاستعانة ببرنامج 

 . ARDLوهو 

النقدي على الناتج المحلي في  أثر التغیر في التداولعبد الحق بو عتروس، محمد دهان، : دراسة الباحثان

 .2009ابحاث اقتصادیة وإداریة، العدد الخامس، جامعة منتوري، قسنطینة، الاقتصاد الجزائري، 

توضح هذه الدراسة طبیعة العلاقة بین الناتج المحلي الاجمالي وعرض النقود في الاقتصاد الجزائري خلال 

فقدم الباحثان دراسة نظریة للمتغیرات وكذلك و كذلك تطورات النقدیة للاقتصاد محل الدراسة  ،)2005- 1970(

مستخدمین في ذلك السلاسل الزمنیة لدراسة العلاقة بین عرض النقد وركزو بالأخص على السیاسة النقدیة 

وهو ما ینطبق  المتغیرینین لوجود علاقة سببیة في اتجاه واحد ب توصلواوالناتج المحلي الاجمالي، وفي الأخیر 

                                        ،على طبیعة السیاسة النقدیة والسیاسة الاقتصادیة المنتهجة في الجزائر

وفیما یخص الفرق ما بینها وبین دراستي هي أنها قاست العلاقة السببیة بین المتغیرین مستخدمة في ذلك       

  .ARDLتقیس علاقة السبیبیة وأنا استخدمت نموذج  ) GRANGER( طریقة جرانجر 

أثر نمو عرض النقود على نمو القطاع الخاص في الجزائر خلال الفترة علیة عبد الباسط عبد الصمد،  .2

مذكرة لنیل شهادة الماجستیر في علوم التسییر، تخصص الاقتصاد التطبیقي وادارة  ،)2000-2010(

 .2011-2010بالوادي، المنظمات، المركز الجامعي 

فتحدثت عن عرض النقود  بینت الباحثة في هذا البحث العلاقة بین عرض النقود و القطاع الخاص في الجزائر

ونمو عرض النقود وكما تطرقت إلى طبیعة القطاع الخاص في مختلف الأنظمة كنظام الرأسمالي و الاشتراكي 

قطاع الخاص في الجزائر وكذا عرض النقود ووضحت علاقة وغیرهما، وفي دراسة التطبیقیة تحدثت عن واقع ال

عرض النقود ببعض المؤشرات الاقتصادیة الكلیة، وتوصلت إلى أن نمو عرض النقود ییؤدي إلى نمو القطاع 

الخاص في الجزائر، لكن الواقع غیر ذلك فنمو عرض النقود لا یقابله نمو قوي في القطاع الخاص، ویرجع ذلك 

 ، بحیث وجدت الجزائر في المرتبة الأخیرة في الاستثمار ائد للاستثمار في الجزائرإلى المناخ الس
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الفرق بین دراستي ودراسه هذه أنها حللت أثر نمو عرض النقد على نمو القطاع الخاص في أما فیما یخص 

 )ARDL( يلتوضیح هذا الأثر أما أنا فقد استعنت بنموذج قیاس SPSSالجزائر مستعینة بذلك خلال ببرنامج 

  .یقیس العلاقة بین المتغیرات

- 2000(السیاسة النقدیة ودورها في ضبط العرض النقدي في الجزائر خلال الفترة إكن لونیس،   .3

، 3مذكرة لنیل شهادة الماجستیر في العلوم الاقتصادیة، تخصص نقود وبنوك، جامعة الجزائر  ،)2009

2010-2011 . 

 

السیاسة النقدیة في ضبط المعروض النقدي في الجزائر خلال الفترة تحدث الباحث في دراسته عن دور 

، فأبرز أهمیة ضبط المعروض النقدي لجعل كمیة النقد ملائمة لمستوى النشاط الاقتصادي )2009- 2000(

وكل ما یتعلق بها ثم انتقل إلى المعروض النقدي وضبطه وفي  لسیاسة النقدیةبدأ بدراسة نظري لالحقیق، 

والفرق بین دراستنا وهذه  دث عن واقع السیاسة النقدیة ودورها في ضبط عرض النقود في الجزائرالأخیر تح

  الدراسة تكمن في كون الباحث ركز على السیاسة النقدیة ودورها في معالجة التضخم 

التاریخیة لعرض النقود  تطوراتال تحلیلقتصادیة مستخدما في ذلك اسلوب ولم یعتمد على المحددات الكلیة الا

الذي اعتمدت علیه أنا في قیاس العلاقة بیتن متغیرات  فقط دون اللجوء إلى نموذج قیاسي والسیاسة النقدیة 

  ..ARDLالدراسة وهو 

 .الدراسات بالغة الأجنبیة: ثانیا

  

4. Yugan he, A study on the relationship between money supply and 

macroeconnomic variables in china, Reserch Article, Chonbuk national 

University,  Vol 8, No 6,south Korea, 2017. 

وضح الباحث في هذه الدراسة أهمیة عرض النقود بالنسبة لمتغیرات الاقتصاد الكلي وهي الناتج المحلي 

مستعملا في ذلك نموذج الانحدار  2016-2000خلال الفترة  الاجمالي الحقیقي ومعدل التضخم وسعر الفائدة،

ي سیزید عرض النقود ونفس في الصین، فتوصل إلى أنه بزیادة الناتج المحلي الاجمالي الحقیق) var ( الذاتي

معدل التضخم أما بالنسبة لسعر الفائدة فزیادتها سوف تؤدي إلى انخفاض عرض النقود، لذلك عن الشيء ل

 الفرق  المتغیرات یمكن السیطرة بشكل أفضل على عرض النقود طریق ضبط هذه
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وأنا استخدمت النموذج  )VAR( على نموذج الانحدار  الباحث في دراسته بین هذه الدراسة ودراستنا هي اعتماد

  .ARDLالقیاسي 

5. Ebringa oforegbunam Thaddeus, Interest Rate Transmission Effect on Money 

Supply: The Nigerian Experience, Journal Of Public Administration and 

Governance, Federal University of technology,  vol 2, No 1,  owerri- 

Nigeria,2012. 

، ویهدف إلى )2007- 1990(بین الباحث في هذه الدراسة تأثیر مؤشر الفائدة على عرض النقود خلال الفترة 

المستدامة لسعر الفائدة، واستخدم في دراسته برنامج  الإدارةفي عرض النقود من خلال ضمان الاستقرار 

Eviews   لإجراء التحلیل على المتغیر معرفة اثر سعر الفائدة على عرض النقود وفد لأظهرت النتائج أن الحد

الأدنى  لمعدل إعادة الخصم ومعدل الادخار قد أثر بشكل ایجابي كبیر على عرض النقود ومن ناحیة أخرى 

اجزة عن ایجاد حل لمشكلة ، لازلت السلطة النقدیة عتأثیر سلبي ضئیل على عرض النقود. كان سعر الفائدة

 . عدم استقرار عرض النقد

الفرق بین الدراسة هذه ودراستنا أنه أنه اعتمد لقیاس العلاقة مثلي أما  Eviewsلقد استعان الباحث ببرنامج  

أما أنا فقد درست تأثیر اربع متغیرات اقتصادیة  . متغیر واحد فقط لقیاس علاقته بعرض النقود وهو سعر الفائدة

  .سعر الفائدة وسعر الصرف ومعدل التضخم والناتج المحلي الاجمالي وهي

  :هیكل الدراسة

من أجل تحقیق أهداف الدراسة قمنا بتقسیم هذه الدراسة إلى فصلین ومقدمة عامة وخاتمة عامة وهي      

  :كالآتي

والذي خصصناه للإطار النظري لعرض النقود ومحدداته وهو بدوره قسمناه إلى ثلاثة مباحث : الفصل الأول

حیث تحدثنا في المبحث الأول عن ماهیة عرض النقود، فتناولنا فیه مفاهیم عامة حول  النقود وعرض النقود 

إصدار النقود من جهات  ومكوناته ومقابلاته، أما المبحث الثاني تحدثنا فیه عن الإصدار النقدي فتطرقنا إلى

مختلفة وهي البنوك التجاریة ، الخزینة العمومیة و البنك المركزي، أما المبحث الثالث فخصصناه لمحددات 

عرض النقود فتحدثنا عن دور السیاسة النقدیة في ضبط عرض النقود و كذلك اثر البنوك التجاریة والمودعین 

  .دیة الكلیة التي هي الأخرى لها دور في تحدید المعروض النقديومن جهة أخرى تحدثنا عن المتغیرات الاقتصا

فخصصنا له التطبیقي من هذه الدراسة وهو كذلك قسمناه إلى ثلاثة مباحث حیث تطرقنا في  :الفصل الثاني

المبحث الأول إلى تطور الجهاز المصرفي الجزائري  وأهم الإصلاحات الاقتصادیة خلال فترة دراستنا وفي 

لثاني تحدثنا عن التطور التاریخي لعرض النقود ومكوناته وكذا تطور مقابلات عرض النقود خلال المبحث ا
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، أما المبحث الثالث فتحدثنا فیه عن تطور المتغیرات الاقتصادیة الكلیة التي لها أثر )2017-1987(الفترة 

اتج المحلي الإجمالي، كذلك على عرض النقود في الجزائر وهي سعر الفائدة ومعدل التضخم وسعر الصرف والن

عرضنا فیه أساسیات حول الاقتصاد القیاسي وقمنا بوصف النموذج والمتغیرات المستخدمة فعالجنا محددات 

عرض النقود في الجزائر من خلال  تطبیق نموذج التكامل المشترك المستند على منهج الانحدار الذاتي 

  .ائج سنتعرف علیها في الأخیروتوصلنا إلى عدة نت   ARDLللمتباطئات الموزعة 

  

  

  

  

  

  



 
 

 الفصل الأول:

 لعرض النظري لإطارا

.النقود  
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  .تمهید

في كل  على أهمیة النقود وعلى الدور الذي تقوم به والغیر اقتصادیین الاقتصادیینالأفراد یتفق جمیع     

اقتصادیات العالم، لذا فالكتلة النقدیة تشكل نقطة تحول هامة في النشاط الاقتصادي لأن تداولها یأثر بشكل 

كبیر على متغیرات اقتصادیة هامة كتضخم والكساد، حیث یتحدد عرض النقود من طرف جهات مختلفة التي 

حددات اقتصادیة كسعر الفائدة وسعر الصرف وكذلك مهي  السلطات النقدیة كذلك البنوك التجاریة والمودعین 

وهو مایحافظ على استقرار الأوضاع الاقتصادیة، فكمیة النقود المثلى هي التي تحقق الأهداف القومیة إلخ ...

  :للمجتمع، وسیتم التفصیل أكثر من خلال هذا الفصل الذي قسمناه إلى ثلاثة مباحث وهي كتالي

  .ـــــاهیة عرض النقودمـــــــــــــــــ: المبحث الأول

  .النقود) خلق ( جهات إصدار : المبحث الثاني

     .   محددات عرض النقود: المبحث الثالث
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  .مــــــــــــــــــــــــــــــــــاهیة عرض النقــــــــــــــــــــــــــود: المبحث الأول

في فترة زمنیة معینة، فهي تشمل جمیع  نقد المتداولة في الاقتصاد كمیة ال فة عامةصعرض النقدي بالیمثل     

في هذا  حدثالاقتصادیة والبنوك، لذلك سنتوسائل الدفع بمختلف أنواعها الموجودة لدى الأفراد والمنشآت 

فهوم عرض النقود أما المطلب الثالث لمطلب الأول وفي المطلب الثاني مماهیة النقود في اعن المبحث 

  .وعرض النقود في إطار النظریاتود فخصصناه لمقابلات عرض النق

  .مــــــــــاهــــــــــیة النقـــــــــــــــــــــود: المطلب الأول

لقد نشأت النقود ومرت بعدة مراحل من المقایضة والمبادلة إلى النقود المعدنیة إلى أن وصلت إلى شكلها     

نظام قام الانسان باختراعه فهي ساعدت على تنفیذ الكثیر من المعاملات  الحالي، لذلك تعتبر النقود أهم

والمبادلات بسهولة وفي وقت قصیر، كما أنها قللت من صعوبات التي كانت موجودة من قبل، وبعد زمن طویل 

ئم ظهرت النقود بأشكال مختلفة تحددت وظائفها واستقرت القواعد المنظمة لتكوینها وتحدید قیمتها بشكل ملا

   .النقود ماهیة لمتطلبات النشاط الاقتصادي، لذلك سنتحدث بشكل موجز في هذا المطلب عن

  .تــــــــعـــریف النـــــــــقــود: الفرع الأول

ظهرت عدة تعریفات للنقود اختلفت من فترة لأخرى فمنهم من ركز على جوهر النقود ومنهم من ركز على     

  :الوظائف التي تقوم بها و من هذه التعریفات

المقصود بالنقود بالمعنى الاقتصادي هو أي شئ یلقى قبولا عاما بین أفراد المجتمع، ویتم استخدامه كأداة     

إن " بـ ، ها البعضعرفكما)1( .و الخدمات التي یقوم الأفراد بشرائها، ولسداد الدیون والالتزمات لسداد أثمان السلع

وهذا التعریف البسیط یرى أن النقود هي أي شئ جرى العرف والقانون على " النقود هي كل ما تفعله النقود

  القبول العام لدى الأفراد ومن هنا یشتقاستعماله في دفع ثمن السلع أو في تسویة الدیون، مع إلزامیة وجود شرط 

التعریف الثاني و هو أنها أي شئ یحضى بالقبول العام في التداول وله قوة شرائیة علمة، و یستخدم وسیطا 

 )2( .للتبادل ومقیاسا للقیم

  

                                                           

.30، ص 2012، دار الشروق للنشر والتوزیع، الأردن، اقتصادیات النقود والبنوكمحمد سعید السمهوري،   1 

  .16 – 15ص  –، ص 2011دار النفائس للنشر والتوزیع، الأردن، التغیرات في قیمة النقود الآثار و العلاج في الاقتصاد الاسلامي،  خلیفي عیسى، 2
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هذا  یمكن اعتبار أي وسیط للتبادل فیما بین سلعتین أو خدمتین أو أكثر بمثابة النقود بشرط أن یكون    

الوسیط قادر لاداء وظائف أخرى تكمیلیة لمهمته الاساسیة المذكورة وان یكون مقبولا قبولا عاما لدى الاطراف 

المتعاملة بهذا الوسیط، وهذا المعنى ینطبق إلى حد كبیر مع التعریف السائد للنقود في انها كل شئ یلاقي قبولا 

  )1( .یسمى نقودا عاما بین الناس ووسیطا للتبادل أو لابراء الدیون

أن النقود هي مجموع وسائل الدفع المستعملة لإتمام كل المدفوعات على كامل ) R. Penau(یرى بینو      

النقود هي كل ما یقبل عموما في الدفع مقبل السلع أو الإبراء " ، أما الاقتصادي روبرتسون یرى أن  )2(.الاقلیم

كوسیلة مبادلة أو كأداة أي شیئ شاع استعماله وتم قبوله " كما عرفت النقود بأنها " من جمیع الالتزمات الأعمال

  )3( ؛" تقییم 

بضاعة او سلعة خاصة تقوم بدور (تعریف البروفسور الألماني كارل هاینست تینرت فإنه یرى في النقود      

المعادل العام لجمیع السلع و الخدمات، ظهرت و تطورت نتیجة زیادة معدلات التبادل في المجتمع وهي بذلك 

؛إذن تعریف تینرت یركز على القبول العام و )تقوم بقیاس قیم الأشیاء و تعكسها في الأسعار بغیة تسهیل التبادل

المعادل و على دورها في التبادل و قیاس قیم الأشیاء أي یجمع بین صفاتها و خصائصها و الظائف التي تقوم 

  بها؛

هي سلعة ذات مواصفات خاصة تقوم بدور المعادل العام لجمیع السلع وتلقى قبولا عاما من جمیع       

   )4(المتعاملین، تؤدي لتسهیل عملیات التبادل وتصریف المنتجات ومن ثم تحقیق الاستقرار و التوازن الاقتصادي؛

من خلال التعاریف السابقة یمكن أن نستسنتج أن التعریف الشامل للنقود یكمن في أنها أداة أو وسیلة لتبادل    

، وهي ق الاستقرار و التوازن الاقتصاديالسلع و الخدمات تحظى بالقبول العام من أفراد المجتمع تؤدي إلى تحقی

  أن تحظى بالقبول العام؛. 1:  تقوم على ثلاثة عناصر

  أن تكوان وسیلة لتسدید الدیون ودفع قیمة الالتزمات في كل مكان وزمان؛ .2

  )5(أن تكون قوتها الشرائیة تؤدي إلى السداد الفوري التام ونهائي للدین؛. 3

                                                           

 1 ناظم محمد نوري الشمري، النقود و المصارف و النظریة النقدیة، دار زهران للنشر و التوزیع، الاردن، 1999، ص 31.
2 R.Penau , les institution financiéres,	2���  éd, Revue banque , 1982, p 14. )علي سنوسي : المصدر(     
3
 Henri Guitton, la monnaie, dalloz, 3���	ed, 1974, p12. )علي سنوسي : المصدر  (  

.30، ص 2012دار المنهل اللبناني، لبنان، النقود والصیرفة والسیاسة النقدیة، على كنعان،   4 
5
  Berger, pierre, la monnaie et ses mécanismes, PUF Paris, 1982, p5. ( علي سنوسي: المصدر  (  
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  . خصائص النقود: الفرع الثاني

  :تتمیز النقود بعدة خصائص و هذا ما جعلها تكون مختلفة عن بقیة السلع الأخرى من أهم هذه الخصائص    

 أن تكون تلك الوحدات مقبولة من الجمیع، أي لها صفة العمومیة إذ أن هذه : خاصیة القبول العام

 )1( .الصفة التي تمنها خاصیة الإلزام

 التحویل وبدون تكلفة بإعتبار أن النقود هي السیولة الكاملة؛ تتمیز سیولتها بالسهولة و الملائمة في 

 سهولة الحمل و النقل و التخزین؛

  تجانس وحداتها و تماثلها، أي أن تكون كل وحدة من وحداتها بدیلا تاما للأخرى فلا یمیل الأفراد إلى

 تفضیل وحدة نقدیة على أخرى؛

 ملات خاصة الصغیرة منها؛قبلیتها للتجزئة إلى وحدات صغیرة للتسهیل المعا 

 وتعني أن الالتزام یؤدى وأن الدین یطفأ في ذات اللحظة التي یتم فیها الدفع : خاصیة الأثر الآني

 )2(؛ بدون إنتظار تحقیق أي شروط أخرى

 ة تلفها، هذا یجعلها أقدر من غیرها على القیام بوضائفها المنوطة قدرة النقود على التحمل و صعوب

 لها؛

  3( النقود بثبات نسبي، أي لا تتغیر قیمتها الشرائیة تتغیرا كبیرا من عام لآخر؛تتمتع( 

  .وظائف النقود: الفرع الثالث

ال تداولا وأشدها و تعتبر أداة هامة في التجارة وهي الوسلة المثلى لتحقیق سرعة التداول وهي أكثر الأم     

  :وهيسیولة، هذا وتقوم النقود بأربعة وظائف رئیسیة هامة 

  .النقود وسیلة للتبادل: ولاأ

أعطیت هذه الوظیفة عدة تسمیات منها وسیط للتبادل وسیط للمدفوعات، لذلك فإن وظیفة النقود تتحقق      

بواسطة أي شئ یقبل قبولا عاما في المبادلة مقابل السلع والخدمات وهذا الشئ قد یكون قطعة من الذهب أو 

                                                           
  .22، ص1999دار الجامعة الجدیدة للنشر، مصر، النقود والمصارف والائتمان، مصطفى رشدي شیحة،  1
مذكرة ماجستیر في  ،)2010-1990(كلثوم صافي، أثر الانفاق الحكومي وعرض النقود على اتجاهات الواردات تطبیق على حالة الجزائر في الفترة 2

  .36 - 35ص  -، ص2015- 2014اقتصاد دولي، جامعة وهران، الاقتصاد، تخصص 

  .  491،  ص 2008دار الفكر الجامعي، مصر، ، )دراسة مقارنة( النقود وآثارها في تقییم الحقوق والواجبات محمد أحمد عطا عمارة،  3
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الورق وشئ الهام في هذا الموضوع هو أن یكون هذا الشئ الذي یمكن أن مسكوكة من النحاس أو قطع من 

یستخدم كنقود مقبولا من قبل الأفراد، و قد أى بروز هذه الوظیفة إلى انقسام عملیة التبادل إلى عملیتین هما 

  )1( .استبدال السلع بالنقود، وتستبدل النقود مرة أخرى بسلع أخرى

وسیلة للمدفوعات، تسمح للأفراد ببیع و شراء السلع و الخدمات وتحدیدي معدلات النقود كوسیط للتبادل أو     

تبادلها، مما یؤدي إلى التخصص وتقسیم العمل وبالتالي زیادة الكفاءة الانتاجیة وكذا امكانیة توسیع نطاق 

    ) 2(. السوق

  .   )مقیاس للقیمة(النقود وحدة حساب: ثانیا

بمعنى أنها تستعمل لقیاس القیمة في الاقتصاد الوطني، فنحن نقیس قیمة السلع و الخدمات بصیغة النقود   

بالضبط مثلما نقیس الوزن بالكیلو غرام، وتعتبر أساس القیمة أو وحدة للتحاسب أي أنها تقیس لنا القیمة الفعلیة 

   )3(. تواجه عملیة المقایضةالصعوبات التي كانت  من للسلع و الخدمات وهذه الوظیفة هي

تستخدم النقود كمعیار للقیمة، وهذا یعني ببساطة أننا نستخدم النقود كوسیلة لمقارنة القیم النسبیة لأشیاء     

مختلفة، ونحن نعبر عن قیم السلع و الخدمات في صورة النقود لدرجة أن النقود تعد أداة القیاس للقیمة بنفس 

  )4(. الطریقة التي یستخدم بها المیل لقیاس المسافة

  .النقود مستودع للقیمة: لثاثا

السلع یصعب تخزینها لفترة طویلة، بینما النقود یمكن  إن ما یمیز النقود عن غیرها من السلع، أن بعض    

تخزینها لفترة طویلة دون تلف، حبث تحافظ النقود على القوة الشرائیة لها بالمستقبل ولذلك كثیرا من الأفراد لا 

وهذا یعني أن وجود النقود جعل هناك فاصل زمني . ینفقون دخولهم مباشرة بل یحتفظون بجزء منها للمستقبل

عملیات الشراء والبیع، وعند استلام الفرد لراتبه الشهري لا یقوم بإنفاقه بنفس الیوم الذي یحصل علیه، بل بین 

                                                           
  .19- 18ص  -، ص2013الأیام للنشر والتوزیع، الأردن، دار النقود والمصارف، رائد عبد الخالق عبد االله العبیدي، خالد أحمد فرحان المشهداني،   1
  .36كلثوم صافي، مرجع سابق، ص  2

. 21-20ص  - رائد عبد الخالق عبد االله العبیدي، خالد أحمد فرحان المشهداني، مرجع سابق، ص  3  
بدیع بلیح، دار المریخ للنشر، المملكة العربیة السعودیة،  ترجمة السید أحمد عبد الخالق، مراجعة أحمدالنقود والبنوك والاقتصاد، توماس مایر وآخرون،   4

  .34، ص2002
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، وكذلك تكلفة )تخزینها(یدخر جزء من للمستقبل أو لمقابلة احتیاجات طارئة، إن مایمیز النقود سهولة حفظها 

  )1( .تخزینها معدومة

  .النقود كأدة للمدفوعات الآجلة: رابعا

أي لسدادا قیمة الدیون المستقبلیة، ومما یقلل أهمیة دور النقود في تأدیة هذه الوظیفة هي التقلبات التي تطرأ    

تستخدم كمعیار للمدفوعات الآجلة، بمعنى أن یتم التعبیر عن المدفوعات المستقبلیة باستخدام  )2( على قیمتها؛

 )3(. النقود

  .عــــــــرض النقــــــودمفـــــهوم : المطلب الثاني

تعرض النقود من طرف الجهاز المصرفي، فتعرض من خلال البنك المركزي الذي یتولى رسمیا عملیة      

، كذلك یتم من خلال وزارة الخزانة العمومیة التي تقوم بإصدار أنواع من النقود المساعدة، )البنكنوت(الاصدار 

یقصد بعرض النقد ار عن طریق الودائع التي یتم التعامل فیها بالشیكات، أما البنوك التجاریة لها دور في الاصد

ظهرت مفاهیم متنوعة لعرض و كمیة النقود التي تكون بحوزة الأفراد أو النقود التي تكون موجودة لدى المؤسسات 

  .سنتحدث عنه بتفصیل في هذا المطلب  حسب التطور الاقتصادي للمجتمعاتالنقد وتطورت هذه المفاهیم 

  .M1)المتاحات النقدیة ( المفهوم الضیق لعرض النقود : الفرع الأول

الودائع الجاریة لدى الجهاز المصرفي، وهذا المفهوم جاءت به + یمثل هذا المفهوم العملة في التداول    

كونها ( رسة الكلاسیكیة و ینتقد هذا المفهوم أو یعاب علیه أنه انطلق من الوظیفة الأساسیة للنقود فقط دالم

     ) 4(. في حین أن هذه النقود تطلب من الأفراد بدوافع وغایات مختلفة) وسیلة مبادلة

الورقیة المحتفظ بها  یرى أن عرض النقود یتكون من العملة  ) M1(بالنسبة للمفهوم الضیق لعرض النقود     

  عملة المعدنیة المصغرة؛اریة و الخارج البنوك و الودائع الجاریة لدى البنوك التج

  )5( العملة المعدنیة المصغرة؛ +الودائع الجاریة + المحتفظ به ) البنكنوت ( العملة الورقیة =  M1 أي أن

                                                           
  .71، ص 2002وائل للنشر والتوزیع، الاردن، ، )الأساسیات(اقتصادیات النقود والبنوك الجزء الأول  غالب عوض الرفاعي، عبد الحفیظ بلعربي، 1
  .36كلثوم صافي، مرجع سابق، ص 2
  .35ق، صتوماس مایر وآخرون، مرجع ساب 3
  .65رائد عبد الخالق عبد االله العبیدي، خالد أحمد فرحان المشهداني، مرجع سابق، ص 4
  .181، ص2004الدار الجامعیة، مصر، مبادئ الاقتصاد الكلي، أحمد رمضان نعمة االله وآخرون،  5
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 ىعرفنا النقود على أنها أي شئ یلقتستند هذه الطریقة في قیاس النقود إلى تعریف النقود نفسها، ففي بدایة     

قبولا عاما بین الأفراد كأداة لتسدید أثمان السلع و والخدمات هذا التعریف یستند أساسا إلى وظیفة النقود  

خارج الجهاز المصرفي، والحسابات المصرفیة الجاریة  ، ففي مجتمع تكون فیه النقود المتداولة"كوسیط لتبادل"

التي یتم تداولها عن طریق الشیكات وبطاقات الصرف الآلي هي الأشیاء التي یلجأ الأفراد إلى استعمالها لتسدید 

ثمن السلع و الخدمات التي یقومون بشرائها، فإن كمیة النقود في هذه الحالة یمكن قیاسها عن طریق معرفة 

قد المتداول خارج النظام المصرفي من عملات ورقیة ونقود معدنیة، إضافة إلى حجم النقود المودعة في حجم الن

الحسابات البنكیة الجاریة ویشكل مجموع البندین مایطلق علیه اصطلاح التعریف الضیق للنقود و الذي یشار 

  ؛) M1( إلیه عادة بالمز 

M1  = 1( الحسابات المصرفیة الجاریة؛+ النقد المتداول خارج الجهاز المصرفي(  

  تتكونM1 2( :من العناصر التالیة(  

 .العملة .1

 .الودائع القابلة للتداول وتشتمل على ودائع تحت الطلب وودائع شیكیة أخرى .2

  .شیكات سیاحیة .3

  . M2)الكتلة النقدیة ( المفهوم الواسع لعرض النقود: الفرع الثاني

على المستوى العالمي، ویستعمل من قبل صندوق النقد الدولي كمقیاس  هذا المفهوم یكاد یكون متفقا علیه     

  )3(.، وللمقارنة بین الدول المختلفةللسیولة

وتعني أشباه النقود أصول معینة تكون بدائل قریبة لنقود  ،M1 زائدتعني إضافة أشباه النقود  M2نجد أن  لذا      

المعاملات، مثل الودائع لأجل وودائع التوفیر والودائع بالعملة الأجنبیة لدى البنوك المحلیة، لأنه یمكن تحویلها 

  ؛نقد سائل خلال فترة زمنیة قصیرةإلى 

 )4(بدائل النقود؛ +  M2  =M1أي أن  

                                                           
  .49 - 48ص  - محمد سعید السمهوري، مرجع سابق، ص 1
مكتبة ومطبعة الاشعاع الفنیة، مصر، ، )مدخل حدیث للنظریة النقدیة والأسواق المالیة(نظریة النقود والأسواق المالیة أحمد أبو فتوح علي الناقة،  2

  162، ص 2001

.120، ص2014دار ومكتبة الكندي للنشر والتوزیع، الأردن، ، )المبادئ الاساسیات(اقتصادیات النقود والبنوك حسین بني هاني،   3  
  .181ة، مرجع سابق، صأحمد رمضان نعم 4
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  تتكونM2 1( :من العناصر التالیة(  

 .الودائع الإدخاریة ذات الفئات الصغیرة المودعة لدى كل مؤسسات الإیداع .1

 .إتفاقیات إعادة الشراء قصیرة الأجل لدى البنوك التجاریة .2

 ).غیر البنوك(الدولارات الأوروبیة قصیرة الأجل التي یحوزها المقیمین في الولایات المتحدة  .3

  .نقديحسابات ودائع السوق ال .4

  ).سیولة الاقتصاد(M3 +M4المفهوم الأوسع لعرض النقود : الفرع الثالث

المفهوم الأوسع لعرض النقود شائع في مختلف دول العالم، لكن في بعض الدول المتقدمة  M3یعتبر     

لذا سنتعرف في هذا الفرع  ،M4والأكثر تطورا خاصة أصبحت تستخدم أربع مجمعات حیث أضافت المجمع 

  .على مفهوم عرض النقود بشكل أوسع

  .M3مفهوم عرض النقود : أولا

السیولة المحلیة الخاصة والودائع الحكومیة لدى البنوك كالسندات وأذونات الخزانة، وهي أقل زائد  M2وهو     

مخزنا للقیمة، ومع ذلك  مستودع للثروة أوك، بحیث یشمل هذا التعریف ودائع تستخدم أصلا M2سیولة من 

، هذه التكلفة هي الجزاء الذي تفرضه البنوك والمؤسسات المالیة "بتكلفة معینة"یمكن استخدامها وسیطا للتبادل 

  خصصت له أصلا؛ على أصحاب هذه الودائع عن رغبتهم في تحویلها من الشكل الذي

M3 =M2 +2( ؛الاستثماري المتخصص الادخاري أو أنواع الودائع الكبیرة الآجلة ذات الطابع(  

التوظیفات لأجل هي الأخرى لها دخل وقابلة لتعبئة لكنها تكلف و التوظیفات لأجل، + هي الكتلة النقدیة     

یجب انتظار تاریخ الاستحقاق وإلا لا نحصل على أي دخل، نظیف إلى ذلك : أكثر ونسبة الخطر فیها أكبر

  )3(؛ لعملة الصعبة تتبع معدل الصرفالودائع والتوظیفات با. النقديتغیر في قیمة السندات حسب حالة السوق 

  تتكونM3 4( :العناصر التالیة من(  

 .الودائع الزمنیة كبیرة القیمة لدى كل مؤسسات الإیداع .1

 .اتفاقیات إعادة الشراء طویلة الأجل في البنوك التجاریة ومؤسسات الإدخار والإقراض .2

  .النقدي المملوكة للمؤسسات فقطأرصدة صنادیق استثمار السوق  .3

                                                           
  .166أحمد أبو فتوح علي الناقة، مرجع سابق، ص  1
مذكرة ماجستیر في علو التسییر،  ،)2010- 2000(علیة عبد الباسط عبد الصمد، اثر نمو عرض النقود على القطاع الخاص في الجزائر خلال الفترة  2

  .13، ص 2011-2010تخصص الاقتصاد التطبیقي وإدارة المنظمات، جامعة الوادي، 
  .52-51ص  - ، ص2003الطبعة الثانیة، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، تقنیات وسیاسات التسییر المصرفي، بخراز یعدل فریدة،  3
  .169أحمد أبو فتوح علي ناقة، مرجع سابق، ص  4
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  .M4مفهوم عرض النقود : ثانیا

أوراق الخزینة التي بحوزة الأعوان الغیر مالیین الصادرة عن المؤسسات وسندات الخزینة زائد  M3یتضمن     

  )1(القابلة للتداول الصادرة عن الدولة والموجودة بید الأعوان غیر المالیین 

 .والنظریات المفسرة له النقود مقابلات عرض: المطلب الثالث

حتى تستطیع أي جهة مصرفیة طرح النقود أو خلق النقود في مجتمع ما یجب أن یكون هناك مقابل لهذا       

المعروض النقدي من النشاط الحقیقي، وهذا لكي لا تقل قیمة هذه النقود وكذلك كي لا یحدث تضخم في 

    . ب مع التطرق إلى بعض النظریات التي فسرت عرض النقودهذا ما سنتحدث عنه في هذا المطل الاقتصاد

  .مقابلات عرض النقود: الفرع الأول    

إن العناصر المقابلة للكتلة النقدیة تمثل مجموع الدیون العائدة لمصدري النقد وشبه النقد التي تكون سبب أو     

مصدر الكتلة النقدیة، وهذا یعني أن للنقود أجزاء مقابلة تفسر سبب اصدارها ولتوظیح ذلك نستعمل میزانیة البنك 

 :المركزي والقطاع المصرفي كمایلي

  .میزانیة البنك المركزيوضح ی) 1(جدول رقم 

  الالتزمات  الموجودات

 ODالموجودات ذهب وعملات أجنبیة  -

 CTPقروض للخزینة العامة  -

  Refإعادة تمویل الاقتصاد  -

 Bالأوراق النقدیة  -

 ROالاحتیاطات الإجباریة  -

، 2005للنشر والتوزیع، الجزائر، دار الفجر ، )المفهوم، الأهداف، الادوات(النقود والسیایة النقدیة صالح مفتاح، : المصدر

  .61ص

 .میزانیة القطاع المصرفيیوضح ) 2(جدول رقم 

  الالتزمات  الموجودات

  ROالاحتیاطات الاجباریة  -

   C قروض -

   D الودائع بأنواعها -

 Refإعادة تمویل الاقتصاد  -

، 2005الفجر للنشر والتوزیع، الجزائر، دار ، )المفهوم، الأهداف، الادوات(النقود والسیایة النقدیة صالح مفتاح، : المصدر

  .61ص

                                                           
 – 2015قناد أسماء، دور السیاسة النقدیة في ضبط العرض النقدي، مذكرة مقدمة لنیل شهادة الماستر تخصص إقتصاد نقدي ومالي، جامعة تلمسان،  1

  .53، ص 2016
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عندما یتم دمج هاتین المیزانیتین تظهر لنا الكتلة النقدیة والعناصر المقابلة لها، ونحصل على المیزانیة 

  ،الموحدة للنظام المصرفي

  ؛)الخصوم(مجموع الالتزمات ) = الأصول(مجموع الموجودات 

  ؛OD +CTP+ Ref+ RO+C: ناجمالي الموجودات المتضمن في المیزانیتی

 ؛ B+RO+D+Ref: اجمالي الالتزمات المتضمن في المیزانیتین

  الموجودات ؛= الالتزمات : ویمقابلة الطرفین بما أنها متطابقة ینتج لدینا

OD+CTP+Ref+ RO+C = B+RO+D+ Ref ؛ 

  ؛ OD+CTP+C = B + D: یصبح لدینا

  المقابل للكتلة النقدیة ؛= الكتلة النقدیة           

  .یوضح الكتلة النقدیة والعناصر المقابلة لها :)3(جدول رقم 

  الالتزمات  الموجودات

  :العناصر المقابلة للكتلة النقدیة

 ODالذهب والعملات الأجنبیة  -

 CTPالقروض المقدمة للخزینة  -

  Cالقروض المقدمة للاقتصاد  -

  :النقدیــــــــــــــــةالكتلة 

 Bالأوراق النقدیة  -

  Dالودائـــــــــــــــــــــــــــــــــــــع  -

، 2005دار الفجر للنشر والتوزیع، الجزائر، ، )المفهوم، الأهداف، الادوات(النقود والسیایة النقدیة صالح مفتاح، : المصدر

