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 كلمة شكر:
 
 

فَ لَمَّا رآَهُ مُسْتَقِراًّ عِندَهُ ق اَلَ ىَذاَ مِن فَضْلِ ربَِّي  ...﴿ :قال تعالى
لُوَنِي أأَشَْكُرُ أمَْ أكَْفُرُ وَمَن شَكَرَ فَ إنَِّمَا يَشْكُرُ لنَِفْسِوِ وَمَن كَفرََ   ليِبَ ْ

 (.نملسورة ال 40)الآية   ﴾فَ إِنَّ ربَِّي غَنِيٌّ كَريِم  

  
 امشكر من قبل ومن بعد لله المولى امعلي امقدير الذي من   

 ة. الحمد والمن   لِلّ ِ علينا ووفقنا لإتمام ىذا امعمل، ف
 

ثم امشكر الجزيل ملأس تاذ المشرف الذي لم يبخل علينا   
 بنصائحو وتوجيهاتو، جزاه الله خيراً. 

 
تمام ىذا امعمل ومو ثم امشكر مكل من ساهم أأو س   اعد على اإ

 بكلمة طيبة، فشكراً جزيلًا.
 
 
 
 
 



 

 
 

ىداء:  اإ
 
 

يسعدني أأن اىدي ىذا امعمل اإلى اموالدين امكريمين أأمي وأأبي 
 حفظيما الله ورعاىما، ورجاء بركة دعائهما.

 ﴾رَبِّ ارْحَمْيُمَا كَمَا ربََّيَ انِي صَغِيراً﴿

 
 . والى زوجتي امكريمة على جميل صبرىا ودعميا

 ﴾ رِّي َّاتنَِ ا قرَُّةَ أعَْيُن  ذُ ربََّنَ ا ىَبْ لنََ ا مِنْ أزَْواَجِنَ ا وَ  ﴿

 
كما اىدي ىذا امعمل كذلك اإلى كل من يؤمن بأأن امعلم هور 

 ويسعى منيلّ وطلبو.
 في الحياة وفي ال  ممات  وكنزاً         اً تعلم يا فتى ف ال        علم ن     ور 

  لك الط  ريق إلى الن جاة  نيري      وسل من ربك التوفيق فيو   
 
 
 

 
 



 

 
 

 الممخص:

تناكلنا في مضمكف ىذه الدراسة مكضكع أثر تغيرات عرض النقكد عمى الأداء الاقتصادم نظريان،  

كقمنا بإسقاط الجكانب النظرية المدركسة عمى حالة الاقتصاد الجزائرم في الجزء التطبيقي منيا، كمحاكلة 

ماىي مجالات تأثير تغير مطركحة في البحث كالتي كانت عمى النحك التالي: "الإجابة عمى الإشكالية ال

كعمى الاقتصاد الكطني بصفة  ،عرض النقكد عمى متغيرات النشاط الاقتصادم الكمية بصفة عامة

ـ، كالتي تمثؿ نياية 2014ـ كبداية ظيكر نتائجيا، إلى سنة1990إصلبحاتمف " كذلؾ بعد سنة خاصة؟.

(؛ ككاف اليدؼ مف ذلؾ ىك محاكلة لفت الانتباه إلى أىمية دراسة 2014-2009)سي الثالثمج الخماالبرنا

العرض النقدم كمتغير كمي في الاقتصاد، كضركرة تحديد كميتو المثمى كمراقبة اتجاه تغيراتو، كالعمؿ عمى 

قؽ التكازف النقدم جعؿ كمية النقكد المعركضة متلبئمة مع الإمكانيات الحقيقية لمنشاط الاقتصادم كبما يح

 كالحقيقي. 

ىذا كقد تـ تناكؿ المكضكع مف خلبؿ عدة عناصر أساسية أىميا: العرض النقدم كمصادر تغيراتو؛ 

العناصر الأساسية للؤداء الاقتصادم؛ أثر تغيرات عرض النقكد عمى الأداء الاقتصادم؛ فعالية البنؾ 

تطبيقي منو فقد حممنا مف خلبلو أثر تغيرات عرض المركزم في إدارة كتنظيـ عرض النقكد؛ أما الجانب ال

. حيث ـ4201إلى غاية سنة  ـ1991سنةكاقع الأداء الاقتصادم الجزائرم في الفترة الممتدة مف النقكد عمى 

أثبتت الدراسة القياسية تمؾ الآثار المترتبة عف تغيرات عرض النقكد عمى بعض متغيرات النشاط الاقتصادم 

أساسان في الناتج المحمي الإجمالي، المستكل العاـ للؤسعار، أسعار الفائدة كالصرؼ، تكازف الكطني، كالمتمثمة 

الميزاف التجارم كميزاف المدفكعات، البطالة كالمستكل العاـ لمتشغيؿ؛ ذلؾ لأف عرض النقكد ىك أىـ الأدكات 

لأخير إلى ضركرة تحديد التي تستعمميا السمطات النقدية في تحقيؽ الاستقرار الاقتصادم؛ كخمصنا في ا

كمراقبة تغير العرض النقدم بما يتكافؽ كاحتياجات النشاط الاقتصادم، إضافة إلى تييئة الظركؼ المساعدة 

عمى الحد مف نمك العرض النقدم، مف خلبؿ منح البنؾ المركزم سمطة الرقابة كالإشراؼ عمى أعماؿ البنكؾ 

لنقدية، كالعمؿ عمى تقميؿ ربط زيادة عرض النقكد بزيادة كاستعماؿ الآليات المختمفة في ضبط السيكلة ا

 الاحتياطات الأجنبية كالحد مف الإصدار النقدم.
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 بنؾ المركزم .ميزانية ال

 نسبة مساىمة البنكؾ التجارية في عرض النقكد في بعض الدكؿ .

 أىـ نتائج الإصلبحات الاقتصادية عمى المستكل الإقتصادم الكمي.

 تطكر الكتمة النقدية لبعض السنكات قبؿ قانكف النقد كالقرض.  

 .2014 -1991تطكر عرض النقكد كمككناتو في الجزائر في الفترة 

 ـ.2014-ـ199، كمعدؿ سيكلة الاقتصاد في الفترة PIB تطكر نمك

 " .2014-1991جدكؿ تطكر الكتمة النقدية كمقابلبتيا في الجزائر "

 ـ"2014-ـ1991نسبة مقابلبت الكتمة النقدية  إلى عرض النقكد في الجزائر "

 .2014 -1991تطكر معدؿ تغير الكتمة النقدية كمعدؿ النمك الاقتصادم في الجزائر 

 .2014-2000دؿ التضخـ ك معدؿ تغير عرض النقكد في الجزائر مع

 .2014-2000تطكر معدلات التشغيؿ مقابؿ نسبة النمك الاقتصادم كعرض النقكد 

 تطكر سعر صرؼ الدينار الجزائرم مقابؿ الدكلار كالأكرك كمعدؿ تغير عرض النقكد.

 .2014-2000المدفكعات كأسعار النفط كمعدؿ تغير عرض النقكد  تطكر ميزاف
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 عمى المستكل العاـ للؤسعار. أثر تغير عرض النقكد مف  
 كالدخؿ الحقيقي حسب معادلة الأرصدة  L1 بيف الاحتفاظ بأرصدة نقدية  العلبقة

 ، كعلبقتو بسعر الفائدة كالدخؿ Md1 منحنى الطمب عمى النقكد لغرض المعاملبت
 كعلبقتو بسعر الفائد. Md2 منحنى الطمب عمى النقكد لغرض الاحتياط

 الطمب عمى النقكد لعرض المضارب.
 (.Iكينز بدلالة سعر الفائدة )( عند M منحنى عرض النقكد)

 تطكر الأنظمة النقدية الناتج عف تطكر أنكاع النقكد.
 مقابؿ سعر الفائدة. التفاعؿ ما بيف عرض كالطمب عمي النقكد

 التغير في عرض النقكد ككيؼ يؤثر في سعر الفائدة.
 أثر الزيادة في العرض الحقيقي لمنقكد عمى سعر الفائدة كالطمب عمى الاستثمار.

 تغير عرض النقكد ك التكازف في سكؽ السمع كالخدمات.
 (.LM)تغير عرض النقكد التكازف في سكؽ النقكد

 (.IS-LMمنحنى التكازف العاـ)
 .ISاستنتاج منحنى التكازف الحقيقي 
 .LMاستنتاج منحنى التكازف الحقيقي 

 (.IS-LMمنحنى التكازف الكمي)
 امة لرؤكس الأمكاؿ كسعر الصرؼ.التغير في العرض النقدم في ضؿ الحركة الت

 ـ1990منحنى تطكر النقكد كالكتمة النقدية لبعض السنكات قبؿ 
 ـ.2014-1991منحنيات تطكر مككنات عرض النقكد في الجزائر مف 
 التمثيؿ البياني لسيكلة الاقتصاد كسرعة تداكؿ النقكد.

 .2014-1991التمثيؿ البياني لتغير عرض النقكد كمقابلبت الكتمة النقدية 
 التمثيؿ البياني لمعلاقة ببيف تغير معدؿ تغير عرض النقكد كمعدؿ نمك الناتج الكطني.

 .FLكمعدؿ التضخـ M2ك  M1التمثيؿ البياني لمعدؿ تغير عرض النقكد 
 كمعدؿ النمك الاقتصادم، كمعدؿ البطالة.  M2التمثيؿ البياني لمعدؿ تغير 
 صرؼ لمدينار الكطني مقابؿ الدكلار كالاكرك.كسعر ال M2التمثيؿ البياني لمعدؿ تغير 
 كرصيد ميزاف المدفكعات كأسعار النفط الدكلية. M2التمثيؿ البياني لمعدؿ تغير 
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 تحديد إشكالية الدراسة:

 مف بكثير كتأثيرىا لارتباطيا كاليامة الأساسية الاقتصادية الدراسات مف النقكد كضكعم تعتبر دراسة

 المجتمع إلى نظرنا فإذا الاجتماعية، كالمظاىر الاقتصادية النشاطات لأىـ كانعكاس الاقتصادية المشكلبت

 عف الناس بيا يعبر تمعاملب مف بيننا يدكر ما معظـ في طرفان  تمثؿ النقكد أف لكجدنا اليكـ فيو نعيش الذم

 إلى شخص مف بانتقاليا كتستغؿ المدفكعات، بكافة الكفاء في كيقبمكنيا ،كالخدمات السمع مف يتبادلكنو ما قيـ

 مف كفرع الاستقلبؿ ليا ىيأ ما الأىمية مف لمنقكد كاف الاقتصادم؛ كليذا النظاـ زكايا مف زاكية كؿ في آخر

 الاقتصادية السياسة أىداؼ مف جكىريان  ىدفان  تمثؿ لمنقكد السميمة دارةالإ ككانت الاقتصادية، الدراسات فركع

 الرشيدة.

كما أف الجدؿ الاقتصادم حكؿ دكر كمية النقكد في النشاط الاقتصادم خصكصا دكرىا في التأثير 

ل عمى المتغيرات الحقيقية كالاسمية مف أىـ المكاضيع الاقتصادية المثيرة لمجدؿ، ك يرتكز الجدؿ عمى مد

تأثير النقكد عمى الناتج مف جية كعمى الأسعار مف جية أخرل، كيرجع ىذا الجدؿ الاقتصادم إلى القرف 

الثامف عشر حكؿ حياد النقكد، كاستمرار ىذا الجدؿ حتى يكمنا الحاضر؛ فالنظرية الاقتصادية التقميدية ترل 

التأثير عميو، أم أف تغير كمية عرض أف النقكد كغيرىا مف السمع الأخرل كأف دكرىا محايد في الاقتصاد ك 

النقكد يظير فقط في تغير المستكل العاـ للؤسعار؛ أما النظرية الكينزية فتركز عمى محددات الطمب الكمي 

كتبرز أىمية دكر الإنفاؽ الحككمي في سد الفراغ بيف الطمب كالعرض الكمييف، كترتكز فعالية السياسة المالية 

المضاعؼ، أما دكر النقكد فمحدكد جدان في إعادة التكازف في ظؿ كجكد مصيدة عمى دالة الاستيلبؾ كحجـ 

مكانية عدـ مركنة الاستثمار لسعر الفائدة، مع أف التغيرات في الدخؿ تؤدم إلى زيادة الطمب عمى  السيكلة كا 

مية عرض النقكد لغرض المعاملبت مما يؤدم إلى زيادة عرض النقكد؛ أم أف التأثير يأتي مف الدخؿ إلى ك

النقكد؛ كمف ناحية أخرل يرل النقديكف أف التغيرات في عرض النقكد يؤدم إلى تغيرات متكقعة عمى الدخؿ 

 النقدم بسبب استقرار دالة الطمب عمى النقكد التي يعتقد فريدماف أنيا أكثر الدكاؿ استقراران.

 دكرىا تيمش مدرسة بيف ما النقكد كآثارىا، دكر بشأف الاقتصادية المدارس مف اختلبؼ كعمى الرغـ

 تعطى كثالثة معينة، في حدكد لكف دكران  ليا ترل أف كأخرل الاقتصادية، الحياة عمى مجريات آثارىا مف كتقمؿ
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الأخرل؛  المتغيرات الاقتصادية عمى التأثير في الأكبر الدكر صاحبة ىي أف تغيراتيا كترل الأدكار أعظـ ليا

 حيث حظيتالاقتصادية؛  الظكاىر أىـ إحدل كآثارىا كدكرىا تطكرىا في النقكد تمثؿ الاختلبؼ ىذا رغـ

 الاقتصادية، الأدبيات في مرمكقان  كاحتمت مكانان  كالتطبيقي، النظرم المستكل عمى المفكريف مف الكثير باىتماـ

 قةلمعلب نتيجة الاقتصادم الاستقرار تحقيؽ في النقكد عرض يمعبو الذم كالفعاؿ البارز الدكر بسبب كذلؾ

 تأثيرىا مدل في تختمؼ التي الاقتصادية الأخرل كالمتغيرات العكامؿ مف العديد كبيف بينو تربط التي الكثيقة

 العاـ المستكل ككذلؾ الاقتصادم كالانتعاش البطالة، كمعدؿ الفائدة، كسعر القكمي كالدخؿ الاقتصاد، في

  .كالتضخـ للؤسعار

قكد عمى النشاط الاقتصادم مف تنظيـ عرض كتداكؿ النقكد ىذا، كقد جعمت تمؾ الآثار المختمفة لمن

لى  ضركرة حتمية، تيدؼ عمكما إلى جعؿ الطمب الكمي مساكيا لمعرض الكمي داخؿ الاقتصاد الكطني كا 

الحفاظ عمى استقرار المستكل العاـ للؤسعار، كمف ثـ تحقيؽ التكازف بيف الإنتاج الحقيقي )العيني( كتداكؿ 

طة النقكد في الاقتصاد، كتحقيؽ ذلؾ التعادؿ يحافظ عمى قيمة النقكد كيعمؿ عمى ربط حجـ ىذا الإنتاج بكاس

 النقكد كمية كتخضع الكمية المعركضة مف النقكد بحاجة المعاملبت كالقدرة الاستيعابية لمجياز الإنتاجي.

 مف غيرىا مع لمعركضةا النقكد كمية كتمعب النقدية، السياسة عف المسؤكؿ المركزم البنؾ لسيطرة المعركضة

 .عاـ بشكؿ الاقتصادم الاستقرار تحقيؽ في كفعالان  ميمان  دكران  النقدية السياسة أدكات

 حجـ كاف إذا خاصة سمبية أك إيجابية بصكرة الاقتصادم النشاط عمى مستكل النقكد كيؤثر تغير عرض

 إلى يؤدم مفرطة بصكرة النقكد عرض فزيادة الحقيقي، الاقتصادم النشاط مستكل مع ينسجـ لا النقكد عرض

 الانكماش كالرككد إلى الكطنية كزيادة التضخـ كارتفاع الأسعار، كيؤدم نقصانو العممة قيمة تدىكر

 لميزاف الخارجي النقدم المركز حسب النقكد عرض المساىمة في تغير العكامؿ تختمؼك  الاقتصادم.

مف  الكطنية الاقتصاديات كطبيعة كالمالية النقدية ؽالأسكا عمؽ كمدل الاقتصادم الانفتاح كدرجة المدفكعات

أك نامية كاقتصاديات منتجة أك مستكردة؛ كمف ىنا أضحت إشكالية تنظيـ  متقدمة اقتصاديات ككنيا حيث

عرض نقكد مف أعقد الإشكاليات عمى مستكل التحميؿ الاقتصادم أك عمى مستكل السياسات الاقتصادية، 

 ثؿ جكىر النقاش الاقتصادم خلبؿ العقكد الأخيرة مف تاريخ الفكر الاقتصادم.كقد باتت ىذه الإشكالية تم
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كفي الجزائر نجد أف إدراؾ حقيقة كعمؽ أثر عرض النقكد كتغير الحجـ الكمي منو عمى مختمؼ 

المتغيرات الاقتصادية )الإنتاج، التشغيؿ، التضخـ، التكازف...( جعؿ إدراج ضركرة مراقبة عرض النقكد في 

التكجو نحك اقتصاد السكؽ، حيث بدأت تعطى لمنقكد كظائفيا الحقيقية  كلكيات السمطة النقدية، مع بدايةأ سمَّـ

ككسيمة دخؿ كتداكؿ لرأس الماؿ، كأداة لمقرض كالتنمية، ككاف ذلؾ بعد إدراؾ حقيقة آثارىا عمى الإنتاج 

   لبداية بإصدار قانكف النقد كالقرضكالتكزيع كأسعار الفائدة كغيرىا مف المتغيرات الاقتصادية. ككانت ا

 ( كتعديلبتو اللبحقة.   90-10)

إلى يكمنا ىذا قد تميزت  -أم سنة بعد إصدار قانكف النقد كالقرض -ـ1991كعميو فإف الفترة مف سنة 

خفيض قيمة الدينار الجزائرم، تمف حيث تكسيع كتكضيح معالميا؛ ك نقديةكبيرة شيدتيا السياسة ال بتحكلات

يد عمميات التطيير المالي لمبنكؾ كالمؤسسات، كارتفاع الاحتياطات الأجنبية مف العممة الصعبة، كؿ ذلؾ كتزا

أدل إلى تغيرات ميمة في عرض النقكد، في حيف شيد معدلات نمك ضعيفة لمناتج الكطني مقارنة بنمك 

 يرات العرض النقدم. الكتمة النقدية؛ كىك الأمر الذم يستدعي تعزيز كتشديد قكاعد الرقابة عمى تغ

كمف ىنا تعىد دراسة مكضكع أثر تغيرات عرض النقكد عمى الأداء الاقتصادم مف أكثر المكاضيع مثاران 

ماىي مجالات تأثير تغير عرض النقكد للبىتماـ كالنقاش، كبناء عمى ذلؾ: يمكف طرح الإشكالية التالية: 

                                         الاقتصاد الكطني بصفة خاصة ؟.الأداء  الاقتصادم الكمية بصفة عامة كعمى مككنات الأداءعمى 

 كقصد تسييؿ الإجابة عمى ىذه الإشكالية تـ تقسيميا إلى مجمكعة مف الأسئمة الفرعية عمى النحك التالي:

 في ذلؾ؟. ما ىك العرض النقدم؟ كما ىي أسباب تغيراتو أك الطرؽ المؤدية لنمكه، كالجيات المؤثرة -1

 ما ذا يعني الأداء الاقتصادم كما ىي أىـ مككناتو؟. -2

 كالأداء الاقتصادم ؟. تغيرات عرض النقكد ما ىي علبقة التأثير بيف -3

 كؿ عمى ذلؾ؟.ؤ ما ىك دكر البنؾ المركزم في إدارة ك تنظيـ عرض النقكد باعتباره المس -4

ات عرض النقكد عمى ذلؾ في الفترة الممتدة مف ما ىك كاقع أداء الاقتصاد الجزائرم كأثر تغير  -5

 ؟. ـ2014ـ إلى سنة 1991سنة
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 فرضيات الدراسة:

مف اجؿ الكصكؿ إلى الإجابة عمى إشكالية البحث فقد تـ بناء ىذه الدراسة عمى مجمكعة مف الفرضيات 

 دمو ىي:اختبار صحتيا مف عك كإجابات أكلية نرل أنيا أكثر الإجابات احتمالان قصد البحث فييا 

يختمؼ عرض النقكد مف بمد لآخر، كىذا حسب درجة نمكه كتطكر جيازه المصرفي يفترض أف  -1

العادة جميع كسائؿ الدفع المتاحة في الاقتصاد الكطني، كما أف تغيراتو تخضع  يشمؿ فيكالمالي، ك 

 لمجمكعة مف العكامؿ المؤسساتية كالبنية الاقتصادية.

تغيرات النشاط الاقتصادم الكمية أساسان مف نمك، كالتشغيؿ، كاستقرار الأداء الاقتصادم: يمثؿ م -2

عادة تكزيع الدخؿ.   الأسعار، كالتكازف الخارجي، كتكزيع كا 

تكجد علبقة يفترض أنيا علبقة تأثر كتأثير بيف تغيرات عرض النقكد كمتغيرات النشاط  -3

احبيا أثار غير مرغكبة أذا كاف تغير عرض الاقتصادم، فرغـ الآثار الايجابية المرجك تحقيقيا فانو يص

 النقكد غير متكازف مع تغير النشاط الاقتصادم.

تتمثؿ فعالية لمبنؾ المركزم في إدارة كتنظيـ عرض النقكد كأىمية ذلؾ عمى الأداء يمكف أف  -4

دارة عرض النقكد في كؿ بمد كفي نكع ية الاقتصادم، باعتباره المؤسسة المسؤكلة عف إصدار كضبط كا 

 الأدكات المستخدمة في ذلؾ.

ثر الاقتصاد الجزائرم بالتغيرات التي طرأت عمى عرض النقكد مف حيف أيمكف البرىنة عمى استفادة أك ت -5

 ـ حسب المراحؿ التي ميزت ىيكؿ النشاط الاقتصادم الكطني. 2014ـ إلى 1991لآخر خلبؿ الفترة مف
 

 منيج الدراسة:

أىميا طبيعة مشكمة البحث، لأف منيج البحث ىك  اىج تفرضيا شركطا كثيرة،تعتمد الأبحاث العممية عمى من

 مجمكعة الأسس النظرية العممية التي يتـ عمى أساسيا معالجة مكضكع معيف لمبحث عف الحقائؽ العممية. 

كتحقيقا ليدؼ البحث كفي ضكء طبيعتو كأىميتو كفركضو كحدكده، كمف أجؿ الإجابة عف إشكاليتو 

كؿ جكانبو، كاختبار صحة الفرضيات المبني عمييا كفي ضكء ما يتكفر لنا مف معمكمات كمعطيات كالإلماـ ب

 تـ الاعتماد في بحثنا ىذا عمى:
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المنيج الاستقرائي عف طريؽ استقراء الدراسات كالأبحاث كالكتب كالدكريات التي تمت في مجاؿ  -

مفيكميا كأىدافيا كخصائصيا كدكرىا في تحقيؽ النقكد كالسياسة النقدية، كذلؾ كمدخؿ لمبحث بغية تكضيح 

 التكازف الاقتصادم عمى المستكل الكمي للبقتصاد.

بالإضافة إلى المنيج التحميمي الكصفي كذلؾ بيدؼ تحميؿ البيانات التي تتكافر عف مشكمة البحث كفي  -

حميؿ المعطيات الاقتصادية كتحميؿ إطار الإشارة إلى كاقع الجزائر فتـ استخداـ الأسمكب الاستنباطي عند القياـ بت

العلبقة بيف تغيرات عرض النقكد كالمتغيرات الاقتصادية في الجزائر كالاعتماد عمى الإحصائيات الرسمية الصادرة 

عف بنؾ الجزائر، كالديكاف الكطني للئحصائيات، كالبنؾ الدكلي، كتجدر الإشارة ىنا إلى أف الاعتماد عمى بيانات بنؾ 

 باعتباره مصدر عرض النقكد في الجزائر.  الجزائر أكلى

 الدراسة: حدكد

تتعمؽ ىذه الدراسة بدراسة أثر تغيرات عرض النقكد عمى الأداء الاقتصادم نظريان؛ كيتعمؽ الجانب 

التطبيقي منيا بإسقاط الجكانب النظرية المدركسة عمى حالة الاقتصاد الجزائرم، كذلؾ بالتركيز عمى الفترة 

ـ، كالتي 2014ـ، التي تمثؿ سنة بعد الإصلبحات كبداية ظيكر نتائجيا، إلى سنة 1991 الممتدة مف سنة

(، كىي الإطار الزمني لمدراسة، عمى 2014-2009-2004-1999تمثؿ نياية البرنامج الخماسي الثالث )

ك أف ذكر بعض البيانات عف فترات خارج الفترة المدركسة لا يعني خركجا عف إطار الدراسة بقدر ما ى

 تكسيع لممجاؿ مف أجؿ إجراء المقارنات بيف مختمؼ الفترات.