  .62ص

نلاحظ من خلال المیزانیة الموحدة للنظام المصرفي أنه تم استبعاد الموجودات والالتزمات المتبادلة بین     

أجزاء النظام المصرفي وهي النقدیة الجاهزة لدى كل من القطاع المصرفي والبنك المركزي، أرصدة القطاع 

التجاریة، وأرصدة البنوك المحلیة، للبنوك المصرفي لدى البنك المركزي، القروض التي یقدمها البنك المركزي 

ظام المصرفي اتجاه دة للنظام المصرفي تظهر لنا الموجودات والالتزمات النیبالتالي فإن هذه المیزانیة الوحو 

  )1(ى غیر المصرفیة كالأفراد والمؤسسات والحكومة؛ ر الأعوان الأخ

                                                           
  ..63- 61ص  -صمفتاح صالح، مرجع سابق،   1
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فالكتلة النقدیة تظهر في التزمات النظام المصرفي، وهي تمثل جزء من موجودات أو أصول الأعوان      

الاقتصادیین غیر المالیین وكما یقابل الكتلة النقدیة عناصر أخرى تتكون من الذهب والعملات الأجنبیة، 

ابل للكتلة النقدیة بأنه مجموع للخزینة العامة، قروض مقدمة للاقتصاد، وهكذا یبدو المق) قروض(تسبیقات 

  :الأصول غیر النقدیة التي بحوزة النظام المصرفي وسنقوم بتفصیل كل هذه الأجزاء كمایلي

  

  ).الذمم على الخارج ( ذهب وعملات أجنبیة : أولا

العالم إن التبادل التجاري بین دول العالم ینتج من عملیات استیراد وتصدیر السلع والخدمات المحلیة إلى       

  .الخارجي، وتتم المدفوعات الدولیة إما بالذهب أو رصید العملات الأجنبیة المقبولة في التداول الدولي

في حالة قیام الدولة بعملیات تصدیر أو اجتذاب أموال خارجیة إما للاستثمار أو للتوظیف فإنها تحصل      

دیم السلع المصدرة أو السندات أو الدیون على عملات أجنبیة التي یحصل علیها البنك المركزي مقابل تق

المترتبة، وبما أن العملات الأجنبیة لایمكن تداولها محلیا، فإن البنك المركزي یتكفل بحفظها وإصدار ماقیمته 

  .  بالعملة الوطنیة، ومن ثم نلاحظ أن الصادرات تكون سببا في إصدار عملة وطنیة جدیدة

قام البلد بعملیة استیراد سلع وخدمات أو تم خروج أموال إلى الخارج وفي حالة حدوث العكس فإنه إذا     

الوطن، فإنه یجب على المستورد أن یدفع دیونه بواسطة عملة أجنبیة، فیقوم بتقدیم مقابل ذلك المبلغ بالعملة 

أن  الوطنیة إلى البنك المركزي الذي یعطي مقابل ذلك عملة أجنبیة لتسدید قیمة الواردات، وهكذا نلاحظ

احتیاطي العملات الأجنبیة ینخفض لدى البنك المركزي وتنخفض معها كمیة النقود المحلیة المتداولة في 

  ؛الداخل

  .الائتمان المقدم إلى الخزینة العمومیة: ثانیا

من المعروف أن الخزینة العمومیة هي التي تسیر مال الدولة، فهي التي تقوم بتحصیل ایراداتها وتمویل     

، خاصة مع )خاصة الضرائب(نفقاتها، ولكن غالبا ما لا تتوصل إلى التغطیة هذه النفقات بالإیرادات العادیة 

ز تلجأ الخزینة العمومیة إلى البنك المركزي، توسع نشاط الدولة، مما یحدث اختلالا مالیا لها، ولسد هذا العج

كما نتوجه إاى البنوك التجاریة وإلى الوحدات الاقتصادیة  لتزویدها بالموارد النقدیة التي تحتاجها، وتشمل 

  )1(:القروض الموجه إلى الخزینة العمومیة

                                                           
  .18علیة عبد الباسط عبد الصمد، مرجع سابق، ص  1
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ا تلجأ إلى البنك فعندما تواجه الخزینة العمومیة عجز : التسبیقات المقدمة من طرف البنك المركزي )1

، وعلیه یقوم البنك "أذونات الخزینة"المركزي، فتقدم له سندات تعترف فیها بمدیونیتها، وتسمى 

 .المركزي بإصدار قیمة هذه السندات نقودا قانونیة

وهي سندات تكتب فیها البنوك، وتتمثل في حجز : السندلت التي تكتتب فیها المؤسسات المصرفیة )2

من طرف كل بنك لفائدة الخزینة، مما یساعد في تمویل نفقات الخزینة من  مبلغ معین من النقود

 جهة، والضغط على البنوك في تصرفاتها الإقراضیة من جهة أخرى؛

وتتمثل أساسا في ودائع العائلات ): عائلات ومشروعات ( السندات التي یكتتب فیها الجمهور  )3

دیة، والودائع في الحسابات المقترحة لدى والمشروعات لدى الخزینة العمومیة في حسابات البری

الخزینة نفسها، والسندات المكتتب فیها من طرف الجمهور تمول عن طریق الادخار، أي بنقد 

 موجود قبل الاكتتاب، وبالتالي فهو لا یتسبب في خلق نقد جدید؛

  .الائتمان المقدم إلى الاقتصاد: ثالثا

نتاج إوالمقصود به الائتمان المقدم من طرف البنوك التجاریة لتمویل العملیات الاقتصادیة من استثمار     

وتسویق واستهلاك، ویقدم هذا الائتمان إلى العائلات والمشروعات عند عدم كفایة وسائل الدفع السائلة التي 

في صورة قروض مباشرة أو خصم كمبیالات أو  بحوزتها لمباشرة نشاطاتها الانتاجیة والاستهلاكیة، ویكون ذلك

فتح حسابات، وفي جمیع هذه الحالات تكون هناك عملیة خلق نقود الودائع مقابل تقدیم الائتمان، مما یؤدي إلى 

زیادة حجم عرض النقود، إضافة إلى ذلك یمكن أن تلجأ البنوك التجاریة إلى البنك المركزي عندما تكون بحاجة 

ل إعادة خصم بعض الأوراق التجاریة، أو الاقتراض منه مباشرة، فیصدر البنك المركزي نقودا إلى سیولة من أج

  ؛غیر حجم الكتلة النقدیة بالزیادةقانونیة جدیدة لتلبیة احتیاجاتها، وفي كلتى الحالتین یت

طي بالودائع تحت وائتمان المقدم إلى الاقتصاد قصیر الأجل، أكثر تأثیرا على عرض النقود، لأنه عادة مایغ    

الطلب، وهناك من یدخل في حساب عرض النقد الائتمان المتوسط وطویل الأجل والمرتبطان بالودائع لأجل 

    )1(والودائع الادخاریة، لما لها من آثار على حركة الاقتصادیة و التضخم؛ 

  

 

                                                           
1
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  .النظریاتفي إطار  دــــــــو رض النقـــــــــع: الثاني الفرع

لقد ظهرت العدید من النظریات التي تحاول وضع صیاغة محددة للعوامل التي تؤثر على عرض النقود     

، لذا سنتعرف في هذا المتداولة وقد ثار الجدل والنقاش حول هذا الأمر منذ زمن بعید واستمر لفترة طویلة

ومعرفة ماقدمه الفكر الاقتصادي المطلب على النظریات النقدیة التي تتوافق مع تطور الاقتصادي و النقدي 

  .عبر مراحل مختلفة

  .النظریة الكمیة للنقود: أولا

نقوم باستعراض الأسس التي قامت علیها النظریة الكلاسیكیة للنقود أي النظریة الكمیة حیث تقوم هذه     

  )1(:النظریة على عدة فروض منها

 .الخدماتالطلب على النقود هو طلب مشتق من الطلب على السلع و  -

تتوقف أساسا على العلاقة بین كمیة النقود وكمیة السلع والخدمات ) القوة الشرائیة (القیمة الحقیقة للنقود  -

 .الممكن شرائها

 .ثبات حجم المعاملات -

  .ثبات حجم الدوران -

تما إلى وطبقا لذلك فقد وضع الكلاسیك نظریاتهم على أساس أن التغیر في كمیة النقود بنسبة معینة یؤدي ح    

تغیر في المستوى العام للأسعار بنفس النسبة وفي نفس الاتجاه، حیث أن التغیر في الأسعار هو متغیر تابع 

لكمیة النقود، وقد أدى هذا بالطبع إلى اعتقادهم أنه في امكان السلطات النقدیة التحكم في المستوى العام 

ضلا عن أنهم افترضوا أن النظام الرأسمالي الذي یعمل ف. للأسعار وذلك عن طریق تحدید كمیة النقود المتداولة

  في ظل المنافسة الكاملة یستطیع أن یصل إلى تحقیق العمالة الكاملة؛

ویمكن القول أن هذه النظیریة قد اهتمت أساسا بتحدید قیمة النقود وعلاقتها بحركات الأسعار، ومن ثم فقد    

عرض (یر في المستوى العام للأسعار طبقا للتغیر في كمیة النقود حاولت هذه النظریة تحلیل وتفسیر اسباب التغ

، وبالتالي فقد لخصت إلى أن زیادة عرض النقود یؤدي إلى انخفاض قیمتها، حیث أن زیادة كمیة النقود )النقود

  :ان لم یؤدي إلى زیادة الطلب علیها كوسیط للمبادلة  طبقا للمنطق الكلاسیكي الذي یفترض أن
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وهذا بدوره سوف یؤدي إلى ارتفاع المستوى العام للأسعار  مما ) قانون ساي(یخلق طلب علیه  كل عرض    

یخفض من القوة الشرائیة لوحدة النقود والعكس صحیح في خالة انخفاض كمیة النقود، أي أن قیمة وحدة النقد 

  تتوقف على الكمیة المصدرة والمطلوبة منها؛

) متغیر مستقل(في كمیة النقود  اك علاقة سببیة ارتباطیة طردیة بین تغیرولذلك خلصت هذه النظریة بأن هن   

وذلك خلال الفترة القصیرة ومع افتراض ثبات الأشیاء الاخرى ) كمتغیر تابع ( والتغیر في مستوى العام للاسعار 

یر وبذلك نجد على حالها، حیث أنه في خلال الفترة الطویلة من الصعب أن تظل العوامل الأخرى ثابتة لا تتغ

  أن تحلیل هذه النظریة قد انصب على الفترة القصیرة؛

وخلاصة القول أن الاثر الوحید لتغیر في كمیة النقود طبقا للكلاسیك  هو التغیر في المستوى العام للاسعار    

 )1( ولذلك فقد استخدموا  معادلة التبادل لإثبات هذه العلاقة الارتباطیة السببیة ؛

  ".معادلة كامبردج " نظریة الأرصدة  و معادلة التبادل لفیشر: ثانیا

  .معادلة التبادل لفیشر -  1

الصورة المنفتحة  1911في سنة " القوة الشرائیة للنقود"رفنج فیشر في كتابه عرض الاقتصادي الأمریكي ا    

والانفاق الكلي على السلع ) العرض النقدي(الكمیة الكلیة للنقود لنظریة كمیة النقود، حیث قام بشرح العلاقة بین 

كیة العلاقة السببیة التي تحدد عن طریقها یوقد استخد فیشر معادلة التبادل لشرح میكان )  (PTوالخدمات

  )2(: المستوى العام للأسعار فوضع الصیغة التالیة

MV = PT 

M :الكمیة الكلیة المعروضة من النقود  

V : دوران النقود، أي متوسط عدد المرات التي تنفق فیها وحدة النقود لشراء السلع و الخدمات خلال فترة سرعة

  .معینة

P :المستوى العام للأسعار.  

T :كمیة السلع والخدمات خلال فترة من الزمن. 

                                                           
  .99 -98ص  -نفس المرجع السابق، ص  1
مكتبة حسین ، )دراسة تحلیلیة للآثار الاقتصادیة لسیاسة الصرف الأجنبي( سیاسة الصرف الأجنبي وعلاقتها بالسیاسة النقدیةلحلو موسى بوخاري،  2
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بینت هذه النظریة أهمیة تغیرات كمیة النقود بالنسبة إلى غیرها من العوامل المؤثرة في المستوى الائتمان،      

فیرى أنصار هذه النظریة في كمیة النقود العامل الفعال والؤثر في تحدید المستوى العام للأسعار والتناسب 

لعوامل التي تتفاعل بطریقة مباشرة في تحدید مستوى بینهما تناسبا عكسیا، بالتالي هذه المعادلة تحدد جمیع ا

  ؛الأسعار

بالتالي یمكن القول أن السیاسة النقدیة عند الكلاسیك هي سیاسة محایدة یمثل دورها في خلق النقود لتنفیذ 

المعاملات، أي أن حجم المعاملات هو الذي یحدد كمیة النقود الواجب توفرها، وقد وجهت لهذه النظریة عدة 

  )1( :قادات من بینهاانت

 تجاهل آثار سعر الفائدة على المستوى العام للأسعار؛ 

 لم تبین النظریة أسباب التغیرات التي تطرأ على قیمة النقود والقوى التي تحكم ذلك؛ 

  افنراض أن الأسعار تتغیر تبعا لكمیة النقود المعروضة ولا یمكن أن تتغیر نتیجة عوامل أخرى، وهذا

 تغیر الأسعار نتیجة لأسباب غیر نقدیة كفشل الموسم الزراعي مثلا؛غیر صحیح، فقد ت

 الاهتمام بوظیفة وسیط في المبادلات وإهمال الوظائف الأخرى؛ 

  ".معادلة كامبردج " نظریة الأرصدة  - 2

عندما طور إرفنج فیشر نظریة الكمیة للطلب على النقود، كان مجموعة من الاقتصادیین في انجلترا یقودهم     

الفرید مارشال وبیجو یقومون بدراسة نفس الموضوع، ولكن بدأ مدخل كمبردج بنموذج للسوق النقدي یتكون من 

كامبردج عن صیغة المبادلات في إدخالها وتتمیز  صیغة   ) 2(جانب الطلب على النقود وجانب عرض النقود، 

، وربطها للمستوى العام للأسعار بعرض النقود والطلب علیها ولیس بكمیة النقود فقط، كما فكرة الطلب على

  3:اعتبرت للنقود وظیفة أخرى هي مخزن للقیمة ، ویمكن توضیح هذه الصیاغة بالمعادلة التالیة

   

MV = PY 

Y :لسلع والخدمات النهائیةتمثل الوحدات الطبیعیة ل.  

PY :تمثل الناتج القومي الاجمالي  

                                                           
یر في الاقتصاد، تخصص اقتصاد كمي، مذكرة ماجست ،2008-1970بشیكر عابد، نمذجة قیاسیة اقتصادیة لمحددات الطلب على النقود في الجزائر  1

   .25- 24، ص ص 2010 -2009، 03جامعة الجزائر 

  
2
   .342-341ص -، ص2003-2002الدار الجامعیة، مصر، مقدمة في النقود وأعمال البنوك والأسواق المالیة، محمود یونس، عبد النعیم مبارك،   

3
  .42كلثوم الصافي، مرجع سابق، ص  
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أي أن العلاقة  القصیردى مفي ال  Yو Vغة مارشال افترضت ثبات كل من یایشر فإن صفكما في معادلة    

أین أن تغیر كمیة النقود في التداول سوف یؤدي إلى تغیر الرقم القیاسي لأسعار السلع  P و Mتبقى قائمة بین 

  .والخدمات النهائیة فقط

  

   .عرض النقود في إطار النظریة الكنزیة: ثالثا

یتكون المعروض النقدي الكلي عند كینز من النقود الورقیة التي یصدرها البنك المركزي والنقود المساعدة     

، بالإضافة إلى النقود الكتابیة أو نقود الودائع التي تعمثل أكبر نسبة من حجم الكتلة النقدیة المتداولة )المعدنیة(

جي یتم تحدیده من طرف السلطات النقدیة ومستقل تماما عن في الاقتصادیات المتطورة، حیث اعتبره متغیر خار 

سعر الفائدة، بمعنى أن عرض النقود غیر مرن بالنسبة لتغیرات سعر الفائدة وهو ما یبرر رسم منحنى عرض 

   )1(.النقود موازیا لمحور سعر الفائدة

  

  عرض النقود في التحلیل الكنزي) 1(شكل رقم 

    Ms=Mo            i  معدل الفائدة  

  

  

   M    M        عرض النقود                                       

، مذكرة ماجستیر 2009-2000السیاسة النقدیة ودورها في ضبط العرض النقدي في الجزائر خلال الفترة إكن اونیس،  :المصدر

  .24 ، ص2011-2010، 3في علوم الاقتصاد، تخصص نقود وبنوك، جامعة الجزائر 

 

  ".فریدمان"عرض النقود في إطار النظریة النقدیة  :رابعا

یرى فریدمان، أن عرض النقود هو محدد الرئیسي لمستویات الناتج والعمالة في الأجل القصیر ومستوى     

أن سعر الفائدة ینخفض في البدایة فقط، لأنه مع الزیادة في عرض " فریدمان"الأسعار في الأجل الطویل، ویؤكد 

                                                           
  .24سابق، ص مرجع إكن اونیس،   1
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النقود یزداد الطلب الكلي وبالتالي یزداد الدخل وبذلك یزداد المقدار الحقیق للطلب على النقود ویزداد مستوى 

  )1(. الأسعار ومن ینخفض عرض النقود بقیمتها الحقیقة

ویرى أن عرض النقود لیس له أي أثر في المدى الطویل على النشاط الاقتصادي، إنما له أثر فقط على     

فإن " فریدمان"الأسعار، بینما في المدى القصیر یؤثر مباشرة على الانفاق ومنه على الدخل، وحسب مستوى 

عرض النقود متغیر خارجي مستقلا عن الطلب علیه، وهو مایجعل السیاسة النقدیة فعالة، فالبنك المركزي یتحكم 

كیة، خاصة بتدخله في السوق النقدیة كلیا في عرض النقود هو الذي یتوفر على الوسائل تؤثر على السیولة البن

وتأثیره بمعدلات الإحتیاطي الإجباري، ولیكون ذلك التدخل فعالا لابد أن یكون عرض النقود متغیرا مستقلا عن 

   )2(.الطلب على النقود، أي لا یتأثر بطلب الأعوان الاقتصادیین

  .النقود) خــــــلــق(جــهات إصـــــــدار: المبحث الثاني

عملیة خلق أو إصدار النقود من طرف جهات متعددة وكل جهة تقوم بذلك على حسب طریقتها الخاصة  تمت    

فالبنك المركزي یقوم بذلك من خلال إصدار أوراق نقدیة، فیما تقوم البنوك التجاریة بذلك عن طریق الائتمان 

ي تودع لدى المصرف على فتقدم أموال للجمهور على شكل قروض من ودائع لیس لها وجود لدى المصرف الت

  عن إصدار نقود التجزئة  مسئولةشكل حسابات جاریة وودائع تحت الطلب، أما الخزینة فقدرتها محدودة فهي 

یص كل هذا قسمنا المبحث إلى ثلاثة مطالب المطلب الأول خلال فتح الحسابات الجاریة، ولتلخكذلك من و 

ثاني إصدار النقود من طرف الخزینة العمومیة، الوالمطلب یتحدث عن إصدار النقود من طرف البنك المركزي، 

  . أما المطلب الثالث فیه إصدار النقود من طرف البنوك التجاریة

  .إصدار النقود من طرف البنك المركزي: المطلب الأول

الوظیفة البنك المركزي هو الهیئة الوحیدة المخول لها قانونا إصدار النقد القانوني أو تدمیره، وهذه هي     

الأساسیة للبنوك المركزیة منذ نشأتها، بل وحتى قبل ظهور البنوك المركزیة كان الإصدار النقدي یعتبر كمهمة 

خاصة بالدولة وحدها دون غیرها رغم بعض التجاوزات أو الاستثناءات التي یتم فیها سك النقد، ویعد النقد الذي 

ب أن یقابلها في جانب الأصول ما یعادلها من أصول حقیقیة تم إصداره بمثابة التزمات على البنك المركزي یج

  )3(.أو مالیة

وبالطبع فإن حق البنوك المركزیة في إصدار العملات لیس مطلقا، إذا لا تخلو أیة دولة من بعض القیود     

التي تفرض على حریة البنوك المركزیة في إصدار العملة، وهي قیود ترتبط بغطاء العملة من حیث نوعیة 

                                                           
  .43كلثوم صافي، مرجع سابق، ص  1
  . 26 - 25ص  -علیة عبد الباسط عبد الصمد، مرجع سابق، ص 2
  .73-  72ص  -، ص2008دار بهاء الدین للنشر والتوزیع، الجزائر، الاقتصاد المصرفي، رحیم حسین،  3



.النقود لعرض النظري طارلإا: الأول الفصل  

 

 

28 

میا في إصدار النقود فكانت التشریعات وطبیعة مكوناتها وحجمها، فقد كانت قاعدة الذهب هي النظام السائد عال

  )1( .الحكومیة تقضي باحتفاظ البنوك المركزیة برصید ذهبي كغطاء للعملة التي یصدرها البنك

  :في هذا الصدد فقد تطورت أنظمة الإصدار النقدي عبر المراحل التالیة

  

 بعدم إصدار أوراق نقد بنكنوت إلا البنك المركزي وفقا لهذه القاعدة یلتزم : نظام غطاء الذهب الكامل

مقابل غطاء ذهبي كامل وفي هذه الحالة تقابل قیمة أوراق النقد المصدرة ما یعادلها من ذهب ویتحدد 

حجم النقد المصدر ومعدل تغیره بحجم الغطاء الذهبي ومعدل تغیره، ولا یستطیع البنك المركزي هنا 

الموجود لدیه، وهنا لابد للبنك أن یتقید بحجم الاحتیاطي من  زیادة أوراق النقد المصدرة إلا بزیادة الذهب

 الذهب المتوفر في خزائنه؛

 هذا النظام یحوي عنصرین من الغطاء السندات و الذهب مما یجعله  :نظام التغطیة الجزئیة بالذهب

مرنا بعض الشىء، ولكن قبل وصول إلى حد الإصدار الموثوق به إذا ما قورن بنظام غطاء الذهب 

الكامل، حیث یتضمن هذا القانون تخویل البنك المركزي بإصدار نقود ورقیة حتى حد معین مقابل 

سندات حكومیة، وما یزید عن ذلك الحد یكون غطاؤه ذهبا، أي أن الأوراق المالیة كانت تغطي مقدارا 

صدار ویرى ثابتا من النقد المصدر وهي أوراق النقد الموثوق به وهذا نظام یضع قیدا على حریة الإ

 )2(. منتقدو هذا النظام بأنه جامد وقلیل المرونة

 في هذا النظام یتم تحدید أدنى لنسبة الاحتیاطي الذهبي مقابل النقود : نظام غطاء الذهب النسبي

الورقیة المصدرة، بحیث یغطي ما تبقى من قیمتها بأصول معینة مثل الأوراق التجاریة والسندات 

لتنظیم إصدار النقود الورقیة تضمنت صراحة إیقاف شروط الاحتیاطي الكامل الحكومیة، هذه الطریقة 

الذهبي إیقافا مؤقتا في ضروف معینة، وذلك لتحقیق الملائمة بین مرونة المتداول من النقود الورقیة 

 )3(.بالنسبة لاحتیاجات النشاط الاقتصادیمن ناحیة، مع توفیر قدر كاف من الأمان والثقة في هذه النقود

 ظل هذا النظام یضع المشرع الحد الأقصى للنقود المصدرة دون إلزام في : نظام الحد الأقصى للإصدار

بوجود أي غطاء ذهبي لهذه النقود والعیب هنا في احتمال عدم تناسب الكمیة المصدرة من النقود وفقا 

 قانون؛لهذا الحد من مستوى النشاط الاقتصادي السائد ولا یمكن زیادتها إلا بتغیر ال

 في ظل هذا النظام یصبح للبنك المركزي مطلق الحریة في عملیة  :)الحر( غیر المقید نظام الإصدار

الإصدار ولا یخضع لأیة قیود خاصة بالغطاء الذهبي، ومن ثم یكیف البنك عملیة الإصدار تبعا 

                                                           
  .283، ص2013الدار الجامعیة، مصر، اقتصادیات النقود والبنوك والأسواق المالیة، محمود حامد محمود عبد الرزاق،  1
ص  - ، ص2010دار الیازوري العلمیة للنشر والتوزیع، الأردن، النقود والبنوك والمصارف المركزیة، سعید سامي الحلاق، محمد محمود العجلوني،  2

147-148.  
  173، ص 2002دار النهضة العربیة، لبنان، إقتصادیات النقود والمصارف، محمد عزت غزلان،  3
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النظام بأقصى  لمستوى النشاط الاقتصادي، واحتیاجات هذا النشاط إلى النقود، وبالطبع یتمیز هذا

خطورة لأنه یعرض الاقتصاد القومي للتضخم، لدرجات المرونة، وإن كان في نفس الوقت یتمیز با

ویتأسس هذا النظام على وظیفة البنك المركزي في التحكم في حجم الائتمان وبالتالي في مستوى النشاط 

 )1(؛  الاقتصادي

 

  .العمومیةإصدار النقود من طرف الخزینة : المطلب الثاني

تقوم الخزینة العمومیة بالتدخل المباشر في خلق النقود أو امتصاصها، لأنها تكسب المبادرة في رفع الودائع     

جماعات ( وتجمعها من الودائع من العائلات ومن مؤسسات القطاع الخاص والمؤسسات العمومیة التابعة للدولة 

  )2(: وذلك بطریقتین)  إلخ.....محلیة، دوائر حكومیة، إدارات خدمیة، إنتاجیة 

 من خلال الحسابات الجاریة التي یمكن فتحها لدى الخزینة العمومیة: الطریقة المباشرة. 

 تخص الحساب الجاري البریدي لأن كل ودائع هذه المؤسسة تودع بدورها في : الطریقة غیر المباشر

 .حساب خاص بالخزینة العامة

خر الشهر قامت الخزینة العمومیة باسم الدولة بتأدیة نتصور موظفا له حساب جاري بریدي، في آ: 1مثال

دج، وذلك بمباشرة تسجیل هذا المبلغ في حساب الموظف بالشیك البریدي الشئ الذي یؤدي إلى  10000مرتبته 

  .خلق عملة كتابیة، وفي نفس الوقت یسجل  نفس المبلغ في حساب الشیك البریدي عند الخزنة العامة

نتصور الآن صناعیا له حساب في الشیك البریدي وأنه یؤدي الضریبة لصالح الخزینة العمومیة الشیئ  :2مثال

الذي یؤدي إلى سحب المبلغ المذكور من حسابه البریدي لدى الخزینة العامة، وهكذا تمتص أو تعدم النقود 

 .الكتابیة عن طریق الخزنة العامة

  .وك التجاریةالنقود من طرف البن خلق: المطلب الثالث

، ولذلك تسمى أیضا بعملیة اشتقاق الودائع، أي أن "الودائع تخلق النقد"تقوم عملیة خلق النقد على مبدأ     

الودائع تخلق القروض أما الوجه الآخر لهذا المبدأ فهو القروض تخلق الودائع، إذ أن الفرضیة التي تقوم علیها 

من طرف الجهاز المصرفي ستعود إلیه كلیا أو جزئیا، وذلك أن  عملیة خلق الودائع هي أن القروض الممنوحة

                                                           
  .135-134ص  -، ص2011دار صفاء للنشر والتوزیع، الأردن، اقتصادیات النقود والمصارف، حسین محمد سمحان، اسماعیل یونس یامن،  1
دار ، )الأزمة المالیة  -الأسواق المالیة   -السیاسة النقدیة  –لاسلامیة البنوك ا –البنوك التجاریة  –النقود ( الاقتصاد المصرفي خبابة عبد االله،  2

  .133، ص 2013الجامعة الجدیدة للنشر، الجزائر، 
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، والذي سیتم )مثلا شراء مواد أولیة أو تجهیز ( الذي یستفید من قرض مصرفي سیدفع به مستحقات معینة 

وحیث أن البنوك هي . سیودع هذا المبلغ في حسابه، أي أنه سیعود إلى الجهاز المصرفي) البائع(الدفع إلیه 

ت التي تقبل الودائع وتمنح القروض، فإنها هي وحدها قادرة على خلق النقد دون غیرها من مؤسسات المؤسسا

الوساطة المالیة الأخرى، وبعبارة أخرى یستند خلق النقد على عملیتي الإیداع و الإقراض، وهما ركیزتا العمل 

  )1(. المصرفي

  .خلق النقود بواسطة بنك تجاري واحد: الفرع الأول

عملیة خلق النقود من طرف البنوك التجاریة، والتي هي عبارة عن نقود كتابیة تظهر من خلال  تتم    

التسجیلات المحاسبیة للودائع والقروض وهي تعكس تداول الأموال باستعمال الشیكات ولیس تداولها حقیقة، 

أن   ون، ویمكن للبنك التجاريفإن العملیة ترتكز على نقدویة الدی)  p. BER GER( وحسب الاقتصادي برجر 

  قروض للاقتصاد، الدیون على الخارج، الدیون على الخزینة: یخلق النقود عندما یمتلك ثلاثة نماذج من الأصول

  .روض المقدمة للأفراد والخزینةقال: أولا

یمكن للبنك التجاري أن یخلق نقودا إنطلاقا من القروض التي یمنحها للأفراد والمؤسسات، فعندما یقوم البنك     

التجاري بخصم ورقة تجاریة كمبیالة مثلا لأحد العملاء، فهذه العملیة تمثل بیع النقد بورقة تجاریة أو عملیة شراء 

، وقیمتها تظهر في أصول البنك ضمن دیون محفظة السندات ورقة تجاریة بالنقد التي تعتبر دینا على العمیل

بینما خلق النقد الائتماني المقابل للورقة سوف یظهر في الخصوم البنك في حالة افتراض وجود بنك واحد، 

وتسجیل قیمة الكمبیالة في حساب العمیل مع خصم العمولة طبعا، وهذا یبین كیف یستطیع البنك التجاري أن 

  )2( .بتسدید قیمة شراء الكمبیالة بواسطة تسجیل قید في الجانب الدائن من حساب العمیلیخلق النقود 

  .الدیون على الخارج أو العملات الأجنبیة: ثانیا

یستطیع البنك الجاري أن یخلق نقدا عندما یتلقى عملات أجنبیة من شخص ما، فیقوم بتقدیم مقابلها بالعملة     

  المحلیة، فنقد الأجنبي یعتبر أصلا مثل باقي الأصول الحقیقیة التي یقوم البنك من خلالها بعملیة خلق النقود؛

  .الدیون على الخزینة: ثالثا

                                                           

  .163رحیم حسین، مرجع سابق، ص1 
2
  .65ص  مرجع سابق،قناد أسماء،  
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خلق نقدا عندما یكتتب بسندات الخزینة العامة إما بشكل مباشر أو بشكل غیر مباشر یمكن للبنك أیضا أن ی    

عندما یقوم حاملوا السندات بخصمها لدى البنك التجاري فیشتریها مقابل إصداره النقد القانوني لإجراء تلك 

قوم البنك بتقدیم العملیة بالإضافة إلى خلق النقد بواسطة البنك مقابل الحصول على أصول غیر نقدیة فقد ی

 )1(قرض لفرد أو مؤسسة؛ 

  .عملیة اشتقاق الودیعة في ظل وجود مصرف منفرد: رابعا  

المصرف منفردا لا یستطیع أن یخلق أربعة وخمسة أضعاف الودیعة الأولیة وذلك لأن المصرف التجاري     

كبیرا من هذا المبلغ سیذهب إلى عندما یقؤض مبلغا من المال لأحد الأشخاص فإن علیه أن یتوقع أن جزءا 

مصارف أخرى وأن نسبة ضئیلة منه فقط ستعود إلیه وبالتالي فالمصرف منفردا أقل قدرة على خلق الودائع 

  :ولتوضیح ذلك نفترض الآتي

) %20(أن المصرف التجاري یحتفظ بنسبة من الودیعة الأولیة كاحتیاط نقدي ولتكن هذه النسبة مثلا  .1

 ) .%80(بقي ویقوم بإقراض المت

نفرض أن ما سیعود على المصرف التجاري من المبلغ المقرض على شكل إیداع في حسابات عملاء  .2

 ).%25(آخرین هو فقط 

دینار ودیعة مشتقة ) 10.000(نلاحظ أن المصرف التجاري منفردا یستطیع أن یخلق من الودیعة الأولیة البالغة 

كون صفر بحیث لایستطیع مصرف منفردا خلق أیة نقود إضافیة دینار فقط أي أن النتیجة ست) 10.000(قدرها 

 )2(.على الودیعة الأولیة

 

 

 

 

  

                                                           
  .65نفس المرجع السابق، ص  1
  .103 – 102، ص ص 2000الصفاء للنشر والتوزیع، الأردن، دار النقود والبنوك، رشاد العصار، ریاض الحلبي،  2
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 .یوضح عملیة اشتقاق الودیعة في مصرف تجاري منفرد :)4(جدول رقم 

نسبة الاحتیاطي   الودیعة الأولیة  رقم الودیعة

 %20النقدي 

نسبة الاستثمار 

 %80) القروض(

نسبة ماسیعود على المصرف من 

 %25الودیعة المشتقة 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 

  

10000 

2000 

400 

80 

16 

3.2 

0.64 

0.128  

2000 

400 

80 

16 

3.2 

0.64 

0.128 

0.0256  

8000 

1600 

320 

64 

12.8 

2.56 

0.512 

0.1024  

2000 

400 

80 

16 

3.2 

0.64 

0.128 

0.0256  

12.500  2.500  10.000  10.000    2.500  

 .103، ص 2000دار صفاء للنشر والتوزیع، الأردن،  النقود والبنوك،رشاد العصار، ریاض الحلبي،  :المصدر

  2.500=  10.000 – 12500= إذن الودیعة المشتقة 

  )1( :ونستطیع إیجاد ذلك بالمعادلة التالیة

  )%20(الودیعة المشتقة                   س نسبة الاحتیاطي القانوني : ش: حیث

  )%25( نسبة ماسیعود للمصرف على شكل ودائع في حسابات عملاء أخرین : الودیعة الأولیة            ن: أ

  

                                                           
1
  .104 -103نفس المرجع السابق، ص ص   
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  .البنوك التجاریة متجمعة: ثانيالفرع ال

سنشرح مقدرة البنوك التجاریة مجتمعة على خلق الودائع، وتكون هذه العملیة في حالتین الحالة الأولى           

  )1(": الاحتیاطي النقدي الجزئي" الحالة الثانیة " الاحتیاطي النقدي الكامل " 

  .حالة الاحتیاطي النقدي الكامل: أولا

تجاري واحد أو كان هناك بنك تجاري واحد فقط، ونفترض أیضا أن جمیع البنوك التجاریة في بنك نفترض     

هذا  %100أن نسبة الاحتیاطي النقدي التي اعتاد أن یحتفظ بها هذا البنك مقابل الودائع التي یلتزم بها هي 

یعني أن البنك یحتفظ باحتیاطي نقدي كامل وبذلك تنحصر وظیفته في مجرد الاحتفاظ بالأموال التي تودع لدیه 

  .ى ذمة أصحابها نظیر أتعاب یتقاضاها مقابل إدارته لهذه الودائع والمحافظة علیهاعل

  د  1000نفترض أن أحد الأفراد أودع لدى البنك ودیعة جدیدة مقدارها  

  :فتتغیر میزانیة هذا البنك نتیجة حصوله على هذه الودیعة في الآتي

  .یوضح میزانیة البنك التجاري حالة احتیاطي نقدي كامل :)5(جدول رقم 

  خصوم      أصول

  ودیعة 1000+  نقد بالخزینة 1000+

  .82، ص 1984دار النهظة العربیة للطباعة والنشر، لبنان،  النقود والبنوك، تادرس قریصة،صبحي  :المصدر

الأصول والخصوم لأنه بینما زادت موجوداته لقد ظهرت الألف دینار التي حصل علیها البنك في كل من جانبي 

بهذا المبلغ زادت التزماته بنفس المبلغ، إن مجرد حصول البنك على هذه الودیعة لا یعدو أن یكون عملیة نقل 