 أسباب اختيار المكضكع:

 ىناؾ مبررات مكضكعية كأخرل ذاتية، دفعتنا لاختيار مثؿ ىذا المكضكع، كمف ىذه المبررات: 

و تعتبر الدراسات النقدية مدخلبن رئيسيان لدراسة المشاكؿ الاقتصادية التي تمس الاقتصاد في جكانب -1

 ، كما أنيا تتعمؽ بمشاكؿ اقتصادية كطنية كدكلية. -تضخمية أك انكماشية -الكمية 

النظرية  أثر تغيرات عرض النقكد عمى الأداء الاقتصادم،النقص في مثؿ ىذه الدراسات المتعمقة ب -2

سقاطيا عمى كاقع الحياة الاقتصادية في الجزائر.  كالتطبيقية كا 
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ككف أف بداية نتائج الإصلبحات الاقتصادية كالمصرفية  ـ1991عينات يعكد سبب اختيار فترة التس -3

قد بدأت في الظيكر بعد سنة مف انطلبقيا)بداية التطبيؽ الفعمي لقانكف النقد كالقرض(، كبالتالي فمف 

 ". ـ2014 – ـ1991المنطقي أف يككف التركيز عمى ىذه الفترة "

ة ليسانس كالدراسات العميا )نقكد مالية ينطبؽ مكضكع البحث مع تخصص الطالب في مرحم -4

 كبنكؾ(، كلذلؾ فالبحث ىك تنمية كتكممة بناء سابؽ، كتصحيح أخطاء، كتعميؽ معارؼ.

 الدراسة: أىمية

 المحمي الناتج عمى عناصر الأداء الاقتصادم مف يؤثر النقكد عرض في أف التغير مف الدراسة أىمية تنبع

 الناتج حكؿ تكقعات إعطاء في يساىـ كسمككو حجمو معرفة فإف كلذلؾ المختمفة،كالأسعار، كالتكازنات الاقتصادية 

محددات  معرفة أف كما المحمي، الاستقرار لتحقيؽ المحمية السيكلة عمى الرقابة في النقدية السمطة كيساعد المحمي

 اتجاىات تحديد في التجارية كالبنكؾ المركزم البنؾ مف كؿ كالداخمية كدكر الخارجية العكامؿ تقييـ في يساىـ نمكه 

 .الأداء الاقتصادم عمى النقكد كتأثيره تغير عرض

  أىداؼ الدراسة:

يعتبر كاحدا مف المكضكعات أثر تغيرات عرض النقكد عمى الأداء الاقتصادم إف دراسة مكضكع 

عرضيا كتسييرىا اليامة كأكثرىا مثارة لمنقاش حكؿ دكرىا في تحقيؽ الاستقرار الاقتصادم كاختلبلا تو كطرؽ 

كمف ثـ فإف ىذه الدراسة تسعى إلى تحقيؽ جممة مف الأىداؼ  كفؽ خطة التنمية التي ترسميا السمطات.

 تتمثؿ في:

 محاكلة تكضيح الإطار العاـ لمنظريات النقدية كتفاعميا مع مختمؼ الظركؼ الاقتصادية. -1

 قتصادية.محاكلة تكضيح علبقة عرض النقكد كتغيرات حجمو بالدكرة الا -2

محاكلة تحديد الجيات كالييئات التي ليا علبقة مباشرة أك غير مباشرة في تغير حجـ عرض  -3

 النقكد، كما ىي المعمكمات التي يجب أف تؤخذ بعيف الاعتبار مف تصرفاتيا ؟.

بنؾ محاكلة إبراز دكر الإصلبحات النقدية في تييئة المناخ الملبئـ لعمؿ السمطة النقدية كمدل قياـ  -4

 الجزائر بدكره في ضبط العرض النقدم في الجزائر.
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محاكلة معرفة أثر تغيرات عرض النقكد عمى الأداء الاقتصادم الجزائرم عبر مراحؿ الإصلبحات  -5

 ـ.2014 – ـ1991الفترة " المختمفة التي مر بيا في

 الدراسات السابقة:

سياما  تستند إليو الدراسات اللبحقة. كقد ناقشت تمؾ تعىد دراستنا ىذه تكممة لتمؾ الدراسات السابقة كا 

الأبحاث التي تتعمؽ بجانب الطمب عمى النقكد بعض الجكانب المتعمقة بدراستنا، ف -المتاحة لدينا–الدراسات 

النقدم مف حيث التعاريؼ كالآثار كالمككنات، كمحددات نمكه،  مكجكدة، كلكف لـ نجد بحثا  يتعمؽ بالعرض

سقاطيا عمى كاقع ا  لاقتصاد الكطني كالتي منيا:كا 

رسالة دكتكراه دكلة في العمكـ الاقتصادية، الجزائر  رحيـ حسيف، كظائؼ النقد في الفكر الاقتصادم، -

. كقد ناقشت ىذه الدراسة كظائؼ النقكد في الفكر الاقتصادم كمحاكلة إجراء مقارنة بيف 2001/2002

 الاقتصادم الإسلبمي. كظائؼ النقكد في الفكر الاقتصادم التقميدم كالفكر

أطركحة دكتكراه دكلة في  صالح مفتاح، النقكد كالسياسة النقدية مع الإشارة إلى حالة الجزائر، -

كاشتممت الدراسة عمى تتبع دراسة مكانة السياسة النقدية في  .2003-2002العمكـ الاقتصادية، الجزائر

دراسة حالة عف الاختلبلات المكجكدة في اقتصاديات البمداف المتقدمة كالمتخمفة، كتخصيص الجزائر ب

الاقتصاد كدكر الجياز المصرفي، كالإصلبحات التي مستيما، كتكييؼ السياسة النقدية الكطنية مع 

المعطيات الجديدة في الاقتصاد الجزائرم خاصة في فترة الإصلبحات الاقتصادية كالمصرفية في فترة 

(1990-2000.) 

 أما الدراسات الخارجية فنجد:

سكسف كريـ الجبكرم، اثر مقاييس عرض النقكد عمى بعض المتغيرات الاقتصادية الكمية في  -

. كتـ فييا 2006مذكرة ماجستير في العمكـ الاقتصادية، جامعة الككفة  عينة مف الدكؿ المتقدمة ك النامية،

قتصادية ، كمناقشة أثارىا عمى بعض المتغيرات الا(M0،M1،M2،M3التعرؼ عمى مقاييس عرض النقكد)

 الكمية في عينة مف الدكؿ المتقدمة ك النامية) كندا، اسبانيا، اليند، مصر(.

فرج بف ناكم بف نجيب العنزم، اثر نمك عرض النقكد عمى نمك القطاع الخاص في المممكة  -

. كقد تناكلت ىذه الدراسة اثر 2004مذكرة ماجستير في الاقتصاد، جامعة الممؾ سعكد  العربية السعكدية،
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مك عرض النقكد عمى نمك القطاع الخاص تحديدان في المممكة العربية السعكدية، كالمتغيرات مكضع الدراسة ن

 .Ir، كسعر الفائدة Be، نمك الائتماف المصرفي)القركض( M1نمك الكتمة النقدية ، Psىي: القطاع الخاص

في نيجيريا لمفترة ( ، اثر عرض النقكد عمى الاقتصاد Nwankwoeze IKechukwuنكانككز اكشيكك)

ـ، كتناكلت 2011(، أكت Caritas UNIVERSITYمذكرة ماجيستير، جامعة كرتاس)ـ، 1981-2010

الدراسة تطكر عرض النقكد في نيجيريا، كاثر تغيره عمى مجمكعة مف المتغيرات الاقتصادية) الاستثمار، 

عمى مدل مراقبة السمطات النقدية الناتج الكطني، سعر الصرؼ، التضخـ، التجارة...(، كما عرجت الدراسة 

 لنمك عرض النقكد في البمد.

 صعكبات الدراسة: 

تتعمؽ صعكبات البحث في مثؿ ىذه الدراسات في الحصكؿ عمى الإحصائيات مف جية كاختلبفيا 

أحيانان مف مصدر لآخر، فمثلبن إحصائيات صندكؽ النقد الدكلي تختمؼ عف إحصائيات بنؾ الجزائر الكاردة 

جلبت كالتقارير البنكية كتختمؼ ىذه الأخيرة أحيانان مع إحصائيات الديكاف الكطني للئحصاء، إلا أننا في الم

الصادرة عف بنؾ الجزائر إلا إذا لـ يكف ذلؾ متكفران، كما أف في معظـ الأحياف نميؿ إلى الإحصائيات 

إلاى بعد مدة زمنية ليست بالقصيرة، إعلبنيا)الاحصائيات( في التقارير السنكية أك المكاقع الرسمية لا يككف 

سقاطيا عمى الكاقع.  إضافة إلى قمة المراجع كالبحكث التي تتناكؿ جانب العرض النقدم بالبحث كالتحميؿ كا 

 

 ىيكؿ الدراسة:

مف أجؿ الإجابة عمى إشكالية الدراسة كالأسئمة الفرعية كالعمؿ عمى اختبار صحة الفرضيات المطركحة 

سيـ ىذه الدراسة إلى مقدمة كخمسة فصكؿ كخاتمة. حيث نتناكؿ في المقدمة استيلبلان مف عدميا فقد تـ تق

  لممكضكع ثـ ذكرنا مختمؼ الجكانب المنيجية التي تضع إطارا ليذه الدراسة.

  حيث تناكؿ في الفصؿ الأكؿ العرض النقدم كمصادر تغيراتو، فدرسنا أىمية تعريؼ كقياس العرض

 كمحددات النظاـ النقدم الجيد. هطرؽ المؤدية إلى نمك ي تغير حجمو. كالالنقدم كالجيات المؤثرة ف
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  تشغيؿ، كاستقرار الأسعار، النمك، ك الأما الفصؿ الثاني فتناكلنا فيو عناصر الأداء الاقتصادم مف

 كالتكازف الخارجي.  

 م، كقكمنا كما درسنا في الفصؿ الثالث أثر تغيرات عرض النقكد عمى بعض متغيرات النشاط الاقتصاد

 بتحميؿ ذلؾ مف خلبؿ حالات نقص كزيادة عرض النقكد كأثارىا عمى الأداء الاقتصادم. 

  )أما الفصؿ الرابع فتـ فيو معالجة فعالية البنؾ المركزم في إدارة كتنظيـ عرض النقكد كأثر)أىمية

 ذلؾ عمى الأداء الاقتصادم.

 كاقع الأداء الاقتصادم لنقكد عمى فيما تـ تخصيص الفصؿ الخامس لدراسة أثر تغيرات عرض ا

 .   ـ2014ـ إلى غاية سنة 1991الجزائرم في الفترة الممتدة مف سنة

كختامان ليذه الدراسة أكردنا خاتمة شممت عمى خلبصة لممكضكع مع مختمؼ النقاط المنيجية المتعمقة 

 بذلؾ مف استنتاجات كنتائج اختبار الفرضيات كبعض التكصيات المقترىحة.

 

 كنسأؿ الله التكفيؽ كالسداد. ىذا،
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 .العرض النقدم كمصادر تغيراتو -1

 

 

كفي معدؿ  حجمو ، كأف التغيرات فيةالكميالاقتصادية المتغيرات العرض النقدم كاحد مف أىـ  لما كاف

العرض  كضبط تغيرات الأخرل، كاف مف الضركرم معرفة كقياس نمكه، تؤثر عمى المتغيرات الاقتصادية

اىتمت النظريات الاقتصادية حتى مطمع العقد الثالث مف القرف العشريف بدراسة المسألة لذا فقد  ؛النقدم

بيدؼ  النقدية حيث عنيت ىذه النظريات بتفسير العكامؿ أك القكل التي تتحكـ في تحديد كمية النقكد كقيمتيا،

تقميؿ حدة التقمبات  ثبات نسبي لمقيمة الحقيقية لمنقكد، كحتى تؤدم النقكد كظائفيا في الاقتصاد، كتحقيؽ 

الاقتصادية تـ كضع ضكابط للئصدار النقدم، كلتحديد أك التحكـ قي كمية النقكد المتداكلة، كاستقرار قيمتيا، 

 .ك تحقيؽ الاستقرار النقدم كالاقتصادم

دة أطراؼ )البنؾ المركزم، البنكؾ التجارية، الجميكر، كاقع الاقتصاد( في كما يمكف القكؿ أف تأثير ع

تحديد حجـ عرض النقكد في الاقتصاد يشكؿ تداخلبن ىامان في تفسير العلبقات النقدية التي تتـ عمى حجـ 

النشاط الاقتصادم، ككنو ىك المتمقي أك المستكعب لحجـ ىذا المعركض النقدم، كأف جميع تصرفات ىذه 

 لأطراؼ تتـ عمى أساسو مف أجؿ الكصكؿ إلى تحقيؽ الأىداؼ الاقتصادية الكمية المرغكبة.ا
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 .العرض النقدم مف خلاؿ النظريات الاقتصادية -1-1

مف القرف العشريف بدراسة المسألة  يناتثلبصادية بصفة أساسية حتى مطمع الثالنظريات الاقت عنيت

تفسير العكامؿ أك القكل التي تتحكـ في تحديد قيمة النقكد، كبالتالي ىذه النظريات ب اىتمتالنقدية حيث 

تحديد المستكل العاـ للؤسعار، كفيـ دكر النقكد في النشاط الاقتصادم بشكؿ عاـ كمدل تأثيرىا عمى مختمؼ 

 تبادؿ.المتغيرات الاقتصادية الكمية، أـ أف دكرىا لا يتعدل الدكر الحيادم الذم يؤديو نظاـ المقايضة في ال

دراسة العرض النقدم مف خلبؿ النظريات الاقتصادية، إنما كاف محاكلة منا لربط الدراسة ف بالتالي فإك 

 بالمجاؿ الزمني، كذلؾ في مطالب ىذا المبحث كىي عمى النحك التالي:        

 

 النظرية الكلاسيكية. -1-1-1

، كبيف ية النقكد المتداكلة في الاقتصادي كمدراسة العلبقة بيف التغيرات فالكلبسيكية عمى  النظرية ركزت

أسباب تقمب مستكل الأسعار في عامؿ  حصركافحاكؿ أنصار ىذه النظرية أف ي ،المستكل العاـ للؤسعار

كاحد كىك تغير عرض النقكد، كقد انصب تحميؿ المدرسة الكلبسيكية أكثر عمى جانب العرض، باعتباره 

أصحاب ىذه المدرسة اعتبركا النقكد سمعة مادية كأم سمعة أخرل، ك المحدد لكمية كقيمة النقكد، حيث أف 

 مف ىنا تتحدد قيمتيا طبقا لتكمفة إنتاجيا، كالكمية المعركضة منيا. 

لقد تـ صياغة نكاة النظرية الكلبسيكية، عمى يد . -الأسس كالفرضيات-: نظرية كمية النقكدأكلاا 

ذم حاكؿ أف يعزك الزيادة في الأسعار إلى نتيجة زيادة ـ، ال1568جاف بكداف عاـ  1الاقتصادم الفرنسي

عرض كمية النقكد. كظؿ ىذا الرأم الغالب حتى القرف التاسع عشر، حيث سادت ىذه النظرية كبصفة 

 خاصة عند ريكاردك، كجكف ستيكارت ميؿ.

                                                 

 .218ص ،2003زينب عكض الله، أسامة محمد الفكلي، أساسيات الاقتصاد النقدم، منشكرات الحبمى الحقكقية، الإسكندرية -1
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قاـ  قامت النظرية الكمية لمنقكد عمى نفس الأسس كالفرضيات التي أسس النظرية الكلاسيكية: -1

  :1عمييا التحميؿ التقميدم، كأىـ ىذه الأسس ىي

: حيث يترؾ الفرد حرا في اختيار نشاطو كحرية التممؾ، فيك يعمؿ عمى تحقيؽ الحرية الاقتصادية -أ

 المنفعة الشخصية كمف ثـ المنفعة العامة.

ر مجاؿ تدخميا في نادل التقميديكف بعدـ تدخؿ الدكلة في النشاط الاقتصادم، كحص عدـ تدخؿ الدكلة: -ب

: العدالة، الدفاع، كالأمف، كالمشاريع العامة، كأف عدـ تدخميا في حرية كىي الأربعة لمدكلةالتقميدية الكظائؼ 

 الأفراد يخدـ المجتمع أكثر.

إف مف أركاف النظاـ الرأسمالي، ىك الممكية الخاصة لعناصر الإنتاج، مما يجعؿ الفرد  الممكية الخاصة: -ج

 حقيؽ أقصى منفعة خاصة كمنو منفعة المجتمع.يسعى إلى ت

يعتبر الكلبسيكيكف أف المنافسة التامة أداة كفيمة لتحقيؽ التقدـ الاقتصادم كالمنظمة لو المنافسة التامة:  -د

 في جميع المجالات.

 يعتبر التقميديكف أف الربح ىك أفضؿ حافز عمى الإنتاج، كأف تعظيمو يتطمب الرفع مف تحقيؽ الربح: -ق

 إنتاجية عكامؿ الإنتاج.

النقكد في رأم الكلبسيكييف ماىي إلا أداة تبادؿ، يتـ مف خلبليا استبداؿ المنافع كليس  حيادية النقكد: -ك

 ليا أم تأثير عمى النشاط الاقتصادم.

قاـ التحميؿ الاقتصادم الكلبسيكي عمى مجمكعة مف الفرضيات تعتبر : فرضيات النظرية الكلاسيكية -2

  :2فيأىـ ىذه الفرضيات تتمثؿ ك التي بني عمييا التحميؿ الكلبسيكي الدعائـ  بمثابة

( في ظؿ yأم ثبات الحجـ الإنتاج)ثبات حجـ الإنتاج السمعي عند مستكل التشغيؿ الكامؿ:  -أ

المكارد المتكفرة، كالتقدـ  -الاستخداـ التاـ لعناصر الإنتاج، كأف حجـ الإنتاج يتحدد بعكامؿ حقيقية

 ا، أما النقكد فيي لا تأثر إلا في الأسعار.مكيتأثر بي -كلكجيالتكن

                                                 

، 2006الجزائر بمعزكز بف عمى، محاضرات في النظريات كالسياسات النقدية، الطبعة الثانية، ديكاف المطبكعات الجامعية، -1
 .8،9ص ص 

 .243، ص 1999 الأردفناظـ محمد نكرم الشمرم، النقكد كالمصارؼ كالنظرية النقدية، دار الزىراف لمننشر،  -2
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إف التغير في عرض النقكد ىك المتغير  ارتباط تغير المستكل العاـ للأسعار بتغير كمية النقكد: -ب

كأف زيادة عرض النقكد أك انخفاضو، سيؤدم بالمقابؿ  الإستراتيجي لذم يؤثر عمى المستكل العاـ للؤسعار.

   Ms = p…..(1 (الأسعار أك انخفاضيا بنفس النسبة ك في نفس الاتجاه. إلى زيادة 

 المستكل العاـ للؤسعار. Pعرض النقكد ك Msحيث أف:  

          أف الأسعار دالة لكمية النقكد أم

تداكؿ النقكد عمى المدل  )*(افترض التحميؿ الكلبسيكي ثبات سرعةثبات سرعة تداكؿ النقكد:  -ج

اعتبار أف تغيرىا مرتبط بتغير عكامؿ أخرل، خاصة بطبيعة كأنظمة التعامؿ في مؤسسات القصير، ب

المجتمع، مثؿ درجة كثافة السكاف، تقدـ شبكات النقؿ كالمكاصلبت، تطكر عادات المجتمع المصرفية، 

عة تداكؿ مستكل الأسكاؽ المالية كالنقدية، كىي عكامؿ لا تتغير عادة في الأجؿ القصير، كىذا ما يجعؿ سر 

 النقكد ثابتة.       

 :ات، قاـ فيشر كمارشاؿ بصياغة معادلتييما)التبادؿ كالأرصدة( عمى التكالييرضكعمى أساس ىذه الف

معادلتي المبادلة صكرة معادلتيف ىما نظرية كمية النقكد في تجسدت  : صكر نظرية كمية النقكد:ان ثاني

كالتي جسدا مف خلبليما مجمكعة الآراء كالأفكار ريد مارشاؿ أرفنج فيشر كالف الاقتصادييف كالأرصدة لكؿ مف

 عمى التكالي: السائدة عند الاقتصادييف الكلبسيكييف كىما 

 1Theظيرت في كتابالتي المبادلة معادلة أكضح عرض لصيغة  تعتبر معادلة المبادلة: -1

purchasing power of money للبقتصادم الأمريكي أرفنج فيشرarving ficher) ـ التي 1911(، عاـ

حاكؿ مف خلبليا تأكيد كجكد علبقة طردية بيف كمية النقكد المعركضة كالمستكل العاـ للؤسعار، كيمكف 

      2……              :2تكضيح ىذه المعادلة رياضيا عمى النحك التالي

               .ة تداكؿ النقكدسرع Vحجـ المعاملبت،   T عرض النقكد، Mالمستكل العاـ للؤسعار،   pحيث أف: 

                                                 

تعرؼ سرعة تداكؿ النقكد عمى أنيا متكسط عدد المرات التي يتـ فييا انتقاؿ كحدة النقد الكاحدة، مف يد إلى أخرل في تسكية المبادلات  -*
 .الاقتصادية في فترة زمنية معينة

 .104، ص 2005أكرـ حداد، ميشكر ىذلكؿ، النقكد كالمصارؼ، مدخؿ تحميمي كنظرم ، دار كائؿ النشر، عماف  -1
 .46، ص 2003محمكد سحنكف، الاقتصاد النقدم كالمصرفي، بياء الديف لنشر كالتكزيع، قسنطينة، الجزائر -2
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ىذا كاستنادا إلى الفرضيات التي قاـ عمييا التحميؿ الكلبسيكي كخاصة فيما يتعمؽ بثبات حجـ 

            ( لتصبح المعادلة عمى الشكؿ:v( )ثبات حجـ الإنتاج( كثبات سرعة تداكؿ النقكد)Tالمعاملبت )

               3........         

فإنو المستكل العاـ للؤسعار يتضح أنو يتغير بتغير كمية النقكد في نفس الاتجاه  (:3ف المعادلة)كم

كبالقدر)النسبة( نفسو، أم أف كمية العممة )العرض النقدم( ىي التي تسبب حركة الأسعار في الارتفاع أك 

ض النقكد، حيث يبحث فيما كىنا تجدر الإشارة إلى أف معادلة التبادؿ لفيشر ىي معادلة لعر  .1الانخفاض

               :2يمكف أف يحدث إذا زادت كمية النقكد. كتتمثؿ العلبقة في صيغتيا الأكلى في الشكؿ التالي

           MV = PQ1 + PQ2 + …PQn                                                                  

 عمى المستكل العاـ للؤسعار.  M2 إلىM1 د مف عرض النقك  تغيرأثر  (:1الشكؿ رقـ)

 الدخؿ الحقيقي                                                                                      
                                                            

                                        M2 
                                       M1 

 
                          p                           P1           P2               
  249ناظـ محمد نكرم الشمرم، مرجع سابؽ، ص المصدر:   
لفريد قاـ بصياغة ىذه المعادلة الاقتصادم الإنجميزم أ :-كمبرج–معادلة الأرصدة النقدية  -2

ة المبادلات للنظرية أك معاد ( في جامعة كمبرج، ككانت عبارة عف استكمالان Alefred marchalمارشاؿ)

، فيما يخص إغفاؿ دكر النقكد كمخزف لمقيمة، كأف ىناؾ علبقة )*(لفيشر بعد الانتقادات التي كجيت ليا

 ميكانيكية بيف كمية النقكد كالإنتاج.