هذا المبلغ من التداول إلى خزینة البنك وطالما یضل هذا البنك لا یقرض أي جزء من الودیعة أي یحتفظ 

ب الودائع التي یلتزم بها، فلا نتصور أن هناك مجالا لتوسع مضاعف أو انكماش باحتیاطي نقدي كامل مقا

مضاعف في حجم الودائع التي یلتزم بها البنك كنتیجة لزیادة أو نقص حجم الاحتیاطي النقدي أو النقود التي 

 تودع لدى هذا البنك؛

 

  

                                                           
  .83 -81، ص ص 1984دار النهظة العربیة للطباعة والنشر، لبنان،  النقود والبنوك،، صبحي تادرس قریصة  1
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  .حالة الاحتیاطي النقدي الجزئي نموذج مبسط :ثانیا

لاحظ المصارف التجاریة أن العملاء لا یقومون بسحب ودائعهم كلها في فترة واحدة وأن مع التجارب    

وكذلك لاحظ أن مایسحب من الودائع یمكن تغطیته بما ) ذلك في الظروف العادیة(مایسحب من الودائع لدیه 

ا كبیرا ویحتفظ یودع منها، ونتیجة لذلك تتجمع أموال طائلة لدى المصرف التجاري یستطیع أن یقرض منه جزء

فابإمكان  ومتى حدثت ظروف استثنائیة )1( منها لمواجهة طلبات الساحبین، %30 - %10بنسبة تتراوح بین 

البنك التجاري أن یلجأ إلى البنك المركزي طالبا قروض مباشرة أو إعادة خصم أوراق تجاریة، لهذا فالبنك لا 

یحتفظ إلا بجزء من هذه الودائع كاحتیاطات وقد یحتفظ باحتیاطات فائضة لدعم مركزه المالي وهذا النظام یسمى 

  )2( ".نظام الاحتیاطي النقدي الجزئي"

  :نفرض الآن مایليدعنا     

 .أن جمیع البنوك التجاریة قد أدمجت في بنك واحد فقط له عدة فروع منتشرة في البلد .1

كاحتیاط على شكل  %75كاحتیاط قانوني ویقوم باستثمار  %25أن البنك التجاري یحتفظ بنسبة  .2

 .قروض ممنوحة للمتعاملین

أموالا في بیوتهم بل یحتفظون بكل مایملكون أن جمیع الناس یتعاملون مع المصارف التجاریة ولا یبقون  .3

 .لدى المصرف التجاري على شكل ودائع

دینار حصل ) 10000(والآن نتصور الآثار المترتبة على حصول المصرف الوحید في الدولة على ودیعة قدرها 

  .علیها لأحد الأشخاص لقاء قیامه ببیع سندات للبنك المركزي وأودعها لدى مصرف تجاري

) 2500(كاحتیاطي نقدي تحت الطلب لدى البنك المركزي  %25وم المصرف التجاري بالاحتفاظ بنسبة سیق    

  .دینار إلى أحد الأشخاص ولنفرض إسمه سامي) 7500(دینار ویقرض الباقي وهو 

دینار بضاعة من شخص اسمه سمیر حیث قام سمیر بإیدلع هذا ) 7500(نفرض أن سامي اشترى بالمبلغ

  )3( من الودیعة %25به لدى المصرف أو أحد فروعه المنتشرة حیث یقوم البنك بالاحتفاظ بنسبة المبلغ في حسا

  

                                                           
  .98رشاد العصار، ریاض الحلبي، مرجع سابق، ص 1
  .67 -66قناد أسماء، مرجع سابق، ص ص  2
  .99رشاد العصار، ریاض الحلبي، ص  3
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دینار لشخص نفرض اسمه محمود الذي ) 5625(ویقوم بإقراض المتبقي وقدره ) 7500من  %25(الجدیدة أي 

یقرض  %75قدي و كاحتیاط ن %25یقوم بإیداع المبلغ في المصرف أو أحد فروعه وتستمر العملیة باقتطاع 

دینار ونستطیع ) 40000(من جدید وفي النهایة نجد أن المصرف استطاع اشتقاق الودیعة أربعة مرات أي مبلغ 

  )1(:ملاحظة ذلك بدقة أكثر من خلال الجدول التالي

  .دینار) 10000(یبین عملیة خلق النقود لودیعة مقدارها ) 6(جدول رقم 

المبلغ المستثمر على   النقديالاحتیاطي   الودیعة  رقم الودیعة

  )75%(شكل قروض 

1  

2  

3  

4  

  

10000  

7500  

5625  

4218.75  

2500  

1875  

1405.25  

1054.69  

7500  

5626  

4218.75  

3164.06  

  40000  10000  30000  

 .100، ص 2000دار صفاء للنشر والتوزیع، الأردن،  النقود والبنوك،رشاد العصار، ریاض الحلبي،  :المصدر

  :دینار شكلت أربعة أضعافها وذلك من خلال النسبة التالیة) 10.000(الجدول السابق أن الودیعة لاحظنا من 

: لذا نضرب الودیعة في المقلوب بشكل التالي
�

�
× 10000	 =   دینار	40000

المودع كاحتیاط نقدي یساوي إضافة إلى المبلغ ) المقرض(كذلك نجد أن مجموع ما یشكله المبلغ المستثمر 

  مجموع الودیعة لدى المصرف

  )%75(الودیعة المستثمرة ) + %25(الاحتیاطي = أي أن مجموع الودیعة  

40000  =10.000  +30.000 

  

                                                           
1
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  .محــــــــــددات عــــــرض النقـــــــــود: المبحث الثالث

النشاط الاقتصادي الوطني،  واتجاهاتیحدث أن یطرأ تغیر في مستوى عرض النقود، فیأثر ذلك على توازن     

لذا وجب علینا أن نعرف محددات عرض النقود كأساس مهم لتحكم فیه وتسییره بما یتناسب مع الأوضاع 

ب الأول القاعدة النقدیة وتحدثنا في الاقتصادیة، لذا قسمنا هذا المبحث إلى ثلاثة مطالب حیث تناولنا في المطل

المطلب الثاني على سلوك البنك المركزي أما المطلب الثالث فخصصناه لسلوك البنوك التجاریة وسلوك 

  .  وعلاقة عرض النقود بالمتغیرات الاقتصادیة الكلیة المودعین

 .و أثر سلوك البنوك والمودعین اعدة النقدیةــــــــــــــالق: المطلب الأول

في هذا الاطار سنتحدث عن الأثر الذي یسببه كل من القاعدة النقدیة والبنك المركزي من خلال            

السیاسة النقدة و أثر البنوك التجاریة والأفراد المودعین، كونهم یساهمون في التأثیر على حجم الكتلة النقدیة 

  .المتداولة في الاقتصاد

  .القاعدة النقدیة: الفرع الأول

إن قدرة البنوك على خلق النقود تستند على مفهوم القاعدة النقدیة من جهة، كما أن هذه القدرة تتحدد بتسرب     

النقود المركزیة إلى الجمهور من جهة أخرى، إلا أن السلطة النقدیة لها دورها الهام في تحدید الكتلة النقدیة، 

 . امات معینة على السلطة النقدیةفهي التي تحدد القاعدة النقدیة التي تتألف من التز 

یمكن تعریف القاعدة النقدیة على أنها مجموع العملة الموجودة لدى الجمهور غیر المصرفي والعملة في خزائن  

   )البنك المركزي (  یئات الرسمیة لدى السلطة النقدیةالبنوك والودائع البنوك التجاریة والقطاع الخاص، واله

والعملة التي یمتلكها الأفراد والمؤسسات غیر المصرفیة     ) R(الاحتیاطات المصرفیة وبالتالي فهي تتكون من 

) C (ومنه یمكن كتابة معادلة القاعدة النقدیة كما یلي:   

BM= R + C؛  

هذه القاعدة النقدیة تعین محددات خلق النقود للبنوك بعد تدخل البنك المركزي، وتعتمد العلاقة بین جزئي 

القاعدة النقدیة على مدى تفضیل الجمهور الذي له القرار في عملیة توزیع دخله بین الاحتفاظ بالعملة على 

ت الطلب، أو ودائع لأجل، هذا یؤدي شكل نقدي سائل أو إیداعها في البنوك التجاریة على شكل ودائع تح

إلى استنزاف العملة من الاحتیاطات المصرفیة، وعلى أیضا مدى تفضیل البنوك التجاریة بین الاحنفاظ 
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بالاحتیاطات النقدیة الفائضة لدیها أو الاقتراض من البنك المركزي بسعر خصم معین، ومتى تم تحدید 

  ام التغیر في العوامل المؤثرة فیها للتنبؤ بالكتلة النقدیة؛القاعدة النقدیة وقیاسها فإنه یمكن استخد

تتأثر القاعدة النقدیة بعوامل تجعلها تزداد بزیادة بعض هذه العوامل أو كلها، والتي تتضمنها جهة الأصول 

  أي الموجودات الخارجیة الصافیة؛ ) NFA(زیادة صافي الأصول الخارجیة : لدى السلطة النقدیة، وهي

) NDCG(المصرفي یشمل على عملات أجنبیة زائد ذهب نقدي، أو زیادة صافي الاقتراض الحكومي للجهاز 

إما من خلال زیادة الخصوم الحكومیة إزاء السلطات النقدیة أو نقص الودائع الحكومیة، أو زیادة صافي 

، )COE(ئات الرسمیة ، أو زیادة المستحقات على الهی)CCB( مستحقات السلطات النقدیة على البنوك التجاریة 

  :                         ، ویمكن التعبیر عنها بالصیغة التالیة)OIN(أو حدوث نقص في صافي البنود الأخرى 

B�� = NF�� +NDC�� + CC�� + CO�� ± OI��……………………...2؛  

t : التدفقات فتصبح بشكل التالي ، ویمكن صیاغة المعادلة بصیغة التغیر أو بقیم)السنة ( ترمز إلى الزمن:  

∆	��� = 	∆���� +	∆����� + ∆���� + ∆���� ±  ؛3.…………����∆

  )1( ؛إلى التغیر في قیمة المتغیر بین فترتین ∆حیث یمز الرمز 

  .أثر سلوك البنك المركزي: الثاني الفرع 

من أجل السیاسة النقدیة التوسعیة في أوقات الركود وسیاسة انكماشیة أوقات التضخم  البنك المركزي تبعی    

نقصان وذلك بما یتوافق مع الضروف الاقتصادیة السائدة الزیادة أو بالالتأثیر على حجم الائتمان سواء كان ب

 ذهسوق المفتوحة وهستعملها الاحتیاطي القانوني، معدل إعادة الخصم، وسیاسة الافامن أهم المحددات التي 

التي ینتهجها البنك من أجل التحكم بالمعروض  غیر المباشرة وهناك أدوات اخرة مباشرة  أدوات السیاسة النقدیة

  .النقدي

  .السیاسة النقدیةتعریف وأنواع وأهداف : أولا

  في هذا الفرع سنتعرف على السیاسة النقدیة ونتطري إلى أنواعها وأهدافها    

  .تعریف السیاسة النقدیة  .1

                                                           
1
  .117إكن لونیس، مرجع سابق، ص   
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ینصرف اصطلاح السیاسة النقدیة إلى السیاسة التي تهدف إلى التحكم في الأوضاع النقدیة والائتمانیة في     

في استقرار الأسعار والحفاظ على قیمة ) بصفة عامة(الدولة، تحقیقا لأهداف اقتصادیة معینة، یتمثل أهمها 

  )1( .إلخ، وذلك استخداما لأدوات معینة مباشرة وغیر مباشرة...العملة، وتوازن المدفوعات الخارجیة

السیاسة النقدیة ومتابعة تنفیذها تتضمن هذه الوظیفة إدارة الكتلة النقدیة بمفهومها الواسع ویندرج في هذا إعداد 

كتحدید معدلات الإطار تنظیم النشاط الائتماني بمختلف وسائل التدخل التقلیدیة المتاحة لدى البنك المركزي 

إلخ ومن الأهداف الرئیسیة للبنك المركزي تحقیق الاستقرار  المستمر في ... الفائدة و نسبة الاحتیاطي القانوني 

   )2( .قیمة العملة حتى تحظى بالثقة من طرف المتعاملین داخلیا وخارجیا

  .أنواع السیاسة النقدیة  .2

 السیاسة النقدیة التوسعیة في أوقات الانكماش. 

المركزي سیاسة نقدیة توسعیة في أوقات الركود أو الكساد من خلال خفض سعر الخصم، أو خفض  یتبع البنك

  نسبة الاحتیاطي القانوني، أو دخول السوق الأوراق المالیة كمشتري؛

لق ویترتب على ذلك زیادة الاحتیاطات النقدیة لدى البنوك التجاریة فتزید من قدرتها على منح الائتمان وخ    

الودائع، فیزید العرض النقدي، وهذا یؤدي إلى انخفاض سعر الفائدة، فیزید الاستثمار وطلب الكلي الناتج 

  ومستوى التوظیف؛ ) ومن ثم الدخل القومي ( القومي، 

 السیاسة النقدیة الانكماشیة في أوقات التضخم. 

نسبة الاحتیاطي القانوني، أو دخول  في هذه الحالة یتبع سیاسة انكماشیة من خلال رفع سعر الخصم، أو رفع

سوق الأوراق المالیة كبائع، فیترتب على ذلك انخفاض الاحتیاطات النقدیة لدى البنوك التجاریة، فتقل قدرتها 

على منح الائتمان وخلق الودائع، فیقل العرض النقدین وهذا یؤدي إلى رفع سعر الفائدةن فینخفض الاستثمار و 

  )3( ومستوى التوظیف؛) ومن ثم الدخل القومي ( لقومي الطلب الكلي والناتج ا

  

  

                                                           
  .193، ص 2005دار الجامعة الجدیدة، مصر، إقتصادیات النقود والتمویل، أسامة محمد الفولي، زینب عوض االله،  1
  .140، ص 2010دار المناهج للنشر والتوزیع، الأردن، ، )في إطار الفكر الإسلامي و الغربي (النقد والسیاسة النقدیة رحیم حسین،   2
  .95، ص 2010الدار الجامعیة، مصر، النقود والبنوك والتجارة الخارجیة، جلال جویدة القصاص،   3
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  .أهداف السیاسة النقدیة  .3

  )1( :یمكن تلخیص أهداف الساسة النقدیة في الآتي    

 الهدف التقلیدي للسیاسة النقدیة هو العمل على الاحتفاظ باستقرار :استقرار سعر صرف العملة المحلیة

أسعار الصرف، وذلك من خلال اتباع القواعد النقدیة المعدنیة، فقد كان السبب الرئیسي للسیاسة العامة 

هو الاعتقاد السائد في ذلك الوقت أن استقرار  1931التي تهدف إلى استقرار أسعار الصرف قبل عام 

  إنما یعتبر لازمــــا لتحقیق الثقة الدولیة،  سعر الصرف

وجعل التجارة الدولیة تقوم على أوسع نطاق، والتي من خلالها یمكن تحقیق أكبر قدر ممكن من الرفاهیة 

 الاقتصادیة للعالم؛

 یعتبر كل من : استقرار مستوى الأسعار العام والتقلیل من التقلبات الاقتصادیة)Gustave             (

أن استقرار المستوى العام للأسعار هو الهدف الأول للسیاسة النقدیة التي یسعى البنك ) Reyns(و 

المركزي لتحقیقها، واستقرار المستوى العام للأسعار بالتالي الاستقرار في قیمة النقود غنما الهدف منه أن 

مستوى العام للأ سعار یؤدي یعمل النظام الاقتصادي بسلاسة وتحقق الرفاهیة الاقتصادیة فالتغییر في ال

إلى حدوث تغیرات واضطرابات كبیرة في العلاقات الاقتصادیة بین الدائن والمدین، وبین المنتج 

والمستهلك، وبین العامل وصاحب العمل وهكذا، ولذلك داخل الدول وبین الدول مما یترتب علیه آثار 

للأسعار یؤدي إلى القضاء على مثل هذا  اقتصادیة واجتماعیة وخیمة، والاستقرار في المستوى العام

 الاختلال؛

 بعض الاقتصادیین یرون أن هدف السیاسة النقدیة هو العمل على تحقیق استقرار  :استقرار سوق النقود

سوق النقد على ذلك یجب أن نعمل على القضاء على التقلبات الموسمیة في الطلب على النقود وأن 

الائتمان في أوقات الأزمات، من خلال السیاسة النقدیة یجب تحقیق تتوفر السلطات النقدیة السیولة و 

الملائمة بین عرض النقود وطلب على النقود وعلى أیة حال فإن مثل هذا الهدف لیم یلقى قبولا على 

 نطاق كبیر؛

 من بین أهداف السیاسة النقدیة تحقیق معدل نمو سریع، فیجب أن تهدف  :تشجیع النمو الاقتصادي

 السیاسة النقدیة نحو التشجیع والمحافظة على مستوى عال من التوظیف والدخل؛

                                                           
1
  .180 -178صص  ، 2009دار المستقبل للنشر والتوزیع، الأردن، ق، النقود والبنوك بین النظریة والتطبیأنس البكري، ولید صافي،  
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   والإتجاه الحدیث في السیاسة النقدیة هو العمل على الجمع بین هدف استقرار سعر الصرف وهدف

التوظیف والدخل، وعلیه فإن السیاسة النقدیة كوسیلة للنهوض  الارتقاء والمحافظة على مستوى عال من

  )1( بالنمو الاقتصادي أصبحت إحدى أهداف سیاسة البنوك المركزیة في إدارة الائتمان؛

  )2( :هنا أهداف أخرى داخلیة یمكن تلخیها في ما یلي

 ؛محاولة الوصول إلى العمالة الكاملة المحافظة على مستواها 

  القومي الحقیق عن طریق كفالة النمو الاقتصادي؛زیادة الدخل 

 إحكام الرقابة على التضخم؛ 

  تهدف السیاسة النقدیة للتأثیر على عرض النقود لإیجاد التوسع أو الإنكماش في حجم القوة الشرائیة

للمجتمع، والهدف من زیادة القوة الشرائیة هو تنشیط الطلب والاستثمار، وزیادة الانتاج وتخفیض 

  )3(. جالبطالة، والعكس صحیح یؤدي تخفیض القوة الشرائیة إلى الحد من التوسع في الإنتا

  .للسیاسة النقدیة) الكمیة ( الأدوات غیر المباشرة : ثانیا

  .سعر إعادة الخصم  .1

هو سعر الفائدة الذي یقرض به البنك المركزي البنوك التجاریة لمواجهة النقص في حجم احتیاطاتها النقدیة لدى 

وتغیر هذا السعر یؤدي إلى تغیر حجم الائتمان التي یمكن أن تمنحها البنوك التجاریة، فإذا  )4( ،البنك المركزي

ما رفع البنك المركزي سعر إعادة الخصم فسوف یؤدي إلى دفع البنوك التجاریة إلى رفع أسعار فائدتها التي 

، وإذا ما أراد البنك التوسع في تقرض بها الأفراد، مما یؤدي إلى نقصان حجم الاقتراض و بالتالي حجم الائتمان

الائتمان لیخرج المجتمع من حالة الكساد مثلا أو لیمول النشاط الاقتصادي المتزاید فیعمل على تخفیض سعر 

إعادة الخصم مما یسمح للبنوك التجاریة بأن تخفض هي الأخرى أسعار فائدتها التي تقرض بها إذا ما أرادت أن 

  )5(. تتوسع في الائتمان

                                                           
  .180ص  ، نفس المرجع السابق  1
  .152ص  مرجع سابق،رشاد العصار، ریاض الحلبي، 2
  .207، ص 1996دار النهضة العربیة، للنشر والتوزیع، لبنان، مذكرات في النقود والبنوك، اسماعیل محمد هاشم،  3
  .338، ص 2002الدار الجامعیة، مصر، اقتصادیات النقود والبنوك والأسواق المالیة، اسماعیل أحمد الشناوي، عبد النعیم مبارك،  4
  .154سعید سامي الحلاق، محمد محمود العجلوني، مرجع سابق، ص  5
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هو عبارة عن سعر الذي یفرضه البنك المركزي على القروض الممنوحة إلى البنوك التجاریة مقابل إعادة     

خصم اذونات الخزینة أو الأوراق المالیة و التجاریة، وقد اعتمدت البنوك المركزیة اسلوب سعر الخصم للسیطرة 

ك المركزي السیطرة على حجم الائتمان الكلي على حجم الائتمان داخل الاقتصاد الوطني، وعن طریقه یمكن للبن

  )1( .و عن طریق تأثیره غیر المباشر على معدلات الفائدة التي تفرضها البنوك التجاریة على القروض الممنوحة

فإذا قام البنك المركزي یتخفیض معدل اعادة الخصم، یعطي للبنوك فرصة الاقتراض منه وإعادة  -

ى ارتفاع حجم القروض لأن البنوك بدورها ستعطي لعملائها كامل خصم أوراقها الشئ الذي یؤدي إل

الستهیلات لیقترضوا منها وذلك بتخفیض سعر الفائدة و بالعكس إذا قام البنك المركزي برفع معدل 

إعادة الخصم فإنه یفرض على البنوك أن تقلل من القروض وأن ترفع من كلفتها فیحجم العملاء 

  )2( .على طلب القروض

  .تیاطي القانونيالاح  .2

  ):زائدة ال( فائضة حتیاطات وا) إلزامي(نعرف بأن هناك احتیاطات قانونیة في البدایة یجب أن     

 القروض أو شراء الأوراق  هي احتیاطات یمكن أن تستعمل للقیام بمنح: )الزائدة (  الاحتیاطات الفائضة

المالیة أو لأغراض اخرى لأن أرصدة الاحتیاطي القانوني لا تحصل على فائدة فإن معظم المؤسسات 

  )3(. الإیداعیة تحاول أن تبقى احتیاطاتها الغیضافیة أو الفائضة قریبة من الصفر

  الودائع التي بحوزتها لدى  یتمثل في احتفاظ البنوك بنسبة معینة من ):الزامي ( الاحتیاطي القانوني

البنك المركزي كحد أدنى، وكان الهدف من هذه الأداة هو حمایة أموال المودعین ضد مخاطر تصرفات 

البنوك التجاریة وأصبحت الآن من أهم الأدوات غیر المباشرة للتأثیر على قدرة البنك التجاري في خلق 

قدرة البنك التجاري على منح الائتمان، بینما تؤدي الائتمان حیث تؤدي زیادة هذه النسبة إلى الحد من 

  )4(. تخفیض هذه النسبة إلى زیادة قدرة البنوك التجاریة على منح الائتمان

ومع أن هذه الأداة تتمیز بالبساطة والسهولة في التنفیذ، وهو ما یجعلها أكثر شیوعا،إلا أن الاعتماد علیها     

بشكل مفرط، وهو ما یعني تغییر نسبة الإحتیاطي عدة مرات خلال السنة رغم أنه أمر غیر عملي، قد یخلق 

ى سلوك البنوك وهو ما سینعكس على اضطرابا في سیر النظام المصرفي عموما، إذ أنه سیؤثر سلبا عل

                                                           
  .261-260، ص ص 2002مؤسسة شباب الجامعة، مصر،اقتصادیات النقود والبنوك، ضیاء مجید،  1
  .300خبابة عبد االله، مرجع سابق، ص  2
    .79، ص 2009اثراء للنشر والتوزیع، الأردن، إقتصادیات النقود و البنوك و المؤسسات المالیة، محمد صالح القریشي،  3
  .202 – 201أسامة محمد الفولي، زینب عوض االله، مرجع سابق، ص ص  4
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استراتجیتها المتعلقة بهیكل الموارد، و علیه فإن هذه الآداة تبقى محدودة الفعالیة ومن ثم فیجب اعتماد مزیج من 

  )1(. الأدوات وذلك بمراعاة الأهداف المرجوة من الجهة، وما تقتضیه المواقف من جهة ثانیة

  .عملیات السوق المفتوحة  .3

المصرف المركزي ببیع وشراء الأوراق التجاریة و المالیة في سوق المال بهدف التأثیر على  ویقصد بها قیام    

كمیة النقود المتداولة في المجتمع وتعتبر هذه الوسیلة من أكثر الوسائل فعالیة في هذا الصدد فعندما یرغب 

یقوم بشراء الأوراق المالیة و دفع قیمتها نقدا أو المصرف المركزي في تنشیط الحالة الاقتصادیة للدولة فإنه 

  )2( :بشیكات مسحوبة علیه ویترتب على ذلك مایلي

عند تسلم البالغین لهذه الشیكات فإنهم بقومون بإیداعها لدى مصارفهم التجاریة الأمر الذي یترتب  -

أضعاف مقدار علیه زیادة الاحتیاطات النقدیة لدى هذه المصارف ومن ثم یزداد حجم الودائع ب

 .الزیادة في هذه الاحتیاطات

زیادة النقد المتاح لدى هذه الأفراد مما قد یؤدي إلى زیادة الطلب على السلع و الخدمات وهو ما  -

  .یحفز الإنتاج وزیادة العمالة ومن ثم ینتهي الأمر إلى حالة من الرواج العام

وفي حالة التضخم یتدخل المصرف المركزي بائعا للأوراق المالیة في سوق رأس المال ویقوم المشتري لهذه 

الأوراق بدفع قیمتها إما نقدا أو بشیكات، فإذا كان نقدا فمعنى ذلك انخفاض النقود المتداولة وهو ما یؤدي إلى 

طریق الشیكات فذلك سیكون على حساب تقلص الطلب والمحافظة على مستویات الأسعار، أما إذا كان عن 

تخفیض أو إلغاء الودائع لدى المصارف التجاریة، وسواء تم الدفع نقدا أو بشیكات فنتیجة هي نقص التدفق 

  . النقدي وخلق حالة من الاستقرار تؤدي غلى كبح جموح التضخم

وتجدر الإشارة إلى أن هذه التدخلات غالبا ما تكون محفوفة بالمخاطر و لذلك یشترط على البنك المركزي     

أن یكون قادرا على مواجهة أو تحمل الخسائر عندما یباشر عملیات السوق المفتوحة إذ یحتمل أن تنخفض 

اقا مالیة منخفظة عن قیمتها الاسمیة، وقد أسعار الأوراق التي یشتریها بنسبة معتبرة، كما أنه یبیع أحیانا أور 

  )3(. یستردها بأسعار مرتفعة

  

                                                           
  .113مرجع سابق، ص  الاقتصاد المصرفي،رحیم حسین،  1
  .327 – 326ص  –ص ، 2003-2002الدار الجامعیة، مصر، النقود وأعمال البنوك والأسواق المالیة، محمود یونس، عبد النعیم مبارك،  2
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  .الأدوات المباشرة للسیاسة النقدیة: ثالثا

تعني الرقابة المباشرة، مجموعة التدابیر والإجراءات المباشرة التي یتخذها البنك المركزي، إزاء المؤسسات و     

الأجهزة المالیة والمصرفیة، بهدف تحقیق أهداف السیاسة النقدي وترتبط فعالیة إجراءاته هذه، بمكانة المصرف 

  )1( :صرفي، تتمثل هذه الأدوات فیمایليالمركزي، ومدى تأثیره الأولي على مؤسسات الجهاز الم

 .إقناع المصارف وإبداء نصیحة والمشورة لها، فیما یخص توجیهاته الاستثماریة والائتمانیة بشكل عام .1

التدخل المباشر عند الضرورة، في فرض بعض القیود والشروط على نشاط المصارف الائتماني  .2

والاستثماري مثل، تحدید الحد الأعلى للقروض المقدمة إلى بعض القطاعات أو تحدید النسبة الواجب 

من التدابیر الالتزام بها من قبل المصارف، فیما بین رأس المال المصرفي و الاحتیاطات النقدیة، وغیرها 

 . التي یراها المصرف المركزي ضروریة لضمان تحقیق أهدافه النقدیة

المقصود بذلك هو اشتراط البنك المركزي بضرورة قیام الأفراد بتمویل جانب من : تحدید هامش الاقتراض .3

إذا ما مشتریاتهم من الأوراق المالیة على أن یتم الجزء الباقي عن طریق الاقتراض من البنوك التجاریة 

رغبوا في ذلك، أما في حالة الرواج یمكن أن ترتفع هذه النسبة تجنبا للتضخم، وفي حالة الكساد فیمكن 

 أن تنخفض تجنبا للانكماش؛

قد تتنافس البنوك التجاریة بغرض زیادة ودائع : وضع حد أعلى لسعر الفائدة الممنوح للودائع الجاریة .4

ریة أو تتنازل عن شروط مرور فترة زمنیة لسحب الودائع الآجلة، العملاء، فتمنح فوائد على الودائع الجا

وقد یؤدي هذا إلى ارتفاع أسعار الفائدة ارتفاعا كبیرا، ولذا فإن البنك المركزي قد یضع حدا أعلى للفوائد 

التي تمنح على الودائع الجاریة لا یجب على البنوك التجاریة أن تتخطاه، وبالطبع فإن الحد یكون قابلا 

 لتغییر حسب الظروف الاقتصادیة، فینخفض في حالة الرواج ویرتفع في حالة الكساد؛ل

یؤدي نظام البیع بالتقسیط إلى زیدة الاستهلاك بصفة عامة، ویمكن  :الرقابة على شروط البیع بالتقسیط .5

 للبنك المركزي أن ییسر شروط هذا البیع في حالة الكساد عن طریق انخفاض الحد الأدنى لما یدفع

مقدما من ثمن السلعة، أو إطالة مدة التقسیط، أو غیر ذلك، كما یمكن أن یقید من الشروط في حالة 

 الرواج عن طریق رفع الحد الأدنى لمقدم الثمن أو تقصیر مدة التقسیط أو خلافه؛

م من المعلوم أن مشكلة الاسكان تعتبر من المشكلات الرئیسیة في معظ :الرقابة على الائتمان العقاري .6

دول العالم إن لم یكن في جمیع دول العالم، وقد یتمكن البنك المركزي المساهمة في التخفیف من حدتها 

                                                           
–181ص  –، ص 2010دار المسیرة للنشر والتوزیع، الأردن، النقود والمصارف، محمود حسین الوادي، حسین محمد سمحان، سهیل أحمد سمحان،  1
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عن طریق تسهیل الحصول على القروض لبناء المساكن و ذلك عن طریق تخفیض المقدم  أو إطالة 

  مدة القرض وغیر ذلك؛

أن یدعو ) أو توسعیة (یمكن للبنك المركزي إذ ما رغب في إتباع سیاسة انكماشیة  :التأثیر الأدبي .7

القروض التي )  أو زیادة( المسئولین عن إدارة البنوك التجاریة ویصدر إلیهم توجیهات بشأن تخفیض 

الظاهر  استثماراتهم بصفة عامة، وإذا كان التأثیر الأدبي یعني في) أو زیادة ( یمنحوها للعملاء وتقلیل 

  )1(مجرد التوجیه فإن فاعلیته علمیا أبعد من ذلك بكثیر؛ 

  .المودعینسلوك أثر أثر سلوك البنوك التجاریة و : الثالث الفرع

یعد سلوك البنوك التجاریة وسلوك المودعین من محددات عرض النقود وذلك لما فیها من أثر یحدثانه على     

عرض النقود، فیأثر سلوك المودعین من خلال ودائعهم وحسباتهم الجاریة بینما یأثر البنك باحتیطاته الفائضة 

 .والقروض المخصومة

  . أثر سلوك المودعین: أولا

المودعین سلوك الأفراد في إیدیاع نقودهم في البنوك على شكل ودائع تحت الطلب أو ودائع  نقصد بسلوك    

لأجل وینشأ تأثیر سلوك المودعین على عرض النقود عن التغیر في نسبة الودائع الآجلة إلى الودائع الجاریة 

  :والتي بدورها تتأثر بعدة عوامل وهي

حیث كلما ارتفعت الثروة ارتفعت هذه النسبة بالتالي ینخفض المضاعف مما یؤدي  :التغیر في مستوى الثروة

  .إلى انخفاض عرض النقود

إن التغیر في اسعار الفائدة على الودائع من خلال ارتفاع نسبة الودائع لأجل إلى  :التغیر في أسعار الفائدة

توقعة على ودائع لأجل والودائع تحت الطلب ودائع تحت الطلب، وبالتالي فإن هذه النسبة تتأثر بالفوائد الم

  .والأصول الأخرى، ورغبة الأفراد فتؤثر على عرض النقود سلبا أو ایجابا

                                                           
1
  .155-145ص  –، ص 2014دار التعلیم الجامعي، مصر، اقتصادیات النقود والبنوك، محمد ابراهیم عبد الرحیم،   
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والتي ارتفاعها یؤدي إلى انخفاض المضاعف النقدي ومنه انخفاض  :العملة إلى الودائع تحت الطلب نسبة

عرض النقود، وأن هذه النسبة تتحكم فیها أیضا عدة عوامل كالعوائد المتوقعة على الودائع الجاریة وعلى 

    )1( .الأصول الأخرى، والذعر المصرفي والأنشطة غیر الشرعیة

  .وسلوك البنوك التجاریة :ثانیا

إن اثر سلوك البنوك التجاریة على عرض النقود یتحدد بمستویات الاحتیاطات الاضافیة لدیها، والقروض     

 ، فعندما تخفض البنوك التجاریة احتیاطاتها الاضافیة فإنها تزید من عرض النقود تتاح لها فرصةالمخصومة

التكلفة والعائد لاحتفاظ البنوك بهذه  وتتاح لها فرصة أكبر للاقراض وهذه الاحتیاطات الاضافیة تتوقف على

  :الاحتیاطات، ویتأثر فائض الاحتیاطات بعاملین وهما

 ؛معدل الفائدة السوقیة  

  تسرب الودائع خارج البنوك؛نسبة 

أما عن القروض المخصومة التي یقصد بها القروض التي یقدمها البنك المركزي للبنوك الأخرى، وهي تتوقف  

  :على العلاقة بین تكلفتها وعائدها وهي تتأثر بعاملین هما

  یرتبط مع حجم القروض ارتباطا عكسیا؛ :سعر الخصم

   )2(لبنك المركزي ارتباطا طردیا؛ الذي یرتبط مع حجم القروض التي تقترضها من ا :سعر فائدة السوق

  .معدل التضخم و سعر الفائدة والناتج المحلي الاجماليبعلاقة عرض النقود  :المطلب الثاني

یتحدد عرض النقد بمؤشرات اقتصادیة كلیة متعددة، حیث تتحكم في حجمه وفي اتجاه السیاسة النقدیة التي 

بهدف تحقیق الاستقرار الاقتصادي، لذا سنتحدث عن ثلاث یطبقا البنك المركزي للتحكم في عرض النقد، 

     .متغیرات فهذا الاطار، ونكمل باقي المؤشرات الأخرى في المطلب الذي بعده

  

  

                                                           
ید حمة هجامعة الش یة الاقتصادیة،مجلة التنم، )2016-2000(، دراسة العلاقة بین عرض النقود والتضخم في الجزائر میلود وعیل، سعدیة حدیش  1

  .320، ص 2017، 03لخضر الوادي، الجزائر، العدد 
  .321-320نفس المرجع السابق، ص ص   2
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  .علاقة عرض النقود بالتضخم: الفرع الأول

 سنتحدث في هذا الاطار عن التضخم كمحدد من محددات الكلیة الاقتصادیة لعرض النقود، سنقوم بتعریفه

  .وذكر أنواعه ثم التطرق إلى العلاقة التي تربطه بعرض النقود

  .تعرف التضخم: أولا

ارتفاع مستمر "عدة تعریفات لظاهرة التضخم، إلا أن أكثرها شیوعا یتمثل في اعتبار التضخم  بالرغم من وجود

  )1(".في المستوى العام لأسعار السلع والخدمات داخل الاقتصاد القومي خلال فترة زمنیة معینة

وهو تعریف  معنى التضخم السائد ینصرف إلى الارتفاع المستمر والملموس في المستوى العام للأسعار،    

، ولیس مجرد بعضها أو القلیل منها، كما یؤكد التعریف استمراریة )بشكل عام(یتضمن ارتفاع متوسط الأسعار 

كما یمكن تعریف التضخم بالنظر إلى الوجه الآخر لنفس العملة فیقال أنه . الارتفاع ولیس الارتفاع المؤقت

  )2(.تناقص محسوس في القوة الشرائیة لقدر معین من النقود

  :وهناك تعریف الآخر للتضخم یخص التضخم النقدیوهو

هو الارتفاع المستمر في المستوى العام للأسعار، یترتب علیه تدهور القوة الشرائیة ": التضخم النقدي     