                                                 

 46، ص 2006الجامعية، الجزائر  أحمد ىني، العممة كالنقكد، الطبعة الثانية، ديكاف المطبكعات -1

2  - H. temmar, les explications théoriques de l’inflation, O P U, Alger 1984, p 79 

 P,Mعامميف في معادلة  –الانتقادات التي كجيت لمعادلة المبادلات ىي: أنيا ليست إلا متطابقة حسابية، كعلبقة بدييية  -*
فميح حسيف خمؼ، النقكد كالبنكؾ،  –مت عمييا في صياغة المعادلة، كلمزيد مف الشرح راجع ، إضافة إلى الفرضيات التي قا -

 .149، ص.2006عالـ الكتب الحديث، عماف 
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كأنيـ سيحتفظكف ببعضيا  ،ظر إلى النقكد عمى أنيا جزء مف ثركة الأفرادكجاءت معادلة الأرصدة التي تن

 لغايات الاحتياط، ككف النقكد تختزف قكة شرائية فيي تكتنز لفترة مف دكافع سمككية للؤفراد.

كاشتؽ مارشاؿ معادلتو انطلبقا مف صيغة )معادلة(المبادلة لفيشر، كىي عمى النحك التالي في صيغتيا 

        ( ........................4)                   .  1الرياضية

  .سرعة تداكؿ النقكدV ، حجـ الدخؿ الحقيقي y عرض النقكد، M المستكل العاـ للؤسعار، pحيث أف: 

يتضح أنيا نفس معادلة فيشر لممبادلة مع إحلبؿ الدخؿ  .2الصيغة النيائية لمعادلة الأرصدة لمارشاؿ مف ىذهك 

 . فيي بذلؾ تختمؼ عف معادلة التبادؿ لفيشر كلك في نقاط معدكدة. (T)محؿ حجـ المعاملبت (y)الحقيقي

 كالدخؿ الحقيقي حسب معادلة الأرصدة . L1 العلبقة بيف الاحتفاظ بأرصدة نقدية  (:2الشكؿ رقـ)
 حقيقي                                          الدخؿ ال                                                                        

 
                                                                                                            

                                                                                                    
                                    M = L1                 المطمكبة ك المعركضة M كمية النقكد        

 .91صمرجع سابؽ، ضياء مجيد المكساكم، الاقتصاد النقدم، المصدر: 

جانب  يمكف تقييـ النظرية التقميدية )الكلبسيكية( مف جانبيف أساسيف، : تقييـ النظرية الكلاسيكية.ان ثالث

الايجابيات باعتبارىا مف أكلى النظريات التي حاكلت تفسير ارتفاع المستكل العاـ للؤسعار كالبحث في 

 أسباب تقمباتو، كمف جانب السمبيات لمكقكؼ عمى أىـ النقائص كالأخطاء التي كقعت فييا النظرية.

باحتراـ كتقدير  قادات التي كجيت ليالانتتتمتع النظرية الكلبسيكية كرغـ ا إيجابيات النظرية الكلاسيكية: -1

 مف الاقتصادييف الذيف يركف أف مف ايجابياتيا:

أنيا نبيت إلى ضركرة تحميؿ الآثار المحتممة لزياد ة كمية النقكد) عرض النقكد( بصفة خاصة،   -1

 .3كالتحميؿ الاقتصادم بصفة عامة

                                                 

 .52مرجع سابؽ، ص محمكد سحنكف، الاقتصاد النقدم كالمصرفي،لتتبع كيفية بناء معادلة الأرصدة لمارشاؿ راجع  -1
 .254 -250 ص  نكرم الشمرم، مرجع سابؽ، صلمزيد مف الشرح، راجع ناظـ محمد  -2
السياسة النقدية كالبعد الدكلي لميكرك، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية احمد فريد مصطفى، سيير محمد سيد حسف،  -3

 .109، ص 2000
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سعار، إنما جاء متفقان تمامان مع تحميؿ إف بحث النظرية الكلبسيكية في تأثير عرض النقكد عمى الأ -2

 الكاقع الاقتصادم الذم كاف سائدا في تمؾ الفترة.

كانت النظرية الكلبسيكية مكفقة إلى حد بعيد في استعماؿ المعطيات الحسابية كالبيانية في التعبير  -3

 .-، كمعادلة الأرصدةمعادلة المبادلة-عف المفاىيـ كالظكاىر الاقتصادية، كترجمتيا في معادلات رياضية 

تنصب أىـ الانتقادات المكجو لمنظرية التقميدية عمى الفركض الانتقادات المكجية لمنظرية الكلاسيكية:  -2

 التي قاـ عمييا التحميؿ الكلبسيكي كأىـ ىذه الانتقادات ىي:   

التداكؿ النقدم ثبات حجـ الإنتاج عند مستكل التشغيؿ الكامؿ كأف حجـ الإنتاج مستقلبن عف  فرضية -1

 فيي بذلؾ تيمؿ أىمية الجانب النقدم في التأثير عمى تغيرات كميات الإنتاج ككؿ النشاط الاقتصادم. 

إف مبدأ حيادية النقكد في الفكر الاقتصادم التقميدم، كأف أثره ينحصر في التأثير عمى الأسعار، كلا  -2

 .1يتعدل تأثيرىا إلى النشاط الاقتصادم

( رغـ الإصدارات 1933-1929ة الكلبسيكية عاجزة أماـ أزمة الكساد العالمي سنة)كقكؼ النظري -3

زيادة عرض النقكد مع ارتفاع كىك النقدية الجديدة لامتصاص ارتفاع الأسعار لكف النتيجة كانت عكس ذلؾ، 

 الأسعار.

جاؿ كاسعا لمزيد كفي الأخير يمكف القكؿ أف ىذه الانتقادات المكجية لمنظرية الكلبسيكية قد فتحت الم

كفريدماف، كذلؾ ما سنتطرؽ إليو في المطمبيف  مف البحث كالتعديؿ كىك ما تـ مف قبؿ الاقتصادم  كينز

 المكالييف عمى التكالي.

 

 النظرية الكينزية. -1-1-2

قتصادم. الاي التحميؿ فد ك لقد قدـ كينز إضافة أصيمة في التحميؿ الاقتصادم، تتمثؿ في استعماؿ النق 

د كعنصر فاعؿ، ك ظير فيو النقتي قائما عمى أساس اقتصاد حقيقي، لا الكلبسيكيف كاف التحميؿ في ح

                                                 

1  - Pierre- bruno riffini , the théories monétaire. édition semil. paris1996, p54. 
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ر مدرسة فكرية ك ظيفب ؛كالأسعار المعتمدة ىي الأسعار النسبية المتمثمة في معدلات التبادؿ ما بيف السمع

تي قاـ عمييا التحميؿ مفركض الل ةير اغالممف المبادئ كالفرضيات  عمى مجمكعة ةمئقا اقتصادية رأسمالية

خاصة بعد ثبكت عجز ىذا التحميؿ عف معالجة الأكضاع كالأزمات التي تمت الحرب العالمية الكلبسيكي، 

بدأ كينز نظريتو بتحميؿ الطمب الكمي الفعاؿ الذم يعتبر المحكر حيث  ،1929الأكلى، كخاصة منيا أزمة 

النقدية كالتحميلبت الخاصة بالتكازف النقدم، كمف ثـ  مما أعطى حياة جديدة لمنظريةالأساسي لمدخؿ القكمي، 

 التكازف الاقتصادم.

تعتبر النظرية الكينزية أكؿ محاكلة لإقامة نظرية في النقد في  اتو.يرضف: التحميؿ النقدم الكينزم ك أكلان 

مثؿ إطار منظكر اقتصادم كمي؛ حيث استطاع فييا كينز أف يقدـ آراء ىامة في مسائؿ اقتصادية كمية 

. كلعؿ جكىر التميز الذم ارتبط بمساىمة كينز يتمثؿ في …مشكمة البطالة كمشكلبت التضخـ كالكساد

ممتغيرات الاقتصادية الكينزم لتحميؿ ال كبالتالي يمكف أف نصكر نمكذج اعتماده عمى تحميؿ ديناميكي كمي،

 :1اليةالتي تؤثر عمى الدخؿ القكمي كعمى مستكل التكظيؼ، في شكؿ العلبقات الت

 الطمب الكمي الفعاؿ = الإنفاؽ القكمي. -

 الإنفاؽ القكمي = إنفاؽ استيلبكي + إنفاؽ استثمارم + إنفاؽ حككمي. -

الطمب الكمي الفعاؿ = الطمب الخاص عمى السمع كالخدمات الاستيلبكية + الطمب الحككمي  -

 عمى السمع الاستيلبكية ك الاستثمارية.

            نقدية لمناتج القكمي = مجمكع عكائد عكامؿ الإنتاج.الدخؿ القكمي النقدم = القيمة ال -

                               مجمكع دخكؿ)عكائد( عكامؿ الإنتاج = الإنفاؽ القكمي.

 الطمب الكمي الفعاؿ = الدخؿ القكمي النقدم = الناتج القكمي = الإنفاؽ القكمي. -

النقدية التي جاء بيا كينز، بأنيا أكؿ نظرية نقدية كضعت تميزت النظرية : التحميؿ النقدم الكينزم -1

اىتمت بالتحميؿ الكمي لممعطيات الاقتصادية مف خلبؿ الأفكار التي جاء بيا  في إطار اقتصادم متكامؿ،

كالمجاميع الاقتصادية الأخرل، بتقديـ  2كينز كالمتعمقة بتفسير آثار كمية النقكد عمى الدخؿ كالعمالة كالأسعار

                                                 

 .57، مرجع سابؽ، ص محمكد سحنكف -1
 .48، ص2004مجدم محمكد شياب، اقتصاديات النقكد ك الماؿ، دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية، مصر -2
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رات عف الطمب عمى النقكد كدكافعو، كأشار إلى الاكتناز كأرجعو إلى تفضيؿ الأفراد لمسيكلة، كىك ما تفسي

جعؿ تحميمو النقدم ينصب عمى الطمب الفعاؿ كجزء مف الطمب الكمي، مستعملب طريقة تحميمية غير طريقة 

العلبقات التي تتفاعؿ  حيث اعتمد عمى تحميؿ الدخؿ الكطني مف خلبؿ دراسة مختمؼ ،المعادلات الكمية

 .1بيف كمية النقكد )العرض النقدم( كمستكل النشاط الاقتصادم

كعميو فإف النمكذج الكينزم ككؿ تحاليمو مبنية عمى مسممة أساسية تتمثؿ في الدكر القيادم لمجياز 

كسعر  كما حاكؿ كينز أف يبيف العلبقة بيف كمية النقكد المحتفظ بياالمصرفي مف خلبؿ سعر الفائدة، 

الفائدة، كأثر ذلؾ عمى مستكل النشاط الاقتصادم كحجـ الاستثمار، كأىـ الفرضيات التي قاـ عمييا التحميؿ 

 :عمى النحك المكالي الكينزم ىي

 تمثمت أىـ الفرضيات التي بني عمييا التحميؿ الكينزم في:الفرضيات الكينزية:  -2

شاط الاقتصادم، كأف دكرىا يتعدل كظيفتيا إعطاء أىمية أكبر لمنقكد مف حيث تأثيرىا عمى الن -1

 ككسيط لممبادلة إلى كسيمة للبحتياط ك المضاربة )كمخزف لمقيمة(، مف خلبؿ تحميؿ الطمب عمى النقكد.

السيكلة قد فتح أفاقا  المضاربة( كتحميمو لتفضيؿ كمخزف لمقيمة )دافع قاـ بتحميؿ الطمب عمى النقكد -2

 النشاط الاقتصادم. مة النقدية عمىجديدة لتحميؿ أثر التغير في الكت

عدـ كقكع الاقتصاد في التشغيؿ التاـ، كأف ىذا الأخير حالة استثنائية كطفيفة يقع فييا الاقتصاد،  -3

 فيي بذلؾ تعالج كؿ مستكيات التشغيؿ.

رفض التحميؿ للؤكضاع الاقتصادية كفؽ قانكف سام )العرض يخمؽ الطمب المساكم لو(، كعدـ  -4

 عية تعمؿ عمى إعادة التكازف الكمي كمما حدث اختلبؿ. كجكد قكانيف طبي

اىتمامان كبيرا بالجزئيات، فالظكاىر العامة  يالاقتصادية، كلـ يكل اىتـ بالتحميؿ الكمي لممعطيات -5

 تحميمو تدكر حكؿ المجاميع، كحجـ التشغيؿ العاـ، الدخؿ الكطني، الإنتاج الكطني، التي يستخدميا في

 ...الخ.  الكطني  دخارالالكمي، الاستثمار الكمي ك الطمب الكمي كالعرض ا

                                                 

السيد عبد المكلى السيد، اقتصاديات النقكد كالبنكؾ، مع دراسة خاصة لمنظاـ النقدم المصرم، دار النيضة العربية، القاىرة  -1
 .208، ص 1998
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قسـ كينز الطمب عمى النقد إلى قسميف:  :: نظرية تفضيؿ السيكلة ك العرض النقدم عند كينزان ثاني

الأكؿ يرتبط بتحقيؽ دافع المعاملبت. كىذا الجزء مف الطمب يخضع إلى حد كبير لنفس المتغيرات التي تحكـ 

حجـ الكمي لممعاملبت النقدية )أم المعبر عنيا بالنقد(، كمتكسط الفترة الزمنية ما بيف النظرية الكمية، كىي ال

المدفكعات، كىما العاملبف المذاف يحدداف "سرعة دكراف" النقد. أما القسـ الثاني فيتككف مف الطمب عمى النقد 

ب عمى النقكد التي أسماىا كينز في نظريتو عمى الطم باعتباره شكلب مف أشكاؿ الاحتفاظ بالثركة. كقد ركز

لأف الأفراد عندما يطمبكف النقكد كجزء مف الأصكؿ المككنة لثركتيـ، إنما   »1نظرية تفضيؿ السيكلة »

ف كانت عمى ىذه الحالة )تامة  يطمبكنيا لخاصية تميزىا عف الأصكؿ الأخرل، بأنيا أصؿ كامؿ السيكلة، كا 

 يحكز الأفراد النقكد؟ كما ىي دكافع حيازة النقكد ؟.                                                    السيكلة( فلب عائد مف الاحتفاظ بيا. فمماذا 

)لماذا يحتفظ الأفراد بالنقد في : حاكؿ كينز الإجابة عف السؤاليف السابقيفنظرية تفضيؿ السيكلة -1

نيـ الحصكؿ عمى عائد إذا ما احتفظكا صكرتو السائمة أك في صكرة كدائع لا تدر شيئا، في الكقت الذم يمك

 :2كالمتمثمة أساسا في ثلبثة دكافع ىي عمى التكالي مف خلبؿ دكافع الطمب عمى النقكد بو في صكر أخرل؟(

: كيعني استخداـ النقكد ككسيط لممبادلات اليكمية كأف ىذا الدافع يتأثر بحجـ دافع المعاملات -أ

ادلات تتأثر بمستكل الدخؿ كتشكؿ جزءا ىاما منو، أم أف الطمب عمى المبادلات بيف الأفراد، كأف ىذه المب

 ك بعيدة عف تأثير سعر الفائدة.  Md1=f(y)النقكد ىك دالة في الدخؿ 

                                                                                ، كعلبقتو بسعر الفائدة كالدخؿ.Md1 منحنى الطمب عمى النقكد لغرض المعاملبت :3الشكؿ رقـ
                        I               Md1                                                       

                                                                      

 

 Y               .  107أكرـ حداد، ميشكر ىذلكؿ، مرجع سابؽ، ص  :المصدر
 

: يقصد بدافع الاحتياط: رغبة الأفراد في الاحتفاظ بنقكد سائمة كاحتياط لمحاجات غير دافع الاحتياط -ب

ذلؾ عمى مستكل الدخؿ، كيتأثر بحجـ المبادلات المتكقع أف يجرييا الأفراد في المستقبؿ  ؼالمتكقعة، كيتكق

 لا تتأثر بسعر الفائدة. أنياكما 
                                                 

 130، ص 1999عبد الله، النقكد كالمصارؼ، مجدلاكم لنشر، عماف  عقيؿ الجاسـ -1

 65-58ص لمزيد مف الشرح حكؿ الدكافع الطمب عمى النقكد، راجع في ذلؾ ،محمكد سحنكف، مرجع سابؽ، ص -2
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 كالشكؿ المكالي يكضح ذلؾ. Md2 = f(y)أم أف: 

                .كعلبقتو بسعر الفائد Md2 منحنى الطمب عمى النقكد لغرض الاحتياط: (4الشكؿ رقـ)

     I            Md2                                                                                  
                                                                                  

                           

                                             

     Y 108      ميشكر ىذلكؿ، مرجع سابؽ، ص  أكرـ حداد، المصدر:

يتمثؿ ىذا الدافع في رغبة الأفراد الاستفادة مف الظركؼ التي يكفرىا السكؽ في دافع المضاربة:  -ج

مف خلبؿ ارتفاع سعر الفائدة أك انخفاضو عمى الأصكؿ  1المستقبؿ، أم بغية تحقيؽ الربح في المستقبؿ

، كىك ما جعمو يركز دراستو في كعمى ىذا الأساس قاـ كينز  بتقسيـ المكجكدات إلى نقكد كسندات ؛المالية

  .)*(الطمب عمى النقكد لغرض المضاربة كالذم ينصب أساسان عمى أسعار الفائدة السائدة في السكؽ

كيزداد التفضيؿ النقدم لغرض المضاربة عندما تصؿ أسعار الفائدة إلى مستكيات يعتبرىا المضارب 

إلى مستكيات يراىا المضارب مرتفعة، كىك  منخفضة، كينخفض ىذا التفضيؿ عندما تصؿ أسعار الفائدة

 »تفضيؿ لا نيائي لمسيكلة عند الحد الأدنى لسعر الفائدة  «الذم مفاده 2مصطمح عميو كينز بفخ السيكلة

 .كالشكؿ التالي يكضح ىذه الظاىرة

 Iسعر الفائدة                         .الطمب عمى النقكد لعرض المضارب (:05الشكؿ رقـ)

                 

                                                                                I2     

 فخ السيكلػة                                                                                                

                                                 

D1                                                             D2 

.                                                                                      132حمد فريد مصطفى، سيير محمد حسف، مرجع سابؽ، ص أ المصدر:

                                                 

 .163دار الجامعات العربية، دكف سنة نشر، ص  النقكد ك البنكؾ، إسماعيؿ محمد ىاشـ، -1
 سعر الفائدة السكقي )السائد حاليا في السكؽ( -  .سعر الفائدة عمى السند كىك ثابت - :فائدة ىيىناؾ ثلبثة أسعار لم -*

 سعر الفائدة المتكقع الذم يبني عميو المضارب أعمالو. -   .كىك في الغالب تابع لسعر الفائدة البنكية

 .273ص  ،  2001شعاع الفنية، الإسكندريةنظرية النقكد كالأسكاؽ المالية، مكتبة الإ أحمد أبك الفتكح عمى الناقة، -2
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، يرتبط الطمب عمى النقكد عكسيا مع سعر الفائدة«: 1لتاليكمف ىذا المنطمؽ صاغ كينز الفرض الأساسي ا

كمع انخفاض سعر الفائدة يزيد الطمب عمى  ينخفض الطمب عمى النقكد، حيث أف مع ارتفاع سعر الفائدة

 .»مع ثبات العكامؿ الأخرل النقكد،

ى نطاؽ كاسع في كما يميز ىذا الدافع ىك ارتباطو بعنصر المضاربة، كبالتالي إمكانية استخدامو عم   

إطار السياسة النقدية بالمقارنة مع الدافعيف الأكليف )دافع المعاملبت كدافع الاحتياط(، الذيف يخضعاف 

لمستكل الدخؿ ككذا مستكل النشاط الاقتصادم، فإف دافع المضاربة ىذا يمكف أف يستخدـ في التأثير عمى 

لتأثير عمى الطمب الكمي عمى السيكلة، كلك أف ىذا النظاـ الاقتصادم. كىذا يعني أنو يمكف استعمالو في ا

إذ يسمح لمسمطة النقدية أف تتدخؿ لمتأثير عمى حجـ الطمب عمى النقد، ككذا  ؛التأثير لف يتـ في أجؿ قصير

 د.ك التأثير في كمية النق

فتكحة بشراء كيتـ التأثير عمى كمية النقد المتداكلة مف خلبؿ دخكؿ البنؾ المركزم في عمميات السكؽ الم   

السندات أك بيعيا، حسبما يقتضيو ىدؼ السياسة النقدية مف الزيادة أك التقميص في حجـ الكتمة النقدية. كما 

يمكف أف يدخؿ أيضا في ىذه العمميات كؿ الجياز المصرفي، بؿ كيتعيف حثو عمى ذلؾ مف طرؼ السمطات 

السندات . فكمما ارتفع الطمب عمى السندات النقدية. كسكؼ تؤدم ىذه التدخلبت إلى التأثير عمى أسعار 

ارتفعت معو أسعارىا، كىك ما يؤدم في النتيجة إلى انخفاض الطمب عمييا مف طرؼ الأفراد كالمؤسسات، 

 كبالتالي ينخفض حجـ الطمب النقدم المخصص لعمميات المضاربة.   

            :2لصيغة التاليةكيمكف التعبير عف العلبقة بيف السعر السكقي لمسند كمعدؿ الفائدة با

 ؛معدؿ الفائدة في السكؽ i  ؛معدؿ الفائدة الاسمي r  ؛السعر الاسمي لمسند N  ،سعر السند السكقي Cحيث: 

: تمؾ التي تنشأ بسبب التغيرات 3لتغيرات معدؿ الفائدة عند دراسة دافع المضاربة كيميز كينز بيف سببيف   

(، M = L1(y) + L2(i)بية ىذا الدافع، كىي تغيرات لا تؤثر في دالة السيكلة) د الجاىز لتمك في عرض النق

 كتمؾ التي ترجع إلى تبدلات التنبؤ التي تؤثر في دالة السيكلة.

                                                 

 .108لمزيد مف الشرح، راجع في ذلؾ أكرـ حداد، مشيكر ىذلكؿ، مرجع سابؽ، ص -1
 .239-240محمد شريؼ إلماف، محاضرات في التحميؿ الاقتصادم الكمي، مرجع سابؽ، ص ص - 2
 .72، ص2002العمكـ الاقتصادية، جامعة الجزائر راه في ك رحيـ حسيف، كظائؼ النقد في الفكر الاقتصادم، أطركحة دكت - 3
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عف العرض النقدم بكمية النقكد كالمتمثمة في جميع أنكاع كينز عبر  :العرض النقدم عند كينز -2

ؿ كمية النقكد القانكنية كالنقكد المساعدة كالكتابية )الكدائع كسائؿ الدفع في الاقتصاد الكطني، كتشم

(، كما أف الأمكاؿ القابمة للئقراض تستمد مف الادخار المحمية كعدـ اكتناز الأرصدة النقدية كخمؽ المصرفية

 .1النقكد مف قبؿ النظاـ المصرفي كمنح القركض في السكؽ المحمية

كد يجب أف يؤثر عمى معدلات سعر الفائدة كليس فقط عمى قد رأت النظرية الكينزية أف عرض النقف

كيمثؿ عرض النقكد عند كينز متغير خارجي)مستقؿ(، يتـ تحديده مف جانب السمطات مستكل الأسعار؛ 

 ،كىك ما يجعؿ عرض النقكد ثابتان كمكازمن لمحكر سعر الفائدة ؛النقدية كحسب حاجة الاقتصاد الكطني لذلؾ

ينتج عنو انخفاض في سعر الفائدة، مما يؤدم إلى زيادة الاستثمار الذم يؤدم إلى  كأف زيادة عرض النقكد

 خمؽ فرص عمؿ جديدة، كمف ثـ زيادة الإنتاج الكطني طالما ىناؾ طاقات إنتاجية عاطمة. 

كما أف النظرية الكينزية ترل أف زيادة عرض النقكد يمكف أف تؤدم إلى زيادة النشاطات الاقتصادية 

ع فييا في الحالة التي يككف المستكل التكازني لمدخؿ دكف حالة الاستخداـ الكامؿ. في حيف أف كحصكؿ تكس

زيادة عرض النقكد بعد تحقؽ الاستخداـ الكامؿ تؤدم إلى زيادة الطمب الكمي النقدم كليس الحقيقي )العيني( 

لشكؿ التالي يكضح عرض الناتج عف زيادة عرض النقكد، كىك الأمر الذم يؤدم إلى ارتفاع الأسعار. كا

 النقكد عند كينز بدلالة سعر الفائدة.