وهذا التعرف یفید أن الارتفاع في بعض أسعار بعص السلع لا یعتبر تضخما طالما ظل محصورا في ، "للنقود

  بعینها؛الاسواق 

التضخم هو زیادة الطلب على العرض زیادة محسوسة مستمرة، یؤدي إلى حدوث سلسلة من الارتفاعات في 

  )3(الأسعار متوقعا أو غیر متوقع؛ 

ویقابل التضخم النقدي في علم الاقتصاد ما یعرف بالانكماش وهو هبوط مفاجئ في الاسعار، أو زیادة في     

ي إلى انخفاض مستوى النشاط الاقتصادي الذي یقترن به عادة زیادة مستوى قیمة العملة، وهذه الحال تؤد

   )1(.البطالة، وتدني مستوى الانتاج، وضعف الرغبة في الشراء والاستهلاك

                                                           
السایسات المالیة ومستوى النشاط  -هیكل التدفق الدائري للدخل لاقومي -الحسابات القومیة(مبادئ الاقتصاد الكليمحمدي فوزي أبو السعود وآخرون،   1

  .226، ص 2015دار التعلیم الجامعي، مصر، ، )البطالة -التضخم -الاقتصادي
  .24، ص 2016جامعي، مصر،دار التعلیم ال، )بین النظریة والتطبیق(الفائدة والتضخم أحمد محمد عادل عبد العزیز،   2
  .75، 72، ص، ص 2012مكتبة الوفاء القانونیة، مصر،  التضخم النقدي،أحمد محمد أحمد بوطة،  3
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مستمر، وقد یكون هذا وعلیه یمكن تعریف التضخم بأنه ظاهرة اقتصادیة تتمثل في ارتفاع الأسعار بشكل     

التضخم یمس الارتفاع في أسعار السلع والخدمات، وقد یكون تضخم نقدي حیث یشمل انخفاض قیمة الشرائیة 

  .التي تؤدي غلى انخفاض مستوى النشاط الاقتصادي الذي نجر عنه عدة سلبیات كالبطالة مثلاللنقود 

  .العلاقة بین عرض النقود والتضخم: ثالثا

نظریة كمیة ( تتطلب المرور بالنظریة الكلاسیكیة  إن العلاقة القائمة بین كمیة النقود والأسعار والتضخم    

إذ أنها تؤكد على وجود علاقة تناسبیة بین كمیة النقود المعروضة والمستوى العام للأسعار وتصف الأول ) النقود

افتراض الكلاسیك ثبات حجم الانتاج وسرعة دوران النقود  بأنه متغیرا مستقلا والثاني بأنه متغیرا تابعا وفي ظل

فإن مسؤولیة السلطات النقدیة تنحصر في التأثیر في كمیة النقود المعروضة زیادة أو نقصانا وذلك سینعكس 

تلقائیا على المستوى العام للأسعار وبالتالي على التضخم، وجاء رأي النقدویین أولهم فریدمان داعما للرأي 

یكي إذ أنهم یعتقدون أن الزیادة في عرض النقود هي المسؤولة عن ارتفاع المستوى العام للأسعار الكلاس

أین أن ) تضخم الطلب(وبالتالي حدوث تضخم، أما رأي المدرسة الكنزیة فإن التضخم فسر على أساس أنه 

ة أخرى أن أي زیادة السبب في زیادة الأسعار وبالتالي حدوث تضخم هو زیادة في حجم الطلب الكلي بعبار 

تحصل في أحد أو بعض أو كل مكونات الطلب الكلي كزیادة الاستثمار العام أو الخاص أو زیادة صافي 

التجارة الخارجیة على سبیل المثال، فإنها ستؤدي إلى ارتفاع المستوى العام للأسعار وبالتالي حدوث تضخم 

ویترتب على ارتفاع معدلات التضخم ارتفاع في  )2(.بین التضخم وعرض النقود علاقة طردیةبالتالي فهناك 

أسعار المواد الاستهلاكیة، فضلا عن وجود كتلة نقدیة كبیرة متداولة في السوق وقد تكون هذه الكتلة محصورة  

بین أیدي مجموعة صغیرة لا تشكل إلا  نسبة ضئیلة  جدا من السكان مما یعكس أثار سلبیة على المستویات 

 )3(.المعیشة للسكان
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 .علاقة عرض النقود بسعر الفائدة: الفرع الثاني

ن وسنعرف سعر الفائدة وأشكالها ثم سنتحدث في هذا الفرع عن العلاقة التي تربط عرض النقود بسعر الفائدة

  .ننتقل إلى العلاقة التي تربطهما

  .تعریف سعر الفائدة: أولا

الذي تم   مبلغ الأصليالمال نقدي على مبلغ من المال یدفعه مقترض رأس " تعرف الفائدة على أنها     

وتحسب الفائدة سنویا، وتقدر بنسبة مئویة من أصل المبلغ المقترض، وهي التي تعرف بسعر الفائدة، أي  إقراضه

  ؛هو العائد السنوي من قرض نقدي إلى قیمة هذا القرض

  :وتنقسم أسعار الفائدة إلى    

 مستوى العام للأسعار في الاعتبار؛وهو سعر الفائدة الذي لا یأخذ ال :الإسمي سعر الفائدة .1

وهو سعر الفائدة الذي یأخذ في الاعتبار الفرق بین القوة الشرائیة للنقود  :سعر الفائدة الحقیقي  .2

 سعر الفائدة الاسمي ومعدل لاتضخم؛المقترضة والنقود المعاد سدادها، أي هو الفرق بین 

هو السعر السنوي المستخدم في عملیة جذب الأموال إلى المؤسسة  ):الإیداع(الفائدة الدائن سعر  .3

المالیة بهدف تحقیق عائد للمودع نتیجة عملیة الایداع، وهو یمثل نسبة مئویة محددة سلفا من قیمة 

 ؛المال الذي یتم إیداع

عملیة توظیف الأموال المودعة  وهو السعر السنوي المستخدم في ):الاقتراض( سعر الفائدة المدین .4

المقترض، وتحدد بالمؤسسة المالیة بواسطة أفراد آخرین، وذلك مقابل سداد قیمة تنسب إلى رأس المال 

 هذه النسبة مسبقا؛

وعادة ما تتحكم السلطات النقدیة بالدولة مباشرة في تحدید سعر الفائدة، وتصبح بذلك أسعار الفائدة في هذه 

ة، أو أن تترك الدولة سعر الفائدة یتحدد وفقا لآلیات السوق بحریة، ویطلق علیها أسعار الدولة أسعار مدار 

الفائدة الحرة، وفي الواقع العملي نجد أسعار الفائدة مدارة في دول كثیرة بینما من النادر أن نجد أسعار 

  )1( ؛الفائدة حرة تماما، وغالبا ما یكون أسعار الفائدة شبه مدارة
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  .العلاقة بین عرض النقود و سعر الفائدة: رابعا

كینز أن سعر الفائدة یتحدد بتقاطع منحنى العرض والطلب على النقود وبالتالي فهو یتأثر بكلیهما یرى     

وبذلك یقر التحلیل الكنزي أن السیاسة النقدیة تمارس تأثیرا مهما على سعر الفائدة ومن ثم على الاستثمارت 

ل والانتاج والدخل القومي، ویتوقف استجابة سعر الفائدة للسیاسة النقدیة على مرونة وكذلك على حجم التشغی

دالة الطلب أودالة التفضیل النقدي، فعندما تكون مرونة منحنى التفضیل النقدي ضئیلة فإن تغیر عرض النقود 

ئدة تدریجیا كلما نحو الزیادة سوف یؤدي إلى انخفاض سعر الفائدة بنسبة كبیرة ویتقلص انخفاض سعر الفا

، إلى أن یصل سعر الفائدة إلى مستوى ثابت حتى مع زیادة )التفضیل النقدي(ارتفعت مرونة الطلب على النقود 

كمیة النقود المعروضة والمطلوبة، وهذا یعني أن تأثیر أو فاعلیة السیاسة النقدیة على سعر الفائدة تزداد كل ما 

مع  النقود یرتبط بعلاقة عكسیةنى التفضیل النقدي، وعلیه فإن عرض انخفضت المرونة النسبیة لدالة أو منح

سعر الفائدة إذ أن بارتفاع عرض النقود سینخفض سعر الفائدة والعكس، ولذلك یمكن القول أن عرض النقود 

  1.یمارس تأثیرا مباشرا على سعر الفائدة

إذن هناك علاقة عكسیة بین سعر الفائدة وعرض النقد، وبالتالي عند انخفاض سعر الفائدة سیؤدي هذا إلى     

  ارتفاع عرض النقد والعكس صحي

  .علاقة عرض النقود بالناتج المحلي الاجمالي: الفرع الثالث

ولذك  الناتج المحلي الاجماليمن خلال هذا الاطار سنتطرق إلى العلاقة التي یرتبط لها عرض النقود مع     

  :سنقوم بتعرف الناتج المحلي الاجمالي كما یلي

  .تعریف الناتج المحلي الاجمالي: أولا

بأنه قیمة السلع والخدمات النهائیة التي یتم إنتاجها محلیا في اقتصاد ) gdp( یعرف الناتج المحلي الاجمالي    

وبالتالي فإن الناتج المحلي یتضمن كل السلع والخدمات النهائیة ما خلال فترة زمنیة معینة عادة ما تكون سنة، 

  )2( .المنتجة محلیا على أرض الوطن خلال فترة التقدیر، أي أنه یحسب وفقا لمعیار المكان أو الإقامة

  .العلاقة بین عرض النقود والناتج المحلي الاجمالي: ثانیا
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النقود، فاعندما تزاد قیمة عرض النقود نتیجة لسیاسة نقدیة غیر اقتصادي رئیسي یتأثر بتغیر عرض هو مت    

توسعیة سیؤدي ذلك إلى زیادة مستوى الأسعار العام، وانخفاض معدل الفوائد مما یساهم بتوسع لاستثمارات 

ا تولد عنهتبالتالي زیادة في الدخل وهذه الزیادة في الدخل س) نتیجة للعلاقة السالبة بین الاستثمارات والفائدة(

زیادة في الطلب الكلي أو أحد مكوناته بالتالي ستعمل على الزیادة في الناتج المحلي الاجمالي، أما في حال 

الاعتمادعلى سیاسة نقدیة انكماشیة، سیؤدي إلى تقلیص عرض النقود مما ینتج عنه ارتفاع أسعار الفوائد، 

رات وهي إحدى مكونات الطلب الكلي ومنه وانخفاض بمستوى الاسعار العام، فیؤدي ذلك إلى تقلیل الاستثما

انخفاض الناتج المحلي الاجمالي، وبالتالي عرض النقود له تاثیر قوي على الانتاج المحلي الاجمالي ویرتبط 

  )1(معه بعلاقة طردیة؛

  .علاقة عرض النقود بالبطالة وسعر الصرف الأجنبي و میزان المدفوعات: المطلب الثالث

سنكمل في هذا الاطار الحدیث عن المتغیرات الأخرى التي تؤشر في المعروض النقدي، وهي البطالة     

  .وسعر الصرف الأجنبي ومیزان المدفوعات

  .العلاقة بین عرض النقود والبطالة: الأولالفرع 

  .المفهوم الرسمي والمفهوم العلمي وسوف نعرض بإیجاز لكا منهما: یمكن التفرقة بین مفهومین للبطالة هما     

  .المفهوم الرسمي للبطالة: أولا

وفقا لهذا المفهوم تتمثل البطالة في الفرق بین حجم العمل المعروض وحجم العمل المستخدم في المجتمع     

مستویات الأجور السائدة، ومن ثم فإن حجم البطالة یتمثل في الفرق بین كل من  خلال فترة زمنیة معینة، عند

  ؛الكمیة المعروضة من العمل والكمیة المطلوبة من العمل عند مستوى معین من الأجور

  .المفهوم العلمي للبطالة: ثانیا

قوة العمل فیه استخداما كاملا وأمثلا، الحالة التي لا یستخدم المجتمع فیها "تعرف البطالة وفقا لهذا المفهوم بأنها 

ومن ثم یكون الناتج الفعلي في هذا المجتمع أقل من الناتج المحتمل، مما یؤدي إلى تدني مستوى رفاهیة أفراد 

  المجتمع عما كان یمكن الوصول إلیه؛

  :ومن هذا التعریف یمكن تمییز بعدین للبطالة
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للقوة العاملة، ویتمثل ذلك في حالتي البطالة السافرة والبطالة یتمثل في عدم استخدام الكامل  :البعد الأول

، تتمثل البطالة السافرة في وجود أفراد قادرین على العمل وراغبین فیه، ولا یجدون فرصا للعمل، وبالتالي الجزئیة

ینما ب - لا یشاركون في عملیة الانتاج وهذا هو الشكل الظاهر للبطالة كما تم توضحه في المفهوم الرسمي

البطالة الجزئیة، فتتمثل في الأفراد الذین یعملون دون المعدل الطبیعي المتعارف علیه للعمل، مثل العمل 

  )1( ؛لساعات محدودة في الیوم أو لأیام محدودة في الأسبوع أو لأشهر محدودة في السنة مثل العمالة الموسمیة

یتمثل في الاستخدام غیر الأمثل للقوة العاملة، مما یترتب علیه أن تكون الإنتاجیة المتوسطة للفرد  :البعد الثاني

أقل من حد أدنى معین، ومن ثم فإن هذا النوع من البطالة یتحقق عندما تكون إنتاجیة الفرد منخفضة عن 

الواضح على ذلك، وهي تشیر إلى  الإنتاجیة المتوسطة المتعارف علیها، وتعد ظاهرة البطالة المقنعة المثال

الحالة التي یتمكن فیها الفرد سحب عدد من العمال من العملیة الانتاجیة بدون حدوث أي نقص یذكر في الناتج 

وفي الحالة الثانیة  الكلي أو قد یزداد الناتج الكلي، وتكون إنتاجیة العامل في الحالة الأولى صفرا أو تقترب منه،

ظاهرة البطالة المقنعة في الدول النامیة في قطاع الخدمات الحكومیة، وكذلك في كل من  تكون سالبة، وتنتشر

  )2(.القطاع الزراعي والقطاعات الهامشیة

  .العلاقة بین عرض النقود والبطالة: لثاثا

إن توجه السلطة نحو استخدام سیاسة توسعیة سیرفع من المستوى العام للأسعار، كذلك انخفاض اسعار     

الفائدة وهذا الانخفاض سوف یؤدي إلى زیادة الاستثمارت الذي یترتب علیه زیادة الطلب على الأیدي العاملة 

عرض النقود إذ ستزداد معدلات بالتالي سینخفض مستوى البطالة أو القضاء علیها، والعكس في حالة تقلیص 

  عرض النقود والبطالة؛ نستنتج أن هناك علاقة عكسیة بینالبطالة، ومنه 

ومنه یظهر أن البطالة ترتبط بعرض النقود بعلاقة عكسیة، إن دور السیاسة النقدیة في معالجة البطالة     

ادیة، فیرى الكلاسیك أن قوى العرض ومحاولة الوصول إلى الاستخدام الكامل یختیلف باختلاف الدراس الاقتص

والطلب على العمل هي المسؤولة عن وصول السوق إلى حالة توازن عند مستوى الاستخدام الكامل إذ یحدث 

  ذلك بسبب مرونة الأجور والأسعار دون تدخل الدولة مستندین بذلك على قانون ساي؛

الحكومي لزیادة الطلب الكلي الفعال وبالتالي زیادة بینما یؤمن الكنزیون بضرورة تدخل الدولة من خلال الانفاق 

الانتاج ومایتطلبه ذلك من زیادة في الطلب على الأیدي العاملة أي تخفیض معدلات البطالة وأبرز الأراء في 
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الاقتصاد الكنزي هو ما ذهب إلیه فلیبس، الذي أكد وجود علاقة مستقرة طویلة الأجل بین تغیرات الأجور النقدیة 

ت البطالة في المملكة المتحدة والذي بین من خلال نموذجه المشهو بمنحنى فیلبس أن هناك علاقة ومعدلا

عكسیة بین البطالة والتضخم حیث یرى أن السبیل لتخفیض معدلات البطالة یكون من خلال زیادة الأسعار عن 

فت على السطح ظاهرة التضخم طریق زیادة عرض النقود بالتالي زیادة معدلات التضخم لم یدم ذلك كثیرا إذ ط

     مع البطالة جنبا إلى جنب الظاهرة التي تعایش فیها التضخم  الركودي

عرفت هذه الظاهرة بالتضخم الركودي أو الركود التضخمي  ومن أهم مظاهرها تزاید المستوى العام وقد        

  ؛لات نمو الاقتصاد القوميللأسعار وارتفاع معدلات البطالة وانخفاض مستوى الانتاج وانخفاض معد

وهنا جاء اعتقاد النقدویین في حل المشكلة بأنه یأتي من خلال التحكم بعرض النقود الذي هو السبیل 

  )1( للوصول إلى حالة الاستخدام الكامل والقضاء على البطالة؛

  .الأجنبي علاقة عرض النقود بسعر الصرف :الفرع الثاني

  .تعرف سعر الصرف: أولا

عدد الوحدات "من زاویتین، فمن الزاویة الأولى، یعرف سعر الصرف بأنه  النظر إلى سعر الصرف یمكن    

ومن الزاویة الثانیة ینظر إلى سعر الصرف " من النقد المحلي التي تتم مبادلتها بوحدة واحدة من النقد الأجنبي

، وهكذا "دة واحدة من العملة المحلیةعدد الوحدات بالعمبة الأجنبیة التي تدفعا ثمنا للحصول على وح"على أنه 

یمكن النظر إلى سعر الصرف على أنه المرآة التي ینعكس علیها مركز الدولة التجاري مع العالم الخارجي وذلك 

من خلال العلاقة بین الصادرات والاستیرادات، إذ تعد أسعار الصرف أداة ربط الاقتصاد المحلي بالاقتصاد 

ن جانب آخر إن استراد السلع من أحد البلدان الأجنبیة یزید من الطلب على عملة العالمي، هذا من جانب، وم

، هذا البلد الأجنبي، وأن تصدیر السلع للبلد الأجنبي یزید من عرض عملة هذا البلد الأجنبي في السوق المحلي

ة التكالیف وعلیه یعد سعر الصرف أداة ربط بین اقتصاد مفتوح وباقي اقتصادیات العالم من خلال معرف

والأسعار الدولیة، وبذلك یقوم بتسهیل المعاملات الدولیة المختلفة وتسویتها، ویسعى سعر الصرف لتحقیق 
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أهداف اقتصادیة كلیة المتمثلة بالتوازن الداخلي والخارجي، وینحصر هدفه الرئیسي في تحقیق الاستقرار لسعر 

  )1(.صرف عملة ما مقابل العملات الأخرى

سعر الصرف بأنه سعر عملة بعلة أخرى أو هو نسبة مبادلة عملتین، فأحد العملتین تعتبر سلعة  یعرف كذلك   

والعملة الأخرى تعتبر ثمنا لها، أي هو ذلك المعدل الذي یتم على أساسه تبادل عملة دولة ما ببقیة عملات دول 

  ؛العالم

  .أشكال سعر الصرف: ثانیا

الاسمي الثنائي بأنه سعر عملة أجنبیة بدلالة وحدات عملة یعرف سعر الصرف : سعر الصرف الاسمي .1

محلیة، ویؤدي التعادل بین عنصري العرض والطلب في أسواق الصرف الأجنبي إلى وضع أسعار صرف 

 )2( ؛اسمیة یتم على اساسها تبادل العملات

ذا كان هو سعر الصرف الذي یأخذ بعین الاعتبار الاسعار في البلدین، فإ :سعر الصرف الحقیق .2

هو سعر الصرف الاسمي فإن ) E(وكان ) *p(وفي البلد الأجنبي هة ) p(مستوى الاسعار العام في بلد ما هو 

 :سعر الصرف الحقیقي كالتالي

                     EP*/ P =€ 

  ؛الأسعار الأجنبیة بدلالة الأسعار المحلیة €حیث یعكس 

معدلا بالفرق المرجح ) ne(هو سعر الصرف الفعلي الاسمي  ):re(سعر الصرف الفعلي الحقیق  .3

 للأسعار الأجنبیة والمحلیة ؛

هو السعر الذي یمثل توازن مستدیم لمیزان المدفوعات عندما یكون الاقتصاد  :سعر الصرف التوازني .4

 )3(ینمو بمعدل طبیعي؛ 

 .الأجنبي علاقة عرض النقود بسعر الصرف: ثالثا

أي زیادة في عرض النقود باعتبار عرض النقود متغیر مستقلا وسعر الصرف الأجنبي متغیرا تابعا، فإن     

عن اتباع السلطات النقدیة سیاسة نقدیة توسعیة سوف تؤدي إلى زیادة الطلب على شراء وحدات النقد الناتجة 

                                                           
دار الیازوري العلمیة لنشر والتوزیع، الأردن  ، العلاقة التبادلیة بین سعر الصرف وسعر الفائدة وانعكاسها على میزان المدفوعات،سمیر فخري نعمة  1

  .17-15، ص ص 2011
  .120لحلو موسى بوخاري، مرجع سابق، ص   2
  .121- 120ص نفس المرجع السابق، ص  3
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ا نتیجة لقلة عرضها، وزیادة الطلب علیها الأجنبیة، ووحدة النقد الأجنبي حالها حال أي سلعة سوف یزداد سعره

سوف یؤدي إلى رفع سعر الصرف إلى الأعلى، وبالعكس في حالة تقلیص عرض النقود سوف یؤدي إلى 

  )1( الصرف بعلاقة طردیة مباشرة؛انخفاض سعر الصرف، ویتضح من هذا أن العرض النقود یرتبط مع سعر 

ومما سبق فقد توصلنا إلى أنه هناك علاقة طردیة بین سعر الصرف وعرض النقد، وبالتالي عند ارتفاع     

  .سعر الصرف فسیؤدي هذا إلى ارتفاع عرض النقد، والعكس إذا انخفض سعر الصرف فسینخفض عرض النقد

  .علاقة عرض النقود بمیزان المدفوعات: الفرع الثالث

  .تعریف میزان المفوعات: أولا    

بأنه بیان أساسي ومنسق لجمیع التعاملات الاقتصادیة التي تتم بین مواطنین "یعرف میزان المدفوعات     

وحكومات ومؤسسات محلیة لبلد من البلدان مع مواطني وحكومات ومؤسسات أجنبیة، وهو ذو جانبین لتلك 

المعاملات الدولیة خلال مدة زمنیة المعاملات، كما أنه أسلوب لتنظیم الاستلامات والمدفوعات النقدیة في تلك 

  معینة عادة ما تكون سنة؛

ومن هذا التعریف یتبین أن میزان المدفوعات یعني تسجیل كافة العملیات الاقتصادیة التي تقوم بها أي دولة أو 

مؤسساتها المحلیة مع العالم الخارجي، وتسجل كافة العملیات التي تقتضي دفع مبالغ من قبل الدولة في أو 

مؤسساتها إلى العالم الخارجي في الجانب المدین، في ما تسجل العملیات التي تستدعي استلام الدولة لمبالغ من 

  ؛العالم الخارجي في الجانب الدائن

وتبرز أهمیة میزان المدفوعات في كونه یعكس هیكل وتركیبة الاقتصاد القومي، ویمثل الجسر الذي من     

الخارجیة مع العالم، كما یكشف المركز الخارجي للدولة من حیث القوة والضعف ومن خلاله یتم تبادل التأثیرات 

ثم یشكل أداة رئیسیة لتحلیل الجوانب النقدیة من التجارة الدولیىة لأي بلد، مؤشرا لسیاستها المالیة والنقدیة 

  )2(؛ وسیاسات الصرف بشأن الحاجة للتعدیل متى حدث اختلال خارجي

  .النقود بمیزان المدفوعاتعلاقة عرض : ثانیا

                                                           
  .197 ص سوسن كریم الجبوري، مرجع سابق، عبد الحسین جلیل الغالبي، .  1

  
  .72-70سمیر فخري نعمة، مرجع سابق، ص ص   2
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ینظر النقدیون إلى میزان المدفوعات على أنه ظاهرة نقدیة ولیست حقیقیة وأن الاختلال فیه ماهو إللا نتیجة     

الاختلال في سوق النقود داخل الاقتصاد الوطني أي أنهم ینظرون إلى العلاقة بین عرض النقود والطلب علیه 

  ائض الذي یحصل في میزان المدفوعات، باعتبارها المحدد للعجز أو الف

إن الزیادة في عرض النقود تكون ناتجة إما عن ارتفاع المضاعف النقدي نتیجة خفض نسبة الاحتیاطي 

القانوني أو من الزیادة الصافیة في القاعدة النقدیة أو بسبب خفض سعر الخصم والفائدة والتوسع في منح 

ة عند دخول المصرف المركزي مشتریا للأوراق المالیة، وزیادة عرض القروض أو بسبب عملیات السوق المفتوح

النقود تعني زیادة القدرة المالیة أو الشرائیة لمن یملكها من الأفراد والشركات والمستثمرون، فعندما یزداد عرض 

وجود (خفاضها اسعار الفائدة باعتقاد المستثمرین باستمراریة ان النقود فإن هذه الزیادة سوف تؤدي إلى انخفاض

سوف یقومون بزیدة استثماراتهم وهذه الزیادة باستمرار سوف تؤدي إلى زیادة الدخل وذلك یولد بلا ) حالة تفاوت

شك زیادة في الطلب الكلي بما فیه الطلب على الواردات، وذلك سیقود إلى حالة عجز في المیزان التجاري، 

اتج المحلي الاجمالي سوف یخلق فجوة الطلب المسببة ولكن زیادة عرض النقود بمعدل یفوق معدل نمو الن

للتضخم فیرفع مستوى العام للأسعار في الدولة وهذا الارتفاع في الاسعار سوف یؤثر من ثلاثة اتجاهات 

  )1( :للسیاسة النقدیة في میزان المدفوعات وكما یلي

ینخفض تدریجیا بینما یزداد إن الارتفاع العام في الأسعار سیجعل الطلب الأجنبي على الصادرات  .1

ا سوف یولد وهذ) كونها أصبحت ارخص نسبیا من بدائلها المحلیة(الطلب المحلي  على الاستیرادات 

 عجز في الحساب الجاري؛

إن الطلب على النقود لغرض المعاملات سوف یزداد بسبب تغطیة الزیادة في قیم المشتریاتع من السلع  .2

الأسعار المستمر سیزید من كمیة النقود المحتفظ بها  وكذلك فإن ارتفاعوالخدمات بسبب زیادة الاسعار، 

لأغراض الاحتیاط، وهكذا یزداد الطلب الكلي على النقود وتنخفض الفجوة بین عرض النقود والطلب 

 لاقتصاد القومي ومیزان المدفوعات؛علیها ومن ثم یقل اثر السیاسة النقدیة التوسعیة اجمالا على ا

لمستوى العام للأسعار یعني أن أسعار الفائدة الحقیقیة تنخفض بالتالي تؤثر في میزان إن ارتفاع ا .3

 ؛المدفوعات كما بینا ذلك سابقا

فسوف ) تقلیص عرض النقود( هذا في حالة السیاسة النقدیة التوسعیة أما في حالة السیاسة النقدیة التقیدیة 

  ون النتائج معكوسة للحالة الأولى؛تك
                                                           

  .196-195عبد الحسین جلیل الغالبي، سوسن كریم الجبوري، مرجع سابق، ص ص   1
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  .الأولخلاصة الفصل 

  :نستنتج مایليماتطرقنا إلیه في هذا الفصل دراستنا النظریة لعرض النقود ومحدداته وكل من خلال     

 .في فترة زمنیة معینة تلة النقدیة المتداولة بین أفراد المجتمععرض النقود هو مجموع الك -

كمیة النقود المتداولة في مجتمع ما،  قیاس إحصایة حتى نستطیع مجمعاتیحتاج عرض النقود إلى  -

 ،M1 ،M2 ،M3 ،M4تتمثل في  جمعاتهذه ال

عرض النقود لا یتم من فراغ إنما یكون بمقابلات قد تكون ذهب أو عملات أجنبیة، قروض للاقتصاد  -

 .وقروض للخزینة

 .یتم خلق أو عرض النقود من طرف جهات مختلفة منها السلطة النقدیة والبنوك التجاریة -

تحكم في عرض النقود عدة أطراف متمثلة في البنك المركزي مستعملا بذلك أدوات السیاسة النقدیة ی -

سلوك البنوك التجاریة وسلوك المودعین، كل هذه الأطراف تساعد على تحدید یتأثر بالمختلفة، كذلك 

 .كمیة النقود المعروضة في المجتمع

والتأثیر علیه بشكل كبیر من بین هذه المتغیرا توجد سعر توجد عدة متغیرات تقوم بتحدید عرض النقود  -

الفائدة معدل لاتضخم البطالة میزان المدفوعات الناتج المحلي الاجمالي، سعر الصرف، وهناك العدید 

  .من المؤشرات الكلیة الاقتصادیة لكن نحن كتفینا بذكر هذه فقط



 : الفص الثاني

العوامل المحددة لعرض 

  خلا النقود في الجزائر

  .)2017-1987( الفترة



- 1987(العوامل المحددة لعرض النقود في الجزائر خلال الفترة : الفصل الثاني

2017(.  

 

 

58 

  :تمهید

محددات بعدما تطرقنا في الفصل الأول إلى الجانب النظري لبحثنا هذا، سنتعرف في هذا الفصل على     

سنتحدث عن تطور الجهاز المصرفي الجزائري حیث ، )2017-1987(عرض النقود في الجزائر خلال الفترة 

من یوم استقلالها إلى غایة  عدیدة وبما أن الجزائر كباقي الدول النامیة مرت بمراحل تطوربشكل موجز وبسیط، 

تحلیل تطور  سنقوم  یومنا هذا تحاول القیام ونهوض باقتصادها وبمنظومتها المصرفیة في كافة الجوانب لهذا

  .الاقتصادیة التي لها أثر على عرض النقودالكلیة ه ومقابلاته وكذلك تحلیل المحددات عرض النقود ومكونات

وبعد التحلیل النظري سنحاول في هذا الفصل القیام بتصمیم نموذج قیاسي إقتصادي بغیة التعرف على     

والاتجاهیة التي تربطه المتغیرات الكلیة الاقتصادیة على عرض النقود الجزائري، ولمعرفة العلاقة الكمیة  تأثیر

بهذه المتغیرات، مستخدمین فیه أسالیب التحلیل الریاضي والاحصائي، لذا قمنا بتقسیم هذا الفصل إلى ثلاثة 

  :مباحث كالآتي

  ).2017- 1987(خلال الفترة  تطور الجهاز المصرفي الجزائري: المبحث الأول

  ).2017- 1987(خلال الفترة  تطور عرض النقود في الجزائرتحلیل : المبحث الثاني

  ).2017- 1987(عرض النقود في الجزائر خلال الفترة  لمحددات وتحلیلیة دراسة قیاسیة: المبحث الثالث

  



- 1987(العوامل المحددة لعرض النقود في الجزائر خلال الفترة : الفصل الثاني

2017(.  
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  .)2017-1987(خلال الفترة  الجزائريتطور الجهاز المصرفي  :المبحث الأول

یعتمد نجاح أي بلد في العالم على نجاح نظامه الاقتصادي وازدهاره ومدى تطوره، ونجاح النظام      

على نجاح و فاعلیة المنظومة المصرفیة، والجزائر كما نعلم هي دولة عانت  رئیسیيالاقتصادي یعتمد بشكل 

           اني الكثیر من السلبیات،وتع من الاحتلال الأمر الذي جعلها تمتلك منظومة مصرفیة هشة وغیر متطورة

وعن  )2017-1987(خلال فترة الدراسة  ن مسار الجهاز المصرفي الجزائريلذا سنتحدث في هذا المبحث ع

فقمنا بتقسیم هذا المبحث إلى ثلاثة مطالب ، قامت بها السلطات النقدیة بعد الاستقلالالتي  الإصلاحات

عن الجهاز المصرفي الجزائري في ظل تحدثنا  نشأة الجهاز المصرفي الجزائري وفي ثاني لالأول  فخصصنا

  .هتعدیلاتاهم قانون النقد والقرض و  خلالمن هیكل النظام النقدي أما الثالث فخصصناه ل الإصلاحات

  .الجهاز المصرفي الجزائريأة ــــــــنش: المطلب الأول

دة على المؤسسات والهیئات اإلى العمل على استرجاع السی ةاتجهت السلطات الوطنیة بعد الاستقلال مباشر    

المالیة المحلیة، فبعد أقل من سنة من الاستقلال أنشئت مؤسسة إصدار خاصة لتحل محل بنك الجزائر وبعدها 

  .أنشئت الخزینة الجزائریة وتم عزلها عن الخزینة الفرنسیة

    .نشأة بنك الجزائر: الأولالفرع 

، وبذلك أنشأ بنك 1963جانفي  01إنشاء مؤسسة إصدار جزائریة لتحل محل بنك الجزائر سنة في  تقرر    

المركزي الجزائري على شكل مؤسسة عمومیة وطنیة تتمتع بالشخصیة المعنویة والاستقلال المالي وذلك بموجب 

  ؛1963دیسمبر  13مجلس التأسیسي في المصادق علیه من قبل ال 26/411القانون رق 

وقد تم تبریر هذا الاختیار بالرغبة في تلبیة غرض مزدوج ضروري من منظور المهمة المسندة لهذه الهیئة     

  )1( :والمتمثل في

  

                                                           
، مذكرة مقدمة لنیل شهادة )2014 – 1990( وجدي جمیلة، السیاسة النقدیة وسیاسة استهداف التضخم دراسة قیاسیة لحالة الجزائر خلال الفترة   1

  .105، ص 2016-2015الماجستیر في العلوم الاقتصادیة، تخصص اقتصاد قیاسي بنكي ومالي، جامعة تلمسان، 
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 الحكومة إمكانیة  ات المسموحة للبنك المركزي وإعطاءیتمثل الغرض الأول في وجوب تنظیم العملی

 الازمة؛ المراقبة

  لممارسة  اللازمینبینما یتمثل الغرض الثاني في وجوب تمتع إدارة البنك بالاستقرار والاستقلالیة

     ؛ اصلاحیاته

، نجد أن هذا البنك قد تم 62/441في إطار قانون  وبموجب المهام المسندة للبنك المركزي الجزائري    

تنصیبه كبنك للبنوك، وبالتالي قد تم منعه من القیام بأي عملیة مع إلا في حالة الاستثناء التي تقتضیها 

  ؛ المصلحة الوطنیة

  .نشأة البنوك التجاریة الجزائریة: الفرع الثاني

الائتمان إذ یحصل البنك لاتجاري على أموال العملاء  یقصد بالبنك التجاري المؤسسة التي تمارس عملیة    

فیفتح لهم ودائعهم ویتعهد بتسدید مبالغها عند الطلب أو عند استحقاق أجلها، كما یقدم لهم القروض، وتعتبر 

عملیة خلق الودائع أهم وظیفة تقوم بها البنوك التجاریة في الوقت الحاضر، وقد أسست الجزائر بعد الاستقلال 

  )1(: بنوك تجاریة وهيخمسة 

 البنك الوطني الجزائريBNA : وهو یعتبر أول البنوك التجاریة التي تم 1966جوان  13أنشأ في ،

 تأسیسها في الجزائر المستقلة؛

  القرض الشعبي الجزائريCPA : وهو ثاني بنك تجاري تم تأسیسه  1966ماي  14تم تأسیسه في ،

 في الجزائر؛

  البنك الخارجي الجزائريBEA : على  1967، بتاریخ واحد أكتوبر 204- 67أنشئ بموجب مرسوم

 .شكل مؤسسة وطنیة حیث أنه یعمل وفقا للقانون التجاري

  بنك الفلاحة والتنمیة الریفیةBADR : بمقتضى المرسوم 1982مارس  18تم تأسیسه في في 

 یقوم بتقدیم قروض مختلفة؛ 206- 82 
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  بنك التنمیة المحلیةBDL :وهو أخر  1985أفریل 30في  85-85موجب المرسوم رقم تم تأسیس ب

، وذلك تبعا لإعادة هیكلة القرض الشعبي الإصلاحاتبنك تأسس قبل دخول الجزائر في مرحلة 

 الجزائري؛

  .)2017- 1986( الإصلاحاتفي ظل   الجهاز المصرفي الجزائري: المطلب الثاني

من أجل النهوض بمنظومتها  إصلاحاتإلى القیام بعدة  ةبعد الاستقلال مباشرة سعت السلطات الجزائری     