 .(I( عند كينز بدلالة سعر الفائدة )M منحنى عرض النقكد) (:06الشكؿ رقـ)
ةسعر الفائد   I                      MS=M0                 

                                                    

      I                                           3 Md3   
      I                                           2 Md2  

      I                                           1 Md1 

                                    
                                                       M0= MS 

 .   130: أكرـ حداد، ميشكر ىذلكؿ، مرجع سابؽ، صدرالمص

                                                 

 .212، ص 2009محمد صالح القريشي، اقتصاديات النقكد كالبنكؾ كالمؤسسات المالية، إثراء لنشر كالتكزيع، الأردف  - 1
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فيما  ءان انحاكؿ مف خلبؿ ىذا الفرع التطرؽ إلي أىـ ما ميز التحميؿ الكينزم سك  :تقييـ النظرية الكينزية :ان ثالث

 : ف جية ثانية، كذلؾ فيتكافؽ أك اختمؼ فيو مع التحميؿ الكلبسيكي مف جية، كما أضافو كينز م

 :           يؿ الكينزم بالتحميؿ الكلاسيكيمقارنة التحم -1

كىك  ،1بيف كينز أنو يمكف أف يحدث التكازف الاقتصادم دكف الكصكؿ إلي مستكل التشغيؿ الكامؿ -أ

 ؛عكس ما أقره التحميؿ الكلبسيكي مف قبؿ

ة الطمب بيف كينز أنو إذا كاف الاقتصاد دكف التشغيؿ التاـ، فإف زيادة كمية النقكد تدفع إلى زياد -ب

كالتشغيؿ كالدخؿ، أما النظرية التقميدية فترل أف زيادة العرض النقدم  عمييا، كبالتالي يرتفع مستكل الإنتاج 

 ؛ترفع المستكل العاـ للؤسعار

اىتـ كينز في تحميمو بالجمع بيف الجانب النقدم كالجانب العيني، بخلبؼ التقميدييف الذيف اعتبركا  -ج

 ؛في التأثير عمى النشاط الاقتصادم العينيالنقكد عنصران حياديان 

قاـ كينز بإضافة دافع لمطمب عمى النقكد عمى ما كاف سائدا عند الكلبسيكية )المعاممة كالاحتياط(،  -د

  كالمتمثؿ في دافع المضاربة ك ربطو بسعر الفائدة .

 : 2قيو  فيمكف حصره فيأما فيما يخص ما تميز بو التحميؿ الكينزم عف سابتقييـ التحميؿ الكينزم:  -2

تكمف أىمية التحميؿ الكينزم في أنو كشؼ أف كمية النقكد )العرض النقدم( تتغير تبعا لتغير  -أ

 ؛الأكضاع الاقتصادية، أكثر مف ككنيا سبب في تغير تمؾ الأكضاع

ر ر كينز إلي التغيرات في مستكل الدخؿ التي تؤثر عمى سعر الفائدة، غير أف ىذا الأخييلـ يش -ب

 ؛يتحدد بتلبقي عرض النقكد مع الطمب  عمييا لأغراض السيكلة

لـ يتعد التحميؿ الكينزم لمكضعية الاقتصادية السائدة آنذاؾ )حالة الكساد(، فيك بذلؾ تحميؿ ظرفي  -ج

 ؛خاص قد لا يمكف الاعتماد عميو في حالات التضخـ، أك الكساد التضخمي

ة )الدخؿ كالناتج الكطنييف(، كىك ما أعطى لمنظرية الكينزية أدخؿ كينز الحسابات الاقتصادية الكمي -د

 قيمة مضافة في التحميؿ الاقتصادم ك النقدم .
كفي الأخير يمكف القكؿ أنو ليس ىناؾ شؾ في أف التحميؿ الكينزم قد أحدث ثكرة كبيرة في الفكر الاقتصادم 

 .كعرض النقكد الاقتصاديةالمتغيرات بيف تفاعؿ المف خلبؿ إدخاؿ مفاىيـ جديدة فيما يخص 
                                                 

 .315ناظـ محمد نكرم ألشمرم، مرجع سابؽ، ص - 1
 .316ناظـ محمد نكرم الشمرم، مرجع سابؽ، ص -2
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 النظرية النقدية الحديثة.  -1-1-3

 تعتبر النظرية النقدية الحديثة إحدل أعماؿ مدرسة شيكاغك كتنسب إلي الاقتصادم الأمريكي فريدماف

(Milton friedman ،حيث تبنى ىذا الأخير في تحميمو النيج الكلبسيكي كلكف بأكثر شمكلية ،)

الكينزم الذم أخذ ببعض جكانبو في تحميؿ التطكرات الاقتصادية كالاجتماعية التي مستعينا)آخذان( بالتحميؿ 

 أفرزتيا تمؾ الفترة، كمكاصمة بناء صرح الفكرم الاقتصادم .

ساىمت عكامؿ كظركؼ عديدة في ظيكر  .كفرضياتيا نشأة النظرية النقدية الحديثة عكامؿ: أكلان 

 )مبادئ النظرية الكينزية(عجز الفكر الاقتصادم الكينزملعكامؿ ىك النظرية النقدية الحديثة، ككاف ابرز ىذه ا

في تفسير كعلبج الأزمات التي أصابت النظاـ  الرأسمالي بعد الحرب العالمية الثانية، كالمتمثمة في ظاىرة 

 الكساد التضخمي.

  :1ة ىكإف أىـ ما ميز ظيكر النظرية النقدية الحديث ظركؼ نشأة النظرية النقدية الحديثة: -1

في ظاىرة التضخـ عرؼ الاقتصاد الرأسمالي بعد الحرب العالمية الثانية أزمة اقتصادية تمثمت  -أ

الرككد الاقتصادم، الذم عجزت النظرية الكينزية عمي إيجاد الحمكؿ ليا، الأمر الذم أدل إلي المصحكبة ب

ة التقميدية، كلكف بأدكات ظيكر فكر اقتصادم معاصر، قائـ في أساسو عمى طركحات كنظريات المدرس

 ؛تحميمية أكثر كاقعية

تكسع تدخؿ الدكلة في النشاط الاقتصادم القائـ عمى زيادة حجـ الإنفاؽ العاـ )التكسع في السياسة  -ب

المالية(، ما جعؿ الاقتصاد عاجزان عمى استيعاب الكـ اليائؿ مف النقكد المعركضة، كالتي ترجمت في آخر 

 ؛تمر في الأسعار كمعدلات البطالةالأمر بالارتفاع المس

لمنظرية الكمية إذا عرفنا أف فريدماف ىك خريج مدرسة شيكاغك، كالدفاع عف النظرية المتكقعة  العكدة -ج

 الكمية في أبحاثو .

ثة كسابقييا مف النظريات بنيت النظرية النقدية الحدي :ات النظرية النقدية الحديثةيرضأسس كف -2

 :2سس كالفرضيات أىميامجمكعة مف الأعمى  كينزية(ال )الكلبسيكية،النقدية
                                                 

 .113ى، سيير محمد سيد حسف، مرجع سابؽ، ص أحمد فريد مصطف -1
 .119، ص2004عادؿ أحمد حشيش، أساسيات الاقتصاد النقدم ك المصرفي، دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية  -2
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 ؛العلبقة السببية لا التناسبية بيف التغيرات في كمية النقكد المتداكلة كالمستكل العاـ للؤسعار -أ

بمعنى أف كمية النقكد  ،استقلبؿ العكامؿ المؤثرة عمى عرض النقكد عف تمؾ المؤثرة عمى طمبيا -ب

 ؛الطمب عمى النقكد  المعركضة منفصمة تماما عف

حيث أف التقمبات في الطمب عمى النقكد تككف صغيرة عف تمؾ  ،استقرار دالة الطمب عمى النقكد -ج

 ؛التقمبات في العرض النقدم الذم يتغير باستمرار كبأكثر مف تغير الطمب

ر عمى الدخؿ د يعتبر متغيران خارجيان، يؤثك استنادان إلى فرضيات المدرسة النقدية، فإف عرض النق -د

كالإنفاؽ في الفترة القصيرة، أما في الفترة الطكيمة فتأثيره ينحصر في مستكيات الأسعار، كىك ما يمكف 

 ؛التحكـ فيو بتكجيو كالتحكـ في العرض النقدم مف طرؼ السمطة النقدية

مف السمع اعتبر النقديكف أف الطمب عمى النقكد تحكمو الاعتبارات التي تحكـ الطمب عمى أم سمعة  -ق

كالخدمات، كأف حجـ الطمب عمى النقكد يتكقؼ عمى ما يحكزه الفرد مف الثركة، كالعكائد في البدائؿ الأخرل 

 لمنقكد )عكائد مككنات الثركة(.

تعتمد السمة الرئيسية لصياغة فريدماف  الصياغة الحديثة لنظرية كمية النقكد:النظرية النقدية ك  :ان ثاني

فإجمالي الطمب عمى النقد يتكقؼ  ،رية الكمية عمى أنيا نظرية الطمب عمى النقكدالجديدة عمى تقديـ النظ

د، باعتبار أف النقد يمثؿ أحد الأشكاؿ التي يتـ ك مف كميات حقيقية مف النقالأعكاف الاقتصادييف عمى طمبات 

ة مع مؤشر الأسعار. اختيارىا لحيازة الثركة. كالكمية الحقيقية مف النقد تتساكل مع كميتو الاسمية المتكازن

يمكف تمخيص مضمكف الصياغة الحديثة لمنظرية الكمية لمنقكد كفؽ ما جاء بو فريدماف )أنصار كعميو 

 :1المدرسة النقدية الحديثة(، في النقاط التالية

كأف العامؿ  ،اىتمت النظرية النقدية الحديثة بالطمب عمى النقكد انطلبقا مف مككنات الثركة عند الأفراد -*

لمحدد لمطمب عمى النقكد، ىك إجمالي الثركة عند الأفراد كأف أم تغيير فييا، أك في كيفية تكزيعيا يؤثر في ا

 .الطمب عمى النقكد
                                                 

 .73محمكد سحنكف، مرجع سابؽ، ص -1
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إف مفيكـ الثركة حسب ىذه النظرية يمثؿ القيمة الرأسمالية لجميع مصادر الدخؿ، فالنقكد ىي جزء مف  -*

 ركة فتتمثؿ في: أما الأجزاء أك المككنات الأخرل لث )*(الثركة

الأصكؿ العينية كالطبيعية )السمع  -3 ؛الأصكؿ المالية كالنقدية )الأسيـ كالسندات( -2 ؛النقكد -1

 العنصر البشرم )رأس الماؿ البشرم(. -4  ؛المادية كالإنتاجية(

يتحدد الطمب عمى النقكد كأحد أشكاؿ الثركة حسب الدخؿ أك العائد الذم يدره كؿ أصؿ مف أصكؿ  -*

الثركة، إضافة إلى أذكاؽ كأكلكيات حائزم الثركة، كيمكف التعبير عف دالة الطمب عمى النقكد عند فريدماف 

          Md = ( p ,rb ,re,  (1/p. dp/dt) , W , Y, G  ) …………….(4) :رياضيا بالدالة التالية

تمثؿ أرباح الأسيـ،  reت، كتمثؿ سعر الفائدة عمى السندا rbتمثؿ المستكل العاـ الأسعار، ك P حيث أف:

الدخؿ    yنسبة الدخؿ مف الثركة،  Wالتغيرات المتكقعة في المستكل العاـ للؤسعار، ك  (p.dp/dt/1) ك

 ت الخاصة بالمستيمكيف.           التفضيلبالأذكاؽ ك  Gالنقدم الإجمالي، ك 

لسمكؾ الأفراد في تنظيـ المنفعة  كعميو فاف دالة الطمب عمى النقكد تمثؿ بحسب ما يقرره فريدماف تفسيران 

التي تتكقؼ عمى اعتبارات عديدة. بما في ذلؾ الدخؿ )الدخؿ الدائـ أك المتكقع (، الذم يعد المصدر 

الأساسي لتغيير دالة الطمب عمى النقكد، حيث أف: الدخؿ الدائـ = معدؿ سرعة دكراف التغير في عائد 

 (.معركضة)كمية النقكد ال  Mعناصر الثركة مضركب في

 Y=V ( rb . re . (1/p.dp/dt) . w . G )M      .. ……………(1)   

  M =Y / V ( rb . re . (1/p.dp/dt) . w . G )    ………..……(2)   

 .1كىي المعادلة النيائية لدالة كمية النقكد التي تكصؿ إلييا فريدماف

ظرية الحديثة لكمية النقكد أنو مف الأفضؿ إبراز نرل في تقييـ الن:  تقييـ النظرية الحديثة لكمية النقكد. ان ثالث

)الكلبسيؾ، كينز(. أك فيما أضافو ما تكافؽ فيو أك اختمؼ مع سابقيوالنقاط الأساسية في تحميؿ فريدماف سكاء 

 فريدماف عمى التحميميف السابقيف، حيث يمكف إبراز أىـ ىذه النقاط في:  

                                                 

حقيقية )منتجات مادية(، الاستثمار تتخذ الثركة خمسة أشكاؿ ىي: النقكد، أصكؿ النقدية )السندات(، أصكؿ مالية )أسيـ(، أصكؿ  -*
 .329-325راجع ناظـ محمد نكرم الشمرم، مرجع سابؽ، ص ص -البشرم )مكارد بشرية(، كلمزيد مف الشرح في ذلؾ

 .330-328ناظـ محمد نكرم الشمرم، مرجع سابؽ، ص ص  -لمزيد مف الشرح ك التكضيح راجع  -1
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 .1مقارنة تحميؿ فريدماف مع سابقيو -1

تقد النظريكف الكميكف )الكلبسيؾ + فريدماف( أف دالة الطمب عمى النقكد مستقرة، بينما يرل الكينزيكف يع -أ

 .في ككنيا متباينة

 يرل فريدماف أف ىناؾ أكثر مف سعر فائدة مؤثرة في الاقتصاد، بينما يفترض كينز سعر فائدة كاحد -ب

 كالذم يعبر عف أسعار الفائدة الأخرل.

كينز فيما يخص رفض فرضيتي الكلبسيؾ، القائمتيف عمى أساس ثبات حجـ الإنتاج  فريدمافكافؽ  -ج

 )التشغيؿ التاـ(، كثبات سرعة دكراف النقكد .

تباع سياسة نقدية، كىك  -د يذىب فريدماف صراحة إلى المجكء إلي ضبط معدؿ التغير في كمية النقكد، كا 

 د.ك المالية، كزيادة عرض النقنفس خطى الكلبسيؾ، في حيف يرل كينز تفعيؿ السياسة 

 ،يشترؾ النقديكف مع الكلبسيؾ في أىمية معدؿ النمك النقدم في تفسير التغير في الأسعار كالإنتاج -ق

 .ؿ الزيادة في الاستثمار كالتشغيؿ،أف النمك النقدم يؤدم إلي زيادة الدخؿ الكطني مف خلبفي حيف يرل كينز

نحاكؿ أف نرل الآف بعض ما تميز بو التحميؿ النقدم المعاصر  يو:تقييـ ما تميز بو فريدماف عف سابق -2

 : 2مف خلبؿ حداعمى 

أعاد فريدماف الاتجاه الكمي لنظرية كمية النقكد، كما كجدت ليا صدل في بعض السياسات  –أ

 ؛الاقتصادية في الدكؿ الرأسمالية

 ؛ميؿ الكينزم، الذم ركز عمى السياسة الماليةأعاد فريدماف الأىمية لمسياسة النقدية بعد تراجعيا أثناء التح -ب

 ؛طبقا لفريدماف فإف النقكد يمكف اعتبارىا أصلبن عمى قدـ المساكاة مع الأصكؿ الأخرل -ج

كبذلؾ فإف الطمب عمى النقكد )حيازة النقكد(، شأنو في ذلؾ شأف الطمب عمى أم سمعة مف السمع، كىذا 

 ؛لتسييؿ إلى نقكدغير أكيد خاصة فيما يتعمؽ بالسمع صعبة ا

كفي الأخير يمكف القكؿ أف تحميؿ فريدماف لمطمب عمى النقكد، إنما تعتبر محاكلة عممية كعممية  -د

 )الاستقرار النقدم كالاقتصادم(.    حقيؽ أىداؼ السياسية الاقتصاديةلتفسير الظكاىر الاقتصادية الكمية، كت
                                                 

 .441، ص2002لخالؽ، النقكد كالبنكؾ كالاقتصاد، دار المريخ لنشر، الرياضتكماس ماير كآخركف، ترجمة لمسيد احمد عبد ا -1
 .136احمد فريد مصطفى، سيير محمد السيد حسف، مرجع سابؽ، ص -2
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 النظرية الإسلامية:  -1-1-4

ف لـ تفرد ليا كتب لقد نالت ظاىرة النقك  د لدل العديد مف عمماء المسمميف اىتماما خاصا في كتاباتيـ، كا 

نو لمف الجدير بالذكر التطرؽ إلى المساىمات الجادة كاليامة التي ساىـ بيا  ،أك أبكاب مستقمة إلا نادرا كا 

مدكف، التي عمماء المسمميف في الفكر الاقتصادم كالنقدم، كفي مقدمة ىذه المساىمات مساىمة ابف خ

 كتمميذه المقريزم الذم استكمؿ آراءه في النقكد.  ،تضمنت تحميلبن لطبيعة النقكد كأىميتيا في الاقتصاد

لمنقكد في الفكر الاقتصادم الإسلبمي،  )*(لا تختمؼ الكظائؼ التقميدية: : كظائؼ النقكد في الإسلاـأكلان 

 تبر قكة شرائية عامة مف خلبؿ كظائفيا التالية: عف كظائفيا التقميدية في الفكر التقميدم، فالنقكد تع

أقر الإسلبـ كظيفة النقكد أداة أك كسيمة لمتبادؿ، فقد ناقش أبك الفضؿ جعفر بف  النقكد كسيمة لمتبادؿ: -1

 .1مجمس التجارة" مكضكع المقايضة، كالحاجة إلى اتخاذ النقكد ىعمي الدمشقي في كتابو "الإشارة إل

كد عمى إثبات قيمة معدني الذىب كالفضة، باعتبارىما نقكدان في ذلؾ الزماف لككنيما أما ابف خمدكف فقد أ

كتستمد النقكد كظيفتيا ككسيمة لمتبادؿ في الشريعة الإسلبمية مف القرآف الكريـ كالسنة  .2يتخذاف أداة لممبادلة

 سكرة يكسؼ(. 20)الآية   »... مَعْدُودَة  وَشَروَْهُ بثِمََن  بخَْس  دَراَىِمَ  « قول ا﵀ تعالى نبكية. فمف القرآفال

نما خمق -في النظرية الإسلبمية  -كالفضة ىذا كلـ يخمؽ الذىب في  اليكظف الغرض الاكتناز كالزينة، كا 

عف  -رضي الله عنو  –الأمة فيما بينيا ليخدـ مصالحيا. فقد سئؿ أبك جعفر  مامصالح الناس، كلتتداكلي

ىي خكاتيـ الله في أرضو، جعميا مصمحة لخمقو، كبيا »كالفضة( فقاؿ:  الدراىـ كالدنانير )كىي الذىب

تستقيـ شؤكنيـ كمطالبيـ، فمف أكثر لو منيا فقاـ بحؽ الله، فذاؾ الذم طمبو، كمف أكثر لو منيا فبخؿ 

 .3«فذاؾ الذم حؽ عميو كعيد الله...

                                                 

يعبر عف الكظائؼ التقميدية لمنقكد، عف الكظائؼ الأساسية، التي ىي كسيمة مبادلة، ك مخزف لمقيمة، كمقياس ليا، ككسيمة  -*
. أما الكظائؼ غير التقميدية، فيي الكظائؼ الديناميكية لمنقكد، التي تحدثيا بطريقة غير مباشرة في لممدفكعات الآجمة

 الاقتصاد، مف خلبؿ رفع أك خفض الأسعار، كتمكيؿ الميزانية العامة لمحككمة .

 .8، ص1998ضياء مجيد، الفكر الاقتصادم الإسلبمي في كظائؼ النقكد، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية  -1
 .241ناظـ محمد نكرم الشمرم، مرجع سابؽ، ص -2
 .107، ص1997عكؼ محمكد الكفراكم، السياسة المالية كالنقدية في ظؿ الاقتصاد الإسلبمي، مكتبة الإشعاع، الإسكندرية  -3
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الأساسية التي تنشؽ عنيا تعد كظيفة النقكد كمقياس لمقيمة، الكظيفة  النقكد مقياس لمقيمة: -2

الكظائؼ الأخرل لمنقكد في الفكر التقميدم، كىي الكظيفة التي نالت اىتماـ عمماء كفقياء الإسلبـ، كما اىتـ 

  بيا الاقتصاديكف غير الإسلبمييف، كأقركا بأساسية ىذه الكظيفة لمنقكد.

الاقتصاد يمة، كجاءت في كتب فقو د كمقياس لمقالاقتصاديكف المسممكف عمى كظيفة النقك كيؤكد الفقياء ك 

 فسير القرآف الكريـ الجزء الثانيقكؿ الإماـ النيسابكرم في تمي، نصكص عديدة تبيف ذلؾ منيا: الإسلب

نما الذىب كالفضة كانا محبكبيف لأنيما جعلا ثمف جميع الأشياء فمالكيما مالؾ كؿ شيء»162ص  ..1«كا 

 –الذىب كالفضة –كأنو لا مقصكد فييما »...: 192ط صأما الإماـ السرخسي فيقكؿ في كتابو المبسك 

إف » كما جاء كذلؾ في المقدمة لابف خمدكف  «سكل أنيما قيـ الأشياء كبيما تعرؼ خيرة الأمكاؿ كمقدارىا 

 .2«الله خمؽ الذىب كالفضة قيمػػػة لكؿ متمكؿ 

فَ ابْعَثُوا أحََدَكُم بوَِرقِِكُمْ ىَذِهِ إلَِى  »  قول ا﵀ تعالىفي  3كقد أكد القرآف الكريـ كظيفة النقكد كمقياس لمقيمة

 سكرة الكيؼ(. 19)الآية  «.…الْمَدِينةَِ فَ لْينَظرُْ أيَُّيَا أزَكَْى طعََاماً فَ لْيَ أتِْكُم برِزِْق  مِّنْوُ  

: تعتبر النقكد في الإسلبـ أداة يمكف مف خلبليا اختزاف القكة كأداة دفع آجمة النقكد مخزف لمقيمة -3

لشرائية لفترة لاحقة، أم تأجيؿ إنفاؽ النقكد، كاستبداليا بالسمع كالخدمات في كقت لاحؽ، أك لمقابمة ا

الاحتياجات الطارئة. كقد أشار عمماء المسمميف إلى ىذه الكظيفة في النقكد، كمنيـ الإماـ الغزالي في قكلو 

 «.كأنما ممؾ كؿ شيء مف ممكيا ف»: 96ص  4عف النقكد في مؤلفو "إحياء عمكـ الديف" جزء 

النقكد »–الرزؽ كالكسب –)مخزف لمقيمة( فيقكؿ في الفصؿ الخامسابف خمدكف عف النقكد كأداة ادخارأما 

 «.قيمة لكؿ ممكؿ

كأكد القرآف الكريـ بأف النقكد )المعدنيف الذىب كالفضة( ككنيما مخزف لمقيمة فأنيما يكتنزاف كيمنع 

 سكرة التكبة (. 34)الآية  .... «ينَ يَكْنِزوُنَ الذَّىَبَ واَلْفِضَّةَ واَلَّذِ » ق ال ا﵀ تعالى  إنفاقيما 
                                                 

 .19ضياء مجيد، الفكر الاقتصاد الإسلبمي في كظائؼ النقكد، مرجع سابؽ، ص -1
غيير القيمة الشرائية لمنقكد الكرقية كأثرىا عمى الحقكؽ كالالتزامات قي الفقو الإسلبمي كالاقتصاد زكي زكي حسيف زيداف، ت -2

 .17، ص2004الكضعي، دار الفكر الجامعي، الإسكندرية 
 .20، ص 2006 الأردفرحيـ حسيف، النقد كالسياسة النقدية في إطار الفكرييف الإسلبمي ك الغربي، دار المناىج،  -3
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فتعد مف الكظائؼ الثانكية بالنسبة لمكظائؼ السابقة  أما فيما يخص كظيفة النقكد أداة دفع آجمة:

 كنابعة عنيا، كقد تناكؿ ىذه الكظيفة الفقياء في بعض أبكاب فقو المعاملبت، خاصة منيا بابي عقد القرض

تكاد  الفقو الإسلبمي كالاقتصاد التقميدم كعميو فإنو مما سبؽ يتبيف أف كظائؼ النقكد في .1كالبيع الآجؿ

 .ليا تككف كاحدة كلا يكجد اًختلبؼ في التعريفات لمنقكد مف خلبؿ الكظائؼ الثلبثة الأساسية

لنقدم عمى الأسعار كالقدرة د كآثار الحجـ اك نظرا لأىمية النق ضكابط إصدار النقكد في الإسلاـ: :ان ثاني

الشرائية، كالاستقرار الاقتصادم عمكما، فإف فقياء المسمميف كعمماءىـ قد قرركا أف عممية الإصدار ىي 

ف مف أىـ أىداؼ النظاـ الاقتصادم الإسلبمي ىك تحقيؽ ثبات نسبي لمقيمة الحقيقية ميمة الدكلة كحدىا. لأ

 ا بيف الزيادة كالنقصاف يؤثر عمى الحالة الاقتصادية كيتأثر بيا.لمنقكد، لأف عدـ ثبات ىذه القيمة كتقمبي

فانخفاض القيمة الحقيقية لمنقكد مف خلبؿ ارتفاع الأسعار في حالات التضخـ، أك بسبب زيادة المعركض 

منيا، يؤدم إلى انخفاض القكة الشرائية لمنقكد، مما يضر بالطبقات الفقيرة كثابتة الدخؿ، كالعكس في حالة 

 كساد أك قمة المعركض النقدم.ال

كضعت الدكلة الإسلبمية  تقميؿ حدة التقمبات الاقتصادية،ك كحتى تؤدم النقكد كظائفيا في الاقتصاد 

ي كمية النقكد المتداكلة، كاستقرار قيمتيا، كتحقيؽ الاستقرار فللئصدار النقدم، لمتحديد أك التحكـ  ضكابط

  ي:ف تتمثؿالنقدم كالاقتصادم، كىذه الضكابط 

ذلؾ أف إصدار النقكد ىي إحدل الكظائؼ السيادية التي  إشراؼ الدكلة عمى الإصدار النقدم: -1

تختص بيا الدكلة كحدىا، كقد كاف يشرؼ عمييا الخميفة إشرافا مباشرا، كيشرؼ عمى أكزاف النقكد كعيارىا 

لنقكد، بؿ معاقبة مف يقكـ بذلؾ كأنو كاف يكره لغير الخميفة إصدار )ضرب( ا .2كسكيا كختميا بخاتـ الدكلة

تلبؼ العممة المصدرة مف غير الحاكـ أك إذنو كترخيصو.  كا 

لا يصمح »قالو الإماـ أحمد: تؤكد أف كظيفة الإصدار النقدم مف مياـ الدكلة، ما  3كجاءت أراء الفقياء

كقاؿ الإماـ . «ضرب الدراىـ إلا في دار الضرب بإذف السمطاف، لأف الناس إذا رخص ليـ ركبكا العظائـ

 «.إف ضرب النقكد مف أعماؿ الإماـ »النككم: 

                                                 

 .38حسيف، النقد كالسياسة النقدية في إطار الفكرييف الإسلبمي كالغربي، مرجع سابؽ، ص رحيـ  -1
 .80زكي زكي حسيف زيداف، مرجع سابؽ، ص  -2
 .172رحيـ حسيف، النقد كالسياسة النقدية في إطار الفكرييف الإسلبمي ك الغربي، مرجع سابؽ، ص  -3
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: اىتـ تقي الديف المقريزم بالمشكلبت الاقتصادية النابعة عف بعض تحديد كمية النقكد المتداكلة -2

            .1الظكاىر النقدية، كبيف أثر العامؿ النقدم فيما يتعمؽ بكمية النقكد في النشاط الاقتصادم

إنو عمى كلي الأمر أف يتبع سياسة نقدية، يككف مف شأنيا تكفير »بف قيـ الجكزية فيقكؿ:  أما الإماـ

ذلؾ لأف إصدار  .2 «النقد اللازـ لمتداكؿ، كبالكميات التي تسير حركة الاقتصاد، دكف زيادة أك نقصاف 

ار تضخمية كالعكس النقكد كالتكسع في ذلؾ دكف حاجة الاقتصاد، يؤدم إلي نقص قكتيا الشرائية، كيحدث أث

في حالة نقص إصدار النقكد، يجعؿ الأفراد يفضمكف السيكلة النقدية، مما يؤدم إلى خفض كمياتيا المتداكلة، 

  كىك ما يؤثر عمى الاقتصاد الكطني ككؿ .

حرص الإسلبـ عمى تداكؿ النقكد كحركيتيا في النشاط الاقتصادم سرعة تداكؿ النقكد كحركيتيا:  -3

مما يقمؿ مف تكمفة إصدار نقكد جديدة، )خاصة في ظؿ نقكد المعدنيف كندرتيما(. كأثرىا عمى كالمعاملبت، 

الاقتصاد في حالة تكدسيا كاكتنازىا  كتداكؿ نقكد معدف الفضة دكف معدف الذىب، كىك ما حرمو القرآف 

سكرة التكبة(  34) الآية « ..ينُفِقوُنَيَا فِي سَبيِ لِ اللوِّ واَلَّذِينَ يَكْنزِوُنَ الذَّىَبَ واَلْفِضَّةَ وَلاَ  » قول ا﵀ تعالىالكريـ في 

 سرعة التداكؿ( بالنمك في الناتج الكطني.  Xكيرجع ذلؾ أساسا إلى ربط نمك العرض النقدم )الكتمة النقدية 

كيرل ابف خمدكف أف النقكد يكفرىا ك ينقصيا العمراف، فالعمراف بما يحققو مف ركاج يؤدم إلى سرعة 

 .3النقكد ككثرة التعامؿ فينتج عف ذلؾ ارتفاع كمية النقكد المتداكلة )عرض النقكد(تداكؿ 

لا تقتصر الحككمات في ضرب النقكد عمى معدف كاحد بؿ تستخدـ في ذلؾ تنكيع عرض النقكد:  -4

 كبيرة ك صغيرة، فالذىب لا يصمح لممعاملبت زىيدة عملبت معادف مختمفة، نظرا لما تتطمبو المعاملبت مف

القيمة نظرا لارتفاع قيمتو، كما أف الفضة لا تصمح لممعاملبت مرتفعة القيمة لقمة قيمتيا، كلذلؾ كاف لابد مف 

مثؿ الذىب، الفضة، النحاس، النيكؿ،... كعميو فقد كاف لممسمميف كعمماؤىـ  ،تداكؿ نقكد مف معادف متعددة

 دكران في بناء الفكر الاقتصادم كالنقدم عمى حد سكاء.

                                                 

 http: www.oregar .com 18/11/2007عمـ مف إعلبـ التاريخ كالاقتصاد:  مصطفى عبد الله الكفرم، تقي الديف المقريزم -1

 .    194عكؼ محمكد الكفراكم، مرجع سابؽ ، ص  -2

 .471، ص1986محمد عبد المنعـ جماؿ، مكسكعة الاقتصاد الإسلبمي، الطبعة الثانية، دار الكتاب المصرم، الاسكندرية  -3
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ؿ في الختاـ أف النظريات النقدية كباختلبؼ تكجياتيا كتحميلبتيا أثبتت أف لعرض النقكد أىميتو كأثره لنقك 

نما كاف تحميميا كفقا لمظركؼ الاقتصادية التي بزغت فييا كؿ  في النشاط الاقتصادم، كلـ تكف عمى خطأ، كا 

 ف.نظرية. بينما كانت النظرية الإسلبمية أشمؿ كأكثر ثباتا عمى مر الزم

 

 .هض النقدم كالجيات المؤثرة في تغير أىمية تعريؼ كقياس العر  -1-2
التطكر  العديد مف الأسس لتحديد أنكاع النقكد، فالأساس الأكؿ الذم تصنؼ بو أنكاع النقكد ىك تكجد

ما الأساس أ التاريخي ليا فمقد مر النقد بمرحمة النقكد السمعية ثـ مرحمة النقكد الكرقية كأخيرا النقكد المصرفية.

أف الكتمة النقدية تتككف مف أصكؿ القطاع غير ، حيث الذم تتضمنو ىذه النقكد الائتمافعنصر  الآخر فيك

كديف عمى النظاـ المصرفي، كتشمؿ الأكراؽ النقدية الصادرة مف البنؾ  المصرفي النقدية القابمة لمسيكلة،

لطمب كىذا حسب التعريؼ الضيؽ لمكتمة النقدية كسكر النقكد كالكدائع تحت ا المركزم كالنقكد المساعدة أك

نظران لأف العرض  المستعمؿ في بعض الدكؿ، كىناؾ التعريؼ المكسع الذم يشمؿ الأمكاؿ شبو النقدية،

، تؤثر عمى المتغيرات تغيرهالنقدم كاحد مف أىـ الكميات الاقتصادية، كأف التغيرات فيو كفي معدؿ 

 .رم معرفة كقياس العرض النقدمالاقتصادية الأخرل، كاف مف الضرك 
 

 .مفيكـ العرض النقدم -1-2-1

كالنقد الكتابي الذم تصدره البنكؾ  الذم يصدره البنؾ المركزممف النقد القانكني  العرض النقدم يتككف

التجارية، كرغـ أف ذلؾ يعبر عف المفيكـ الضيؽ لعرض النقكد، إلا أف ىذا المجمع ىك المقصكد عادة عندما 

ف عرض النقكد، ذلؾ أف النقد يجب أف يتسـ بالسيكلة الفكرية، أم إمكانية استعمالو فكرا عند نتحدث ع

الحاجة دكف استغراؽ أم زمف أك اقتضاء أية تكمفة مف أجؿ ذلؾ، كما ىك الشأف بالنسبة للؤصكؿ الحقيقية 

قد يترتب عف ذلؾ تحمؿ أك الأصكؿ المالية الأخرل، التي نحتاج فييا إلى كقت كي نحكليا إلى سيكلة، كما 

يختمؼ المفيكـ العاـ لعرض النقكد مف بمد إلى آخر كذلؾ حسب تطكره الاقتصادم كتطكر جيازه تكمفة. ك 

 المصرفي، كىك ما سنراه مف خلبؿ التعريؼ كالمفاىيـ المتدرجة لعرض النقكد.
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بيعة النظاـ ـ العرض النقدم حسب طك تكجد تعاريؼ عديدة تناكلت مفي: أكلا: تعريؼ عرض النقكد

نو " كمية أيمكف تعريؼ عرض النقكد بصفة عامة عمى الاقتصادم كمككنات الكتمة النقدية في البمد؛ إذ 

 .1معينة "زمنية النقكد المتداكلة في مجتمع ما خلبؿ فترة 

مجمكع البنكنكت المتداكؿ بالإضافة إلى الكدائع الجارية بأنو صندكؽ النقد الدكلي عرض النقكد  عرؼكي

ل البنكؾ التجارية كيستبعد مف دائرة النقكد كلب مف العملبت المساعدة ك الكدائع لأجؿ ككدائع التكفير حيث لد

 .2يدخميا في دائرة شبو النقكد

عرض النقكد يتمثؿ في كافة أشكاؿ النقكد التي يحكزىا الأفراد كالمؤسسات،  يتضح مف التعاريؼ السابقة أفك 

كر الاقتصادم كالاجتماعي كالنظـ المصرفية في البمد، ىذا التطكر ىك ما أفرز عدة كالتي تختمؼ أشكاليا بمدل التط

 مفاىيـ لمعرض النقدم، أك كما يسميو بعض الاقتصادييف بمقاييس العرض النقدم كىي:

( بأنيا مجمكع كسائؿ الدفع المتداكلة M1(: تعرؼ )M1)المفيكـ بالمعنى الضيؽ لمعرض النقدم  -1

( عمى العممة المتداكلة خارج الجياز المصرفي M1رة زمنية معينة كالتي تشمؿ )في مجتمع ما خلبؿ فت

 زائد)+( الكدائع الجارية )تحت الطمب( .

لمعرض النقدم  مكسعان تعريفنا ( M2) يعتبر: (*)(M2المفيكـ بالمعنى الكاسع لمعرض النقدم) -2

الجارية( إضافة إلى أشباه النقكد  كالذم يتككف مف ) العممة المتداكلة خارج الجياز المصرفي + الكدائع

  الكدائع لأجؿ. + M2 = M1  )الكدائع لأجؿ( أم أف:

 = العممة المتداكلة خارج الجياز المصرفي + الكدائع الجارية + الكدائع لأجؿ(. M2 أم ) 

: كىك تكسيع في تعريؼ عرض النقد خصكصا في (M3المفيكـ بالمعنى الأكسع لمعرض النقدم) -3

يشمؿ عرض النقكد  M3 ة نتيجة تقدـ العادات المصرفية، ككعي الأفراد بذلؾ، كعميو فإف: الدكؿ المتقدم

 ( زائد )+( الكدائع الادخارية لدل مصارؼ الادخار)خارج البنكؾ التجارية(.M2بالمعنى الكاسع )
                                                 

 .85ؽ، ص أكرـ حداد، ميشكر ىذلكؿ، مرجع ساب -1
 .72، ص2010انس البكرم، كليد صافي، النقكد كالبنكؾ بيف النظرية التطبيؽ، دار المستقبؿ لمنشر، الأردف -2
  M2العرض النقدم طبقا لمنيج السيكلة، حيث يتككفبدكؿ، كلذلؾ يسمى إجمالي السيكلة المحمية في بعض ال M2 يمثؿ -*

 ا البنؾ المركزم، كمف الكدائع الجارية كلأجؿ كالتي تصدرىا البنكؾ التجارية.مف العممة خارج الجياز المصرفي، كالتي يصدرى
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ة تسمح لمسمطات العامة بتثبيت تطكر النقكد السنكم ضمف حدكد متكافق التقسيمات أك ىذه المجمعات

أنو ليس ىناؾ إجماع عاـ حكؿ ىذه المجمعات  غير ؛مع التكقعات الرسمية لتطكر الناتج القكمي الإجمالي

ما بيف الدكؿ )البنكؾ المركزية(. كما أف تحديد ىذه المجمعات النقدية تعد مف أىـ المشكلبت التي تتعرض 

 .1ليا السمطات النقدية في مختمؼ الدكؿ

كؿ أف ىناؾ خلبفان بيف الاقتصادييف فيما يخص أفضؿ تعريؼ لمعرض كيمكف أف ننتيي ىنا إلى الق

 :2النقدم، كذلؾ انطلبقا مف السياسة الاقتصادية حيث تتطمب ىذه الأخيرة

  ؛تناظر قريب بيف التعريؼ النظرم كالتعريؼ التجريبي )القابؿ لمقياس( -

 ؛قدرة السمطات النقدية عمى التحكـ في العرض النقدم التجريبي -

 علبقة كثيقة كقابمة لمتنبؤ بيف التغيرات في العرض النقدم المعرؼ تجريبيان كالأىداؼ الاقتصادية. -

 كاملبن. غير أف التعاريؼ السابقة لمعرض النقدم لا تستكفي المعايير الثلبثة السابقة استيفاءان 

 

 طرؽ قياس العرض النقدم. -1-2-2

فيكـ القاعدة النقدية مف جية كما أف ىذه القدرة تتحدد إف قدرة البنكؾ عمى خمؽ النقكد تستند عمى م

بتسرب النقكد المركزية )الأكراؽ النقدية( إلى الجميكر مف جية أخرل، إلا أف البنؾ المركزم ىك الكحيد الذم 

يستطيع التغطية، ىذا التحديد يتجو في المقابؿ إلى إبعاد كتخفيض الحجـ النسبي للؤكراؽ في التداكؿ بالنسبة 

شكاؿ الأخرل لمنقكد، كبالتالي زيادة قيمة "مضاعؼ القرض"  كالذم ىك مؤشر نظرم لمقدرة عمى خمؽ للؤ

تتكلى البنكؾ المركزية في معظـ دكؿ العالـ عممية الإصدار النقدم،  النقكد بكاسطة النظاـ المصرفي حيث

لاقتصادم في الدكلة، كذلؾ كالتي تعمؿ عمى تنظيـ عممية الإصدار بالقدر)الحجـ( الذم يتلبءـ كالنشاط ا

 :3للؤسباب التالية

 ؛تحقيؽ كحدة النقد كالتماثؿ في نظاـ النقكد الكرقية -

  ؛تحقيؽ الثػقة في النقد المتداكؿ عمى اعتبار أنو صادر عف السمطة النقدية في البلبد -
                                                 

  ,Pascal Gaudron, Economie Monétaire et Financière, 4 ème édition, economica, paris2006 لمزيد مف الشرح: -1

 .170ص  احمد أبك الفتح عمي الناقة، مرجع سابؽ، -2
 .94 محمكد سحنكف، مرجع سابؽ، ص -3
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 ؛كحدة السياسة النقدية كسيكلة اتخاذ القرارات المناسبة كتنفيذىا -

 المركزم مف الرقابة عمى البنكؾ الأخرل.تمكيف البنؾ  -

حيث يكجد ، ىذا كقد تختمؼ القكاعد المنظمة للئصدار النقدم، بحسب نكعية النظـ الاقتصادية السائدة

 .1في الفكر الاقتصادم مدرستاف فيما يتعمؽ بأسس إصدار النقكد

مبنكؾ  التجارية في تضـ أنصار حرية الإصدار، كالتي تنادم  بإعطاء الحؽ ل المدرسة الأكلى -*

 إصدار النقكد، خاصة إذا كاف الاقتصاد في حالة ركاج اقتصادم.

كتضـ أنصار تقييد الإصدار، كالتي تنادم بأف البنكؾ المركزية ىي التي تضع  المدرسة الثانية -*

 السياسة الاقتصادية مف خلبؿ الحككمة، كبالتالي فيي الأجدر بحؽ الإصدار النقدم .

تقكـ بإصدار النقكد دكف كجكد علبقة  (*)نكؾ المركزية بعد مركرىا بعدة أنظمة إصداركقد أصبحت الب

نما حسب ما يقدره البنؾ المركزم مف احتياجات  ةتربط بيف كمية النقكد المصدر  كالرصيد الذىبي لمدكلة، كا 

نظاـ الذىب،  (، كانييار1933-1929) 2النشاط الاقتصادم لمنقكد، كقد حدث ىذا بعد أزمة الكساد العممي

كيمثؿ ىذا النظاـ)نظاـ الإصدار الحر( الاتجاه الحديث في نظـ الإصدار في مختمؼ الدكؿ، لأنو يحقؽ 

 .كمية النقكد ة كمتطمبات النشاط الاقتصادم مفأقصى درجات المركنة بيف كمية النقكد المصدر 

قيد كمي كما ىك الحاؿ  النظاـ لا يخضع في تغيره إلىا كيرجع ذلؾ إلى أف العرض النقدم تحت ىذ 

 كالأنظمة التي تمتيا.  3في ظؿ قاعدة الذىب

أىمية عممية الإصدار النقدم لا ترجع فقط إلى التحكـ في حجـ النقكد المتداكلة في  كعميو فإف

 الاقتصاد، بؿ ترتبط بأنكاع النقكد كدكرىا في الحجـ الكمي لكمية النقكد المتداكلة في الاقتصاد.

                                                 

 .240عادؿ أحمد حشيش، أساسيات الاقتصاد النقدم ك المصرفي، مرجع سابؽ، ص  -1
نظاـ الغطاء الذىبي الكامؿ، ثـ نظاـ الغطاء مرت عممية إصدار النقكد في البنكؾ المركزية بعدة أنظمة إصدار ىي:  -*

 ر، كأخيرا نظاـ الإصدار الحر. الذىبي الجزئي، ثـ نظاـ الغطاء الذىبي النسبي، ثـ نظاـ الحد الأقصى للئصدا
 .313ص  ،1993عادؿ احمد حشيش، اقتصاديات النقكد كالبنكؾ، الدار الجامعية، بيركت -2
دارة النقكد كالبنكؾ في إطار عالمية القرف الحادم كالعشريف، المكتب العربي،  -3 سمير محمد عبد العزيز، اقتصاديات كا 

 .18، ص 2006الإسكندرية 
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يقصد القاعدة النقدية المقياس الذم يتخذه أفراد المجتمع لحساب القيـ الاقتصادية  النقدية.كلان: القاعدة أ

، كما أنيا تمثؿ الأساس الذم تعتمد عميو بيا تطكر النقكدلمقارنة بعضيا البعض، كليس المراحؿ التي مرت 

قدم كقدرة البنكؾ عمى خمؽ لبناء نمكذج أكثر تفصيلبن لمعرض الن المصارؼ في منح الائتماف؛ كبالتالي فإنو

 النقكد، يجب الاستناد إلى مفيكـ القاعدة النقدية ككيفية عمميا، باعتبارىا أساس تركيب العرض النقدم .

إف مفيكـ القاعدة النقدية أثار العديد مف النقاشات، كخاصة في محتكاه، كتسمى  :مفيكـ القاعدة النقدية -1

"تمثؿ كمية النقكد المركزية  :مكف تعريؼ القاعدة النقدية عمى أنيايك أحيانا النقكد ذات القكة العالية،

)القانكنية( المتاحة في فترة زمنية محددة، كتشمؿ القطع النقدية، الأكراؽ النقدية، المكجكدات لدل مؤسسة 

  .1"الإصدار)البنؾ المركزم( 

المصرفية كالعممة بيف أيدم الجميكر  بأنيا قاعدة النقكد المدارة كتتككف مف الاحتياطات النقدية أيضاكتعرؼ 

كالمنشآت غير المصرفية، كىذه القاعدة النقدية تخضع لتكجيو كرقابة الإدارة المتمثمة في كزارة المالية 

 .2كالمصرؼ المركزم

كة، كىي تعادؿ العممة عمى أنيا النقكد عالية الق montery Base(MBإلى القاعدة النقدية ) كما يشار

 في النظاـReserves (Rبالإضافة إلى الاحتياطات الكمية )Currency in circulation  (C)في التداكؿ

 :ػ3كعميو فإف القاعدة النقدية تتصؼ بػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ، المصرفي

 السيكلة التامة، فيي تتككف أساسا مف النقد القانكني. -*

ت الاقتصادية كتأثيرىا عمييا، فيي تعتبر القاعدة النقدية متغيرا خارجيا بالنسبة لتصرفات الكحدا -*

 تتحدد مف طرؼ البنؾ المركزم.

                                              BM=C+R في صيغتيا الرياضية ىي:تامة السيكلة، ك القاعدة النقدية تشكؿ مجمكعة الأصكؿ النقدية -*

 حتياطات.          : الا  R: العممة المتداكلة،   C: القاعدة النقدية،BM  حيث أف:

                                                 

 .87، ص 2005دار الفجر لنشر ك التكزيع، القاىرة  الطبعة الأكلى، النقكد كالسياسة النقدية، صالح مفتاح، -1
 . 210ص 1996عبد الفتاح عبد الرحمف عبد المجيد، اقتصاديات النقكد، دار النشر الذىبي القاىرة  - 2
، 3الكمية الأساسية لمقطاع النقدم، الجزءمحمد شريؼ الماف، محاضرات في النظرية الاقتصادية الكمية، الدكاؿ الاقتصادية  -3

 .48 -47، ص ص 2003ديكاف المطبكعات الجامعية، الجزائر 
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كعميو فإف القاعدة النقدية ىي التزامات عمى السمطات النقدية ممثمة في البنؾ المركزم، كتشمؿ مجمكع 

 النقد المتاح لدل الجميكر، كفي خزائف البنكؾ التجارية، ك كدائع البنكؾ التجارية كالقطاع الخاص.

أكلان مف ناحية  ،1ة النقدية مف زاكيتيف مختمفتيفيمكف تناكؿ مككنات القاعد :مككنات القاعدة النقدية -2

 مصدرىا أك البنكد المقابمة ليا، ثـ ثانيان مف حيث أكجو استخداماتيا.

القاعدة النقدية = العممة المتداكلة خارج الجياز المصرفي + الاحتياطات النقدية لممصارؼ لدل البنؾ 

 المركزم. كعميو فإف مككنات القاعدة النقدية ىي:

: تشمؿ مصادر القاعدة النقدية )البنكد المقابمة لمقاعدة النقدية( عمى كؿ مف مصادر القاعدة النقدية -أ

 العناصر التالية:

: كينشأ ىذا البند عندما تقكـ الحككمة بالاقتراض مف البنؾ (NDCGصافي المستحقات عمى الحككمة) -*

أم أف ىذا البند يعكس الاقتراض  عاـ المستحؽ السداد.المركزم مف  أجؿ تمكيؿ عجز المكازنة، أك بتجديد الديف ال

 الجارم لمحككمة مف البنؾ المركزم، تجاكز الإنفاؽ الحككمي للئرادات الحككمية الجارية.