حاق بدول العالم المتقدمة التي استطاعت أن لل اللذان یلزمانها التنمیة و التطور المصرفیة، وذلك بهدف تحقیق

  .الأكثر نجاحا تحتل مكانة هامة في الأنظمة الاقتصادیة والمصرفیة

  .1986قانون القرض والبنك : ولالفرع الأ 

نتیجة الأزمة المزدوجة التي عاشها الاقتصاد الجزائري في منتصف الثمانینات بسبب انخفاض أسعار      

الصادر في  12- 86بموجب قانون  1986البترول وانهیار سعر الصرف الدولار، ظهرت إصلاحات 

یة من أجل المتعلق بنظام البنوك والقرض، حیث تم إدخال إصلاح جذري على الوظیفة البنك 19/08/1986

                                           ؛وني الذي یسیر المؤسسات المصرفیةإرساء المبادئ العامة للبنوك العامة وتوحید الإطار القان

  )1( :ویمكن إیجاز أهم المبادئ والقواعد التي جاء بها في إطار إصلاح المنظومة المصرفیة فیما یلي

  في مجال تمویل الاستثمارات وإشراك الجهاز المصرفي في توفیر الموارد تقلیص دور الخزینة العامة

 ؛المالیة الضروریة للتنمیة الاقتصادیة

  استعادة البنك المركزي لوظائفه التقلیدیة ودوره كبنك للبنوك وأوكل له دور أكثر فعالیة واتساعا

 ؛ضمن النظام النقدي والمالي

  لدورها في تعبئة الادخار وتوزیع القروض في إطار المخطط استعادة البنوك ومؤسسات التمویل

 ؛الوطني للقرض

 ؛إنشاء هیئات الرقابة على النظام المصرفي وهیئات استشاریة أخرى     

 

                                                           
اجستیر ، مذكرة لنیل شهادة المإمكانیة رفع كفاءة أداء الجهاز المصرفي الجزائري في ظل التغیرات الاقتصادیة المصرفیة المعاصرة ،بعلي حسني مبارك  1

  .68، ص2012-2011، في المالیة، جامعة منتوري
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وبهدف إعطاء دور هام لضبط وتوجیه النظام المصرفي فقد أنشأت بموجب هذا القانون هیئتان لإشراف والرقابة 

 :وهما

  .للقرض المجلس الوطني: أولا

 یستشار المجلس الوطني للقرض في تحدید السیاسة العامة للقرض بالأخذ بعین الاعتبار احتیاجات     

وخصوصا ما تعلق بتمویل مخططات وبرامج التنمیة الاقتصادیة والوضعیة النقدیة للبلد،  الاقتصاد الوطني ،

وكل الأمور المرتبطة بطبیعة وحجم وتكلفة ویقوم هذا المجلس بإعداد دراسات مرتبطة بسیاسة القرض والنقد، 

  ؛رامج التنمیة الاقتصادیة الوطنیةالقرض في إطار مخططات وب

  .اللجنة التقنیة للبنك: ثانیا 

العلاقة بتنظیم الوظیفة  یرأس هذه اللجنة محافظ البنك المركزي واللجنة مكلفة بمتابعة جمیع المقاییس ذات    

 ضمان تطبیق التنظیمات والتشریعات القانونیة والبنكیة تبعا لسلطات المراقبة ، كما تسهر اللجنة علىالبنكیة

   )1( ؛وتهدف إلى تشجیع الادخار ومراقبة توزیع القروض المخولة لها ؛

   .1988تكییف الإصلاح القانوني : الثانيالفرع 

، والذي یمكن تسمیته 1986لتغطیة النقائص التي تضمنها قانون البنوك والقرض  06-88یهدف القانون       

بقانون استقلالیة البنوك، فقد دعم هذا القانون دور البنك المركزي في عملیات ضبط إدارة السیاسة النقدیة، كما 

الجمهور وأخضع البنوك إلى قوانین التي تحكم التجارة  للجوء إلى الخارج للاقتراض أو إلىأتاح للبنوك فرصة ا

     )2( .ق الربحیة والمردودیةلتصبح بذلك العمل لمبدأ تحقی

 .1990قانون النقد والقرض : لثالثالفرع ا

 تشریعیا یعكس بحق والمتعلق بالنقد والقرض نصا 1990أفریل  14الصادر في  10-90یعتبر القانون     

أن یكون علیها النظام البنكي ویعتبر من القوانین التشریعیة الأساسیة  اعترافا بأهمیة المكانة التي یجب

، فقد حمل أفكار جدیدة 1988و 1986للإصلاحات وبالإضافة إلى أنه أخذ بأهم الأ فكار التي جاء بها قانونا 

مدها تترجم إلى كما أن المبادئ التي یقوم علیها ومیكانیزمات العمل التي یعت فیما یتعلق بالتنظیم البنكي وأدائه

                                                           
1
  .68صنفس المرجع السابق،  
  .251 – 250لحلو موسى بوخاري، مرجع سابق، ص ص  2
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حد كبیر الصورة التي سوف یكون علیها النظام في المستقبل، ولأهمیة هذه المبادئ التي یقوم علیها نحاول 

    )1(: التعرض إلیها فیما یلي

    .مبادئ قانون النقد والقرض: أولا

  .الفصل بین الدائرة النقدیة والدائرة الحقیقة  .1

بین الدائرتین الحقیقة والنقدیة، ویعني ذلك أن القرارات النقدیة لم تعد تتخذ تبنى قانون النقد والقرض مبدأ الفصل 

تبعا للقرارات الحقیقیة، أي تلك القرارات التي تتخذ على الأساس الكمي في هیئة التخطیط، ولكن مثل هذه 

على الوضع النقدي ، وبناءا تتخذ على أساس الأهداف النقدیة التي تحددها السلطة النقدیة) النقدیة(القرارات 

إستعادة الدینار لوظائفه التقلیدیة وتوحید السائد وهكذا إستعاد البنك المركزي دوره في قمة النظام النقدي و 

 .استعملاته داخلیا بین المؤسسات العمومیة والعائلات والمؤسسات الخاصة

  .الفصل بین الدائرة النقدیة ودائرة میزانیة الدولة  .2

 طریق اللجوء إلى البنك المركزي لمض وتمویل عجزها عن اة في اللجوء إلى عملیة الاقر الخزینة لم تعد حر    

یعد یتمیز بتلك التلقائیة، ولم یعد یتم بلا حدود، بل أصبح یخضع إلى بعض القواعد، وهكذا تحقق استقلال 

سة النقدیة دورها بشكل البنك المركزي عن الدور المتعاظم للخزینة، وتم تهیئة الضروف الملائمة كي تلعب السیا

  .فعال

  .الفصل بین دائرة میزانیة الدولة ودائرة القرض  .3

كانت تلعب الدور الأساسي في تمویل استثمارت المؤسسات العمومیة، حیث  الخزینة في النظام السابق    

فتفطن همش النظام البنكي وكان دوره یقتصر على تسجیل عبور الأموال من دائرة الخزینة إلى المؤسسات، 

قانون النقد والقرض لهذه المشكلة حیث أبعد الخزینة عن منح القرض للاقتصاد لیبقى دورها یقتصر على تمویل 

الاستثمارات الاستراتیجیة المخططة من طرف الدولة، وابتداءا من هذه اللحظة أصبح النظام البنكي هو المسؤول 

 .عن منح القروض في إطار مهامه التقلیدیة

  

                                                           
1
دیوان المطبوعات الطبعة الثانیة،  ،)دراسة طرق استخدام النقود من طرف البنوك مع الإشارة إلى التجربة الجزائریة(تقنیات البنوكالطاهر لطرش،  

   .198 - 196صص ، 2003الجزائر، ، الجامعیة
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  .إنشاء سلطة نقدیة وحیدة ومستقلة  .4

، فوزارة المالیة كانت تتحرك على أساس أنها السلطة النقدیة، مستویاتكانت السلطة سابقا مشتتة في عدة     

والخزینة كانت تلجأ في أي وقت إلى البنك المركزي لتمویل عجزها، والبنك المركزي كان یمثل بطبیعة الحال 

ز إصدار النقود، لذلك جاء قانون النقد والقرض لیلغي هذا التعدد في المراكز السلطة امتیا لاحتكارهسلطة نقدیة 

النقدیة، وكان ذلك بأنه أنشأ سلطة نقدیة وحیدة ومستقلة عن أي جهة، وقد وضع هذه السلطة النقدیة في الدائرة 

انسجام السیاسة النقدیة النقدیة وبالذات في هیئة جدیدة أسماها مجلس النقد والقرض، وجعلها وحیدة لیضمن 

  ولیضمن تنفیذ هذه السیاسة من أجل تحقیق الأهداف النقدیة؛

  .وضع النظام البنكي على مستویین  .5

بین نشاط البنك المركزي كسلطة نقدیة وبین نشاط البنوك التجاریة كموزعة للقرض،  یزیتمالیعني هذا     

للبنوك یراقب نشاطها ویتابع عملیاتها، كما أصبح  وبموجب هذا الفصل أصبح البنك المركزي یمثل فعلا بنكا

بإمكانه أن یوظف مركزه كملجأ أخیر للإقراض في تأثیر على السیاسات الإقراضیة للبنوك التجاریة وفقا لما 

یقتظیه الوضع النقدي، وبإمكانه أن یحدد القواعد العامة للنشاط البنكي ومعاییر تقییم هذا النشاط في اتجاه خدمة 

        )1(ه النقدیة وتحكمه في السیاسة النقدیة؛ أهداف

  .10- 90أهداف قانون النقد والقرض : ثانیا

 وضع حد نهائي للتدخل الاداري في القطاع المصرفي؛ .1

 رد الاعتبار للبنك المركزي؛ .2

 تشجیع الاستثمار الأجنبي؛ .3

 التطهیر المالي للمؤسسات العمومیة؛ .4

 المحلیة؛توحید وظیفة العملة في استعمالات  .5

 إحكام سیطرة البنك المركزي على وحدات الجهاز المصرفي؛ .6

                                                           
  .199 - 198نفس المرجع السابق، ص ص  1
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تنظیم عملیة الائتمان بالشكل الذي یحافظ على أموال البنوك ویضمن أن لا یقدم الائتمان إلا للزبائن  .7

  )1(الذین یستحقونه؛ 

  .هوتعدیلات 1990قانون النقد والقرض  خلالمن هیكل النظام النقدي : المطلب الثالث

جدیدة وتعدیلات مهمة على هیكل النظام النقدي سواء على مستوى  أفكارلقد حمل قانون النقد والقرض     

السلطة النقدیة أو على البنوك، وذلك بهدف معالجة أوضاع المحیط المالي للاقتصاد وكذلك بهدف تنظیم 

ت التي طرأت على قانون النقد القرض وأدائه، وسنفصل ذلك في هذا المطلب، كذلك سنتحدث على أهم التعدیلا

  .القرض

                                                          .هیكل النظام النقدي على ضوء قانون النقد والقرض: الفرع الأول

  قرض التي مست الجهاز المصرفي الجزائري خلال قانون النقد وال التغیراتنتحدث في هذا الفرع عن 

  :وذلك كما یلي 10- 90

  .بنك الجزائر: أولا

مؤسسة وطنیة تتمتع بالشخصیة المعنویة " بأنه  11یعرف قانون النقد والقرض بنك الجزائر في مادته    

بنك  ویخضعومنذ صدور هذا القانون أصبح البنك المركزي یسمى مع الغیر بنك الجزائر، " والاستقلال المالي

الجزائر إلى قواعد المحاسبة التجاریة باعتباره تاجرا، وتعود ملكیة رأس المال بالكامل للدولة، وبالرغم من ذلك 

 1988جانفي  11المؤرخ في   01-88فهو لا یخضع للتسجیل في السجل التجاري ولا یخضع لأحكام القانون 

ة، ویستطیع أن یفتح فروع له أو یختار مراسلین أو والمتعلق بالقانون التوجیهي للمؤسسات العمومیة الاقتصادی

ممثلین له في أي نقطة من التراب الوطني كلما رأى ذلك ضروریا ویسیر بنك الجزائر جهازین هما المحافظ 

  )2( .ومجلس النقد والقرض

  

  

                                                           
الاقتصادیة، بطاهر علي، إصلاحات النظام المصرفي الجزائري  وآثارها على تعبئة المدخرات وتمویل التنمیة، اطروحة لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم  1

  .164 – 158، ص ص 2006 -2005تخصص تحلیل اقتصادي، جامعة الجزائر، 
  .202 – 200طاهر لطرش، مرجع سابق، ص ص 2
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  .البنوك والمؤسسات المالیة: ثانیا

لقد أتاح قانون النقد والقرض إمكانیة إنشاء عدة أنواع من مؤسسات القرض، یستجیب كل نوع إلى مقاییس     

  والشروط التي تتحدد خاصة بطبیعة النشاط والأهداف المحددة لها؛

أشخاص معنویة " :البنوك التجاریة على أنها 114یعرف قانون النقد والقرض في مادته  :البنوك التجاریة )1

وبالرجوع " من هذا القانون 130إلى  110الرئیسیة إجراء العملیات الموصوفة في المواد من ها العادیة و مهمت

 :إلى هذا هذه المواد نجد أن مهامها

 ؛جمع الودائع من الجمهور 

 ؛منح القروض 

 ؛توفیر وسائل الدفع اللازمة ووضعها تحت تصرف الزبائن والسهر على إدارتها  

أشخاص معنویة " :من قانون النقد والقرض المؤسسات المالیة بأنها 155ف المادة تعر  :المؤسسات المالیة )2

                             ؛"الرئیسیة القیام بالأعمال البنكیة ماعدا تلقي الأموال من الجمهورمهمتها العادیة و 

ویعني هذا الأمر أن المؤسسات المالیة تقوم بالقرض على غرار البنوك التجاریة، ولكن دون تستعمل أموال 

موال المستعملة یتمثل في رأسمالها وقروض المساهمة والإدخارات طویلة لأالغیر، والمصدر الأساسي ل

 ؛الأجل

ابتداء من تاریخ صدور قانون النقد والقرض، أصبح بإمكان البنوك : البنوك والمؤسسات المالیة الأجنبیة )3

والمؤسسات المالیة الأجنبیة أن تفتح فروعا لها في الجزائر ویجب أن یخضع فتح هذه الفروع إلى ترخیص 

 ؛قرار صادر عن محافظ بنك الجزائر خاص یمنحه مجلس النقد والقرض ویتجسد في

شروط تأسیس أي بنك أو مؤسسة مالیة  3/01/1993خ في المؤر  01- 93ولقد حدد النظام رقم   

 :وشروط إقامة فروع لبنوك ومؤسسات أجنبیة ومن بین الشروط المطلوبة

 ؛تحدید برنامج النشاط 

 ؛الوسائل المالیة والتقنیات المرتقبة 

 1(؛ القانون الأساسي للبنك أو المؤسسة المالیة( 
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  .10- 90التعدیلات التي أدخلت على قانون النقد والقرض  :الفرع الثاني

  :وهي كالتالي 10- 90سنتحث في هذا الفرع عن التعدیلات التي مست قانون       

  .10-90المعدل والمتمم لقانون النقد والقرض  01- 01الأمر: أولا

المؤرخ في  01-01عن طریق أمر رئاسي، وهو الأمر رقم  10- 90جاء أول تعدیل لقانون النقد والقرض      

حیث تم فیه الفصل بین صلاحیات مجلس إدارة بنك الجزائر ومجلس النقد والقرض لتعزیز  27/02/2001

شخصیات یخترونهم بحكم الاستقلالیة النقدیة، ویتكون هذا الأخیر من أعضاء مجلس إدارة بنك الجزائر وثلاث 

المتضمنة مدة ولایة  10- 90من قانون  22كفائتهم في المسائل الاقتصادیة والنقدیة، كما تم إلغاء المادة 

من  23المحافظ ونوابه وتجدیدها والأسباب التي تؤدي إلى إقالته، كذلك عدلت الفقرة الأولى والثانیة من المادة 

مكانیة تولیهم لأي منصب أثناء إلنواب مع الوظیف العمومي وعدم المتضمنة تنافي وظائف ا 10- 90قانون 

فترة الولایة ماعدا تمثیل الدولة أما المؤسسات الدولیة، وجرى إلغاء الفقرة الثالثة التي تتضمن عدم إمكانیة 

فظة اقتراض المحافظ ونوابه أي مبلغ من مؤسسة جزائریة كانت أو أجنبیة ولا یقبل أي تعهد صادر عنهم في مح

    )1( .البنك المركزي ولا في محفظة أي بنك عامل في الجزائر

  10-90الذي یلغي  11- 03الأمر : ثانیا

جاء هذا الأمر بعد الأزمات التي عرفها  26/08/2003المؤرخ في  11-03أصدرت السلطات الأمر رقم  

والبنك الصناعي التجاري الجزائري، والهدف من  ،النظام المصرفي الجزائري بإفلاس كل من بنك الخلیفة الخاص

وهو تقلیص صلاحیات التي كان یتمتع بها محافظ بنك الجزائر  11- 03تعدیل قانون النقد والقرض بالأمر 

هذا من جهة ومن جهة  10-90وفقا لروح قانون  وبالتالي تقلیص استقلالیة بنك الجزائر التي كان یتمتع بها

  )2( رقابة على البنوك خاصة بعد أمة إفلاس بنك الخلیفة والبنك الصناعي التجاري؛أخرى تدعیم الإشراف وال

  

  

                                                           
، أطروحة مقدمة لنیل شهادة )2013-1990(خدیجة تافساست، تحریر القطاع المالي وأثره على النمو الاقتصادي دراسة قیاسیة في الجزائر خلال الفترة  1

  .146، ص 2017- 2016، 1الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة، تخصص اقتصاد مالي، جامعة باتنة 
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   .11-03معدل ومتمم  04- 10الأمر : ثالثا

طاع المصرفي وتعزیز الإطار الرقابي إلى ضبط نشاط الق 2010أوت  26في الصادر  04- 10یهدف الأمر 

على البنوك والمؤسسات المالیة، حیث تم تعزیز وتوسیع صلاحیات بنك الجزائر التي أصبحت تتمثل  والإشرافي

الأسعار باعتباره هدف من أهداف السیاسة النقدیة وتوفیر أفضل الشروط في میادین  استقرارعلى  الحرصفي 

حقیق الاستقرار النقدي والمالي النقد و القرض والصرف والحفاظ علیها من أجل تسریع وتیرة النمو الاقتصادي وت

  )1(ولهذا الغرض فهو یكلف بتنظیم الحركة النقدیة ومراقبتها وتوجیهها بكل الوسائل المتوفرة، وتوزیع الائتمان 

وتنظیم السیولة وحسن تسییر التعهدات المالیة تجاه الخارج، وضبط سوق الصرف، والتأكد من سلامة ومتانة 

كما ألزم البنوك والمؤسسات المالیة بوضع نظام رقابة  سن لنظم الدفع وسلامتها،القطاع المصرفي، والسیر الح

والاستخدام الأمثل لمواردها، ومصداقیة المعلومات المالیة، والأخذ بعین  نشاطاتهاداخلي ناجع للتحكم في 

المخاطر المصرفیة والسیر الحسن للعملیات الداخلیة خاصة تلك التي تضمن شفافیة العملیات  الاعتبار

المصرفیة ومصدرها، وكذا الترخیص بالمساهمات الخارجیة في البنوك والمؤسسات المالیة التي یحكمها القانون 

على الأقل من  %51الوطنیة الجزائري التي لایمكن إلا أن تكون في إطار الشراكة التي تمثل فیها المساهمة 

رأس المال، وزیادة عن ذلك تملك الدول سهما نوعیا في رأسمال البنوك والمؤسسات المالیة التي ذات رؤوس 

   )2(.الأموال الخاصة یخول لها بموجبه الحق في أن تمثل في أجهزة الشركة دون الحق في التصویت

  .11- 03متمم الأمر  10-17قانون رقم : رابعا

المتعلق بالنقد والقرض والذي  11- 03لیتمم الأمر  2017أكتوبر  11المؤرخ في  10- 17جاء القانون    

وهذا ما نصت  سنوات 5یهدف إلى قیام بنك الجزائر بشراء مباشرة السندات التي تصدرها الخزینة العمومیة لمدة 

ك الجزائر ابتداء من دخول هذا الحكم بغض النظر عن كل الأحكام المخالفة، یقوم بن <<مكرر 45علیه المادة 

بشراء مباشرة عن الخزینة السندات المالیة التي تصدرها هذه  سنوات 5حیز التنفیذ، بشكل استثنائي ولمدة 

  :الأخیرة، من أجل المساهة على وجه الخصوص في

 ؛تغطیة احتیاجات تمویل الخزینة 

 ؛تمویل الدین العمومي الداخلي 

                                                           
  .147دیجة تافساست، مرجع سابق، ص خ 1
  .147نفس المرجع السابق، ص  2
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 ؛لاستثمارتمویل الصندوق الوطني ل 

تنفذ هذه الآلیة لمرافقة تنفیذ برنامج الاصلاحات الهیكلیة الاقتصادیة والمیزانیة، والتي ینبغي أن تفضي في نهایة 

  :الفترة المذكورة أعلاه كأقصى تقدیر، إلى

 ؛توازنات خزینة الدولة 

 ؛توازن میزان المدفوعات 

  )1(؛ >> الجزائر بتنظیمتحدد آلیة متابعة تنفیذ هذا الحكم من طرف الخزینة وبنك 

  .)2017-1987(خلال الفترة  في الجزائر النقود ضعر تحلیل تطور : المبحث الثاني

نرى الیوم أن أعظم الدول شأنا والتي لها قوة اقتصادیة عظیمة تولي اهتمام كبیر لعرض النقود حیث تضع     

قوانین وأنظمة خاصة بتنظیم وإصدار النقد، وفقا لما یتماشى مع سیاستها النقدیة وأهدافها الاقتصادیة الكلیة، 

        ،)2017-1987(ئر خلال الفترة وهو ما جعلنا نخصص هذا المبحث لتطور عرض النقود في الجزا

حیث قسمناه إلى ثلاثة مطالب الأول تحدثنا فیه عن عرض النقود في الجزائر، وثاني عن تطور مكونات عرض 

  .مقابلات عرض النقود في الجزائرفیه عن النقود في الجزائر، أما الثالث تحدثنا 

  .)2017- 1987(عرض النقود في الجزائر واقع: المطلب الأول

لقد مر عرض النقود في الجزائر بعدة تطورات خلال هذه الفترة وتغیر فیه حجم الكتلة النقدیة  تارة بزیادة     

النقدي والائتمان المصرفي، لذا سنتحدث  الإصداروتارة أخرى بنقصان ویتم عرض النقود في الجزائر من خلال 

  .  في الجزائر خلال الفترة المذكورةهذا المطلب على تطور عرض النقود  من خلال

  .الإصدار النقدي: الفرع الأول

من ) 4(وهو ما نصت علیه المادة  تعد وظیفة الإصدار النقدي في الجزائر من مسؤولیات بنك الجزائر،    

إصدار الأوراق النقدیة والقطع النقدیة في التراب  امتیازیعود للدولة  <<قانون النقد والقرض والتي نصها 

الخاضع لأحكام الباب الثاني من ) بنك الجزائر(للبنك المركزي  الامتیازحق ممارسة هذا  ویفوضالوطني، 

 ؛>>الكتاب الثاني من هذا القانون دون سواه 

                                                           
  .4، ص 2017، 57المتعلق بالنقد والقرض، الجریدة الرسمیة للجمهوریة الجزائري، العدد  2017أكتوبر  11المؤرخ في  10-17مكرر، قانون  45المادة  1
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  .الإئتمان المصرفي: الفرع الثاني

) القروض (من خلال الائتمان  النقودالتجاریة في الاقتصاد الجزائري في تركیبة عرض تساهم البنوك     

إلى ذلك في نص المادة ) 10- 90(وعملیة خلق نقود الودائع، حیث أشار قانون النقد والقرض  للاقتصادالمقدمة 

إلى  66لیها في المواد من البنوك فقط هي المؤهلة الوحیدة للقیام بالعملیات المشار إ: التي جاء فیها أن)  70(

  )1( وأخیرا خلق وسائل الدفع وتسییرها؛ القروضومنح  الجمهور، أي تلقي الودائع من 68

  :وفیما یلي سنقوم بتحلیل تطور عرض النقود في الجزائر من خلال الشكل التالي    

  .2017- 1987الناتج المحلي الإجمالي  كنسبة منM2 عرض النقود تطور): 2(شكل 

.    نسبة الناتج المحلي الاجمالي: الوحدة  
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  .)1(وبالاعتماد على احصائیات الملحق رقم  eviews 10  مخرجات : المصدر

  

  

                                                           
  .24، ص 2014الرؤى الاقتصادیة، العدد السابع، دیسمبر مجلة  ،2013-2000للفترى سایسة عرض النقود في الجزائر علي صاري،  1
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كنسبة من الناتج المحلي الاجمالي متذبذب بشكل عام، فخلال طور الكتلة النقدیة الشكل ت نلاحظ من خلال

مما یعني عدم وجود توازن بین  %80- %79كانت هذه نسبة مرتفعة فكانت في حدود ) 1990-1987(الفترة 

قدي الموجه لتغطیة إلى الإصدار النالسوقین النقدي والحقیق وهذا ما یسبب وجود تضخم،ویعود هذا الارتفاع  

) 1994- 1991(كما لاحظنا خلال الفترة  )1(، واحتیاجات الائتمان لدى صندوق النقد الدولي، العجز المیزانیة

وذلك نتیجة الإنفاق الائتماني الموقع مع صندوق مما یعني أن السوقین متوازنین  %50كانت النسبة في حدود 

نسبة حیث بلغت قیمة أدنى  عرفت هذه النسبة انخفاض كبیر) 1997- 1995(وخلال الفترة  النقد الدولي،

عرفت سیولة الاقتصاد فالتوقیع الائتماني الثالث واتفاق القرض الموسع وهذا یعود إلى  1996في سنة  33%

انخفاضا كبیرا نتیجة اتباع الجزائر لسیاسة تقشفیة من خلال تجمید أجور العمال، وتخفیض قیمة الدینار 

 )تباطئ معدل النمو(%14.5وتخفیض عجز الموازنة العامة وهذا ما سمح بتحقیق معدل نمو الكتلة النقدیة بـ 

، كما أن السیاسة الصارمة من خلال الاصلاحات المصرفیة ورفع سعر الفائدة على الودائع خلال هذه الفترة

وهذا یوضح  42%قدرت بـ  منخفضةبقیت ) 1999-1998(الفترة  خلالهیكل الكتلة النقدیة ،  بتعدیلسمحت 

ضطر الجزائر إلى اعلى التوازنات الداخلیة، مما  وانعكاساتهامدى تأثر الاقتصاد الوطني للصدمات الخارجیة 

اللجوء إلى الصندوق النقد الدولي مرة أخرى للتخفیف الأثر السلبي لتدهور أسعار النفط وذلك في إطار اتفاق 

مما یؤكد على التوجه الجدید للسیاسة  %37حیث بلغت  2000و انخفضت أكثر في سنة القرض الموسع، 

ویعني ذلك  %62كانت النسبة في حدود ) 2003- 2001(وخلال الفترة ،  دل التضخمالنقدیة في تخفیض مع)2(

جعل السلطة النقدیة تسعى هذا ماالنقدي والحقیق وتدل النسبة على وجود تضخم، عدم وجود توازن بین السوقین 

مستوى مقبول من إلى إتباع بدیل نقدي  یتمثل في سیاسة التكییف والتوسع وذلك من خلال محاولة التوفیق بین 

لبلوغ مستوى من التضخم في  النمو الاقتصادي والتشغیل مع معدل التضخم متوقع یسمح بإحداث توسع نقدي

عرفت ظاهرة نقدیة جدیدة تعتبر میزة لتطور الوضعیة النقدیة  2002لإشارة إلى أن سنة ویجدر ا ،لاحقهمرحلة 

لارتفاع الهام والمتواصل لصافي الأصول الخارجیة للبنك ویتعلق الأمر بزیادة نمو شبه النقد وهذا یعود إلى ا

، مما یؤكد أن الاحتیاطات الرسمیة للصرف قد أصبحت M1المركزي والتي تعدى مستواها العرض النقدي 

 %59 كانت النسبة) 2006-2004(وخلال الفترة  المقابل الرئیسي للعرض النقدي في الاقتصاد الوطني،

                                                           
دراسة تحلیلیة قیاسیة، أطروحة مقدمة لنیل شهادة ) 2014-1986(بن البار امحمد، أثر السیاسة النقدیة والمالیة على التضخم في الجزائر خلال الفترة  1

  .207، ص 2017-2016صادیة، جامعة المسیلة، دكتوراه في العلوم الاقتصادیة، تخصص علوم اقت
  .261-260حلو موسى بوخاري، مرجع سابق،ص ص 2
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 النقدي والحقیقي  م وجود توازن بین السوقینهي نسب مرتفعة قلیلا وتدل على عدو   على التوالي  %57و 53%

وهذا دلالة على عدم السیطرة على معدل نمو %60ارتفعت قلیلا في حدود  2008- 2007في بدایة سنة ، 

مخاوف السلطات من هذا إلى فیرجع  2009الكتلة النقدیة، كما سجل معدل النمو الكتلة النقدیة انخفاضا سنة 

المفاجئ لأسعار البترول بسبب الأزمة  للانخفاضضغوط تضخمیة نتیجة التراكم المتواصل للسیولة وكذلك 

یعود إلى الزیادة التي سجلت في قیمة  M2، وهذا التوسع المتزاید في الكتلة النقدیة 2008المالیة العالمیة 

  فقد استمرت) 2017- 2010(بالزیادة، أما خلال الفترة  الأصول الخارجیة الصافیة والتي استمرت هي الأخرى

خاصة خلال أربع  السنوات الأخیرة  ما یدل على عدم توازن سوق النقد ووجود تضخمفي الارتفاع  هذه النسبة

وهذا یدل على أن معدل التضخم مرتفع ویجب معالجت الأسباب التي أدت  %80فقد كانت السنبة في حدود 

  .إلى ذلك

  .)2017- 1987(عرض النقود في الجزائر مكوناتتطور  : المطلب الثاني

یتكون عرض النقود في الجزائر من النقود القانونیة التي تعتبر المكون الأساسي للكتلة النقدیة وتعتبر أكثر     

عنصر هو المتشكلة من الودائع تحت الطلب ثم آخر ) M1(المكونات سیولة، وثاني مكون هو النقود الكتابیة 

  .هذا المطلبخلال هذه الفترة في  تتمثل في ودائع لأجل، وسنفصل تطورها   )M2 ( أشباه النقود

  .النقود القانونیة: الفرع الأول

للكتلة النقدیة  الأساسیةتتمثل في تداول النقود الورقیة من بنكنوت وقطع نقدیة، تعتبر من المكونات وهي      

هذه النقود أكثر مكونات الكتلة النقدیة سیولة، وقد شكلت حیزا كبیرا في تشكیــــــــل الكتلة  وتعتبر )1(في الجزائر،

لتترك هذه المكانة للودائع تحت الطلب والودائع الآجلة بعد ذلك، وذلك  للاستقلالالنقدیة خلال  السنوات الأولى 

وسنقوم بتحلیل تطورها  مصدر تلك الودائع لبروز الجهاز المصرفي الجزائري وتطور مداخیل الأفراد التي تعتبر

  )2( .خلال فترة الدراسة

  

                                                           
  .205بن البار امحمد، مرجع سابق، ص  1
  .27علي صاري، مرجع سابق، ص 2
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إلى  1986ملیار دج في  89.36، حیث انتقلت النقود الورقیة من بشكل متزاید مكونات الكتلة النقدیةتطورت  

فقد عرفت النقود   1999- 1990مرة، أما خلال الفترة  1.34أي تضاعف ب  1989ملیار دج سنة  119.87

 1999ملیار دج سنة  390.42إلى  1990ملیار دج سنة  134.942الورقیة ارتفاعا كبیرا فقد ارتفعت من 

التقشفیة التي اعتمدتها الجزائر، وفقا لبرنامج التعدیل الهیكلي المشرف علیهما من طرف وهذا بسبب السیاسة 

- 2001(الاقتصادي  الإنعاشصندوق النقد الدولي والبنك الدولي، وأثر شروع الجزائر في تطبیق برنامج 

سع النقدي ، ونتیجة للتو )2014-2010(، وبرنامج توطید النمو )2009- 2005(نامج دعم النمو ر ، وب)2004

ملیار دج  874.3بینما سجلت النقود القانونیة  2000ملیار دج سنة  484.527النقود الائتمانیة حیث سجلت 

سجل  2002وفي سنة  %17.5بمعدل نمو  2003في سنة  781.3مقابل  %11.9بمعدل نمو  2004سنة 

أي  2001القانونیة مقارنة مع سنة ، وبالتالي یمكن تفسیر تباطؤ في معدلات نمو النقود %15.2معدل نمو 

بالتوجه النقدي الذي یبقى ایجابیا وكذلك نتیجة لوضعیة التسدیدات  الكبیر التي عرفتها منطقة نفوذ  19.1%

إلى  %5.3لات النمو من دتقلت معانسجلت ارتفاعا ملحوظا ف) 2009- 2005(المیزانیة، وخلال الفترة 

ج التنمیة الخماسي نتیجة التمویلات الحكومیة للمشاریع الاقتصادیة حیث تزامنت هذه الفترة مع برنام 18.8%

ارتفاعا حیث انتقلت ) 2014- 2010(الضخمة واستمرار نمو الكتلة النقدیة، وسجلت النقود الورقیة خلال الفترة 

 %14.2ملیار دج بمعدل نمو  3658.9إلى  2010سنة  %14.7ملیار دج بمعدل نمو  2098.629من 

   )1( .مرة 1.74ارتفعت  اي 2014سنة 

لوحظ انخفاض كبیر وذلك راجع إلى انخفاض أسعار البترول الذي بدأ سنة ) 2017-2015(وخلال الفترة 

وهذا راجع إلى  2016في  %1.6ثم سجل ارتقاعا قدره  2015في سنة  %3.6حیث تقلص بنسبة  2015

بـ لنقدیة  وشبه نقدیة نمت الارصدة ا) 2(ارتفاع تداول الورق النقدي والودائع لدى مركز الصكوك البریدیة، 

وقد سجل تراج وتیرة ارتفاعه بمقابل سنة  %4.9ارتفع التداول النقد الورقي بنسبة حیث  2017في  8.3%

  )3( .%9.5التي سجلت ارتفاع  2016

  

  

                                                           
  .213 – 212بن البار امحمد، مرجع سابق، ص ص  1
  .130، ص 2017"التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر" التقریر السنوي لبنك الجزائر  2
  .123، ص 2018"التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر" التقریر السنوي لبنك الجزائر  3
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  .النقود الكتابیة: الثانيالفرع 

تعتبر الودائع تحت الطلب أكثر سیولة مقارنة بالودائع لأجل، نظرا لسرعة تحولها لنقود، لذلك تندرج مع النقود  

ودائع جاریة لدى البنوك التجاریة، : ، وتتكون هذه الودائع منM1القانونیة لتشكیل المستوى الأول للكتلة النقدیة 

وتطورت هذه النقود  )1( ودائع الأموال الخاصة في الخزینةالبرید وصنادیق الادخار، و  ودائع جاریة لدى مراكز

   :كما یلي

، 1989وذلك بسبب انخفاض أسعار البترول، ثم عادت لترتفع سنة  1986في سنة  هذه الودائع قد انخفضتل 

ملیار  167.793عرفت الودائع تحت الطلب ارتفاعا ملحوظا حیث انتقلت من   1999- 1991وخلال لافترة 

-  2000ملیار دج وخلال الفترة وكذلك سجلت ارتفاعا في الفترة ما بین  465.187إلى  1991دج في سنة 

بسبب الأزمة المالیة العالمیة وانخفاض أسعار البترول، ثم لوحظ  2009-2008لتنخفض في السنتین  ،2004

وهذا لتزامنها مع برنامج توطید النمو، ولقد ارتفاع الكبیر للنقود  2014-2010ارتفاع وتحسن كبیر خلال الفترة 

وسلجلت ) 2017- 2015(الفترة خلال  213القانونیة وحج الودائع تحت الطلب إلى ارتفاع معدل التضخم؛