(: كىك الائتماف المقدـ لتمكيؿ العمميات الاقتصادية مف CCBصافي المستحقات عمى الاقتصاد) -*

الائتماف المقدـ للبقتصاد مف العناصر الميمة في زيادة عممية كيعتبر  البنكؾ التجارية عمى شكؿ قركض.

الإصدار النقدم، ذلؾ أنو كمما زاد حجـ الائتماف، زاد طمب البنكؾ التجارية لمقركض )أك إعادة خصـ 

 الأكراؽ التجارية( مف البنؾ المركزم، كىك ما يؤثر عمى حجـ الكتمة النقدية )العرض النقدم(.

(: كتتمثؿ أساسا في الذىب كالعملبت الأجنبية التي NFAمى العالـ الخارجي)صافي المستحقات ع -*

 يحكزىا النظاـ البنكي كالتي تشكؿ الجزء الياـ مف كسائؿ الدفع الدكلية.

، ىك رصيد الذىب كالعملبت الأجنبية في ميزانية البنؾ في المستحقات عمى العالـ الخارجيأم أف صا

خدمات كطنية إلى الخارج، أك في شكؿ رؤكس أمكاؿ أجنبية للبستثمار في المركزم الناتج عف تصدير سمع ك 

الكطف، أك في شكؿ قركض خارجية، أك فكائد عمى رؤكس الأمكاؿ الكطنية في الخارج. ككما ىك الشأف 

بالنسبة لممصادر السابقة، يؤثر صافي المستحقات عمى العالـ الخارجي مف العملبت الأجنبية، في إصدار 

 محمي، أم يؤثر في كسائؿ الدفع الداخمية )العرض النقدم(.النقد ال
                                                 

 .266ص  ،2002محمد عزة غزلاف، اقتصاديات النقكد كالمصارؼ، الطبعة الأكلى، دار النيضة العربية، بيركت  -1
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 :تستخدـ مصادر القاعدة النقدية في :استخدامات القاعدة النقدية -ب

العممة المتداكلة )المطمكبات النقدية( يصدرىا البنؾ المركزم، كىي الأكراؽ كالقطع العممة المتداكلة:  -*

. كتعرؼ عمى أنيا "كمية العممة في يد الجميكر" كىي بذلؾ -زمالبنؾ المرك–النقدية المكتكب عمييا عبارة 

 العرض النقدم.تككيف أك بنية تشكؿ أىـ عنصر في 

: كتشمؿ ىذه الاحتياطات عمى كدائع البنكؾ عند البنؾ المركزم، بالإضافة إلى نقكد الاحتياطات -*

كالاحتياطات ىي أصؿ لمبنكؾ التجارية  ) احتياطات اختيارية(.ية العممة التي تحتفظ بيا البنكؾ في صكرة نقد

( + CC( = النقكد المتداكلة لدل الجميكر)BMالقاعدة النقدية ) :كالتزاـ عمى البنؾ المركزم. كمنو فإف

 (.Rاحتياطات المصارؼ لدل البنؾ المركزم)

                                                                                          BM = CC + R     أم  

 ف:إىذا مف جانب الاستخدامات، أما مف جناب الأصكؿ ف

( + الذمـ  NDCG( + الذمـ عمى الحككمة )CCB( = الذمـ عمى الاقتصاد الكطني )BMالقاعدة النقدية)

  = CCB + NDCG + NFA BM أم :     ( . NFAعمى العالـ الخارجي )

كلتحديد ىذه  ،كتمة النقدية مؤشر غير كاؼ لمعرفة سيكلة الاقتصادال تعتبر :ثانيان: السيكلة المحمية

 ،المتاحةالنقدية إلى الأمكاؿ  –القابمة لمتحكيؿ بسيكلة إلى نقد-الأخيرة ينبغي إضافة مكارد الإدخار السائؿ

ان تككف سيكلة الاقتصاد الكطني أعـ كأشمؿ مف كسائؿ الدفع المتاحة، حيث تعتبر ىذه الأخيرة محدد كعميو

 . 1مف محددات درجة السيكلة المتاحة للبقتصاد كأيضا قدرتو عمى مكاجية التزاماتو داخميان كخارجيان 

تتشكؿ مف مجمكع كسائؿ الدفع المباشرة كأشباه النقكد، أم مجمكع النقكد بأنكاعيا السيكلة المحمية عميو فك 

 كعة كسائؿ الدفع المشابية لمنقكد)أشباه النقكد(.كالمتداكلة خارج البنكؾ، التي تككف كسائؿ الدفع الجارية، ثـ مجم

( مضافان إليو M3يقصد بالسيكلة المحمية عرض النقد بالمعنى الأكسع) تعريؼ السيكلة المحمية: -1

الأصكؿ المالية المممككة مف قبؿ الكحدات الاقتصادية غير المصرفية، كالأكراؽ المالية العامة، كالسندات 

                                                 

 .34، ص 2000سسة شباب الجامعة، الإسكندرية محمد عبد المنعـ، احمد فريد مصطفى، الاقتصاد النقدم كالمصرفي، مؤ  -1
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تثمار المتخصصة، كالبنكؾ العقارية، كالكدائع الحككمية، كسندات الادخار، التي تصدرىا شركات الاس

. 1السيكلة المحمية ىي كسائؿ الدفع الجارية زائد)+( كسائؿ الدفع المشابية أشمؿكبتعبير  ،كالأكراؽ التجارية

 ف السيكلة المحمية تتككف مف:إكبذلؾ ف

 عممة المتداكلة خارج الجياز المصرفي كتضـ:: تتمثؿ ىذه الكسائؿ في صافي الكسائؿ الدفع الجارية -1

صافي البنكنكت المتداكؿ: كىي نقكد كرقية يصدرىا البنؾ المركزم في الدكلة، كتعتبر أىـ أنكاع  -أ

 النقكد كأكثرىا شيكعان، كتمثؿ دينان في ذمة السمطة النقدية التي أصدرتيا )البنؾ المركزم(.

صداره لمبنكنكت لقيكد قانكنية تحدد حجـ إصداره منيا، تتمثؿ في كما أف البنؾ المركزم يخضع في عمميات إ

 الاحتفاظ بكمية مف الذىب كالعملبت الأجنبية، كبما يتكافؽ كاحتياجات المعاملبت الاقتصادية في البمد.

العملبت المساعدة: كىي نقكد عمى شكؿ قطع معدنية، مثؿ:)دينار، خمسة دنانير، مائة دينار...( تصنع  -ب

معادف )النيكؿ، النحاس(، بحيث تككف قيمة المعدف المصنكعة منو أقؿ مف قيمتيا النقدية، كتستعمؿ ىذه النقكد مف ال

 لتسييؿ المعاملبت الصغيرة، فيي بذلؾ لا تشكؿ كمية كبيرة مف حجـ الكتمة النقدية.

ضع في في بعض الدكؿ مف طرؼ الخزينة العمكمية، كتك تصدر ىذه النقكد  كتجدر الإشارة إلى أف

 التداكؿ مف قبؿ البنؾ المركزم، أما في الجزائر فيصدرىا بنؾ الجزائر.

الكدائع الجارية: إلى جانب النقكد المعدنية )المساعدة ( كالكرقية تكجد فئة ثالثة مف كسائؿ الدفع  -ج

 الجارية ىي نقكد الكدائع الجارية التي تحدثيا البنكؾ التجارية.

نما تصدر مف البنكؾ  قكد مشتقةكعميو فإف نقكد الكدائع ىي ن لا تصدر عف البنؾ المركزم مباشرة، كا 

كليذا يمكف اعتبارىا كالنقكد تماما. كأنيا  ،2التجارية، يمكف أف تسحب عمييا الصككؾ بدكف إشعار مسبؽ

 تشكؿ جزء معتبر مف السيكلة المحمية.

جؿ كحسابات الادخار في كتتمثؿ عادة في الكدائع لأ كسائؿ الدفع المشابية )أشباه النقكد(: -2

البنكؾ التجارية كالادخار، إذ تعتبر ديكننا عمى ىذه البنكؾ تستحؽ الدفع بعد فترة زمنية محددة مقابؿ فائدة، 

                                                 

  http://www.alsahafa.info/index.php:/200816/02/عاصـ إسماعيؿ، تحديد حجـ السيكلة يتسـ بالتشابؾ كالتعقيد، عمى -1

ة، بكؿ سامكيؿ سكف، ترجمة مصطفى مكفؽ، عمـ الاقتصاد، الأسعار كالنقكد، الجزء الثالث، ديكاف المطبكعات الجامعي -2
 .32، ص 1993الجزائر 
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كأف ىذه الكسائؿ تؤثر تأثيرا قكينا في كمية كسائؿ الدفع العادية )الجارية(، لأنيا يمكف أف تستخدـ في تسكية 

 ميتيا بأشباه النقكد، لأنيا ليست نقكد في حد ذاتيا.المدفكعات، كلذا اصطمح عمى تس

 )كسائؿ الدفع الجارية، كالمشابية( يشكلبف السيكلة المحمية في البمد.                 كعميو فإف ىذيف الأساسيف

 النقكد القانكنية )المعدنية + الكرقية( + الكدائع الجارية + الكدائع لأجؿ. = حيث أف: السيكلة المحمية 

يمكف تقدير السيكلة المحمية في الاقتصاد مف العلبقة بيف  تقدير السيكلة المحمية في الاقتصاد: -2

حدل المؤشرات الممثمة لمستكل النشاط الاقتصادم، كبالتحديد ىي ناتج قسمة M3) كمية النقكد المتداكلة ( كا 

كعادة المؤشر الأنسب لمقياس في القيمة الجارية لكمية النقكد المتداكلة كالقيمة الجارية ليذا المؤشر. 

 الاقتصاد، ىك الناتج المحمي الخاـ أك الدخؿ المحمي الخاـ، بالقيمة الجارية. 

 Lm3 = M3 / Yp  (............... 1فإف السيكلة المحمية ىي:           ) بالتاليك  

                                                : الدخؿ المحمي الخاـ.  YP : العرض النقدم،  M3: سيكلة الاقتصاد،Lm3حيث أف: 

 : 1ىيك لمسيكلة حسب مككنات عرض النقد  ( يمكف حساب عدة معدلات1)المعادلةكمف 

  LE = E/Yp                             حجـ النقد المتداكؿ في المعامػػػلبت: -

  Lm2 = M2/Yp                حجـ السيكلة بالمعنى الكاسع في الاقتصاد:    -

  Lm3 = M3/Yp                     قتصػػػػػػػػػاد :             السيكلة الكمية للب -

في الاقتصاد أمر يتعمؽ بالأىداؼ التي تتبناىا السمطة الأمثؿ كما  أف اختيار )تحديد( حجـ السيكلة 

 لأمر الذم يترتب عنو حركة تضخمية.النقدية، فارتفاع سيكلة الاقتصاد قد تدفع الجميكر إلى إنفاؽ أكبر، ا

أما انخفاضيا فقد يؤدم إلى شح التمكيلبت ك انخفاض الطمب )الإنفاؽ(، ك بالتالي انخفاض الإنتاج كتراجع 

 كتيرة النمك الاقتصادم.  

فمعرفة اتجاه تطكر السيكلة المحمية في الاقتصاد ميمة جدان بالنسبة لمسمطات النقدية، مف أجؿ  إذف: 

 آثار قد تنجـ عف زيادتيا أك نقصانيا عف الحجـ الأمثؿ )التكازف النقدم ك الحقيقي(.                        منع أم 
                                                 

محمد شريؼ إلماف، محاضرات في النظرية الاقتصادية الكمية، الدكاؿ  –لمزيد مف الشرح حكؿ معدلات السيكلة راجع  -1
 .105-100، مرجع سابؽ، ص ص 3الاقتصادية الكمية الأساسية لمقطاع النقدم، الجزء 
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ىنا يمكف القكؿ أف تحديد تعريؼ كاضح لمعرض النقدم  في البمد يعتبر أمرا ضركريا، ذلؾ لأف  كمف

الاقتصاديكف داخؿ التراب الكطني، العرض النقدم يحتكم عمى كؿ أنكاع كسائؿ الدفع التي يحكزىا الأعكاف 

  .كالتي تتككف أساسان مف النقكد القانكنية كالأنكاع الأخرل مف النقكد كالكدائع عند المؤسسات المالية

 

 عرض النقكد. الجيات المؤثرة في تغير -1-2-3

لبنؾ ا، سكاء الكحدات الاقتصاديةالتي تفرضيا أك التصرفات يتكقؼ مستكل عرض النقكد عمى القيكد 

خمؽ نقكد الكدائع التي تشكؿ جزءا معتبرا مف البنكؾ التجارية ببالإصدار النقدم الجديد أك المركزم 

المعركض النقدم. كعمى ىذا فاف العرض النقدم بشكميو) الإصدار، نقكد الكدائع( لا يتغير حجمو بمحض 

نما يحدث تبعا لقرارات كسمكؾ جيات تساىـ بشكؿ أك بآخر في ت  ، ىذه الجيات ىي:وغير حجمالصدفة، كا 

تحتؿ البنكؾ المركزية الحيز  البنؾ المركزم كالبنكؾ التجارية عمى عرض النقكد. ياسةس تأثيرأكلان: 

الأكبر في التأثير عمى تغير حجـ عرض النقكد في الاقتصاد الكطني، ثـ تأتي في درجة ثانية البنكؾ 

 ير عمى تغير عرض النقكد مف خلبؿ عمميات الائتماف.التجارية التي تتبع سياسة البنؾ المركزم في التأث

يحتكر البنؾ المركزم عممية إصدار النقكد الكرقية )أكراؽ البنكنكت(، فيك بذلؾ البنؾ المركزم: تأثير  -1

 حيث يقكـ بالتأثير عمى العرض النقدم مف جانبيف ىما: ،1يعمؿ عمى التأثير في حجـ النقكد في الاقتصاد

يتمثؿ تأثير البنؾ المركزم عمى القاعدة النقدية في النقد الذم يصدره  القاعدة النقدية:التأثير عمى  -أ

كالذم يتكزع بيف الأفراد عمى شكؿ عممة في  ( )عالي الثقة(،Montery Base) كيسمى النقد الأساس

 أم أف: Reseves (Rكالمصارؼ عمى شكؿ احتياطات) Currency in Circulation(CCالتداكؿ)

طالما أفٌ الجميكر يحتفظ بقسط مف  ة النقدية تتكزع عمى العممة المتداكلة خارج الجياز المصرفي،القاعد

التي تتكزع الآف عمى احتياطي  (R) المصرفية ثركتو عمى شكؿ نقدم سائؿ، كعمى مجمكع الاحتياطات

   (e) .و الفائضة التي يككٌنيا البنؾ مف تمقاء ذات كالاحتياطات (r) قانكني عمى كدائع الطمب
                                                 

 .65، ص 2002الأكلى، دار المسيرة، عماف  جماؿ خريس، أيمف أبك خيضر، النقكد ك البنكؾ، الطبعة -1
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    BM = CC + R.... (.1)   كيمكف كتابة القاعدة النقدية في شكميا الرياضي عمى النحك التالي:

كؿ البنؾ المركزم، أص الأيسرحيث يمثؿ طرفيا  يعرؼ بالقاعدة النقدية. ( تمثؿ ما1كىذه المعادلة )

امات( أحدىما أك كلبىما إلى تغير التزاماتو، إذ يترتب عمى تغير حدم ىذه الأخيرة )الالتز  كالطرؼ الأيمف

 مستكل العرض النقدم.

كلتفسير ىذا التغير بشكؿ كاضح يمزمنا معرفة ميزانية البنؾ المركزم، التي تعبر عف آلية عممية الإصدار 

 .كجانب الخصكـ زانية البنؾ المركزم في شقييا، جانب الأصكؿيالنقدم. كالجدكؿ المكالي يبيف مككنات م

 : ميزانية البنؾ المركزم .(1الجدكؿ رقـ)
 التزامات البنؾ المركزم )مطمكبات أك استخدامات( أصكؿ البنؾ المركزم )مكجكدات(     

 مكجكدات                                   مكجكدات أجنبية -1
 

 أجنبية                                                           

 مطمكبات              لاحتياطي النقدم(     النقد الاحتياطي)ا -1
 عممة في التداكؿ  -  
 نقدية                    كدائع البنكؾ التجارية                 –  
 كدائع المؤسسات المالية  -  

                           حقكؽ عمى الحككمة                                    -2
                     مكجكدات       
 مطمكبات                   الكدائع الحككمية                    -2

 غير                    المطمكبات الأجنبية                  -3 حقكؽ عمى البنكؾ التجارية -3
 نقدية                 ماؿ                    حسابات رأس ال -4 حقكؽ عمى المؤسسات المالية الأخرل                    محمية -4
 مطمكبات أخرل  -5 مكجكدات أخرل  -5

   111، ص 2006دار اليازكرم، عمافالبنكؾ المركزية، زكريا الدكرم، يسرم السامرائي،  المصدر:

 كىي(.  BM)مطمكبات( البنؾ، تمثؿ القاعدة النقدية ) حيث نلبحظ مف الجدكؿ أف جانب التزامات

مف يتضح لعممة المصدرة مف البنؾ المركزم كذات قكة )ثقة( إبراء قانكنية، ككنيا صادرة عف سمطة نقدية. ك ا

 ميزانية البنؾ المركزم أف:

 جانب المكجكدات )الأصكؿ( = جانب المطمكبات )الالتزامات(.

 .= مطمكبات نقدية + مطمكبات غير نقدية                             

 .المطمكبات غير النقدية -مطمكبات النقدية = المكجكدات الأم إف     

أم ك  .كدأم زيادة في المكجكدات ينتج عنيا زيادة في القاعدة النقدية، كمف ثـ الزيادة في عرض النق كعميو فإف:

 انخفاض في المطمكبات غير النقدية ينتج عنيا زيادة في القاعدة النقدية، كمف ثـ زيادة في عرض النقكد.
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مف مكجكداتو كالمتمثمة  إما أف يزيدبيذا فإنو إذا أراد البنؾ المركزم أف يصدر نقدان جديدان فعميو ك  -*
في المكجكدات الأجنبية )عممة أجنبية، ذىب، حقكؽ السحب الخاصة( كالمكجكدات المحمية )حقكؽ عمى 

ما أف يقمؿ الحككمة، حقكؽ عمى البنكؾ، حقكؽ عمى الاقتصاد(. ير النقدية )كدائع مف المطمكبات غ كا 
 حككمية، كدائع أجنبية، كدائع أخرل(.

غير أف البنؾ المركزم لا يصدر النقكد إلا إذا طمب منو ذلؾ، كأف المكجكدات ليس ىي الدافع أك 
 الحافز الكحيد لمبنؾ المركزم لإصدار النقكد. 

خلبؿ التأثير عمى  يقكـ البنؾ المركزم بإصدار نقكد جديدة مف التأثير عمى البنكؾ التجارية: -ب

 البنكؾ التجارية ككفؽ طريقتيف ىما:

: يقكـ البنؾ المركزم بإصدار نقكد جديدة عندما تطمب منو الحككمة ذلؾ مف أجؿ تغطية الطريقة الأكلى

عجز الميزانية مقابؿ شراء )حيازة البنؾ المركزم( سندات حككمية. ىذه الأمكاؿ التي تذىب عمى شكؿ نفقات 

( كمف ىذه الأخيرة يتشكؿ جزء مف احتياطات CCتؤدم إلى زيادة العممة في التداكؿ)حككمية مختمفة 

 . )نمك(عرض النقكد في الاقتصاد ( عمى شكؿ كدائع، كىك ما يؤدم إلى زيادةRالبنكؾ)

أما الطريقة الثانية التي يقكـ مف خلبليا البنؾ المركزم بإصدار النقكد القانكنية، فيي  الطريقة الثانية:

ا يتـ اقتراض البنكؾ التجارية منو)إعادة الخصـ أك الاقتراض(، باعتباره الممجأ الأخير لعممية الاقتراض، عندم

كما أف  ؛كالتي تستخدـ ىذه القركض في عممية خمؽ نقكد الكدائع، كبذلؾ زيادة عرض النقكد كنمكه في البمد

مف خلبؿ التأثير عمى كمية الائتماف الذم سياسة البنؾ المركزم تجاه البنكؾ التجارية تؤثر في عرض النقكد 

 :1تقدمو ىذه البنكؾ بكاسطة أدكات السياسة النقدية كمية كانت أـ كيفية كالتي منيا

يؤثر البنؾ المركزم عمى البنكؾ التجارية في منح الائتماف بنسبة ي: قانكننسبة الاحتياطي ال -1-ب

مقابؿ كؿ كديعة. كعميو تؤدم زيادة نسبة الاحتياطي الاحتياطي الإجبارم الذم يفرضو عمييـ الاحتفاظ بو 

الإجبارم أك انخفاضيا إلى تقميص أك رفع مقدار الأرصدة النقدية المتاحة للئقراض لدل البنكؾ التجارية، 

إذ ىناؾ علبقة عكسية بيف تغير نسبة الاحتياطي  ؛كىك ما يؤدم بدكره إلى التأثير عمى عرض النقكد

 لكدائع مف جية، كتغير عرض النقكد مف جية أخرل.القانكني إلى إجمالي ا
                                                 

ص ، 1998احمد أبك الفتكح، نظرية النقكد كالبنكؾ كالأسكاؽ المالية، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية -لمزيد مف الشرح راجع  -1
  . 78 -70ص
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مف أقكل الكسائؿ النقدية لمبنؾ المركزم المستخدمة في  -الاحتياطي الإجبارم–كتعتبر ىذه الكسيمة 

الدكؿ المتخمفة اقتصاديان، كتستخدـ ىذه الكسيمة في حالة استحالة استخداـ سكؽ العمميات المفتكحة لضعؼ 

، كاف استخداـ سياسة تغير سعر الخصـ محدكد ك ذلؾ لضيؽ أسكاؽ الخصـ في كضيؽ أسكاؽ النقد كالماؿ

 .1ىذه البلبد

كما أف الميزة الأساسية لاستخداـ سياسة تغيير حجـ الاحتياطات النقدية ىي أنيا تؤثر عمى البنكؾ 

  .2التجارية بالتساكم كبالتالي فتأثيرىا قكم عمى العرض النقدم

عر المطبؽ مف قبؿ البنؾ المركزم عمى البنكؾ التجارية في عممية كىك الس سعر الفائدة: -2-ب

الإقراض منو، كالذم يرتبط عكسيا مع طمب البنكؾ التجارية لمقركض مف البنؾ المركزم، كأف تغير سعر 

ا، يساىـ في تغير عرض النقكد عكسيا انخفاضا أك ارتفاعان .  الفائدة ارتفاعان أك انخفاضن

كىك سعر الفائدة المطبؽ مف البنؾ المركزم مقابؿ خصمو للؤكراؽ  سعر إعادة الخصـ: -3-ج

التجارية المقدمة لو مف طرؼ البنكؾ التجارية، كىك يشبو إلى حد كبير سعر الفائدة في تأثيره عمى سمكؾ 

 البنكؾ التجارية، كمف ثـ التأثير عمى عرض النقكد.

الكتمة النقدية في الاقتصاد )عرض النقكد( مف الاتجاىات الحديثة لتأثير البنكؾ المركزية عمى  أفغير 

 خلبؿ أدكات السياسة النقدية ىي عمميات السكؽ المفتكحة .

إذف فإف سمكؾ البنؾ المركزم كتأثيره عمى عرض النقكد يتـ مف خلبؿ القاعدة النقدية كبطريقتيف 

        ت الحككمية.     شراء )زيادة عرض النقكد( أك بيع )تخفيض عرض النقكد( السندا -أساسيتيف ىما:

  خفض )زيادة عرض النقكد( أك رفع )تخفيض عرض النقكد( لسعر إعادة الخصـ ك القرض. -

تمعب البنكؾ التجارية دكران محكريان في التأثير عمى تغير عرض النقكد في أم دكلة البنكؾ التجارية:  -2

خمؽ النقكد لممساىمة في النشاط  ميةعم كتعتبرمف خلبؿ سياستيا الائتمانية )خمؽ نقكد الكدائع (، 

 -كفي نفس الكقت-الاقتصادم مف أىـ كظائؼ البنكؾ التجارية، انطلبقان مف فكرة أفٌ المكدعيف لف يأتكا 

كدائعيـ، حيث تتـ عممية خمؽ النقكد مف طرؼ البنكؾ التجارية، كىي عبارة عف نقكد كتابية تظير  لسحب
                                                 

 .102انس البكرم، كليد صافي، النقكد كالبنكؾ بيف النظرية التطبيؽ، مرجع سابؽ، ص  - 1
 .173، ص 2004دل فكزم أبك السعكد، مقدمة في الاقتصاد الكمي، الدار الجامعية، الإسكندرية محم -2
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ع كالقركض، كىي تعكس تداكؿ الأمكاؿ باستعماؿ الشيكات كليس مف خلبؿ التسجيلبت المحاسبية لمكدائ

 نسبة الاحتياطات، كالتكقعات.المعتمد في ذلؾ عمى مبدأيف أساسييف ىما: ك  1تداكليا حقيقة

 يتمثؿ تأثير البنؾ التجارم عمى عرض النقد مف داخؿ البنؾ نفسو في العامميف التاليف: تأثير داخمي: -2-1

اعتمادان عمى افتراض )مبدأ( أف البنكؾ تحتفظ بنسبة معينة مقابؿ كؿ كديعة عمى  نسبة الاحتياطات: -أ

، فيي تؤثر عمى الإجباريةشكؿ احتياطات، ىذه الأخيرة قد تحكم احتياطات اختيارية إلى جانب الاحتياطات 

 مقدرة البنؾ التجارم في خمؽ نقكد الكدائع حسب حجـ الاحتياطات التي تحتفظ بيا البنكؾ.

ما زاد حجـ الاحتياطات المحتفظ بيا مف الكديعة انخفض حجـ الأرصدة المتاحة للئقراض، كمف ثـ فكم

التأثير عمى عرض النقكد، كالعكس صحيح في حالة انخفاض حجـ الاحتياطات. كيتـ ذلؾ مف خلبؿ 

 مضاعؼ النقكد.

السحكبات المستقبمية عمى  أما فيما يخص التكقعات فيي تكقعات أدارة البنؾ لنسبة )مقدار( التكقعات: -ب

 الكدائع الممكف أف يتعرض ليا البنؾ مما يكقعو في:

الاحتفاظ باحتياطات أكبر تقمؿ مف قدرتو عمى منح الائتماف، كبالتالي التأثير بالانخفاض عمى عرض  -

 النقكد )ربح قميؿ لمبنؾ لعدـ تكظيؼ ىذه الاحتياطات الزائدة(.

قؿ كىك ما يزيد مف قدرتو عمى منح ائتماف أكبر كبالتالي زيادة عرض الاحتفاظ باحتياطات اختيارية أ -

 النقكد )تحقيؽ ربح كبير مع إمكانية الكقكع في مشكمة )خطر( السيكلة مع زيادتو(.

القانكنية المكجكدة لـ تبؽى عمى حاليا بؿ أضيؼ إلييا كمية جديدة مف  كفي ىذه الحالة، فإفٌ كمية النقكد

 لمنقكد.  دائع التي خمقيا البنؾ التجارم. الأمر الذم يؤدم إلى زيادة العرض الإجماليىي نقكد الك  2النقكد

المكدعيف سحب كدائعيـ نقدان  كتستند نظرية خمؽ نقكد الكدائع إلى أنٌو مف غير المرجح أف يطمب جميع

رة قد تقصر غدان، كمجمكعة أخرل تأتي بعد فت في آف كاحد، فالذم يحصؿ أف تأتي مجمكعة اليكـ كمجمكعة

                                                 

 .45، ص2001الطاىر لطرش، تقنيات البنكؾ، ديكاف المطبكعات الجامعية، الجزائر،  -1
 ,Sophie Brana et outre, Economie monétaire et financière, 2 édition لمزيد مف الشرح راجع: - 2

dunod, paris2006pp 48-49  كعبد المطمب عبد المجيد، النظرية الاقتصادية، )تحميؿ جزئي ككمي لممبادئ( الدار
 .36ص 2000الجامعية، مصر 
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إيداعات جديدة تغطي عمميات السحب اليكمية، أضؼ إلى ذلؾ أنٌو  أك تطكؿ، كبمقابؿ ىذه السحكبات ىناؾ

أف يمجأ إلى البنؾ المركزم طالبان لقرض أك لإعادة خصـ ما عنده مف أكراؽ  باستطاعة البنؾ التجارم

دم الذم يأخذ صكرتيف مبسطة كمكسعة كتمتد عممية خمؽ نقكد الكدائع كفقا لصيغة المضاعؼ النقتجارية، 

 عمى النحك المكالي:

ىك عبارة عف نسبة تستخدـ ككسيمة لقياس مقدرة البنكؾ عمى خمؽ مضاعؼ النقكد البسيط:  -ج

تكتب الصيغة الرياضية المبسطة لممضاعؼ النقدم عمى ك  في الاقتصاد الكطني. النقكد)نقكد الكدائع(

                                         :1الشكؿ

 .خلبلولممضاعؼ النقدم الذم تستطيع البنكؾ التجارية خمؽ نقكد الكدائع مف  كىي الصيغة الرياضية

 :2مضاعؼ النقكد البسيطتحقؽ إلى(  شركط )الانتقادات التي كجيت

غير كاقعي،  أمكاليـ في البنكؾ)لا يكجد تسرب نقدم( كىذا افتراض افتراض أف الأفراد يقكمكف بإيداع كافة -أ 

 لدييـ لمكاجية متطمباتيـ اليكمية. لأف الأفراد يحتفظكف بجزء سائؿ مف النقكد

الكدائع لدييا بعد خصـ الاحتياطي الإجبارم، كالحقيقة أف البنكؾ  افتراض أف البنكؾ تقكـ بإقراض كافة -ب

  كالتغيرات الاقتصادية. ةالاحتياطي الإجبارم لمكاجية الظركؼ الطارئ أكبر مفاحتياطات اختيارية بتحتفظ 

  .أف ىناؾ طمبنا عمى القركض يغطي الأمكاؿ الفائضة، كىذا قد لا يحدث في المجتمع افتراض -ج 

 الفكائد التي يتقاضاىا البنؾ عمى القركض. إىماؿ -د 

 .كىك التأثير الذم تتسبب فيو جيات خارجة عف إرادة البنؾ التجارم: أثير خارجيت -2-2

النقاط السابقة كالتي أىمميا)شركط( مضاعؼ النقكد  إذا أخذنا بعيف الاعتبارلمكسع: مضاعؼ النقكد ا

الذم يفترض أفٌ البنكؾ التجارية ليست  -النقدم  المضاعؼ : ىك البسيط، فإف مضاعؼ النقكد المكسع

ىا المالي، تدعيمان لمركز  elective) احتفاظيا باحتياطيات فائضة )اختيارية بكاممة الإقراض، بالإضافة إلى

                                                 

كلتفصيؿ  ,pp  op. cit,  Sophie Brana et outre 48-49لمزيد مف الشرح بمثاؿ تطبيقي راجع ،نفس المرجع ،  -1
مكد محمد داغر، الاتجاىات الحديثة في تحميؿ دالة العرض النقدم، مجمة جامعة الممؾ مح –في المعدلات الرياضية راجع: 

 .148، ص ص1عبد العزيز، الإدارة كالاقتصاد، المجمد
   03/02/2008http://www.islamfin.go-forum.net/montada  ، مضاعؼ النقكد، متاح عمى:عبد الرحيـ إبراىيـ -2

M= kb + r(1-b)M                k = 1/b +r(1-b) 
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 كىذا يعني أفٌ ىناؾ تسربان لمعممة خارج ،بيف النقد السائؿ كالكدائع تحت الطمب كأفٌ الجميكر يكزٌع ثركتو

 .1جديد الجياز المصرفي، كبالتالي فإفٌ القركض التي يقرضيا البنؾ لا تؤكؿ إليو كاممة مف

 (r-1) ية ىندسية أساسياالصيغة الرياضية لممضاعؼ النقدم تأخذ شكؿ متكالالصيغة المكسعة: 

                                       dM = x + x(1-r) + x(1-r)2 +….+ x(1-r)n 

 ( الكديعة.x )ك عدد مرات تداكؿ الكديعة بيف البنكؾ، n(r-1) حجـ الكدائع المشتقة ك  dMحيث أف: 

  = K [1-(1-r)n] / [(r-1)-1] ف صيغة المضاعؼ المكسعة فيي عمى الشكؿ التالي:إكمنو ف

المضاعؼ النقدم بمجمكعة مف العكامؿ أك المحددات التي تقمؿ مف قدرة البنكؾ التجارية عمى  كيتأثر

 : 2التكسع في القركض كبالتالي عمى زيادة عرض النقد ك ىذه العكامؿ ىي

 ؛التسرب النقدمحجـ  -

  ؛ (rd .rtنسبة الاحتياطي القانكني عمى الكدائع الجارية كلأجؿ )  -

  ؛( crمقدار ما يرغب الأفراد الاحتفاظ بو عمى شكؿ عممة ) -

  ؛( eمقدار ما ترغب البنكؾ الاحتفاظ بو عمى شكؿ احتياطات اختيارية ) -

 ( .aمقدار ما يرغب الأفراد الاحتفاظ بو عمى شكؿ كدائع لأجؿ ) -

كتأثيرىا البالغ في الحياة  إذف فبالنظر إلى أىمية قرارات البنكؾ التجارية في عممية منح الائتماف

الاقتصادية لممجتمع بمختمؼ كجكىيا، فإنيا عادة ما تخصص إدارة مف إداراتيا لمباشرة عمميات الائتماف، 

 .3تقكـ بتجميع كتحميؿ كافة المعمكمات الخاصة بالحالة الائتمانية لممقترضيف الحالييف كالمحتمميف

محدد مف تمثؿ قرارات كتصرفات زبائف البنكؾ  ثانيان: أثر سمكؾ المكدعيف عمى عرض النقكد.

ؿ تأثير ثيتمالمحددات التي تعتمد عمييا البنكؾ في منح الائتماف كمف ثمة التأثير في حجـ عرض النقكد، ك 

 سمكؾ المكدعيف في عرض النقكد مف خلبؿ:

                                                 

ر كظائؼ البنكؾ التجارية)فكرة نقكد الكدائع(، مجمة الدفاع الكطني "لبناف"، متاح عمى:  تطك ، بساـ الحجار، كداد سعد -1
23/04/2013http://www.lebarmy.gov.lb/article.asp?ln=ar &id=9131                                   

 .96أكرـ حداد، ميشكر ىذلكؿ، مرجع سابؽ، ص  -2
 .134، ص2005لله، اقتصاديات النقكد كالتمكيؿ، دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية أسامة محمد الفكلي، زينب عكض ا -3
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لتأثير عمى كؿ د مف خلبؿ اك يعتبر الجميكر طرفان فعالان في التأثير عمى عرض النق تأثير الأفراد: -1

مف القاعدة النقدية كمضاعؼ الائتماف. فمف ناحية القاعدة النقدية يظير تأثيره في نسبة السيكلة إلى الكدائع 

التي يحتفظ بيا، إذ أف زيادة العممة في التداكؿ خارج الجياز المصرفي يعني زيادة نسبة التسرب النقدم، 

كمف ثـ التأثير عمى عرض النقكد  ارية في منح الائتماف،الذم يؤدم بدكره إلى انخفاض قدرة البنكؾ التج

 بالنقصاف كالعكس صحيح.

الجميكر  أما مف ناحية مضاعؼ النقكد فيتـ تأثيره مف خلبؿ حجـ الكدائع التي يحتفظ بيا، باعتبار

ثر عمى الجية الرئيسية التي تقكـ بإيداع الأمكاؿ في البنكؾ، كالتي تؤثر عمى المضاعؼ النقدم كبالتالي تؤ 

عرض النقكد في الاقتصاد. أم أف تأثير سمكؾ المكدعيف في عرض النقكد يظير أساسا في قيمة تغير 

 الكدائع المكدعة أك حجـ القركض المسحكبة مف المنظكمة البنكية.

 ة التي تشكؿ المحفظة المالية ليـكعميو فسمكؾ المكدعيف أك جميكر الأفراد تتجمى في الأصكؿ المالي

 أساسان مف:   كالمتككنة

                     ؛(Dالكدائع تحت الطػػػمب   ) -                   ؛(Eالأرصدة مف النقد القانكني  ) -      

(.                                    S)    الكدائع الادخػػػػارية -                              ؛(T)    الكدائع لأجػػػػػػؿ -     

يو فإف أم تصرؼ مف تصرفات الجميكر فيما يتعمؽ ببنية المحفظة المالية، يؤثر عمى عممية خمؽ كعم

 مف طرؼ الجياز المصرفي، كمف ثـ عمى عرض النقكد بصفة عامة.  النقد

كما أف لسمكؾ المكدعيف تأثيران عمى عرض النقكد فإف لسمكؾ المكدعيف  محددات تأثير الأفراد: -2

 :1أك تقيد مف سمككو كأىـ ىذه العكامؿ كالمحددات ىيعكامؿ كمحددات تحد 

ثركة الفرد كدخمو الحقيقي: فكمما زاد دخؿ الفرد أك ثركتو تمتع بالاستقرار المالي كىك ما يدفعو إلى  -أ

نشاء إيداعات في البنكؾ كالعكس في حالة انخفاض دخمو.  التقميؿ مف طمبو عمى العممة، كا 

العادات المصرفية: يمعب تقدـ الكعي الادخارم لدل الأفراد أىمية بالغة في مدل تقدـ الكعي الادخارم ك  -ب

 التقميؿ مف التسرب النقدم كتكسيع الإيداعات المصرفية، مما يساىـ في التأثير عمى عرض النقكد.

                                                 

                                           محمد أيمف إبراىيـ ىندم، النقكد ك البنكؾ، الأسبكع السادس، عرض النقكد)دركس في الاقتصاد(، متاح عمى:                              -1
http://docs.ksu.edu.sa/DOC/Articles31/Article310862.doc                                 2008/01/07 

http://docs.ksu.edu.sa/DOC/Articles31/Article310862.doc
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: فأم أزمة مصرفية أك عدـ %100الذعر المصرفي كرغبة الأفراد الاحتفاظ بالمكجكدات سائمة  -ج

الزبكف لسحب أمكالو، يجعؿ منو لا يرغب في التعامؿ مع النظاـ المصرفي لعدـ ثقتو فيو،  تمبية طمبات

 (.ؾ ظاىرة الاكتناز)تسرب نقدمكتفشي بذل

ارتفاع معدؿ الضريبة كالعمميات غير المشركعة)غسيؿ الأمكاؿ، التيريب، السكؽ السكداء( كؿ ىذه العمميات  -د

 لإفصاح عف أنشطتو كعممياتو، مما يؤثر في عرض النقكد.تجعؿ الفرد يفضؿ التعامؿ نقدان كعدـ ا

تكقعات الأفراد حكؿ مردكد مختمؼ المكجكدات المتكافرة لدييـ كالشكؿ الذم يأخذه أيان منيا، إف كاف  -ػق

 .نقدان أك قركضان أك أكراؽ مالية أك أم مكجكدات أخرل

طمب الزبكف لمقركض، مما يجعؿ ىذا قيمة الضمانات كنسب الفائدة التي تطمبيا البنكؾ في حالة  -ك

 الأخير يحجـ عف طمب قركض مف البنكؾ التجارية.

عرض  تغيرعمى غرار الأطراؼ السابقة المؤثرة في : ثالثان: أثر الأكضاع الاقتصادية عمى عرض النقكد

ؿ عرض النقكد كذلؾ مف خلب تغير حجـف للؤكضاع الاقتصادية السائدة في البمد دكر ىاـ في إالنقكد ف

 .في البمدالكضع الاقتصادم السائد 

المقصكد بالكضع الاقتصادم الحالة الاقتصادية في البمد في فترة زمنية معينة،  الكضع الاقتصادم: -1

أم ىؿ الكضع الاقتصادم في حالة ركاج ك انتعاش؟ أـ أنو في حالة تضخـ أك كساد رككدم؟ أك حالة 

 ." الكساد التضخمي" ة الثانية كىي الحالة المزدكجةخاصة كما حدث في أكربا بعد الحرب العالمي

إذف فإف طبيعة الكضع الاقتصادم السائدة في البمد تنعكس أثارىا بصكرة مباشرة أك غير مباشرة عمى 

 عرض النقكد، مف خلبؿ التأثير عمى النشاط الاقتصادم.  

تما ـ الصفقات، كىذا التزايد في فمثلب في حالة الركاج يزداد الطمب عمى النقكد لغرض المعاملبت كا 

الطمب النقدم يترتب عميو زيادة في سرعة تداكؿ النقكد، كبالتالي تزداد كمية النقكد المتاحة في المجتمع حتى 

باعتبار أف التداكؿ المتكرر لمكحدة النقدية أك حتى الكديعة يضاعؼ كمية  ،في ظؿ ثبات حجـ الكتمة النقدية

 داكؿ.النقكد المكجكدة أصلبن في الت
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أما في حالة الكساد أك الانكماش الاقتصادم، فتزداد رغبة الأفراد في الاحتفاظ بأرصدة نقدية، نظير 

كالاحتياط لمظركؼ المستقبمية غير المتكقعة نتيجة الكضع  ،تكقعاتيـ بانخفاض دخكليـ أك انقطاعيا

النقكد المتأثرة أيضان  انخفاض سرعة تداكؿ نتيجةنعكس سمبا عمى عرض النقكد الاقتصادم، كىك ما ي

 بانخفاض الإنفاؽ. 

أما في حالة التضخـ التي يقكـ فييا الأفراد بالتقميؿ مف الاحتفاظ بالنقكد جاىزة )سائمة( أك كدائع، نتيجة 

انخفاض قيمتيا كارتفاع تكاليؼ المعيشة، مما يدفعيـ إلى زيادة الإنفاؽ، سكاء عمى السمع كالخدمات، أك 

 ىك ما يترتب عميو ارتفاع في الأسعار، ذلؾ ما يؤثر عمى عرض النقكد مف خلبؿ:الأصكؿ الحقيقية، ك 

 ؛زيادة سرعة تداكؿ النقكد ك بالتالي زيادة عرض النقكد  -

 ؛رفع الأجكر لاحتكاء ارتفاع الأسعار كىك بالتالي زيادة في عرض النقكد  -

 ؛كثيؼ لمنقكد كقمة الاكتنازتداكؿ  إلىمما يؤدم  أصكؿ إلى لنقكدا تحكيؿفي  الأفرادرغبة  -

دعـ الأسعار الذم ىك عبارة عف إنفاؽ أيضا يضخ في الاقتصاد ما يدفع إلى نمك عرض النقكد.   -

كما أف الكضع الاقتصادم لا يؤثر في عرض النقكد مف خلبؿ الحالة التي يمر بيا مف كساد أك ركاج فقط. 

نما كذلؾ مف خلبؿ طبيعة الاقتصاد كمككناتو، كأىـ  المؤسسات الاقتصادية التي يضميا أك يحكييا.  كا 

 إذ أف كؿ ىذه العكامؿ تؤثر في عرض النقكد بطريقة مباشرة أك غير مباشرة فمثلبن: عكامؿ التأثير: -2

حيث أف جزءا كبيرا مف عمؿ البنكؾ التجارية ىك تجميع النقكد مف  :1درجة تقدـ الجياز المصرفي -أ

عادة تكزيعيا بصكرة أكثر فاعمية، كنقميا مف الاكتناز إلى التداكؿ، مما يضفي عمييا نكعان مف  المجتمع كا 

 )مضاعؼ الائتماف(، إضافة إلى نكعية السياسات الائتمانية لمبنكؾ. الحركية)سرعة التداكؿ( كمضاعفتيا

تكفر سكؽ مالية كنقدية نشطة: إذ أصبحت البكرصة أداة فعالة في تحريؾ دكاليب النشاط  -ب

كمجالان رحبان لتحريؾ )تداكؿ( كتفعيؿ الأمكاؿ بيف الجميكر كالمؤسسات الاقتصادية، كحسف إدارة  الاقتصادم،

 السيكلة المحمية مف خلبؿ عمميات السكؽ المفتكحة، لضخ أك سحب السيكلة مف الأسكاؽ .

                                                 

 .110ص  مرجع سابؽ، عبد المنعـ سيد عمي، -1
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في سياسة الإصلبح الاقتصادم المنتيجة في البمد: فقياـ الحككمة بضخ المميارات مف الدينارات  -ج

ىذه  ؛مشركعات عملبقة دفعة كاحدة دكف مراعاة قدرة الاقتصاد الكطني عمى استيعاب ىذه المشركعات

المشركعات التي استمزمت خركج مميارات مف الدينارات مف دائرة السيكلة في الاقتصاد إلى شراء معدات 

 ، مما شكؿ أثرا عمى عرض النقكد كالأسعار في الاقتصاد.تكأدكا

لمالية الخارجية: الأمر الذم ينعكس عمى معدلات التضخـ كأسعار الأصكؿ المالية التدفقات ا -د

كالعقارات مف جية، كنمك الائتماف مف جية أخرل، كىك ما يؤدم إلى نمك في حجـ السيكلة المحمية، كبالتالي 

 عرض النقكد . تغيرالتأثير عمى 

لى ىنا يمكف القكؿ أف تأثير الأطراؼ السابقة )البنؾ ال مركزم، البنكؾ التجارية، الجميكر، كاقع الاقتصاد( كا 

في عرض النقكد يشكؿ تداخلبن ىامان في تفسير العلبقات النقدية التي تتـ عمى حجـ النشاط الاقتصادم، ككنو 

ىك المتمقي أك المستكعب لحجـ ىذا المعركض النقدم، كأف جميع تصرفات ىذه الأطراؼ تتـ عمى أساسو 

 حقيؽ الأىداؼ الاقتصادية الكمية المرغكبة.مف أجؿ الكصكؿ إلى ت

 

 العرض النقدم. تغيرالطرؽ المؤدية إلى  -1-3

 كالإصدار النقدمتفرضيا عدة عكامؿ، منيا الطريقة المباشرة  العرض النقدم تغيرالطرؽ المؤدية إلى 

ماف )نقكد الكدائع( ئتعف طريؽ خمؽ الا ة، أك غير مباشر الناتج عف السمطة النقدية ممثمة في البنؾ المركزم

 تقديـ مف خلبؿ حركية النقكد المكجكدة في الاقتصاد دكف إصدار جديد أك مف طرؼ البنكؾ التجارية، ككذلؾ

 عمميات ائتمانية جديدة .

 

 الإصدار النقدم. -1-3-1
يقكـ البنؾ المركزم بإصدار العممة الكطنية حسب متطمبات الاقتصاد الكطني مف حجـ النقكد اللبزمة 

عرض النقكد، غير أنو  م المنشأ أك المنطمؽ الأساسي لتغيريعتبر الإصدار النقدداكؿ الانتاج الكطني، ك لت

 يشمؿ النقكد القانكنية فقط كليس عرض النقكد الكمي.
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تنسب عممية الإصدار النقدم إلى البنكؾ المركزية باعتبارىا الجية  الإصدار النقدم:تعريؼ أكلان: 

كتنفيذ الأسس ك المعايير الكاجب التقيد  ،1الحككمة حؽ إصدار النقكد)خمؽ العممة( الكحيدة المخكؿ ليا مف

النقدم، إذ ارتبط إصدار أكراؽ البنكنكت في معظـ الدكؿ تقريبا بنشأة البنكؾ  بيا عند قيامو بالإصدار

عمى تركيز ذلؾ أف ما يترتب  .المركزية، التي كانت تعرؼ حتى بداية القرف العشريف باسـ بنكؾ الإصدار

 :2كظيفة الإصدار في بنؾ كاحد ما يمي

 زيادة ثػػقة جميكر المتعامميف في أكراؽ النقد المصدرة. -1

تمكيف البنؾ المركزم مف التأثير في حجـ الائتماف عف طريؽ التأثير في حجـ الاحتياطات التي  -2

 تحتفظ بيا البنكؾ التجارية مقابؿ الكدائع .