 ،2016و 2015لدى الخزینة العمومیة في  %24.6لدى المصارف و %4.2قرده  ودائع تحت الطلب انخفاضا

 %20.1حیث قدرت نسبتها بـ  2017وسجل ارتفاع قوي في ودائع تحت الطلب لدى المصارف في سنة  )2(

ع الشركة الوطنیة للمحروقات التي استفادت في إلى ودائ %65وسبب ارتفاع هذه الودائع یعود بنسبة تقارب 

  )3( .من تسدید جزء من مستحقاتها على الخزینة العمومیة 2017أواخر 

  

  

  

  

  

                                                           
  .27علي صاري، مرجع سابق، ص  1
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  ).الودائع لأجل (أشباه النقود: لثاالفرع الث

وتتكون من الودائع المودعة لغرض الحصول على فوائد وودائع لأجل، والودائع الخاصة المسیر من قبل  

وهذا العنصر یطلق  الاقتصادیین، الاقتصادیین للأعوانمؤسسات القرض، والتي تتمثل في الأموال الموظفة 

  :ومر تطورها بالمراحل التالیة )M2)1اسم السیولة المحلیة علیه 

مرة بنسبة  1.83أي تضاعف  1988ملیار دج سنة  40.758إلى  1986ملیار دج  22.199انتقلت من 

وهذا راجع إلى میل الأفراد إلى الاكتناز بدلا من الإدخار، ثم سجلت  %53.1بنسبة  1987مقارنة  19.9%

التي شهدها الاقتصاد الجزائري حیث  للإصلاحاتنظرا )  1999- 1990 ( هذه الودائع ارتفاعا خلال الفترة

توجه إلى اقتصاد السوق الحر، ولم تلعب الودائع لأجل دورا كبیرا كوسیلة من وسائل البنوك التجاریة ودلالة 

سجلت )  2004- 2000 (الفترة خلال و ، لكن ازدادت أهمیتها خلال التسعینات، البطيءعلى ذلك نموها 

 1991.04بـ )2009-2008 (في سنتي ارتفعاتعاش الاقتصادي، ثم سجلت ارتفاعا ذلك تزامنا مع برنامج الان

انتقلت ) 2014- 2010(ملیار دج على التوالي، وتزامنا مع برنامج توطید النمو  2228.893ملیار دج و

أي تضاعفت  2014ملیار دج سنة  4083.7إلى  2010ملیار دج في سنة  2524.281الودائع لأجل من 

لقد سجلت انخفاض أقل حدة من انخفاض ودائع تحت الطلب أي ) 2017-2015(فترة وخلال ال مرة؛ 1.6بـ 

ولقد عرفت هذه الودائع ارتفاعا متواضعا  )2(، %8.8قدره  2015مقابل ارتفاع في سنة  2016في  %0.81بـ 

. لأنه بالمقابل فقد ارتفعت الودائع تحت الطلب المتعلقة بقطاع المحروقات بشكل قوي %6.8نوعا ما مقدر بـ 

)3(

                                                           
  .214، 205ص  ص بن البار امحمد، مرجع سابق، 1
2
  .130، ص 2017"التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر" التقریر السنوي لبنك الجزائر  
3
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  .)2017- 1987( مقابلات عرض النقود في الجزائر تطور :المطلب الثالث

تتمثل مقابلات الكتلة النقدیة في مجموع الأصول والدیون التي تقابلها عملیة الإصدار وخلق النقود من     

ذهب ( الخارجیة  الأصولصافي  في الجزائر في المقابلات تتمثلو لمركزي والبنوك التجاریة، طرف البنك ا

  .والقروض المقدمة للاقتصاد والقروض المقدمة للخزینة) وعملات أجنبیة

  ).ذهب وعملات أجنبیة(صول الخارجیة صافي الأ: الأولالفرع 

تشمل الأصول الخارجیة مجموع وسائل الدفع الدولیة الموجودة لدى الجهاز المصرفي من ذهب وعملات     

أجنبیة، وتطورها في الاقتصاد الوطني مرتبط أساسا بالصادرات من البترول، لذلك فكلما كانت اسعار النفط 

مد بشكل كبیر على ایراداتها البترولیة بما أن الجزائر تعت، مرتفعة كلما ارتفعت معها الأصول الخارجیة والعكس

لذلك فإن صافي مجموع الأصول الخارجیة یرتبط بشكل كبیر مع أسعار البترول، لذا فقیمة  %98التي تمثل 

ستزامنها مع أزمة البترول التي أدت إلى انخفاض أسعار النفط  1986هذه الأصول انخفضت بشكل كبیر سنة 

، ثم 1990ملیار دج في نهایة سنة  6.535إلى غایة  لالخارجیة لتص لالأصو الأمر الذي أدى إلى انخفاض 

ملیار دج، ثم انخفضت في  24.248لتبلغ في نهایة هذه السنة  1991عادت لترتفع شیئا فشیئا في سنة 

التي شرعت السلطة النقدیة في تطبیقها، ثم لوحظ ارتفاعا  الإصلاحاتتزامنا مع  )1993و 1992 ( السنتین

 1994ملیار دج خلال  60.399حیث قدرت الموجودات الخارجیة بـ ) 1997- 1994(الفترة  كبیر خلال

البترول وكذلك تخفیض قیمة العملة  أسعار، وهذا راجع لارتفاع 1997ملیار دج سنة  3350.309لتصل إلى 

 1999سنة نمو النقدي، ثم عاودت الانخفاض مع نهایة لالوطنیة، لتصبح بذلك الأصول الخارجیة أهم مصدر ل

دج وهذا راجع إلى انخفاض اسعار البترول في تلك الفترة،  ملیار 169.6الخارجیة  الأصولحیث بلغت قیمة 

ملیار دج  11997لتصل إلى  2000ملیار دج في  776انتقلت قیمتها من ) 2010- 2000(وخلال الفترة 

ذلك إلى  أدىت الكتلة النقدیة فقد البترول، وأصبحت تعتبر من بین أهم مقابلا أسعاربسب ارتفاع  2010سنة 

وضعیة ممیزة حیث أوضح تحلیل هذه الفترة وجود تطور ملحوظ في الموجودات وأدى هذا إلى وجود فوائض 

لتبلغ القیم  2014، 2013، 2012، 2011، وتواصل ارتفاع الأصول الخارجیة خلال السنوات  )1( .نقدیة كبیرة

                                                           
، مذكرة ماجستیر في العلوم الإقتصادیة، )2010 – 1990(السیاسة النقدیة ودورها في تحقیق الإستقرار الاقتصادي دراسة حالة الجزائر عصام لوشان،  1

  .131- 130، ص ص 2013 – 2012تخصص إقتصاد التنمیة، جامعة باتنة، 



- 1987(العوامل المحددة لعرض النقود في الجزائر خلال الفترة : الفصل الثاني

2017(.  

 

 

77 

ثم  )1(.ملیار دج 15330.6ملیار دج،  15225.2ملیار دج،  14940ملیار دج،  13922.4: على التوالي

وسبب  2016ملیار دج في  12596ملیار دج، ثم انخفضت إلى  15375.4بقیمة  2015عادت وارتفعت في 

ولقد عرف تقلصا في   )2(،العجز في الرصید الاجمالي لمیزان المدفوعات، وتزاید تداول النقد الورقي خارج الجزائر

ملیار دج ویفسر هذا التقلص بتطور أسعار صرف العملات التي تشكل  1368.6 %10.9بنسبة  2017

   )3().انخفاض قیمة الدولار مقابل الأورو(احتیاطات الصرف 

  .القروض المقدمة للاقتصاد: الفرع الثاني

الاقتصادیین غیر المالیین القروض المقدمة للاقتصاد هي القروض الممنوحة من الجهاز المصرفي للأعوان     

  :لمواجهة احتیاجاتهم وتشمل نوعین من القروض هما

القروض المقدمة من طرف بنك الجزائر إلى البنوك التجاریة لتلبیة احتیاجاتها من السیولة النقدیة، في  .1

  .منه وسیاسة إعادة الخصم الاقتراضإطار عملیات 

 .ادیین باستعمال الشیكات وأدوات السحبالقروض المقدمة من البنوك لصالح الأعوان الاقتص .2

 :كالآتيوعرفت هذه القروض تطورات كثیرة خلال فترة الدراسة وهي 

حیث انتقلت قیمة القروض  1992- 1990عرف هذا النوع من المقابلات ارتفاعا محسوسا خلال الفترة     

، ثم عادت لتسجل 1992ملیار دج في  335.5إلى  1990ملیار دج في  246.987الموجه للاقتصاد من 

تلك الفترة، ومع وهذا راجع إلى الأوضاع الاقتصادیة الحرجة التي عاشتها الجزائر في  1993انخفاضا في سنة 

، وذلك راجع 2002-1999تحسن الأوضاع الاقتصادیة عادت هذه القروض لترتفع مرة أخرى خلال الفترة 

لزدیاد أهمیة النشاط الاستثماري وبالتالي أصبح لهذا البند دورا أساسیا في عملیة خلق النقود، واستمر ارتفاع هذه 

طور نوعا ما بأثر اتمام برامج إعادة هیكلة محافظ البنوك حیث ارتبط هذا الت 2010القروض إلى غایة نهایة 

وبقیت هذه القروض ترتفع حیث  )4(.المقدمة والمطبقة من طرف السلطات الإصلاحاتإلى  بالإضافةالعمومیة، 

                                                           
، مذكرة لنیل شهادة الماستر في العلوم )2014-2000(یمینة شبیرة، فعالیة السیاسة النقدیة في تحقیق الاستقرار النقدي في الجزائر خلال لافترة  1

  .94، ص 2016-2015الاقتصادیة، تخصص نقود ومالیة، جامعة بسكرة، 
  .135، ص 2017" ئرللتطور الاقتصادي والنقدي للجزا" التقریر السنوي لبنك الجزائر  2
  .125، ص 2018"للتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر" التقریر السنوي لبنك الجزائر  3
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 احتیاطاتوأمام تقلص  )1( .2014ملیار دج في  5314إلى  2011ملیار دج في سنة  3726.5انتقلت من 

حیث انتقلت في الصرف وارتفاع صافي المستحقات على الدولة واصلت القروض المقدمة للاقتصاد ارتفاعها 

وبرزت كأهم مصادر التوسع  ملیار دج  3957.1فبلغت قیمتها 2016في  %50 إلى 2015في  %49.3من 

تحت أثر تزاید مستحقات بنك الجزائر  ملیار دج 8880.9بالغة  2017ولقد ارتفعت في )2(،2016وفي  النقدي

  )3(.على الخزینة العمومیة

  .ة القروض المقدمة للخزین: الفرع الثالث

تتمثل قروض الخزینة في تسبیقات التي یمنحها بنك الجزائر للخزینة العمومیة، والاكتتاب في سندات الخزینة     

المؤسسات والأشخاص في حسابات الخزینة التي ودائع و العامة من طرف البنوك التجاریة وحتى الأشخاص، 

  :ومر تطور هذه القروض بالمراحل التالیة )4( .منها الحسابات البریدیة

حظیت الخزینة بمكانة هامة في عملیة تمویل المشاریع الاقتصادیة وذلك راجع إلى النمط المركزي الذي كانت 

في  ةالوطني حیث تمثلت أهم القروض الممنوحة للخزینة الجزائری بالاقتصادتتم به عملیات التمویل المتعلقة 

تسبیقات البنك المركزي للخزینة، واكتتاب في سندات الخزینة، ودائع المؤسسات والأشخاص في حسابات الخزینة 

بسبب صرامة السلطات النقدیة في ) 1991- 1990( الفترةتراجعت هذه القروض خلال ، منها الحسابات البریدیة

النقدي حیث تراجعت هذه  الإصدارإلى تخلي الدولة عن التمویل من خلال  بالإضافةبیق القوانین الجدیدة تط

حققت  1993من سنة و ، 1991ملیار دج في  159.904إلى  1990ملیار دج سنة  167.044القروض من 

المتعلق بتحویل الدین المصرفي  الإجراءویرجع ذلك إلى  %75.60هذه القروض ارتفاع كبیر في قیمتها بلغ 

على المؤسسات العمومیة إلى سندات حكومیة كجزء من برنامج إعادة الهیكلة، ثم تلاها انخفاض شدید سنة 

ذلك لأن الخزینة سجلت في تلك الفترة فائضا كبیرا، كما أدى التطهیر المالي للمؤسسات العمومیة  1996

لتصل  1997لى التقلص الدین العمومي الداخلي، ثم ارتفعت في سنة من الجبایة البترولیة إ الإیراداتوتحسن 

 بالإضافةملیار دج وذلك بسبب عدة عوامل تمثلت في انخفاض الاحتیاطات من العملات الصعبة  442.3إلى 

موارد إعادة الجدولة  فاستعملتإلى انخفاض سعر الصرف وأسعار النفط، مما أدى إلى عجز الخزینة العمومیة 

                                                           
  .95یمینة شبیرة، مرجع سابق، ص  1

2
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نك المركزي على شكل تسبیقات في الحساب الجاري، ومع تحسن الأوضاع الاقتصادیة  إبتداءا بقیت في الالتي ب

وخاصة بعد ارتفاع أسعار النفط حیث اصبحت الخزینة العمومیة لا تلجأ إلى  2010حتى سنة  2000من سنة 

إلى  2003دج في  ملیار 423.4نك الجزائر حیث انتقلت قیمة هذه القروض من بإعادة التمویل لدى 

، وهذا الانخفاض الشدید یعكس لنا تطور الوضعیة النقدیة حیث حققت 2010ملیار دج في سنة  - 3510.9

 )1( .وبذلك تخلت الخزینة عن لجوئها إلى الاقتراض 2003ملیار دج مقارنة سنة  3934.3الخزینة فائض 

ملیار دج إلى  - 3406.6یمتها من فانتقلت ق 2014إلى  2011وواصل هذا الارتفاع خلال السنوات من 

لم تعد الدولة دائنا صافیا اتجاه  2005ولأول مرة  منذ  2015وفي نهایة دیسمبر  )2( .ملیار دج - 2673.7

ملیار دج وذلك راجع إلى  567.5النظام المصرفي حیث بلغ صافي القروض النظام المصرفي على الدولة 

استعمال موارد صندوق ضبط الموارد (  مصارف على الدولة انخفاض قائم صندوق ضبط الموارد واستحقاقات

FRR 3(،)الخزینة العمومیة  وعملیات إعادة الشراء من طرف الخزینة العمومیة الناجم عن تفاقم عجز عملیات( 

 )4(خاصة مع ظروف التآكل الشدید في صندوق ضبط الایرادات، 2016وبقیت على هذا الحال إلى غایة  

ملیار دج في  4691.9إلى  2016ملیار دج في  2682.2حیث انتقل من  2017سنة  ارتفاعا في وعرف

  )5(.تحت أثر تزاید مستحقات بنك الجزائر على الخزینة العمومیة  2017

             عرض النقود في الجزائر خلال الفترة  لمحددات وتحلیلیة دراسة قیاسیة :المبحث الثالث

)1987-2017.(  

ى متغیرات الدراسة وهي سعر الفائدة ومعدل التضخم طرأت عل المبحث لتطورات التيسنخصص هذا     

، ثم سننتقل مباشرة إلى نموذج الذي یقیس العلاقة بین هذه المتغیرات و الإجماليوسعر الصرف والناتج المحلي 

بتقسیم هذا المبحث إلى ، فقمنا ARDL) (منهج الانحدار الذاتي لفترات الإبطاء الموزعةباستخدام عرض النقود 

تحلیل تطور متغیرات الاقتصادیة الكلیة التي تؤثر على عرض النقود في   نا في الأوللثلاث مطالب فتناو 

                                                           
  .133- 132عصام لوشان، مرجع سابق، ص ص1
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  .125ص  2018" للتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر" التقریر السنوي لبنك الجزائر  5
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أما الثالث  النظري لأسالیب الاقتصاد القیاسي وتوصیف النموذج وتحلیل البیانات الإطارثاني ، وفي الجزائر

  .فخصصناه لتقدیر النموذج وتحلیل النتائج

في الجزائر خلال الفترة  قتصادیة الكلیة التي تؤثر على عرض النقودتحلیل تطور متغیرات الا: لأولالمطلب ا

)1987-2017.(  

سنتحدث في هذا المطلب عن المتغیرات الكلیة الاقتصادیة التي قد یكون لها أثر على عرض النقود،     

ئدة، ومعدل التضخم وسعر الصرف وكذلك الناتج وسنتطرق إلى تطور هذه المتغبرات المتمثلة في سعر الفا

  ).2017- 1987(المحلي الاجمالي خلال الفترة 

  .2017-1987تطور سعر الفائدة على الاقراض : الفرع الأول

  .سنحلل فیما یلي تطور سعر الفائدة خلال فترة الدراسة المذكورة

 نسبة مئویة: الوحدة   .2017- 1987تطور سعر الفائدة على الاقراض ): 3(رقم شكل 
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إلى  1987، حیث أنه  من سنة 2017- 1987أعلاه تطور سعر الفائدة خلال الفترة  )3(رقم  یوضح لنا الشكل

لیصل إلى أعلى نسبة له في  1990كان یتمیز بارتفاع طفیف، ثم ارتفع بشكل كبیر من  1989غایة سنة 

ویرجع هذا الارتفاع إلى عدة أسباب نذكر منها إعطاء الإدخار أحسن تعویض بغرض  %19تقدر بـ  1996

نلاحظ الانخفاض التدریجي  2004إلى غایة  2000ومن سنة  )1(كه وتوجیهه نحو تمویل الإستثمارت،تحری

مما یجسد قانون تطویر الاستثمار الخاص لسنة  %8إلى   %10 من الاقراضحیث انتقل سعر فائدة على 

حیث بلغ معدل  واستقرارثبات على القروض الفائدة  إلى غایة یومنا هذا عرفت أسعار 2004من ، 2001

وهذا راجع إلى استقرار الوضعیة النقدیة للجزائر باعتبارها شرطا أساسیا لنمو  %8الفائدة خلال هذه الفترة نسبة 

  )2(الاستثمار الخاص 

  .2017 – 1987تطور معدلات التضخم في الجزائر للفترة  :الفرع الثاني

تحدید السیاسة النقدیة التي یرید البنك تطبیقها،  معدل التضخم متغیر مهم جدا حیث أنه یلعب دور كبیر في   

  .وفي هذا الفرع سنقوم بتحلیل تطوره خلال فترة الدراسة

 نسبة مئویة: الوحدة .2017 – 1987تطور معدلات التضخم في الجزائر للفترة ): 4(الشكل رقم 
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مذكرة لنیل شهادة الماستر في  ،)2014 – 1983(سعر الصرف والطلب على النقود في الإقتصاد الجزائري _ آسیا بوعنان، دراسة العلاقة بین سعر الفائدة 1

  .16 – 15، ص ص 2016 – 2015العلوم التجاریة، تخصص تقنیات الكمیة في المالیة، جامعة ورقلة، 
  .146علیة عبد الباسط عبد الصمد، مرجع سابق، ص  2
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ویعود السبب في ذلك إلى الأزمة  %12.30ارتفاعا ملحوظا یقدر ب  1986سجل معدل التضخم سنة   

في  %7.4، ثم عاد لینخفض في السنوات الموالیة حیث بلغ )1(البترولیة التي أدت إلى إنهیار أسعار البترول 

معدل  لقد عرف  ،%9.3لیصل إلى  1989وعاد وارتفع قلیلا في سنة  1988في  %5.9و بلغ  1987سنة 

یرجع هذا  %31.6بنسبة  1992التضخم ارتفاعا كبیر خلال التسعینات حیث بلغ أقصى حد له في نهایة سنة 

لعدة أسباب منها ماهو متعلق بالإجراءات التي اتخذتها السلطات النقدیة في إطار برنامج الإستعداد الإئتماني 

الأول والثاني بالإضافة إلى أنها أقدمت في بدایة هذه الفترة على تخفیض العملة الوطنیة التي أدت إلى تزاید 

ردات وتكلفة خدمة الدیون الخارجیة، ما نتج عنه ارتفاع في عجز معدلات التضخم، إضافة إلى ارتفاع تكلفة الوا

المیزانیة حیث تم تمویل هذا العجز من خلال الإصدار النقدي ما أدى إلى ارتفاع التضخم كما أن هناك العدید 

من الإجراءات طبقت من وقت لآخر للحد من ظاهرة التضخم لكن دون الوصول إلى الأهداف المرضیة ونخص 

الصادر  37- 90المتعلقة بمكافحة التضخم وهي قانون  1992- 1991المخططات السنویة لسنتي  بالذكر

كذلك قامت السلطات رفع معدل  1991- 12- 18المؤرخ في  26- 91وقانون رقم  1990- 12- 13بتاریخ 

بغیة التقلیل من القروض المقدمة من طرف  %7بعد ما كان  %10.5لیبلغ  1990- 5-22إعادة الخصم في 

نوك التجاریة لارتفاع تكلفة التمویل، إلا أن هذه السیاسة لم تكن ذات فعالیة كبیر بحیث أنها لم تقم بتخفیض الب

وهذا راجع إلى ضیق السوق النقدیة وانتشار التعامل بالأوراق التجاریة، وذلك )2(معدلات التضخم بشكل كبیر، 

ي، كما أن معدل التضخم عاود الارتفاع خلال سنتي إلى غایة إدخال أدوات أخرى وتطبیق برنامج التعدیل الهیكل

على التوالي، وهذا راجع إلى الإجراءات التي طبقتها السلطات النقدیة على رأسها تخفیض قیمة  1995و 1994

كما أن ارتفاع أسعار البترول وضغوط خدمة المدیونیة ساهما بشكل أو آخر في هذا  %40.71الدینار بنسبة 

فقد شهدت معدلات التضخم انخفاضا كبیرا بالمقارنة مع السنوات ) 2000-1996(الفترة  الارتفاع، أما خلال

السابقة وهذا راجع إلى عدة أسباب من بینها إدارة الحكومة في مواجهة التضخم بالاعتماد على برنامج التعدیل 

 1997سنة  % 25.4الهیكلي إضافة إلى تراجع مستوى الطلب الكلي بسبب تزاید معدلات البطالة حیث بلغت 

كذلك اعتماد آلیات السوق وتحریر الأسعار، كذلك لجوء السلطات إلى أدوات غیر المباشرة ما یفسر رفع 

بالإضافة إلى فرض احتیاطي اجباري یطبق على مجموع الودائع بالعملة  1993معدلات الفائدة ابتداءا من سنة 

، وذلك بسبب نمو الكتلة %4.2فاع حیث بلغ نسبة عاد للإرت 2001وفي سنة  الوطنیة مهما كانت طبیعتها،

                                                           
مجلة العلوم ، )2014 – 1986(أثر تقلبات أسعار البترول على معدلات التضخم في الجزائر دراسة قیاسیة لفترة سمیر شیبان، أحسین عثماني،  1

  .542، ص 2017جامعة خنشلة وجامعة أم البواقي، الجزائر، ، دد السابع، الع)1(الأنسانیة، الجزء 
  .137، ص مرجع سابقعصام لوشان،  2
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، %1.4بنسبة  2002ثم انخفض سنة ) 2004 – 2000(النقدیة، نتیجة لبرنامج الإنعاش الاقتصادي لسنة 

انخفاضا نسبیا مقارنة  2007و 2004، وعرف معدل التضخم بین سنة 2003سنة %4.2وارتفع بنسبة 

، و 2005سنة  %1.3  ثم انخفض إلى %3.9 2004سنة بالسنوات السابقة، حیث كان معدل التضخم 

، ویرجع ذلك إلى التطبیق المحكم والصارم للسیاسة %3.2إلى  2007، وانخفض في 2006في  2.3%

 2008سنتي  %5.7و  %4.8لیصل إلى  2000النقدیة، ثم ارتفع معدل التضخم لیبلغ أعلى نسبة له منذ سنة 

، ویرجع السبب في ذلك إلى ارتفاع التضخم المستورد %3مقارنة بمعدل التضخم المستهدف المقدر ب  2009و

غیر  ،)1(خاصة في الدول الناشئة لإرتفاع أسعار المواد الأساسیة والمنتجات الطاقویة في مختلف أرجاء العالم 

الدولة فیما یخص تنظیم وتدعیم الأسعار لیصل سنة  في السنوات الموالیة بفضل تدخل انخفضأن هذا المعدل 

وهي نسبة لم  %8.8لیصل إلى  2012سنة  بلغ معدل التضخم ذروته، ثم %2011في  4.5و 3.9% 2010

یتم تسجیلها من قبل، وتفسیر هذه الذروة التاریخیة یرجع أساسا بتزاید أسعار بعض المنتجات الطازجة في 

 2011صد الحد من الضغوطات التضخمیة التي ظهرت اعتبارا من سنة فق 2012الثلاثي الأول من سنة 

المرتبطة خاصة بأسعار العالمیة للمنتجات الأساسیة، اتخذت السلطات العمومیة تدابیر تدعیم مناسبة كان أثرها 

غیر أنه في السنوات التي تلت انخفض لیصل إلى نسبة  )2(. %10ما یقارب  2012و 2011كلیا على سنة 

، وأدى %3.26تمكنت الحكومة من احتواء التضخم لیبلغ معدل  حیث 2013مقارنة بسنة  2014في  0.6%

، %4.8حیث بلغ   2015العجز في المیزانیة وانخفاض قیمة العملة الوطنیة إلى ارتفاع معدل التضخم في سنة 

حیز التنفیذ تضمن زیادات معتبرة في بعض المواد الاستهلاكیة أهمها الوقود  2016ع دخول قانون المالیة مو 

ثم تباطأ متوسط الوتیرة  )3(، %6.4 2016في  التضخمع والخدمات لیبلغ معدل لالس أسعارالذي انعكس على 

للمؤشر  %5.9لجزائر الكبرى و مؤشر ال %5.6لبلغ  2017السنویة لنمو مؤشر الأسعار عند الاستهلاك في 

  )4(. وهو یعتبر مرتفع وسبب ارتفاعه هو الارتفاع في أسعار المواد الغذائیة  الوطني

  

  

                                                           
  .138 – 137نفس المرجع السابق، ص ص  1
  .327 – 326، ص ص مرجع سابقمیلود وعیل، سعدیة حدیوش،  2
 في ظل وجود متغیرات اقتصادیة) 2016-1990(قیاس وتحلیل اتجاه السببیة  بین عرض النقود ومعدل التضخم في الجزائر خلال الفترة فوزي شوق،  3

  .770 ، ص2018، جامعة أم بواقي، 1مجلة البحوث الاقتصادیة والمالیة، المجلد الخامس، العدد  ضابطة،
4
  .26، ص 2018" للتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر" التقریر السنوي لبنك الجزائر  
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  ).2017-1987(مقابل الدولار الأمریكي في الجزائر خلال الفترة  تطور سعر الصرف: الفرع الثالث

فترة المقابل الدولار في الجزائر خلال  سنتطرق خلال هذا الفرع إلى تطور الذي مر به سعر الصرف       

  :المذكورة ومن خلال تحلیل الشكل التالي

                    ).2017-1987(مقابل الدولار الأمریكي في الجزائر خلال الفترة  تطور سعر الصرف) :5(شكل رقم   

  

  .مقابل الدولار الدینار :الوحدة
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عرض الاقتصاد الوطني إلى أزمة كبیرة نتج  1986إن الانخفاض الحاد الذي شهدته أسعار البترول في سنة 

عنها عجز مزدوج في میزانیة الدولة ومیزان المدفوعات وركود في مستوى النشاط الاقتصادي وهو ماحتم على 

لاصلاحات الاقتصادیة الكبرى السلطات إجراء تعدیلات جوهریة في نظام الصرف لدیها والتي تزامنت مع ا

والهادفة إلى وضع میكانزمات فعالة للتحول من الإقتصاد المخطط إلى اقتصاد یعمل وفق آلیات السوق الحر، 

بإحداث تعدیلات طفیفة في طریقة حساب معدل صرف الدینار إعتمادا على ) 1992- 1987(لذا تمیزت الفترة 

النقدیة بهدف تخفیض قیمة العملة الوطنیة، حیث انتقل معدل  المقاییس التي تم اتخاذها من طرف السلطات

لیصبح هذا التخفیض رسمیا  1990في  8.95إلى  1987دینار للدولار الأمریكي في  4.84صرف الدینار من 

وهذا بالموازاة مع صدور برنامج التعدیل الهیكلي المدعم من طرف صندوق النقد الدولي  1991إعتبارا من سنة 

  )1(امج الذي حمل في طیاته إجراءات صارمة ومتشددة لتسییر مستویات التدهور في قیمة الدینار، وهو البرن

تم رفع بعض القیود على التجارة الخارجیة وجسدت قابلیة التحویل الجزئي للدینار فیما یتعلق  1991وفي سنة  

بالخدمات الخاصة بالبضائع موضوع التجارة الخارجیة والجدیر بالذكر بأن ما میز هذه المرحلة هو وضع هیئة 

جاءت ) 1994- 1992(وخلال الفترة جدیدة على رأس المنظومة المصرفیة وسمیت بمجلس النقد والقرض، 

السابقة كما أعطت توجها آخر  الإصلاحاتبشكل ملحوظ عن  وتراجعتالحكومة ببرنامج اقتصادي جدید 

للسیاسة الاقتصادیة ویختص هذا التوجه بإقامة سوق صرف مزدوجة جزء منها یعمل وفق معدل صرف ثابت 

دینار  22.5بقي سعر الصرف مستقرا عند مستوى والجزء الآخر یعمل وفق نظام صرف عائم ومراقب، لذا 

اتفاق مع صندوق النقد الدولي الذي قضى بتخفیض  إبرامأین تم  1994مقابل الدولار إلى غایة شهر أفریل 

دینار للدولار الواحد وهو القرار الذي أقره قانون النقد  36لیصل بذلك إلى مستوى  %40.17 قیمة الدینار بنسبة

هدفت سیاسة الصرف في هذه المرحلة التي اعتبرت انتقالیة إلى تحقیق قابلیة  1994أفریل  10والقرض في 

  )2(. الصرف تحویل الدینار بالنسبة للمعاملات الجاریة بشكل تدریجي واستنادا على توفر شروط توازن سوق

دینار  40دولار یساوي  1شهد سعر صرف الدینار الجزائري انخفاض كبیر من ) 2004- 1995( وخلال الفترة

وهذا راجع إلى سلسلة التخفیضات التي تم  2000دینار جزائري في سنة  75.25دولار یساوي  1جزائري إلى 

  %2فیض قیمة الدینار بنسبة تتراوح ما بین قام البنك المركزي بتخ 2003إجراؤها خلال التسعینات، وفي سنة 

                                                           
 ، مذكرة لنیل شهادة الماجستیر في العلوم)2014-1990(زراقة محمد، أثر تقلبات أسعار الصرف على میزان المدفوعات دراسة قیاسیة حالة الجزائر  1

  .107-106، ص ص 2016-2015التجاریة، تخصص اقتصاد قیاسي، بنكي ومالي، جامعة تلمسان، 
  .108- 107نفس المرجع السابق، ص ص  2
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ارتفعت قیمة الدینار  2003بهدف الحد من تطور الكتلة النقدیة المتداولة في سوق الموازیة، وفي دیسمبر  %5و

شهد  2004أما في  %7.5وارتفع سعر الصرف الحقیقي الفعلي بـ  %11الجزائري بالنسبة للدولار بحوالي 

 2005وصل سعر الصرف في عام ) 2014- 2005(أما خلال الفترة  ینار الجزائري؛ارتفاع طفیف في قیمة الد

التي  تفاقم الأزمة المالیة الدولیة 2008، وعرفت سنة 2006دولار ویقي ثابت نوعا ما إلى غایة  73.27إلى 

فاض نحو الانخ أسعارهاأثرت سلبا على دول ذات الاقتصادیات الكبرى فانخفض طلبها على الطاقة فاتجهت 

على مستوى میزان المدفوعات ما سعد الجزائر على تكوین تراكم قیاسي  إجماليوعلیه حققت الجزائر فائض 

واستمر تذبذب  2008ملیار دولار في آخر شهر سنة  143.102لاحتیاطات الصرف الرسمیة حیث بلغت 

  )1(؛ %10انهارت قیمة الدینار الجزائري بأزید من  2012وفي سنة  2011أسعار الصرف إلى نهایة 

 2015تراجعت قیمة الدینار أما الدولار الأمریكي، واشتد هذا التراجع خلال عام ) 2017- 2011(خلال فترة 

مقابل  %20قیمة الدینار بـ  انخفضت، حیث 2014وهذا في أعقاب صدمة انهیار أسعار النفط التي میزت عام 

عرف  2016م وابتداءا من الثلاثي الثالث لعا %3.2تراجعت بـ  2016الدولار، وخلال السداسي الأول لعام 

وحدثت انخفاضات  في سعر   )2( دج للدولار الواحد؛ 110استقرارا في حدود  رسعر الصرف للدینار مقابل الدولا

بهذا فقد أدى تقلص فارق التضخم بین  %6.02بنسبة  2017الصرف مقابل الدولار في السداسي الثاني من 

إلى انخفاض المعتبر في مستوى  2017الجزائر وشركائها التجاریین والارتفاع المعتدل في أسعار البترول في 

   )3( .قیمة العملة الوطنیة مقابل عملات أهم البلدان الشریكة تجاریا

  

  

  

  

  

                                                           
الماستر في العلوم الاقتصادیة، ، مذكرة لنیل شهادة )2014-1990(خلال الفترة  بولخراص فاطمة، دراسة وتحلیل محددات سعر الصرف في الجزائر 1

  .40، ص2018-2017تخصص اقتصاد نقدي وبنكي، جامعة مستغانم، 
توره في عبد الحمید مرغیت، إدارة سعر الصرف في الجزائر على ضوء التحول نحو سعر الصرف المرن دراسة تحلیلیة وتقییمیة، أطروحة  لنیل شهادة دك 2

  .191، ص 2018-2017، 1العلوم الاقتصادیة، جامعة سطیف 
  . 55، 53، ص ص 2018التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، جویلیة  2017بنك الجزائر التقریر السنوي  3
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  .2017- 1987في الجزائر خلال الفترة  الإجماليتطور الناتج المحلي : الفرع الرابع

في الجزائر وتطرق إلى أهم الأحداث  الإجماليمن خلال هذا الشكل سنقوم بتحلیل تطور الناتج المحلي     

  :التي وقعت خلال هذه الفترة وذلك كالآتي

  .ولارالد: الوحدة .2017-1987في الجزائر خلال الفترة  الإجماليتطور الناتج المحلي  ):6(شكل رقم 
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  ).01(وبالاعتماد على احصائیات الملحق رقم  eviews 10  مخرجات  :المصدر       

 

أن تطور الناتج المحلي الإجمالي متذبذب، حیث شهد خاصة في منتصف   )6(لشكل رقم نلاحظ من ا        

الثمانینات انخفاضا محسوسا ویرجع ذلك إلى الانخفاض التدریجي لأسعار البترول في السوق العالمیة وأعقب 

كشف فعلا عن هشاشة الاقتصاد الجزائري كونه اقتصاد ریعي  وهو ما 1986ذلك انهیار أسعار البترول في 
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خلال الفترة  منخفضةط أدائه بشكل كبیر بتقلبات أسعار البترول، أیضا سجل الناتج المحلي مستویات یرتب

، رافقه ارتفاع كبیر في معدلات البطالة، ویعود سبب هذا الانخفاض إلى تبني الجزائر 1993-1997

یة لعملیة تغیر التوجه الاقتصادیة بمعیة المؤسسات النقدیة والمالیة الدولیة بهدف تحضیر الأرض للإصلاحات

الاقتصادي والانتقال إلى اقتصاد السوق، وذلك ضمن برنامج التعدیل الهیكلي، ویلاحظ أنه ابتداءا من سنة 

تحسنا ملحوظا ویرجع ذلك إلى تدخل الدولة نتیجة لأوضاع سابقة إلى  الإجماليسجل الناتج المحلي  2001

الاقتصادي یعتمد على تدعیم الهیاكل القاعدیة ووسائل  عاشللإنتحفیز النمو الاقتصادي عبر تبنیها برامج 

 )1(الاتصال، إضافة إلى ارتفاع أسعار البترول كل هذه العوامل ساعدت في ارتفاع الناتج المحلي الاجمالي، 

وقدر اجمالي الناتج المحلي ) 2008- 1990(خلال الفترة  %2.3وقد بلغ معدل نمو الناتج المحلي الاجمالي 

، وكان الانتعاش المسجل 2007مقارنة بسنة  %18.1مسجلا ارتفاعا بـ  2008ملیار دینار سنة  10993.8بـ 

، كما عرف النشاط الاقتصادي تباطئ %3.4الممیز بارتفاع الناتج الاجمالي الداخلي بنسبة  2010خلال سنة 

بقي  2016في سنة  )2(ویرجع هذا إلى تردد نمو الطلب الاجمالي وانخفاض انتاج المحروقات،  2013سنة 

معتبر في قطاع المحروقات بالرغم من تراجع قوي في نمو اجمالي الرا بالنمو بر النشاط الاقتصادي قویا نسبیا م

ملیار دج ومن حیث الحجم نما اجمالي  17406.8الطلب الداخلي من حیث القیمة بلغ اجمالي الناتج الداخلي 

أما في  )3(، %3.7التي سجلت نمو قدر بـ 2015رنة مع سنة ، في تراجع طفیف مقا%3.3الناتج الداخلي بـ 

  )4(. ملیار دج 18906.6قدر الناتج المحلي الاجمالي بـ  2017

  

  

  

  

                                                           
حالة الجزائر، مذكرة لنیل شهادة الماجستیر في علوم التسییر، ) دراسة قیاسیة تحلیلة(عقون سلیم، قیاس أثر المتغیرات الاقتصادیة على معدل البطالة   1

  .138-137، ص ص 2010-2009قنیات كمیة، جامعة سطیف، تخصص ت
2
، أطروحة لنیل شھادة )2014-1990(طارق قدوري، مساھمة ترشید الإنفاق الحكومي في تحقیق التنمیة الاقتصادیة في الجزائر دراسة تطبیقیة   

  .187، ص 2016-2015الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة، تخصص نقود وتمویل، جامعة بسكرة، 
  .21 ص ،2016" التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر" التقریر السنوي لبنك الجزائر   3
  .14 ، ص2018" التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر" التقریر السنوي لبنك الجزائر   4
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  .2017- 1987قیاس محددات العرض النقدي بالجزائر في الفترة : ثانيالمطلب ال

منهج الانحدار الذاتي المستخدمة في النموذج القیاسي ل للأسالیبسنقوم في هذا المطلب بتعریف النظري      

في هذه الدراسة القیاسیة، وسنقوم أیضا بتوصیف  باعتمادهبما أننا قمنا  ARDL)(لفترات الإبطاء الموزعة 

  .بیانات المتغیرات والمستقلة و مصدرة النموذج بیانات الدراسة  من خلال توضیح المتغیرات التابع

  .سالیب الاقتصاد القیاسيالنظري لأ الإطار: الفرع الأول

أهم الاختبارات  بشكل عام ثم ننتقل لتعرف على مفهوم السلسلة الزمنیة سنتعرف في هذا الفرع على     

  :المستخدمة في جذر الوحدة وهي كالتالي

  .السلاسل الزمنیة واختبارات جذر الوحدة سكون مفهوم: أولا

مجموعة من القیاسات أو المشاهدات عن ظاهرة ما، تكون هذه القیاسات هي  :تعریف السلسة الزمنیة  .1

مرتبة ومبوبة خلال فترات زمنیة متتالیة متساویة الطول بحیث یتشكل لدینا توزیع ذو بعدین أولهما 

    )1(.الزمن الذي یمثل المتغیر المستقل، والبعد الثاني للتوزیع یمثل قیم الظاهرة المدروسة

تعد السلسلة الزمنیة ساكنة عندما تكون الوسط الحسابي والتباین  :السلاسل الزمنیةاختبار سكون  .2

والتباین المشترك لها في حالة ثبات، أي لا یعتمدان على الزمن وهذا یعني أنها لا تحتوي اتجاها 

صاعدا أو هابطا خلال الزمن، ولا نستطیع تطبیق اجراءات معیاریة على نموذج یحتوي على متغیر 

ساكن وذلك أن السلاسل الزمنیة غیر ساكنة تنتج مشكلة الانحدار الزائف، لذلك ینبغي التحقق من  غیر

سكون السلسلة الزمنیة، قبل استخدامها في تقدیر أي نموذج، ویتم عادة تحویل السلسلة غیر ساكنة إلى 

سلسلة ساكنة، كما  سلسلة ساكنة عن طریق أخذ الفرق الأول أو الفرق الثاني، إلى أن یتم الوصول إلى

یتوجب تحدید عدد فترات الابطاء الكافیة لإزالة أي ارتباط بین المتغیرات، ویتم تحدید عدد فترات 

 2.الابطاء الزمني  المثلى لضمان خلو الحد العشوائي من الارتباط الذاتي

واص تهدف اختبارات جذر الوحدة إلى فحص خ :)الاستقراریة أو السكون( اختبارات جذر الوحدة .3

السلاسل الزمنیة محل الدراسة، وتأكد من مدى سكونها، وتحدید رتبة تكامل كل متغیرة على حده، وهي 

لاتسمح فقط بالكشف عن وجود صفة عدم الاستقرار، ولكن تحدد كذلك نوع عدم الاستقرار، وبالتالي 

                                                           
حضري خولة، استخدام السلاسل الزمنیة من خلال منهجیة بوكس جینكینز في اتخاذ القرار الانتاجي دراسة حالة مطاحن ریاض سطیف في الفترة   1

  .31، ص 2014-2013، مذكرة لنیل شهادة الماجستیر في علوم التسییر،تخصص الأسالیب الكمیة في التسییر، جامعة بسكرة، 2008-2013
المجلة الأردنیة للعلوم الاقتصادیة،  أثر عرض النقد في الانتاج و مستوى الأسعار في الأردن دراسة قیاسیة،زكیة أحمد مشعل، عماد محمد أبو دلو،   2

  .181، ص 2014، 2، العدد 1المجلد 
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هو  الاستقراریة، ومن أشهر اختبارات جذر الوحدة هي تحدد أحسن طریقة لإرجاع السلسلة مستقرة

حیث یسمح بتوضیح  )Fuller- Augmenté Deckey ) ( ADF -( فولر الموسع _ اختبار دیكي

أو وجود ) H=0 (حیث یتم اختبار الفرض العدمي  1صفة الاستقرار أو عدم الاستقرار لسلسلة زمنیة، 

فإذا  )Dekcey- Fuller(  جذر الوحدة من خلال مقارنة إحصائیة المقدرة للمعلمة مع القیم الجدولیة 

فإنها تكون معنویة إحصائیا وعیله )  DF(كنت القیمة المطلقة الاحصائیة المقدرة تتجاوز القیمة المطلقة 

نرفض الفرض العدمي بوجود جذر الوحدة، أي أن السلسلة الزمنیة ساكنة، وإذا كانت أقل من القیمة 

سلسلة غیر مستقرة، وبالتالي نقوم باختبار الجدولیة فإنه لا یمكن رفض فرض جذر الوحدة أي أن ال

سكون الفرق الأول للسلسلة إذا كانت السلسلة لا تحتوي اتجاها عاما وإلا طرحنا منها الاتجاه العام 

   )2(. ، وإذا كان غیر ساكن نكرر الاختبار للفرق من درجة أعلى وهكذالاختبارها

  .الخطأتعرف اختبار التكامل المشترك ونموذج تصحیح : ثانیا

یعرف التكامل المشترك بأنه عبارة عن التزامن  : Cointogration Testاختبار التكامل المشترك  .1

بحیث أن التقلبات في أي من السلسلتین تتسبب في إلغاء التقلبات في  ) �� ��( بین سلسلتین زمنیتین

الأخرى بطریقة تجعل النسبة بین قیمتیها ثابتة، أي بیانات السلاسل تكون غیر ساكنة إذا ما أخذت على 

حده وتكون ساكنة كمجموعة، فهذه العلاقات طویلة الأجل تكون مفیدة بالتنبؤ بقیم المتغیر التابع بدلالة 

جموعة من المتغیرات المستقلة أي هناك علاقة بین مختلف المتغیرات على المدى الطویل حتى لو م

، ویتطلب حدوث التكامل المشترك أن تكون ابتعدت هذه المتغیرات عن قیمتها في المدى القصیر

ا من الرتبة السلسلتین المتكاملتین من نفس الرتبة أي ان تكون البواقي الناجمة  من تقدیر العلاقة بینهم

صفر، لذا فإن الهدف من اختبار جذر الوحدة هو لتحدید رتبة التكامل لمتغیرات الدراسة من أجل التأكد 

من وجود علاقة طویلة الأجل بین المتغیرات التي لا یمكن توضیحها إلا إذا كانت هناك علاقة تكامل 

یس هناك ما یضمن اتصافهما بالتكامل مشترك تربط بینها، وحتى إذا كانتا السلسلتان من نفس الرتبة فل

  )3(.المتشرك

یستخدم هذا النموذج عندما  :  ECM (Error Ccorrect In Model( نموذج تصحیح الخطأ   .2

تكون المتغیرات غیر مستقرة، وذلك كمحاولة لإنشاء علاقة توازنیة قصیرة الأجل بهدف تحقیق التوازن 

                                                           
أسلوب التكامل ( الاستغلال لقطاع الزراعة في الجزائر اختبار الارتباط في المدى الطویل بین متغیرات حساب الانتاج وحسابعثماني الهادي، وآخرون،   1

، جامعة غردایة وجامعة الأغواط و المركز 1مجلة الدراسات الاقتصادیة الكمیة، العدد  ،)2012- 1974( المشترك ونموذج تصحیح الخطأ خلال لافترة 

  .63، ص 2015الجامعي بإلیزي، الجزائر، 
2
مداخلة بعنوان معدل الربح كبدیل لمعدل الفائدة في علاج الأزمة المالیة ( الدولي الأزمة المالیة والاقتصادیة الدولیة  الملتقى العلميالبشیر عبد الكریم،   

  .14-13، ص ص 2009أكتوبر  21-20، جامعة سطیف، یومي دراسة نظریة وقیاسیة) لافتصادیة
بحث مستل من أطروحة دكتوراه،   ،)2016-1970(العراق دراسة قیاسیة لمدة محددات النمو الاقتصادي في كریم سالم حسین، حیدر طالب موسى،  3

  .7ص 
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معدل التوازن في الأجل القصیر لأي من متغیرات  في الأجل الطویل وبشكل آخر فإننا نبحث عن

الدراسة، كمحاولة لوجود التوازن في الأجل الطویل، ولكن یشترط وجود التكامل بین المتغیرات حتى 

  )1( .یمكن التعامل مع نموذج تصحیح الخطأ

  ).ARDL(نموذج الانحدار الذاتي للابطاء الموزع  :اثالث

ویتمیز هذا النموذج بأنه لا یتطلب  SHINAND AND SUN PESARANطور هذا النموذج من قبل     

أن تكون المتغیرات متكاملة من الدرجة نفسها أنه یمكن تطبیقه بغض النظر عما إذا كانت السلاسل الزمنیة 

، أو خلیط من الاثنین الشرط الوحید لتطبیق هذا )1(أو متكاملة من الدرجة الأولى ) 0(مستقرة عند مستویاتها 

یأخذ عدد كافي من  ARDLفنموذج ) 2(لاختبار هو أن لا تكون هذه السلاسل متكاملة من الدرجة الثانیة ا

سیتم ذكرها  فترات التخلف الزمني من مجموعة البیانات من نموذج الاطار العام بالإضافة إلى المیزات الأخرى

  Test (باستخدام أسلوب اختبار الحدود ) ARDL (اختبار التكامل المشترك بواسطة نموذج  فیما بعد، ویتم

Bound ( الذي وضعه )pesaran) (2001 ( وذلك بدمج نماذج الانحدار الذاتيAutoregressive 

Model  ونماذج فترات الابطاء الموزعةDistributes Lag Model في ھذه المنھجیة وھنا تكون السلسلة ،

لتفسیریة الحالیة وإبطائها بفترة واحدة أو أكثر ویعد نموذج الزمنیة  دالة في ابطاء قیمها وقیم المتغیرات ا

)ARDL ( بالمیزات في الاختبارات التكامل المشترك  متطور كونه یتمیز عن غیره من نماذج المستخدمة

  )2(: التالیة

  أن نموذج)ARDL  ( یمكن استخدامه بغض النظر عن درجة التكامل بین المتغیرات )ء كانت سوا

 ؛)الفرق الأولبالمستوى أو 

  یأخذ نموذج )ARDL (  العدد الكافي من فترات التخلف الزمني من أجل الحصول على أفضل

 ؛مجموعة من البیانات في إطار نموذج الاتجاه العام

  من خلال نموذج)ARDL (  یمكننا الحصول على نموذج تصحیح الخطأ باستخدام تحویل الخطي

یساعد في قیاس العلاقة قصیرة الأجل بین المتغیرات الداخلیة في البسیط إذا أن نموذج تصحیح الخطأ 

 ؛النموذج وبذلك فهو له القدرة على قیاس المعلمات في الأجلین القصیر والطویل في وقت واحد

                                                           
قیاس التوازن بین المنافع والاشتراكات في نظام التأمینات الاجتماعیة بالتطبیق على نظام أحمد محمد فرحان محمد، عماد عبد الجلیل علي اسماعیل،  1

  .51، ص2017، جامعة القاهرة، 1العدد  ،3مجلة الاقتصاد والمالیة، المجلد  لاتأمینات الاجتماعیة بالمملكة العربیة السعودیة،
  .9كریم سالم حسین، حیدر طالب موسى، مرجع سابق، ص  2
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  یعد نموذج من أكثر النماذج أهمیة في التطبیق عند تحدیده للتكامل المشترك وخصوصا في العینات

 )1( الصغیرة؛

   ) ARDL(ولتطبیق نموذج 

  .قیاسي وبیانات الدراسةوصف النموذج ال: الفرع الثاني 

یقوم الاقتصاد القیاسي على مبدأ القیاس الكمي لنظریة اقتصادیة من خلال اختبار هذه النظریة بشكل كمي     

عددیة لمعلمات ریاضي، وذاك من أجل تبیان قوة العلاقة بین المتغیرات الاقتصادیة، وهذا من خلال قیم 

  .العلاقات الاقتصادیة بین المتغیرات

  .منهج الدراسة :أولا

استخدم في هذا البحث الأسلوب الوصفي التحلیلي الذي یصف لنا متغیرات الدراسة ویحلل تطور سلاسلها     

  (ARDL)بالإضافة إلى المنهج القیاسي باستخدام منهج الانحدار الذاتي لفترات الإبطاء الموزعة  عبر الزمن،

في الجزائر خلال الفترة الممتدة بین محددات عرض النقود للإجابة على الإشكالیة المطروحة والمتمثلة في تبیان 

  .ولاختبار مدى صحة الفرضیات المقدمة ،)2017- 1987(

 .تحدید متغیرات الدراسة ومصادرها :ثانیا

 .متغیرات الدراسة  .1

الكلیة الاقتصادیة التي لها أثر على عرض النقود في  تم الاعتماد في النموذج المقترح على المتغیرات    

  :ر تابع و متغیرات مستقلةیوتفرعت ما بین متغ )2017- 1987(خلال الفترة الممتدة بین  الجزائر

  :متغیرات النموذج على النحو المواليوالشكل التالي یوضح 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                           
1
  .51، مرجع سابق، ص أحمد محمد فرحان محمد، عماد عبد الجلیل علي اسماعیل  
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  یوضح متغیرات نموذج الدراسة) : 07(الشكل رقم 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
 

 

 

 

 

.الطالب بالاعتماد على ما سبقمن إعداد : المصدر  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 سعر الفائدة

 سعر الصرف

 معدل التضخم

 الناتج المحلي الاجمالي

 عرض النقود

 المتغیر التابع المتغیرات المستقلة
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 من الناتجكنسبة  وهو عرض النقود ویتمثل في الكتلة النقدیة بشكل الموسع :)متغیر داخلي(  المتغیر التابع .1

 .، وهو یعتبر مقیاس لحجم النقود المتداول في المجتمع والنظام المصرفيM2ونرمز له بـ ،المحلي الخام

 :وتتمثل فيلقد استعملنا في هذا النموذج أربعة متغیرات مستقلة ): متغیرات خارجیة( المتغیرات المستقلة  .2

 نرمز له بـ  :معدل التضخمinf)( هو من أهم المتغیرات التي تأثر في السیاسة النقدیة التي بدورها تقوم

التغیر في كمیة المعروضة بتحدید عرض النقود، وهو یرتبط بعلاقة طردیة مع عرض النقود حیث أن 

 یجب تبیان اثر( .وبالتالي حدوث التضخم للأسعارقود سوف یؤدي إلى تغیر في مستوى العام من الن

 )التضخم على عرض النقود

 نرمز له بـ  :مقابل الدولار الأمریكي سعر الصرف)Ex(  یعتبر سعر الصرف مهم جدا في تحدید عرض

فهو یعتمد على العملات الأجنبیة كمقابل النقود وذلك لأنه یدخل ضمن السیاسة النقدیة للبنك المركزي 

لإصدار النقد، فزیادة سعر عملة ما أو انخفاض سعرها یؤثر بشكل كبیر على حجم الكتلة النقدیة، 

 .مباشرة بعلاقة طردیةلصرف العرض النقود یرتبط مع سعر اوخاصة أن 

  یرمز له بـ  :قروضالسعر الفائدة على)r(  وهو یعتبر متغیر مهم ورئیسي لأنه یؤثر في المعروض

النقدي نتیجة للسیاسة النقدیة، فتستعمله السلطة النقدیة كوسیلة لتحكم في كمیة النقود المعروضة، 

 .وتربطه علاقة عكسیة بعرض النقود

  ونرمز له بـ  :الإجماليالناتج المحلي)gdp(  الاقتصادي، المستوى في تأثیر على بعتبر مؤشر هام

من خلال السیاسة النقدیة وهو یرتبط معه بعلاقة طردیة بحیث أي زیادة  لأنه یؤثر ویتأثر بعرض النقد

gdp من شأنها أن تؤدي إلى زیادة عرض النقد و العكس صحیح. 

  :مصادر المتغیرات :لثاث

، واعتمدت هذه الدراسة على )2017-1987(ج البحث إلى بیانات بحیث تغطي الدراسة الفترة الزمنیة ایحت    

:           العالمیة الصادرة عن الإحصاءاتمصدر رسمي للحصول على بیانات السلاسل الزمنیة المختلفة، بحث استخدمنا 

  .)01( كما هو موضح في الملحق رقم البنك الدولي
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  .تقدیر النموذج وتحلــیل النتائج: المطلب الثالث

  )ARDL(سیتم في هذا المطلب تقدیر وتحلیل نموذج محددات عرض النقود في الجزائر وفق منهجیة     

  :اختبار استقرار السلاسل الزمنیة :الفرع الأول

یهدف هذا الاختبار إلى تجنب مشكلة الارتباط الزائف بین المتغیرات المستقلة والتابعة الناتجة عن عدم 

استقرار السلاسل الزمنیة في تقدیر النموذج القیاسي، لدراسة استقراریة هذه السلاسل وتحدید درجة تكاملها یتم 

 )1(.الموسع Dickey-Fullerاستخدام اختبار 

على كل السلاسل، والنتائج موضحة في  ADF، قمنا بإجراء اختبارات  )Eviews 10(وبالاستعانة ببرنامج 

 ).7(الجدول رقم 

  .اختبارات جذر الوحدة للاستقراریة): 7(الجدول 

 
UNIT ROOT TEST  RESULTS  TABLE (ADF)    

Null Hypothesis: the variable has a unit root    
 At Level      

  EX GDP INF M2 R 
With Constant t-Statistic -1.1185  3.4530 -1.5448 -1.1997 -1.7325 

 Prob.  0.6947  1.0000  0.4967  0.6613  0.4047 

  n0 n0 n0 n0 n0 

With Constant & Trend  t-Statistic -4.4652 -2.3187 -2.0600 -3.7496 -5.8296 
 Prob.  0.0086  0.4118  0.5461  0.0347  0.0004 

  *** n0 n0 ** *** 

Without Constant & Trend  t-Statistic  1.2514  9.3965 -1.1437 -0.2600 -0.3916 

 Prob.  0.9425  1.0000  0.2239  0.5840  0.5337 

  n0 n0 n0 n0 n0 

 At First Difference     

  d(EX) d(GDP) d(INF) d(M2) d(R) 

With Constant t-Statistic -3.8382 -3.3001 -4.6214 -4.1665 -4.7578 
 Prob.  0.0068  0.0242  0.0009  0.0030  0.0007 

  *** ** *** *** *** 

With Constant & Trend  t-Statistic -3.7809 -4.0976 -3.7241 -4.8195 -4.7130 

 Prob.  0.0324  0.0162  0.0372  0.0030  0.0041 

  ** ** ** *** *** 

Without Constant & Trend  t-Statistic -3.0224 -0.7107 -4.7062 -4.2420 -2.1278 

 Prob.  0.0038  0.3998  0.0000  0.0001  0.0345 

  *** n0 *** *** ** 
 
 
Notes:      
a: (*)Significant at the 10%; (**)Significant at the 5%; (***) Significant at the 1% and (no) Not 
Significant   

b: Lag Length based on SIC     

c: Probability based on MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

  .Eviews10من إعداد الطالبة بالاعتماد على البرنامج الإحصائي:المصدر

                                                           
1
-1983(للفترة ) ARDL(قتصادي في الأجل الطویل بالجزائر باستخدام مقاربة أثر تقلبات أسعار النفط على النمو الاعلي بوعبداالله، شریف بوقصبة،  

  .126، ص 2018سكرة، مجلة الباحث، جامعة محمد خیضر، ب ،)2016
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) R ( وسعر الفائدة )M2( وعرض النقود )Ex( أن سعر الصرف) 7(ونلاحظ من خلال الجدول رقم 

أي تحتوي جذر الوحدة حیث تتضمن الفروق والقیم الاحتمالیة اقل من  I(0)مستقرة في المستوى لاسلهي س

معدل  ، أما باقي السلاسلI(1) وعند أخذ الفرق الأول )الثابت والاتجاه العام، الحد وجود( ةفي الصیغ 0.01

أي تحتوي جذر الوحدة وتصبح I(1)هي سلاسل من نوع ) gdp(  الإجماليوالناتج المحلي  )inf(التضخم 

مما یعني رفض فرضیة ، في جمیع الحالات 0.01مستقرة عند اخذ الفرق الأول، والقیمة الاحتمالیة اقل من 

  .)بسكون السلاسل الزمنیة(العدم وقبول الفرضیة البدیلة القائلة 

فالطریقة الملائمة لدراسة العلاقات التوازنیة طویلة الأجل  I(1)و I(0)لى مزیج من وبما أن السلاسل تحتوي ع

  . ARDLهي مقاربة 

  )1(.للنموذجاختبار الفجوات الملائمة : الفرع الثاني

من بین الطرق الأكثر استعمالا لاختیار الفجوة الملائمة هو استعمال دوال المعلومات، ومن بین هذه 

فان النموذج المناسب هو    )8(، ووفقا لهذه الحالة ومن خلال الشكل رقم AICو SICالدوال هي دالة 

ARDL(2,3,0,4,4)  بالاعتماد على معیارAIC ثلاثة ، وهذا یعني أن للمتغیر التابع أربع درجات تأخیر، و

  .لاسعار الفائدة وصفر لاسعار للتضخم وارعة لكل من سعر الصرف والناتج المحلي الخام 

  .اختبار الفجوات الملائمة في نموذج الدراسة): 8(الشكل 
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Akaike Information Criteria (top 20 models)

 

  .Eviews10مخرجات برمجیة : المصدر

                                                           
1
  .127-126مرجع سابق، ص ص  علي بوعبداالله، شریف بوقصبة،  
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 :ومنه فالنموذج یأخذ الصیغة التالیة

 

��2� = � + ∑ ���
�
��� ∆�2	��� + ∑ ���

�
��� ∆���� + ∑ ���	∆�����

�
��� +

∑ ���
�
��� ∆������ +∝� �2��� +∝� ���� +∝� ������ +∝� ����� +∝� ������ +

��…………………………………………………….……… (1) 

 

حد الخطأ : ��اتجاه الزمن،: tالحد الثابت، : c، شیر إلى الفروق من الدرجة الأولىی: Δ:حیث      

,��(العشوائي، ��, ��, 	��, ,�∝(،)تصحیح الخطأ(معاملات العلاقة قصیرة الأجل ): �� ∝�, ∝�, ∝�, ∝� :(

  .معاملات العلاقة طویلة الأجل

  

 . اختبار التكامل المتزامن :الفرع الثالث

اختبار التكامل المتزامن یتم من خلال اختبار فیشر على المتغیرات الممثلة للعلاقة التوازنیة طویلة 

الأجل في المستوى، ولكن القیم الحرجة لا تتبع التوزیعات المعیاریة ولهذا یتم مقارنتها مع القیم الحرجة لــــ 

Pesaran at al.(2001)، غیرات مستقرة من نفس الدرجة بل یمكن وهذه المنهجیة لا تتطلب أن تكون المت

) 1(في المعادلة رقم  ARDLتطبیقها على متغیرات من درجات مختلفة، والفرضیة الصفریة والبدیلة في مقاربة 

 :السابقة هي

القیم الحرجة المعیاریة ویتم مقارنتها مع حدود علیا وحدود دنیا، وإذا كانت  تتبعلا  Fالقیم الحرجة في اختبار  

القیمة المحسوبة تتعدى الحد الأعلى فان المتغیرات تجمعها علاقة توازنیة طویلة الأجل، وإذا كانت القیمة المحسوبة 

  )1( .اقل من الحد الأدنى فالمتغیرات لیست لها علاقة توازنیة طویلة الأجل

  

                                                           
1
  .127نفس المرجع السابق، ص    
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إلى نفي فرضیة العدم والتي تنص على عدم وجود علاقة تكامل  )8(رقم الجدول نتائج الجزء السفلي من تشیر

وهي   04F= 7.61 أن القیمة المحسوبة  لاختبار بةتسالقیمة المحمشترك بین المتغیرات المدروسة، لأن 

تكامل مشترك بین المتغیرات المدروسة، أي نرفض فرضیة العدم مما یدل على وجود  4.37تتعدى القیمة العلیا 

  .)بوجود علاقة توازنیة طویلة الأجل(ونقبل الفرضیة البدیلة القائلة 

وجود تأثیر عكسي بین سعر الفائدة  )8(كما تشیر معلمات الأجل الطویل حسب نتائج الجزء العلوي من الجدول 

إذ أن أي زیادة لسعر الفائدة بوحدة واحدة یؤدي إلى تراجع  )0.0008(وعرض النقودعند مستوى احتمال 

الطلب (في الأجل الطویل وهو مایتفق علیه في نضریة التفضیل النقدي  %2 المعروض النقدي بمقدار یفوق

یهدف خل البنك المركزي بسیاسة توسعیة ، وهنا یتدض المضاربةلغر  فهنا سیزید الطلب على النقود) على النقود

ویترتب على ذلك زیادة الاحتیاطات النقدیة لدى  إلى تخفیض أسعار الفائدة من أجل زیادة الاستثمار من ورائها

البنوك التجاریة فتزید من قدرتها على منح الائتمان وخلق الودائع، فیزید العرض النقدي، وهذا یؤدي إلى 

فإذا تغیر ) علاقة معنویة طردیة(، وبالنسبة لمعدل التضخم )علاقة معنویة عكسیة( ، انخفاض سعر الفائدة

لمعدل  حیث أن ،في الأجل الطویل %0.6التضخم بوحدة واحدة یتغیر عرض النقود ایجابیا بأكثر من معدل 

سیؤدي إلى  وبالتالي بعرض النقود فأي زیادة في معدل التضخم لأسعاربالمستوى العام للتضخم علاقة مباشرة ا

یؤدي إلى انخفاض ، فضلا عن وجود كتلة نقدیة كبیرة متداولة في السوق وهذا سالاستهلاكیة عار الموادراتفاع اس

فتغیر في سعر الصرف بوحدة ) علاقة معنویة طردیة( قیمتها الشرائیة، ونفس الشيء بالنسبة لسعر الصرف

في الاجل الطویل، حیث أن هناك علاقة طردیة ذلك عند  %0.3واحدة سیتغیر عرض النقود ایجابیا بأكثر من 

علاقة (زیادة احتیاطات الصرف سوف تؤدي إلى زیادة كمیة النقود المعروضة، وكذلك الناتج المحلي الاجمالي 

في الأجل  %1.7فإذا تغیر الناتج المحلي الاجمالي بوحد واحدة سیتغیر عرض النقود بأكثر من ) معنویة طردیة

    الطویل 

 وناتج المحلي الاجمالي وسعر الصرفسعر الفائدة ومعدل التضخم أن كلا من  )8( فیظهر من الجدول

، حیث نسب المعنویة على التوالي هي بالجزائر العرض النقديیؤثرون معنویا في الأجل الطویل على 

  .وبالترتیب 0.0193، 0.0778، 0.0657، 0.0008
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  .ARDLاختبار التكامل المتزامن وفق منهجیة  ):8(الجدول 

 
 

  

  .Eviews10من إعداد الطالبة بالاعتماد على البرنامج الإحصائي:المصدر

  

  

  

  

  

  

     
     Levels Equation 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     R -2.649984 0.540370 -4.904017 0.0008 

INF 0.655753 0.313088 2.094467 0.0657 
EX 0.375312 0.188583 1.990175 0.0778 

GDP 1.70E-10 5.97E-11 2.844362 0.0193 

C 35.67954 10.76027 3.315858 0.0090 
     
     EC = M2 - (-2.6500*R + 0.6558*INF + 0.3753*EX + 0.0000*GDP+ 35.6795 ) 
     
          

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 
     
     Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 
     
     

   
Asymptotic: 

n=1000  

F-statistic 7.610481 10% 2.2 3.09 

K 4 5% 2.56 3.49 
  2.5% 2.88 3.87 

  1% 3.29 4.37 

     

Actual Sample Size 27  
Finite Sample: 

n=35  

  10% 2.46 3.46 

  5% 2.947 4.088 

  1% 4.093 5.532 
     

   
Finite Sample: 

n=30  

  10% 2.525 3.56 
  5% 3.058 4.223 

  1% 4.28 5.84 
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 .ARDLنموذج تصحیح الخطأ وفق منهجیة ): 9(الجدول 
   

 

ARDL Error Correction Regression  

Dependent Variable: D(M2)   

Selected Model: ARDL(2, 3, 0, 4, 4)  
Case 2: Restricted Constant and No Trend  

Date: 05/22/19   Time: 13:44   

Sample: 1987 2017   

Included observations: 27   
     
     ECM Regression 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     D(M2(-1)) 0.410642 0.117564 3.492918 0.0068 

D(R) -2.716507 0.516721 -5.257204 0.0005 
D(R(-1)) -0.821620 0.634438 -1.295037 0.2275 

D(R(-2)) 2.765393 0.566663 4.880138 0.0009 

D(EX) 0.481861 0.129394 3.723985 0.0047 

D(EX(-1)) -0.390818 0.122530 -3.189577 0.0110 
D(EX(-2)) 0.003641 0.122068 0.029824 0.9769 

D(EX(-3)) -0.695424 0.185128 -3.756451 0.0045 

D(GDP_1) 9.34E-10 3.61E-10 2.590704 0.0292 

D(GDP_1(-1)) -1.28E-10 3.11E-10 -0.412954 0.6893 
D(GDP_1(-2)) -1.23E-09 3.18E-10 -3.850764 0.0039 

D(GDP_1(-3)) -8.42E-10 3.92E-10 -2.151352 0.0599 

CointEq(-1)* -1.315965 0.156142 -8.427998 0.0000 
     
     R-squared 0.890977     Mean dependent var 0.694851 

Adjusted R-squared 0.797530     S.D. dependent var 6.339028 

S.E. of regression 2.852354     Akaike info criterion 5.240350 

Sum squared resid 113.9029     Schwarz criterion 5.864271 
Log likelihood -57.74472     Hannan-Quinn criter. 5.425874 

Durbin-Watson stat 1.978343    
     
      

  .Eviews10من إعداد الطالبة بالاعتماد على البرنامج الإحصائي:المصدر

 
 

على وجود علاقة معنویة في الأجل الطویل، والتعبیر عن هذه العلاقة إلى جانب  ARDLویدل اختبار  

أن سرعة التعدیل نحو التوازن في وجود  ، حیث یظهر) 9(العلاقة قصیرة الأجل موضحة في الجدول رقم 

وهذا ما یوضحه معامل تصحیح الخطأ ( ٪131.59 اختلالات عن هذا المستوى في الأجل القصیر تقدر بـــــــ

٪ من الاختلالات التي تحدث على 131، ونسبة أعلى من المتوسط وتبین أن حوالي )وهو ذو إشارة سالبة

یدل  وهذا، ما عدا التضخم تقة ولیست الحالیة في كل المتغیراالفترة الساب المستوى التوازني یتم تصحیحها خلال

على عدم تأثیر التضخم على عرض النقود في الأجل القصیر، أما باقي المتغیرات فتأثر في الأجل القصیر 

  .على عرض النقود



- 1987(العوامل المحددة لعرض النقود في الجزائر خلال الفترة : الفصل الثاني

2017(.  

 

 

101 

یجة لتراكمات تاریخیة، وهو ما وهذا یتوافق مع الواقع فالكثیر من الظواهر لا تستجیب آنیا لمحدداتها بل تكون نت

  .٪98جعل معامل التحدید جد كافي لتفسیر النموذج بأكثر من 

  تشخیص البواقي: الفرع الرابع

  )1(.الارتباط التسلسلي للبواقي واختلاف التباین :ولاأ

 تؤثر مشكلة ارتباط البواقي عبر الفجوات الزمنیة واختلاف التباین للأخطاء على كفاءة المعلمات، أي

تصبح لیس لها تباین اقل من كل المعلمات المقدرة المتاحة مما یؤثر على اختبار الفرضیات الخاصة بهذا 

و اختبار ثبات  Breusch-Godfrey(النموذج،  واهم الاختبارات للكشف عن هذه المشكلة هي على التوالي 

  .)11(و  )10(ویمكن تلخیصه في الجدولین رقم ) ARCHالتباین

  

  

 .اختبار الارتباط التسلسلي للبواقي): 10(الجدول 

 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     

     

F-statistic 1.823742     Prob. F(2,7) 0.2304 

Obs*R-squared 9.249328     Prob. Chi-Square(2) 0.0098 
     
     

  .Eviews10الإحصائيمن إعداد الطالبة بالاعتماد على البرنامج :المصدر

 
      

  .اختبار اختلاف التباین): 11(الجدول 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  .Eviews10بالاعتماد على البرنامج الإحصائيمن إعداد الطالبة :المصدر

                                                           
1
  .127نفس المرجع السابق، ص   

  
  

Heteroskedasticity Test: ARCH   
     

     

F-statistic 2.200367     Prob. F(1,24) 0.1510 

Obs*R-squared 2.183539     Prob. Chi-Square(1) 0.1395 
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ویظهر من خلال هذان الجدولان أن النموذج لا یعاني من مشكل الارتباط التسلسلي للبواقي ولا یعاني 

٪ مما 5أیضا من مشكلة اختلاف التباین حیث أن قیم الاحتمالیة الخاصة باختبار فیشر تتعدى مستوى المعنویة 

، وبالتالي فان المعلمات المقدرة )وجود الارتباط التسلسلي وعدم ثبات التباین( يیؤدي إلى رفض الفرص الصفر 

  .تتمیز بالكفاءة مما یعطي نتائج موثوقة فیما تعلق باختبار الفرضیات

  :اختبار توزیع البواقي -  ثانیا

تؤكد أن البواقي تتوزع طبیعیا، وما  )Jaque- Bera(وباستخدام اختبار  )09(من خلال الشكل رقم

 . ٪5وهي اكبر من مستوى المعنویة  0.5071والتي تساوي  Jaque- Beraیؤكد ذلك احتمالیة 

 .اختبار توزیع البواقي): 09(الشكل 

  

0

1

2

3

4

5

6

7

8

-4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5

Series: Residuals

Sample 1991 2017

Observations 27

Mean       2.13e-14

Median  -0.169693

Maximum  4.556129

Minimum -3.667849

Std. Dev.   2.093056

Skewness   0.456063

Kurtosis   2.387576

Jarque-Bera  1.357918

Probability   0.507145

  

  .Eviews10مخرجات برمجیة : المصدر

  ):Stability Test(اختبار استقرار النموذج  -ثالثا

لكي نتأكد من خلو البیانات المستخدمة في هذه الدراسة من وجود اي تغیرات هیكلیة فیها لابد من 

، وكذا المجموع (CUSUM) مجموع التراكمي للبواقي المعاودة: استخدام احد الاختبارات المناسبة لذلك أهمها

، ویعدان من أهم الاختبارات لتوضیح مدى (CUSUM ofSquares)التراكمي لمربعات البواقي المعاودة 

نلاحظ أن المجموع  )11(و )10(استقرار المعلمات في الأمدین القصیر والطویل، فمن خلال الشكلین رقم 

هو عبارة عن خط داخل حدود المنطقة الحرجة مشیرا إلى استقرار  CUSUM)( التراكمي للبواقي المعاودة

 CUSUM of)(المجموع التراكمي لمربعات البواقي المعاودة  أنكما  ٪،5النموذج عند حدود معنویة 

Squares  هو خط یقع داخل حدود المنطقة الحرجة، وما یمكن استنتاجه من هذین الاختبارین أن هناك استقرار

  .وانسجام في النموذج بین نتائج الأمد الطویل ونتائج الأمد القصیر
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 .اختبار المجموع التراكمي المعاودة للبواقي ):10(الشكل 

-10.0

-7.5

-5.0

-2.5

0.0

2.5

5.0

7.5

10.0

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

CUSUM 5% Significance  

  .اختبار المجموع التراكمي المعاودة لمربعات البواقي ):11(الشكل 

-0.4

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

CUSUM of Squares 5% Significance  

  .Eviews10مخرجات برمجیة : المصدر
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  .خلاصة الفصل

ا عن نشئتها والمؤسسات التي كنت المنظومة المصرفیة فتعرفنقمنا في هذا الفصل بالتحدث عن واقع       

انتقلنا ثم الإصلاحاته ماجئت به هذوكذلك تطرقنا إلى أهم  ،موجودة قبل الاصلاحات وبعد الاصلاحات

وحللنا تطوره خلال فترة الدراسة نفس الشيء  عن واقع عرض النقود كنسبة من الناتج المحلي الاجمالي للحدیث

 .وناته ومقابلاته، ثم حللنا التطورات التاریخیة للمتغیرات الاقتصادیة الكلیةبالنسبة لمك

قمنا في هذا الفصل بقیاس أثر المتغیرات سعر الفائدة وسعر الصرف، ومعدل التضخم والناتج المحلي كما       

یة الخاصة حیث أظهرت الدراسة أن السلاسل الزمن) 2017-1987(على عرض النقود خلال الفترة  الإجمالي

بالمتغیرات تحمل تولیفة من درجات استقراریة بعضها مستقرة في المستوى والبعض الآخر في مستقر في الفرق 

الأول، وهو ما مكننا من تطبیق نموذج التكامل المشترك المستند على منهج الانحدار الذاتي للمتباطئات الموزعة 

ARDL والذي كانت نتائجھ كالآتي:  

ل المبحث الأول أن النظام المصرفي الجزائري كانت تشوبه عدة نقائص من بینها استنتجنا من خلا - 

التدخل العظیم للخزینة في تسییر النظام المصرفي وتراجع دور بنك الجزائر وعلى اثر ذلك جاءت عدة 

واثرت بالایجاب  1990و 1988و 1986اصلاحات من أجل التخلص من هذه السلبیات فكان اصلاح 

 .المصرفیة الجزائري وجعلها تكون كباقي الأنظمة المصرفیة في العالم على المنظومة

زیادة نمو شبه النقد وهذا یعود إلى الارتفاع الهام والمتواصل لصافي الأصول الخارجیة للبنك المركزي  - 

الاحتیاطات الرسمیة للصرف قد أصبحت  ، مما یؤكد أنM1والتي تعدى مستواها العرض النقدي 

 .الرئیسي للعرض النقدي في الاقتصاد الوطنيالمقابل 

فصل عرفنا أن عرض النقود في الجزائر یتأثر بأربعة محددات وهي معدل التضخم من خلال هذا ال - 

  .خلال فترة الدراسة وسعر الصرف وسعر الفائدة والناتج المحلي الاجمالي

الانحدار الزائف في تحدید  نیةإمكاتوجد علاقة تكامل مشترك في النموذج قید الدراسة وھو ما یبعد   - 

  .العلاقة بین المتغیرات أي أنھا مرتبطة باتجاھات مشتركة أو علاقة توازن طویل المدى

معدل التضخم وسعر الفائدة (ئج تقدیر العلاقة في الأجل الطویل تأثیر المتغیرات كلها انت أوضحت - 

  .على عرض النقود  )الإجماليوسعر الصرف والناتج المحلي 

أن معدل  ARDLلقد أظهرت نتائج التحلیل القیاسي عند تقدیر نموذج تصحیح الخطأ وفق منهجیة  - 

 .على عرض النقود في الأجل القصیر یؤثرالتضخم لا 
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والتوازن الداخلي  في تحقیق الاستقرار الاقتصادي یلعب دورا هاماالمعروض النقدي  نقول أنوأخیرا      

تظهر أهمیة دراستنا هذه و و كذلك المحددات التي لها دور في تحدید اتجاه عرض النقود وتحكم فیه،  والخارجي،

باعتباره موضعا هاما یشغل جمیع ) 2017- 1987( في تحلیل محددات عرض النقود في الجزائر خلال الفترة 

نقطة حساسة في الاقتصاد الجزائري، ولقد كان الهدف من  ثلأفراد المجتمع خاصة الاقتصادیین منهم فهو یم

جوء إلى نموذج لفي الاقتصاد الجزائري من خلال ال أثر علیهلها دراستنا تحدید المتغیرات الاقتصادیة التي 

ARDL .  

بموجز بسیط  البحثفي الاطار النظري إلى مختلف متغیرات الدراسة فبدأنا  التطرق تم ومن أجل ذلك فقد     

وتطرقنا إلى  ،كوسیط للمبادة ومخزن للقیمة ومقیاس للقیمة وغیر ذلك وظائفهامن خلال تعریفها وذكر عن النقود 

یمیزها فعرفنا أنها تحظى بالقبول العام وغیر قابلة للتجزئة والتلف وتسهل الكثیر من العملیات الیومیة  اهم ما

التي تكونه والتي یتخلله من عناصر عن المعروض النقدي وأهم ما  ثم انتقلنا للتحدث لجمیع أفراد المجتمع،

النقدي مقابلات یجب مراعتها خلال القیام بعملیة عرض النقد، تختلف بعددها وأنواعها، وعرفنا أن للمعروض 

وللاستفادة من المعروض النقدي ولتحقیق الاستقرار النقدي یجب المحافظة على ملائمة اصداره بما یتناسب مع 

مستوى النشاط الاقتصادي حتى لا نقع في مشاكل من بینها ارتفاع معدلات التضخم وسعر الفائدة التي قد ینجم 

وقد رأینا بعض النظریات كنظریة الكمیة التي فسرت العلاقة بین ، يالاقتصادالنشاط نها تدهور كبیر في ع

العام   عرض النقود ومستوى  العام للأسعار وكیف تؤدي الزیادة في مستوى عرض النقود إلى زیادة في المستوى

الذي یرى أن عرض النقود له أثر على النشاط الاقتصادي في المدى الطویل وكینز الذي  مانللأسعار وفرید

وتعرفنا على السیاسة النقدیة كمحدد لعرض النقود وعلى أدواتها اعتبره متغیر خارجي مستقل عن سعر الفائدة، 

ود والتحكم في الكمیة بمختلف أنواعها ووجدنا بأنها أداة هامة تستخدمها السلطة النقدیة لتسییر عرض النق

والمودعین في التأثیر على الكتلة النقدیة من خلال الودائع  التجاریةودور البنوك المعروضة في الاقتصاد، 

وطیدة  لها علاقة رات الاقتصادیة التيالمؤش بعض من والقروض وغیرها، وفي آخر هذا الفصل عرفنا

  .لمعروض النقدي وتؤثر وتتأثر بهاب

 اتار التطبیقي فحاولنا اسقاط الجانب النظري على الجانب التطبیقي من خلال معرفة التطور أما في الاط    

تؤثر ، خاصة فیما یتعلق بالمحددات التي )2017- 1987( الفترةخلال  التاریخیة  لمتغیرات الدراسة في الجزائر

الجهاز المصرفي الجزائري  في الاقتصاد الجزائري خلال الفترة الدراسة، وبهذا فقد بدأنا بالحدیث عن واقع

الذي  1990ثم قانون النقد والقرض  1988مرورا بقانون  1986إعادة الهیكلة بدایة من  وإصلاحاتوتطورات 

ي الجهاز المصرفي الجزائري فأعاد للبنوك التجاریة وظیفتها التقلیدیة بشكل كبیر ف تغیر جاء بمبادئ وأهداف 
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 جاءت التعدیلات على قانونوبعد فترة  وأعاد الاستقلالیة للبنك المركزي وقلل من تعاظم دور الخزینة العمومیة 

من أجل التخلص من ألغى منه بعض المواد  وآخرما تمم وعدل فیه  كوهنا من أجل اتمام ما ظهر من نقائص

  .الموجودة فیهفجوات ال كل

بالانخفاض خلال فترة الثمانینات ذلك بسبب أزمة عرض النقود فقد تمیز رات التاریخیة لوفیما بعد التطو      

إلى انخفاض اسعار النفط وكما هو معروف فاقتصاد الجزائري یقوم على الصادرات من  أدتالبترول التي 

النفط، ثم سلجت ارتفاعا ملحوظا في بعض الفترات نتیجة لانتهاج سیاسة نقدیة توسعیة، انخفض في السنتین 

ي تزامنت مع الأزمة المالیة الدولیة، وبالنسبة لمقابلات عرض النقد فأهم مقابل هو صافي الاصول الخارجیة الت

وهذا لارتباطه بقطاع المحروقات الذي یعتبر من أهم الصادرات في الجزائر فهو یؤثر ) ذهب وعملات أجنبیة(

إلى انخفاض في عرض النقود ككل وهذا لا  شكل كبیر في حجم الكتلة النقدیة، فإذا نخفض هذا المقابل سیؤديب

  .یعني أن باقي المقابلات لا تؤثر إنما هي تؤثر ولكن بشكل أقل من مما یؤثر صافي الأصول الخارجیة

ثم حللنا التطورات التاریخیة للمتغیرات الاقتصادیة التي وجدنا أنها تؤثر في عرض النقود في الجزائر خلال     

الذي یصف لنا  ARDL)(الإبطاء الموزعة منهج الانحدار الذاتي لفتراتباستخدام  )2017- 1987(الفترة 

وخرجنا بأربعة متغیرات مستقلة متمثلة في معدل التضخم  ،متغیرات الدراسة ویحلل تطور سلاسلها عبر الزمن

لناتج المحلي نسبة من اوسعر الفائدة وسعر الصرف والناتج المحلي الجمالي، و متغیر تابع وهو عرض النقود ك

 .الإجمالي

  :ةــــــــائج الدراســـــــــــنت

  :من خلال بحثنا توصلنا إلى مجموعة من النتائج  نلخصها كالآتي  

یتمثل عرض النقود في مجموع الكتلة النقدیة المتداولة في المجتمع خلال فترة زمنیة معینة، ویتم قیاس  .1

ومجمع سیولة الاقتصاد  M2ومجمع الكتلة النقدیة  M1هذه الكتلة من خلال المجمع المتحات النقدي 

M3. 

یتم عرض النقود بمقابلات تتمثل في  ذهب وعملات أجنبیة والقروض الموجه للاقتصاد وقروض  .2

 .موجهة للخزینة

النظري لعرض النقود وجدنا أنه یتأثر بعدة مؤشرات اقتصادیة منها معدل الفائدة  الإطارمن خلال  .3

 .ومعدل التضخم وسعر الصرف ومیزان المدفوعات والبطالة وغیرها من المتغیرات الاقتصادیة الكلیة
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 من خلال دراستنا لواقع الجهاز المصرفي الجزائري وجدنا أنه مر بعدة إصلاحات من أهمها قانون النقد .4

والذي جاء بمبادئ وأهداف غیرت المنظومة المصرفیة الجزائریة للأفضل وهذا لأنه  10- 90والقرض 

منح استقلالیة بنك الجزائر وقلل الدور المتعاظم للخزینة العمومیة وأصبحت البنوك التجاریة تمارس 

 .قبول الودائع ومنح القروض مهامها التقلیدیة في

روف الاقتصادیة التي عاشها فقد تمیزت بمراحل متعددة نتیجة للظالجزائر  مر تطور عرض النقود في .5

وهذا  تثم ارتفعت في التسعینا 1986في الكتلة النقدیة نتیجة لأزمة البترول  بانخفاضفترة الثمانینات 

ثم  راجع للمشاریع التنمیة التي تبنتها الجزائر ما تطلب منها المزید من النقود لتمویل هاته المشاریع

تمیزت بتذبذب وهذا راجع لتغیر  2010نتیجة للأزمة المالیة الدولیة وبعد  2008عادت وانخفضت في 

 .النقدیةفي أسعار النفط أو السیاسة التي تنتهجها السلطة 

یعتبر صافي الأصول الخارجیة أهم مقابل لعرض النقود في الجزائر ذلك لأن الاقتصاد الجزائري یعتمد  .6

 .صادرات من  قطاع المحروقاتعلى ال %90بنسبة 

تبین أن معدل ) 2017-1987(وبدراستنا القیاسیة لمحددات عرض النقود في الجزائر خلال الفترة  .7

هي التي تحدد عرض النقود في التضخم وسعر الفائدة وسعر الصرف والناتج المحلي الاجمالي 

 .الجزائر

أن معدل  ARDLح الخطأ وفق منهجیة لقد أظهرت نتائج التحلیل القیاسي عند تقدیر نموذج تصحی .8

 ؛القصیر التضخم لا یؤثر على عرض النقود في الأجل

بعلاقة عكسیة مع سعر الفائدة وعلاقة طردیة مع باقي في الجزائر في فترة الدراسة ارتباط عرض النقود  .9

الإجمالي وهو ما یتوافق مع النظریة الاقتصادیة المتغیرات معدل التضخم وسعر الصرف والناتج المحلي 

. 

  : اختبار صحة الفرضیات

، )2017-1987(توجد علاقة بین عرض النقود والتضخم في الجزائر خلال الفترة  لا :الفرضیة الأولى .1

لعرض النقود والتضخم فأي زیادة في  فمن خلال دراستنا وجدنا أنه هناك علاقة معنویة طردیة ،خاطئة

  معدل التضخم ستؤدي إلى زیادة عرض النقود في الأجل الطویل

- 1987(توجد علاقة بین عرض النقود وسعر الفائدة في الجزائر خلال الفترة لا : الفرضیة الثانیة .2

إذ  النقودد تأثیر عكسي بین سعر الفائدة وعرض وجلقد وجدنا من خلال بحثنا أنه ی، خاطئة). 2017

في الأجل  %2 أن أي زیادة لسعر الفائدة بوحدة واحدة یؤدي إلى تراجع المعروض النقدي بمقدار یفوق

 )علاقة عكسیة( ARDLوهذا ما بینه اختبار التكامل المتزامن وفق منهجیة  الطویل
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- 1987(خلال الفترة  في الجزائر   لا توجد علاقة بین عرض النقود وسعر الصرف: الفرضیة الثالثة .3

، من خلال الدراسة القیاسة التي قمنا بها وجدنا هناك علاقة طردیة بین سعر الصرف خاطئة، )2017

وعرض النقود فأي زیادة في سعر الصرف ستؤدي إلى زیادة الاحتیاطات لدى بنك الجزائر بالتالي زیادة 

 .الكتلة النقدیة

عرض النقود والناتج المحلي الاجمالي في الجزائر خلال  لا توجد علاقة سببیة بین :رابعةالفرضیة ال .4

، نفس الشيء بالنسبة للناتج المحلي الاجمالي وعرض النقود فهو یرتبط خاطئة، )2017-1987(الفترة 

 .معه بعلاقة طردیة وزیادته ستؤدي حتما إلى زیادة عرض النقود

  : مقترحـــــــــــــــــــــــــــاتال

لقطاعات الأخرى من أجل تخفیف حدة تاثیر قطاع المحروقات وتغیر في اسعار ضرورة الاهتمام با .1

 .النفط التي تؤثر بشكل كبیر في حجم الكتلة النقدیة في الجزائر

على الجزائر أن تقوم بإصدار النقود بما یتوافق مع مستوى النشاط الاقتصادي كي تخفف من حدة  .2

 .ما زاد الطین بلة 10- 17قانون معدلات التضخم التي زادت خاصة بعد اصدارها ل

 .العمل على رفع قیمة الدینار الجزائري الذي هو في أدنى مستویاته .3

  :ــــــــــــــــــاقالآفــــــــــــــــــ

بعد قیامنا بهذه الدراسة فإننا نقر بأن بحثنا لا یخلو من نقائص في الكثیر من جوانبه ویرجع ذلك إلى تشعبه 

وعلیه وكآفـــــــــــــــاق بحثیة مستقبلیة  فیمكن اقتراح مجموعة من البحوث  ،في المجالات البحثیة المستقبلیة وشساعته

  :ذات قصور غیر معتمد في بحثنا والتي یمكن أن تكون كإشكالیات بحثیة للباحثین مستقبلا ومنها مایلي

 .دور عرض النقود في تحقیق النمو الاقتصادي في الجزائر .1

 .أثر قطاع المحروقات على عرض النقود في الجزائر .2

ربیة بالمقارنة مع حالة في تحقیق الاستقرار النقدي والاقتصادي في الدول الع المركزيدور البنك  .3

 .الجزائر
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تیر في العلوم الإقتصادیة، تخصص إقتصاد ، مذكرة ماجس)2010 – 1990(الجزائر 

  .2013 – 2012التنمیة، جامعة باتنة، 

محددات النمو الاقتصادي في العراق دراسة كریم سالم حسین، حیدر طالب موسى،  .52

  .بحث مستل من أطروحة دكتوراه  ،)2016- 1970(قیاسیة لمدة 

أثر السیاسة النقدیة والمالیة على التضخم في الجزائر خلال الفترة  بن البار امحمد، .53

دراسة تحلیلیة قیاسیة، أطروحة مقدمة لنیل شهادة دكتوراه في العلوم ) 2014- 1986(

  .2017-2016الاقتصادیة، تخصص علوم اقتصادیة، جامعة المسیلة، 

اسیة لحالة الجزائر وجدي جمیلة، السیاسة النقدیة وسیاسة استهداف التضخم دراسة قی .54

، مذكرة مقدمة لنیل شهادة الماجستیر في العلوم )2014 – 1990( خلال الفترة 

  .2016- 2015الاقتصادیة، تخصص اقتصاد قیاسي بنكي ومالي، جامعة تلمسان، 

دراسة قیاسیة (عقون سلیم، قیاس أثر المتغیرات الاقتصادیة على معدل البطالة  .55

لنیل شهادة الماجستیر في علوم التسییر، تخصص تقنیات  حالة الجزائر، مذكرة) تحلیلة

  .2010-2009كمیة، جامعة سطیف، 
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طارق قدوري، مساھمة ترشید الإنفاق الحكومي في تحقیق التنمیة الاقتصادیة في  .56

، أطروحة لنیل شھادة الدكتوراه في العلوم )2014-1990(الجزائر دراسة تطبیقیة 

  .2016-2015امعة بسكرة، الاقتصادیة، تخصص نقود وتمویل، ج

سعر الصرف والطلب على النقود في _ آسیا بوعنان، دراسة العلاقة بین سعر الفائدة .57

، مذكرة لنیل شهادة الماستر في العلوم التجاریة، )2014 – 1983(الإقتصاد الجزائري 

  .2016 – 2015تخصص تقنیات الكمیة في المالیة، جامعة ورقلة، 

سلاسل الزمنیة من خلال منهجیة بوكس جینكینز في اتخاذ حضري خولة، استخدام ال   .58

، مذكرة 2013- 2008القرار الانتاجي دراسة حالة مطاحن ریاض سطیف في الفترة 

لنیل شهادة الماجستیر في علوم التسییر،تخصص الأسالیب الكمیة في التسییر، جامعة 

  .2014- 2013بسكرة، 

لجهاز المصرفي الجزائري في ظل إمكانیة رفع كفاءة أداء ا بعلي حسني مبارك، .59

التغیرات الاقتصادیة المصرفیة المعاصرة، مذكرة لنیل شهادة الماجستیر في المالیة، 

  2012- 2011جامعة منتوري، 

بطاهر علي، إصلاحات النظام المصرفي الجزائري  وآثارها على تعبئة المدخرات  .60

الاقتصادیة، تخصص تحلیل وتمویل التنمیة، اطروحة لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم 

  .2006 -2005اقتصادي، جامعة الجزائر، 

یمینة شبیرة، فعالیة السیاسة النقدیة في تحقیق الاستقرار النقدي في الجزائر خلال  .61

، مذكرة لنیل شهادة الماستر في العلوم الاقتصادیة، تخصص نقود )2014-2000(لافترة 

 .2016-2015ومالیة، جامعة بسكرة، 

  :لاتمجقائمة ال 

، دراسة العلاقة بین عرض النقود والتضخم في الجزائر میلود وعیل، سعدیة حدیش .62

ید حمة لخضر الوادي، هجامعة الش مجلة التنمیة الاقتصادیة،، )2000-2016(

  .2017، 03الجزائر، العدد 

أثر مقاییس عرض النقود على عبد الحسین جلیل الغالبي، سوسن كریم الجبوري،  .63

، مجلة القادسیة للعلوم بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة في عینة من الدول المتقدمة
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، 01، العدد 10الاداریة والاقتصادیة جامعة القادسیة، جامعة الكوفة، العراق، مجلد 

2008.  

مجلة  ،2013-2000سایسة عرض النقود في الجزائر للفترى علي صاري،  .64

أثر سمیر شیبان، أحسین عثماني،  .2014الرؤى الاقتصادیة، العدد السابع، دیسمبر 

 1986(تقلبات أسعار البترول على معدلات التضخم في الجزائر دراسة قیاسیة لفترة 

جامعة خنشلة وجامعة أم ، ، العدد السابع)1(مجلة العلوم الأنسانیة، الجزء ، )2014 –

  .2017البواقي، الجزائر، 

قیاس وتحلیل اتجاه السببیة  بین عرض النقود ومعدل التضخم في ي شوق، فوز  .65

مجلة  ضابطة، في ظل وجود متغیرات اقتصادیة) 2016- 1990(الجزائر خلال الفترة 

  .2018، جامعة أم بواقي، 1البحوث الاقتصادیة والمالیة، المجلد الخامس، العدد 

نقد في الانتاج و مستوى أثر عرض الزكیة أحمد مشعل، عماد محمد أبو دلو،  .66

، العدد 1المجلة الأردنیة للعلوم الاقتصادیة، المجلد  الأسعار في الأردن دراسة قیاسیة،

2 ،2014.  

اختبار الارتباط في المدى الطویل بین متغیرات حساب عثماني الهادي، وآخرون،  .67

رك أسلوب التكامل المشت( الانتاج وحساب الاستغلال لقطاع الزراعة في الجزائر

مجلة الدراسات الاقتصادیة  ،)2012-1974( ونموذج تصحیح الخطأ خلال لافترة 

، جامعة غردایة وجامعة الأغواط و المركز الجامعي بإلیزي، الجزائر، 1الكمیة، العدد 

2015.  

قیاس التوازن بین أحمد محمد فرحان محمد، عماد عبد الجلیل علي اسماعیل،  .68

تأمینات الاجتماعیة بالتطبیق على نظام لاتأمینات المنافع والاشتراكات في نظام ال

، 1العدد  ،3مجلة الاقتصاد والمالیة، المجلد  الاجتماعیة بالمملكة العربیة السعودیة،

  .2017جامعة القاهرة، 

أثر تقلبات أسعار النفط على النمو الاقتصادي في علي بوعبداالله، شریف بوقصبة،  .69

مجلة  ،)2016- 1983(للفترة ) ARDL(الأجل الطویل بالجزائر باستخدام مقاربة 

 .2018الباحث، جامعة محمد خیضر، بسكرة، 
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  :والملتقیات مجلاتقائمة ال

دراسة العلاقة بین عرض النقود والتضخم في الجزائر  ،میلود وعیل، سعدیة حدیش .70

ید حمة لخضر الوادي، هجامعة الش مجلة التنمیة الاقتصادیة،، )2000-2016(

  .2017، 03الجزائر، العدد 

أثر مقاییس عرض النقود عبد الحسین جلیل الغالبي، سوسن كریم الجبوري،  .71

، مجلة القادسیة لدول المتقدمةعلى بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة في عینة من ا

، العدد 10للعلوم الاداریة والاقتصادیة جامعة القادسیة، جامعة الكوفة، العراق، مجلد 

01 ،2008.  

الرؤى مجلة  ،2013-2000سایسة عرض النقود في الجزائر للفترى علي صاري،  .72

تقلبات أثر سمیر شیبان، أحسین عثماني،  .2014الاقتصادیة، العدد السابع، دیسمبر 

 – 1986(أسعار البترول على معدلات التضخم في الجزائر دراسة قیاسیة لفترة 

جامعة خنشلة وجامعة أم ، ، العدد السابع)1(مجلة العلوم الأنسانیة، الجزء ، )2014

  .2017البواقي، الجزائر، 

قیاس وتحلیل اتجاه السببیة  بین عرض النقود ومعدل التضخم في فوزي شوق،  .73

مجلة  ضابطة، في ظل وجود متغیرات اقتصادیة) 2016- 1990(ل الفترة الجزائر خلا 

  .2018، جامعة أم بواقي، 1البحوث الاقتصادیة والمالیة، المجلد الخامس، العدد 

أثر عرض النقد في الانتاج و مستوى زكیة أحمد مشعل، عماد محمد أبو دلو،  .74

، العدد 1المجلة الأردنیة للعلوم الاقتصادیة، المجلد  الأسعار في الأردن دراسة قیاسیة،

2 ،2014.  

اختبار الارتباط في المدى الطویل بین متغیرات حساب عثماني الهادي، وآخرون،  .75

أسلوب التكامل المشترك ( الانتاج وحساب الاستغلال لقطاع الزراعة في الجزائر

لدراسات الاقتصادیة مجلة ا ،)2012-1974( ونموذج تصحیح الخطأ خلال لافترة 

، جامعة غردایة وجامعة الأغواط و المركز الجامعي بإلیزي، الجزائر، 1الكمیة، العدد 

2015.  
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قیاس التوازن بین المنافع أحمد محمد فرحان محمد، عماد عبد الجلیل علي اسماعیل،  .76

عیة والاشتراكات في نظام التأمینات الاجتماعیة بالتطبیق على نظام لاتأمینات الاجتما

، جامعة 1العدد  ،3مجلة الاقتصاد والمالیة، المجلد  بالمملكة العربیة السعودیة،

  .2017القاهرة، 

أثر تقلبات أسعار النفط على النمو الاقتصادي في علي بوعبداالله، شریف بوقصبة،  .77

مجلة  ،)2016- 1983(للفترة ) ARDL(الأجل الطویل بالجزائر باستخدام مقاربة 

  .2018د خیضر، بسكرة، الباحث، جامعة محم

( الملتقى العلمي الدولي الأزمة المالیة والاقتصادیة الدولیة البشیر عبد الكریم،  .78
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  والتقاریر القوانین

المتعلق بالنقد  2017أكتوبر  11المؤرخ في  10- 17مكرر، قانون  45المادة  .79

  .2017، 57والقرض، الجریدة الرسمیة للجمهوریة الجزائري، العدد 

  2016" للتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر" التقریر السنوي لبنك الجزائر  .80

  .2017"التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر "التقریر السنوي لبنك الجزائر  .81

  .2018"التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر" التقریر السنوي لبنك الجزائر  .82

  .المراجع بالغة الأجنبیة: ثانیا

  

83. R.Penau , les institution financiéres,	2��� éd, Revue banque , 1982. 

84. Henri Guitton, la monnaie, dalloz, 3���	ed, 1974. 

85. Berger, pierre, la monnaie et ses mécanismes, PUF Paris, 1982. 

  

  

 



  قـــــــــــــائمة الملاحق



 

121 

  )2017-1987(الدراسة في الجزائر خلال الفترة تطور متغیرات یوضح ): 1(رقم   ملحق

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

    https://data.albankaldawli.org/country/algeria: احصائیات البنك الدولي حول الجزائر في الموقع الالكتروني:المصدر

  09:00:  على الساعة                    2019-03- 5:   بتاریخ

 السنوات
المعروض النقدي 

 كنسبة من الناتج

سعر الصرف 
دولار امام (

وحدات من 
 )الدینار

الناتج المحلي 
الاجمالي 

 التضخم )الدولار(
سعر الفائدة على 

 الاقراض

  m2 ex gdp  inf r 

1987 79,67130091 4,849741667 88296445990 7,441260913 4 

1988 83,82403083 5,914766667 87413476683 5,911544964 4 

1989 72,7963609 7,608558333 91259671545 9,304361258 6,666666667 

1990 61,77114041 8,957508333 91989749447 16,65253439 8 

1991 49,11130985 18,472875 90885871916 25,88638693 8 

1992 51,94199481 21,836075 92521819702 31,66966191 8 

1993 50,10145811 23,34540667 90578860786 20,54032612 8 

1994 45,31867225 35,05850083 89763654165 29,04765612 11,33333333 

1995 37,16944579 47,66272667 93174668346 29,77962649 18,41666667 

1996 33,00583648 54,74893333 96994828322 18,67907586 19 

1997 36,08143414 57,70735 98061771374 5,733522754 15,70833333 

1998 42,37682235 58,73895833 1,03063E+11 4,950161638 11,5 

1999 42,20770824 66,573875 1,06361E+11 2,645511134 10,75 

2000 37,82972591 75,25979167 1,10424E+11 0,339163189 10 

2001 56,84895157 77,21502083 1,13746E+11 4,225988349 9,5 

2002 62,72422143 79,6819 1,20126E+11 1,418301923 8,583333333 

2003 62,81907461 77,394975 1,28777E+11 4,268953958 8,125 

2004 59,26531552 72,06065 1,34317E+11 3,961800303 8 

2005 53,82770505 73,27630833 1,42252E+11 1,382446567 8 

2006 57,28394052 72,64661667 1,44648E+11 2,311499185 8 

2007 64,09366467 69,2924 1,49527E+11 3,678995747 8 

2008 62,98582522 64,5828 1,53056E+11 4,858590628 8 

2009 73,16087674 72,64741667 1,55554E+11 5,737060361 8 

2010 69,05471667 74,38598333 1,61207E+11 3,911061955 8 

2011 68,0595528 72,93788333 1,65869E+11 4,524211505 8 

2012 67,95439819 77,53596667 1,71467E+11 8,891450911 8 

2013 71,72973143 79,3684 1,76212E+11 3,25423911 8 

2014 79,30948215 80,57901667 1,82889E+11 2,916926921 8 

2015 82,00065257 100,6914333 1,89772E+11 4,784447007 8 

2016 78,83722337 109,4654 1,96035E+11 6,397694803 8 

2017 80,53212811 110,961 1,99171E+11 5,59111591 8 
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.من اعداد الطالب باعتماد على: المصدر  

، أطروحة مقدمة لنیل الدكتوره )2014- 1986(بن البار امحمد، اثر السایسة النقدیة والمالیة على التضخم في الجزائر خلال الفترة  .1

.2017-2016تخصص علوم اقتصادیة جامعة المسیلة،  في العلوم الاقتصادیة،  

.2018" تطور الاقتصادي والنقدي" تقریر السنوي لبنك الجزائر . 2  

)ودائع لأجل(أشباه النقود  معدل النمو النقود  معدل النمو  

ودائع (الكتابیة

)تحت الطلب  

 السنوات النقود الورقیة %معدل النمو

- 22.199 - 115.458 - 89.36 1986 

-53.1  33.99 10.0 127.041 8.4 96.865 1987 

19.9 40.758 12.1 142.45 13.3 109.87 1988 

42.6 58.134 8.6-  130.142 9.2 119.87 1989 

25.4 72.923 3.8 135.141 12.6 134.942 1990 

23.8 90.276 24.2 167.793 16.5 157.2 1991 

61.9 146.183 10.2 184.86 17.6 184.851 1992 

23.5 180.522 27.4 235.594 0.0 184.851 1993 

37.2 247.68 7.3 252.847 14.3 211.311 1994 

13.2 280.455 6.5 269.339 5.5 222.986 1995 

16.2 325.958 10.7 298.217 12.0 249.767 1996 

25.8 409.948 12.0 333.953 16.5 290.884 1997 

86.9 766.09 30.5 435.952 16.1 337.621 1998 

15.4 884.167 6.7 465.187 15.6 390.42 1999 

10.2 974.351 21.2 563.658 24.1 484.527 2000 

26.8 235.006 17.3 661.36 19.1 577.15 2001 

20.3 1485.191 13.7 751.653 15.2 664.688 2002 

16.1 1724.043 13.0 849.04 17.5 781.339 2003 

8.5-  1577.456 51.5 1286.233 11.9 874.347 2004 

10.1 1736.164 16.7 1500.475 5.3 920.964 2005 

1.7 1766.105 39.0 2086.28 17.4 1081.358 2006 

0.3-  1761.035 41.4 2949.08 18.8 1284.493 2007 

13.1 1991.04 16.1 3424.954 19.9 1539.975 2008 

11.9 2228.893 9.1-  3114.81 18.8 1829.348 2009 

13.3 2524.281 17.4 3657.83 14.7 2098.629 2010 

10.4 2787.489 24.9 4570.218 25.5 2571.481 2011 

19.6 3333.6 3.5 4729.1 14.8 2952.3 2012 

10.7 3691.7 6.7 5045.8 8.5 3204.0 2013 

10.6 4083.7 17.8 5944.1 14.2 3658.9 2014 

8.8 4443.3  3908. .5  -3.6 9261.2 2015 

-0.8 4409.3 4.2 3745.4 1.6 9407.0 2016 

6.8 4708.5 9.0 4513.3 9.1 10266.1 2017 
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صافي الأصول  معدل نمو

 الخارجیة

  قروض للاقتصاد معدل النمو قروض للحكومة معدل نمو

- - - - - - 1987 

- - - - - - 1988 

- - - - - - 1989 

- 6.5 - 167.0 - 247.0 1990 

- 24.28 - 158.97 - 325.85 1991 

6.75 -  22.64 42.75 226.93 26.53 412.31 1992 

13.38-  19.91 132.6 527.83 46.58-  220.25 1993 

208.16 60.4 11.23-  468.53 38.86 305.84 1994 

56.46-  26.3 14.28-  401.58 84.94 565.64 1995 

109.13 133.9 30.14-  280.54 37.33 776.84 1996 

161.84 350.3 51.01 423.65 4.58 -  741.28 1997 

17.4 -  280.7 70.7 723.18 22.24 906.18 1998 

37.8 -  174.5 17.24 847.9 26.98 1150.73 1999 

343.85 775.9 20.1 -  677.5 13.64-  1779.8 2000 

68.94 1310.8 15.9 -  569.7 8.52 1078.4 2001 

33.94 1755.7 1.67 578.6 17.5 1266.8 2002 

33.42 2342.6 26.83-  423.4 9 1380.2 2003 

33.15 3119.2 104.8-  20.6 -  11.2 1535 2004 

33.98 4179.7 443 -  933.2-  17.9 1779.8 2005 

31.95 5515.05 29.7 -  1304.1 -  7.1 1905.4 2006 

34.22 7415.5 67.41-  2193.1 -  15.7 2205.2 2007 

38.18 10246.9 65.4 -  3627.3 -  18.6 2615.5 2008 

6.23 10885.7 3.81 -  3488.9 -  18 3086.5 2009 

10.2 11996.5 2.75 -  3392.9 -  5.88 3268.1 2010 

16.05 13922.41 0.4-  3406.6 -  14.2 3726.51 2011 

7.31 14940.0 3.43 -  3289.7 -  15.32 4287.6 2012 

1.82 15225.16 2.28 -  3216.4 -  16.62 5154.25 2013 

- 15330.6 - 2673.7 -  - 5314.0 2014 

-1.9 -302.0 -52.0 567.5 - 7277.2 2015 

-18.2 -2828.3 -59.7 2682.2 - 7909.9 2016 

-10.8 -1373.4 -326.1 2837.5 - -432.6 2017 

  

  من إعداد الطالبة بالاعتماد على :المصدر
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