 إصدار أكراؽ النقد الذم قد ينتج عف تعدد بنكؾ الإصدار. تقديـ ضماف أكبر ضد الإفراط في  -3

ىذا كتخضع البنكؾ المركزية لقيكد قانكنية كتشريعية تنظـ قدراتيا كتحدد إمكاناتيا في إصدار العممة، 

ىذه القيكد ترتبط أساسا بغطاء العممة مف حيث نكعية كطبيعة مككناتيا، كحجميا أك مقدارىا. فعندما كاف 

قدم مغطى كميان بالذىب كاف حد الإصدار محدد، كبعد التخمي عف قاعدة الذىب إلى الإصدار الإصدار الن

الحر، أصبح الغطاء الفعمي لمعممة مرتبط بدرجة تطكر الاقتصاد الكطني كقدراتو الإنتاجية، مما أضفى عمى 

ة قكية، إضافة إلى غطاء العممة مككنات متعددة كمختمفة مثؿ)سندات الحككمة، أكراؽ تجارية، عملبت دكلي

                                             رصيد مف الذىب(. كعميو فإف البنؾ المركزم يقكـ بإصدار العممة الكطنية حسب متطمبات الاقتصاد الكطني.                              

حالات التي يتكفر فييا غطاء يقكـ البنؾ المركزم بإصدار العممة في ال ثانيان: دكاعي الإصدار النقدم:

 الإصدار كىك عمى التكالي:

عند شراء)حيازة( الذىب: إذ ينتج عنيا زيادة في مكجكدات البنؾ المركزم كىذه الكضعية تمكنو مف  -أ

 إصدار نقكد قانكنية لسداد قيمة المشتريات ك التي تعني زيادة العرض النقدم.

                                                 

 .293تكماس ماير، كآخركف، مرجع سابؽ، ص  -1
 .142، ص 1998كندرية عبد المنعـ مبارؾ، أحمد الناقة، النقكد كالصيرفة كالنظرية النقدية، الدار الجامعية، الإس -2
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عملبت الأجنبية مف أية جية كانت سكاء مف الأفراد أك عند شراء العملبت الأجنبية: إف شراء ال -ب

المؤسسات الاقتصادية كالمالية الأخرل، يؤدم ذلؾ إلى إصدار النقكد القانكنية لسداد قيمة ىذه العملبت 

 )المشتريات مف العملبت(، كبالتالي زيادة في عرض النقكد.

زيادة النقكد المتداكلة في الاقتصاد يقكـ  عند شراء الأكراؽ المالية: عندما يرغب البنؾ المركزم في -ج

 بإصدار نقكد قانكنية كطرحيا في السكؽ مف خلبؿ عمميات السكؽ المفتكحة بشراء أكراؽ مالية.

عند الاقتراض مف الخارج: عند الاقتراض مف الخارج يقكـ البنؾ المركزم بتحكيؿ ىذه القركض التي  -د

ة لاستخداميا كتداكليا داخميا، كىك ما يتطمب إصدار مقابميا ىي عبارة عف عملبت أجنبية إلى عممة محمي

 )كفؽ سعر الصرؼ السائد بيف العممتيف( نقكد قانكنية ك بيذا زيادة في عرض النقكد.

عند تقديـ مساعدات أك سمفيات: تمجأ الحككمة إلى البنؾ المركزم لتغطية نفقاتيا كعجزىا عف طريؽ  -ىػ

 .لذلؾ ؤدم بالبنؾ المركزم إلى إصدار نقكد قانكنيةالخزينة العامة، الشيء الذم ي

: تمجأ البنكؾ التجارية إلى الاقتراض مف البنؾ المركزم في حالة الحاجة إلى السيكلة عند إقراض البنكؾ-ك

 الزبائف، كىك ما يدفع البنؾ المركزم إلى إصدار نقكد قانكنية لتمكيميا. القدرة عمى تغطية طمبات أك عدـ

لقكؿ أف البنؾ المركزم يككف ممزمان بعممية الإصدار النقدم فكران، كما قد لا يترتب عميو كعميو يمكف ا

إصدار فكرم لمنقكد. مثؿ حصكؿ البنؾ المركزم عمى قركض بالعممة الأجنبية كحالة الاقتصاد لا تستدعي 

 أمكالان إضافية، فإنو يرجئ عممية الإصدار النقدم إلى كقت سداد القرض.

 

 تماف المصرفي.الائ -1-3-2

أف عممية الإصدار النقدم لا ينحصر تأثيرىا عمى عرض النقكد فقط بمقدار الإصدار النقدم، بؿ 

 يتجاكز ذلؾ بكثير لما لو علبقة بما تصدره البنكؾ التجارية مف نقكد الكدائع مف خلبؿ منح الائتماف.

تاحة مبمغ معيف مف الماؿ لاستخدامو في الثقة التي يكلييا البنؾ لعميمو في إيعتبر عف  الائتماف المصرفيك 

 عرض النقكد . تغيرغرض محدد خلبؿ فترة معينة مقابؿ عائد مادم متفؽ عميو. لذلؾ فيك يؤثر في 
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يعبر الائتماف المصرفي )مضاعؼ الائتماف( عف مقدرة الجياز  الائتماف المصرفي:مفيكـ أكلان:  

المصرفي عمى فائض في السيكلة يستطيع تكليد النقد. المصرفي عمى تكليد النقد. فعندما يتكفر الجياز 

كسيستمر ذلؾ حتى القيمة القصكل المعطاة مف طرؼ المضاعؼ. كعند ىذه القيمة، مع الأخذ في الاعتبار 

 .1التسربات، يزكؿ ذلؾ الفائض في السيكلة

المتقدمة إلى عرض النقكد تصؿ في بعض البمداف  تغير حجـكتساىـ البنكؾ التجارية بنسبة كبيرة في 

عند قياـ الأفراد بإيداع احتياطاتيـ مف  ، بقياميا بخمؽ نقكد الكدائع2مف مجمكع عرض النقكد %90 نسبة

النقكد القانكنية لدل ىذه البنكؾ، إذ تقكـ ىذه الأخيرة بمضاعفة ىذه الكدائع تفكؽ كميتيا في النياية كمية 

النقدم، الذم يؤدم في النياية إلى خمؽ قكة شرائية النقكد القانكنية المكدعة لدييا مف خلبؿ المضاعؼ 

جديدة، تكضع تحت تصرؼ الأعكاف الاقتصادييف الذيف يقكمكف بتداكليا بكاسطة الصككؾ مف يد إلى أخرل 

دكف الحاجة لانتقاؿ النقكد القانكنية مادامت ىذه النقكد )نقكد الكدائع( تقكـ بكظائؼ النقكد كاممة، كثقة 

ح أف صمة حديثان عف قناة الائتماف تكضحيث أف معظـ البحكث الحا المصرفي مكجكدة.الجميكر بالجياز 

كيمثؿ الجدكؿ التالي  . 3التكسع النقدم يمكف أف يكلد اثر سيكلة برفع الائتماف إلى الأسر كيرفع النشاط الكمي

 )نقكد الكدائع( في عرض النقد في بعض الدكؿ. نسبة مساىمة البنكؾ التجارية

 (: نسبة مساىمة البنكؾ التجارية في عرض النقكد في بعض الدكؿ2قـ)الجدكؿ ر 
 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 البمد       السنة

 72,91 74,10 74,65 74,48 77,86 79.72 77.86 77.79 76.6 76.7 77.09 76.66 80.41 الجزائر

 82,27 83,36 85,26 85,78 86,34 86,89 86,75 87,23 87,13 87,44 81.80 81.23 80.51 مصر

 87.11 87.48 87.25 86.61 85.44 86.06 86.63 86.6 86.62 84.74 85.12 84.71 83.32 عماف

 90.44 90.19 91.15 91.41 92.03 90.85 89.5 88.38 87.87 86.71 86.6 85.53 84.01 السعكدية
 92,27 92.64 93.85 93.73 92.79 92.48 92.16 91.88 91.51 90.09 90.99 89.73 88.94 الصيف

 -بنؾ الصيف المركزم -مؤسسة النقد السعكدم -بنؾ الجزائر –مف إعداد الطالب اعتمادان عمى:المصدر: 
 .المركزم الأردفبنؾ  -بنؾ مصر المركزم

                                                 

 J-L. Besson, Monnaie et Finance, O.P.U., Alger 1993, pp79-80 أنظر مخططا لشرح مضاعؼ الائتماف في: -1

 .ي الصيف كغيرىا مف الدكؿ . إضافة إلى ما يؤكده الجدكؿ أدناه خاصة ف77عبد المنعـ سيد عمي، مرجع سابؽ، ص -2
-3 V. E. Li, Household Credit and the monetary Transmission Mechanism, Journal of Money, Credit and 

Banking, 2000, pp. 335-356. 
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لدفع يتناسب حجما كنكعا كعميو يساعد الائتماف المصرفي النقكد القانكنية في استحداث قدر مف كسائؿ ا

ليس ىذا فحسب بؿ إف الائتماف قد يسمح في بعض الأحياف  ،مع متطمبات الحياة الاقتصادية لممجتمع

بالاستغناء عف النقكد، حيث يمكف عف طريقو أف يتـ التعامؿ بيف الأفراد دكف الحاجة لاستعماؿ النقكد اكتفاء 

بدؿ مف تداكؿ النقكد. ففي الكلايات المتحدة الأمريكية يتـ بتداكؿ أكامر تسديد الديكف بيف بعضيـ البعض، 

مف قيمة المدفكعات في الاقتصاد القكمي بكاسطة النقكد الكتابية في شكؿ شيكات، ك تبمغ ىذه  %90حكالي 

 .1في فرنسا %50في انجمترا، ك %80النسبة حكالي 

تكجد عدة عكامؿ  في الكاقع العممي :2الكدائعثانيا: العكامؿ المحددة كالمنظمة لعممية خمؽ الائتماف أك نقكد 

               :تحد مف قدرة البنكؾ التجارية عمى خمؽ نقكد الكدائع أىميا

سكاء القانكنية أك الاختيارية لمقابمة الطمبات المحتممة لسحب الكدائع مف قبؿ الزبائف  الاحتياطات: -1

مو القكانيف المصرفية في ذلؾ. )في الجزائر حسب قانكف تحم كتجنبا لمكقكع في مشكؿ السيكلة، إضافة إلى ما

 مف قيمة الكديعة(.%25النقد كالقرض الاحتفاظ ب

ىتو الاحتياطات تؤثر مباشرة عمى قدرة البنكؾ عمى خمؽ نقكد الكدائع، فزيادة ىذه الاحتياطات تقمؿ مف 

ى خمؽ نقكد جديدة بعدة أضعاؼ قدرة البنكؾ عمى خمؽ نقكد جديدة، كتخفيضيا يزيد مف إمكانية البنكؾ عم

 مف قيمة الكديعة الأصمية.

إف إتماـ عممية الدفع بكاسطة الشيكات كالحكالات يعني  عادات الدفع بكاسطة الشيكات كالحكالات: -2

 بالنسبة لمبنكؾ تحرير لقدر مف النقكد القانكنية يمكف أف يتخذ أساسا لمتكسع في خمؽ الكدائع .

ة الدفع بالشيكات كالحكالات البنكية )البطاقات البنكية( كمما زادت مقدرة البنكؾ إذ أنو كمما انتشرت عاد

 عمى خمؽ الائتماف، كمف ثـ نقكد الكدائع كالعكس في حالة تقمص ىذه العادات .

                                                 

 .127أسامة محمد الفكلي، زينب عكض الله، اقتصاديات النقكد ك التمكيؿ، مرجع سابؽ، ص  -1
ت النقكد كالبنكؾ، الطبعة الأكلى، حسف احمد عبد الرحيـ، اقتصاديا-لمزيد مف الشرح حكؿ حدكد عممية خمؽ الكدائع راجع  -2

 .168-138، ص ص 2007/2008مؤسسة طيبة لنشر كالتكزيع، القاىرة 
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حيث أف مقدرة البنكؾ التجارية في خمؽ نقكد  ميؿ احتفاظ المتعامميف )الجميكر( بالنقكد القانكنية: -3

ا تتكقؼ عمى كمية النقكد القانكنية التي في حكزتيا مف إيداعات المتعامميف )أفراد كمشركعات(، الكدائع، إنم

فميؿ ىؤلاء المتعامميف للبحتفاظ بالنقكد القانكنية داخؿ أك خارج البنكؾ يعد عاملبن ىامان مف العكامؿ التي تحد 

 مف قدرة البنكؾ التجارية عمى خمؽ نقكد الكدائع.

إذا كاف احتفاظ الجميكر بكدائع في البنكؾ عاملبن ميمان في خمؽ نقكد  ئتماف:الطمب عمى الا  -4

الكدائع، فإف ىذه الاحتفاظات إف لـ يقابميا طمب ائتماف )قركض( فإف البنكؾ التجارية تبقى عاجزة عمى خمؽ 

ى الائتماف دكر كبيذا فإف لمطمب عم ؛نقكد الكدائع، لأف أساس العممية ىك إقراض الكديعة الكاحدة عدة مرات

 محكرم في التأثير عمى مقدرة البنكؾ التجارية عمى خمؽ نقكد الكدائع.

)أدكات السياسة  1كذلؾ تبعا لأىداؼ السياسة النقدية كباستخداـ الكسائؿ سياسة البنؾ المركزم: -5

 النقدية( الفعالة التي تؤثر عمى الكظيفة النقدية لمبنكؾ التجارية كىي خمؽ نقكد الكدائع.

 

 سرعة تداكؿ النقكد. -1-3-3

إف التطرؽ إلى الكتمة النقدية المتداكلة لا بد أف ينقمنا إلى الحديث كبالضركرة عف مفيكـ سرعة تداكؿ 

النقكد لأنو مف الميـ معرفة تدفؽ التسديدات النقدية خلبؿ فترة معينة، كما ىي التغيرات التي تطرأ مف سنة 

د ىي معدؿ أك متكسط استخداـ النقكد أك انتقاليا مف يد إلى أخرل إذا كانت سرعة تداكؿ النقك ف لأخرل،

عمى أثر تغيرات سرعة تداكؿ النقكد عمى كمية النقكد  (*)بغرض التداكؿ، فقد أجمع كثير مف الاقتصادييف

 المعركضة كمف ثـ عمى التجارة كالعمالة.

العرض النقدم ىك الاقتصادم تغير حجـ مكضكع سرعة تداكؿ النقكد كأثرىا عمى  كلعؿ أكؿ مف تناكؿ

عندما أكضح أف كمية النقكد اللبزمة لتسيير حركة التجارة تتكقؼ عمى سرعة التداكؿ،  1690عاـ 2جكف لكؾ

ككمما زادت كمية النقكد التي يحتفظ بيا الأفراد بعيدا عف التداكؿ كمما قمت سرعة التداكؿ كمف ثـ العرض 
                                                 

    زكريا الدكرم ، مرجع سابؽ .  –لمزيد مف الشرح حكؿ كسائؿ السياسة النقدية راجع  -1

  .ف، كانتميكف، شكمبييترمف أمثمة الاقتصادييف الذيف تناكلكا سرعة تداكؿ النقكد بالدراسة نجد جكف لكؾ، جكف لا -*

 .      20، ص 2007حمدم عبد العظيـ، السياسات المالية ك النقدية، الدار الجامعية، الاسكندرية -2
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د أف زيادة سرعة تداكؿ النقكد يككف ليا نفس الأثر الذم تحدثو زيادة فقد أك كانتميكفالنقدم بصفة عامة. أما 

كمية النقكد المصدرة، كمف ثـ إلى زيادة المعركض النقدم. كما بيف أيضا أف ما تفعمو البنكؾ التجارية عندما 

سرعة تداكؿ لدييا مف كدائع، إنما يؤدم ذلؾ إلى زيادة  تصدر نقكدان )نقكد الكدائع( تزيد قيمتيا عف قيمة ما

النقكد، كيؤثر بالتالي عمى حركة تداكؿ السمع ك المدفكعات. كعميو فإف الحفاظ عمى معدؿ تزايد ثابت لنمك 

العرض النقدم الذم يحقؽ استقرار مستكل الأسعار كمستكل الناتج الكطني كالعمالة يرتكز عمى أثر سرعة 

 تداكؿ النقكد في تحريؾ الأسعار ك التشغيؿ في المجتمع.

لقد عرض كينز في نظريتو)النظرية العامة في التكظيؼ  كلان: أسس كمحددات سرعة تداكؿ النقكد:أ

( مبررات لأسباب عدـ فاعمية السياسة النقدية في زيادة الطمب الكمي، حيث انو لك زادت 1936كالنقكد سنة 

سبة، ما يعني عدـ قدرة كفي نفس الكقت حدث انخفاض في سرعة تداكؿ النقكد بنفس الن %10كمية النقكد بػ 

 . 1النقكد عمى إحداث تغير في النشاط الاقتصادم

في ىذا الشأف يمكف القكؿ أف كمية معينة مف النقكد تسمح بأداء حجـ أكبر أك أصغر مف المبادلات  

كفقا لسرعة تداكؿ كحداتيا. أم نفس الكحدة النقدية تستعمؿ لأداء أكثر مف معاممة بما يكحي أنو بدكف تغير 

مف  في عدد كحدات كمية النقكد المتاحة يمكف أداء حجـ معاملبت أكبر، فتككف قيمة ىذه المعاملبت أكبر

 قيمة كمية النقكد المتداكلة.

كما أف  .يفيـ مما سبؽ أف سرعة تداكؿ النقكد تمعب نفس الدكر الذم تمعبو الكحدات النقدية نفسيا

( في مستكل Tا بيف قيمة المعاملبت، بضرب حجـ المعاملبت)كالتي يسكم فيي 2العلبقات التي اقترحيا فيشر

كفي   PT=MV( أم V( في سرعة تداكليا)M(، كقيمة كمية النقكد المتداكلة بضرب كمية النقكد)Pالأسعار)

( )بحيث ىذه الأخيرة محددة مف قبؿ السمطات M( ك كمية النقكد المصدرة)Tظؿ ثبات حجـ المعاملبت )

  ( تؤدم إلى زيادة كمية النقكد المتداكلة. Vالنقدية( فإف زيادة )

                                                 

 .178. ص 2010كحيد ميدم عامر، السياسات النقدية كالاستقرار الاقتصادم، الدار الجامعية، الاسكندرية  -1
 .20،21رعة تداكؿ النقكد راجع: حمدم عبد العظيـ، مرجع سابؽ، ص صمف الشرح حكؿ نظرة الاقتصادييف لس لمزيد -2
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( يرل أف سرعة تداكؿ النقد  De Boissieu )كفي سياؽ آراء الاقتصادييف في سرعة تداكؿ النقكد فإف 

ف كانت ىذه المركنة محددة إلا أنو لا يمكف كلا يجكز  تتمتع بالمركنة نحك الارتفاع أك الانخفاض، حتى كا 

المكضكعية أك المؤسسية مف جية، كالعكامؿ  رعة تداكؿ النقكد ىي العكامؿكأف مجاؿ مركنة س ،إىماليا

 النفسية أك النقدية مف جية أخرل.

ىناؾ عدة عكامؿ تؤثر عمى سرعة تداكؿ النقكد كمف ثـ  ثانيان: العكامؿ المؤثرة في سرعة تداكؿ النقكد:

 العرض النقدم، مف بيف ىذه العكامؿ :

اض سرعة تداكؿ النقد، بينما الاستثمار يؤدم إلى زيادة سرعة دكراف النقد الاكتناز الذم يؤدم إلى انخف -1

 كبالتالي إلى زيادة حجـ العرض النقدم.

مدل تطكر النظاـ المالي كالمصرفي كانتشار فركعو عمى مستكل التراب الكطني، فكمما كاف ذلؾ أكبر  -2

 كانت سرعة تداكؿ النقكد كبيرة.

المجتمع ككثافة سكانو، فكمما قمت فترة الدفع كزادت كثافة السكاف زادت  عادات تسكية المدفكعات في -3

 سرعة تداكؿ النقكد، كالعكس في حالة طكؿ فترة تسكية المدفكعات كقمة السكاف في المجتمع. 

ففي حالة الكساد تنخفض سرعة تداكؿ النقكد  -كساد، تضخـ–الحالة الاقتصادية التي يمر بيا البمد  -4

 ك جزء منيا، أما في حالة التضخـ فتزداد سرعة تداكؿ النقكد بإنفاقيا كتجنب انخفاض قيمتيا.باكتنازىا أ

 

 الأكضاع الاقتصادية ك نشاط السكؽ النقدم كالمالي. -1-3-4

إف الكتمة النقدية في حركة مستمرة خلبؿ فترة معينة، كمف فترة إلى أخرل، كقد تككف ىذه الحركة نحك 

كلكف غالبا ما تككف نحك الزيادة، لأف تقميص الكتمة النقدية في حالة الانكماش ، 1الزيادة أك النقصاف

الاقتصادم أقؿ تكرارنا مف حالات التكسع التي تتطمب زيادة في كسائؿ الدفع كالعرض النقدم، كعميو فإف 

فترة إلى  الكتمة النقدية في نمك مستمر مقارنة بحركة أك نمك النشاط الاقتصادم خلبؿ نفس الفترة، أك مف
                                                 

 .74مرجع سابؽ، ص محاضرات في النظرية الاقتصادية الكمية،  محمد شريؼ الماف، -1
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أخرل. كيظير ذلؾ جمينا مف خلبؿ الكظائؼ التي تؤدييا النقكد في الاقتصاد )كسيط لممبادلة، كمخزف 

نمكىا، يف كمية النقكد المتداكلة ك لمقيمة(، التيف ترتبطاف بكمية النقكد، كىك ما يقكدنا إلى دراسة العلبقة ب

 كالنشاط الاقتصادم ك تطكره.

، كبيف مختمؼ البمداف في نفس نة داخؿ كؿ بمد مف فترة إلى أخرلة المقار إذ تبيف الدراسات التجريبي

( في ارتفاع مستمر b=E/M2( أم )M2( إلى الكتمة النقدية )E( نسبة النقد القانكني )bالكقت، أف معدؿ )

رتفاع . كتفسير ا1مف جية، كأف ىذا المعدؿ أكبر في البمداف المتقدمة منو في البمداف المتخمفة مف جية أخرل

( في البمداف المتقدمة عنو في البمداف المتخمفة، يكمف في الفرؽ في تطكر كاتساع السكؽ النقدية bالمعدؿ )

بيف البمديف، ككذلؾ في الفرؽ بيف سمكؾ الأفراد الإيجابي تجاه الادخار، كفي المجكء إلى التمكيؿ الائتماني 

لمتزايد في النشاط الاقتصادم، كىيمنة الأسكاؽ الخاص. ىذا الكضع يبرز دكر البنكؾ التجارية الياـ كا

 النقدية، كالسيطرة عمى تمكيؿ الاقتصاد.

( في البمداف المتخمفة يعني ضيؽ كعدـ تطكر السكؽ النقدية، bكعمى العكس مف ذلؾ فإف انخفاض )

 كالسمكؾ السمبي للؤفراد تجاه الادخار، كضعؼ البنكؾ التجارية في تمكيؿ النشاط الاقتصادم.

كف الكصكؿ إلى استنتاج أف زيادة عرض النقكد كنمكه في الاقتصاد يأخذ عدة طرؽ مختمفة المباشرة يم

منيا كغير المباشرة. فالمباشرة تتمثؿ في الإصدار النقدم مف السمطة النقدية)البنؾ المركزم(، بزيادة كمية 

صدار سيترتب عمييا زيادة اكبر في النقكد الكرقية التي تعد أحد مككنات العرض النقدم، ىذه الزيادة في الإ

عرض النقكد مف خلبؿ الزيادة التي ستظير في إجمالي الكدائع لدل البنكؾ التجارية، أم زيادة المككف الثاني 

لعرض النقكد)نقكد الكدائع(. أما غير المباشرة فتتمثؿ في الكضعية الاقتصادية لمبمد، كسرعة تداكؿ النقكد فيو 

 البنكية.كفي مؤسساتو المالية ك 
 

 

 

                                                 

 .108نفس المرجع، ص  -1
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  .محددات النظاـ النقدم الجيد -1-4
لقد عرؼ العالـ في مرحمة الاقتصاد النقدم أشكالا مختمفة مف النقكد، ما يعني أف الإنساف عرؼ قكاعد 

نقدية متعددة، كنظرا لأىمية الدكر الذم تؤديو النقكد في الاقتصاد فاف عممة الإصدار لا تتـ بطريقة عشكائية 

نما كفؽ إطار عاـ يشمؿ قكاعد كترتيبات محددة يطمؽ عميو تسمية النظاـ النقدم؛ كمع التطكر الاقتصادم  كا 

ظير نظاـ النقد الكرقي كىك النظاـ المتبع حاليا. ىذا النظاـ الأخير سار تدريجيا كفؽ أنظمة الإصدار التي 

ذا كانت الأنظمة النقدية عرفيا الاقتصاد )أربع نظـ سبؽ ذكرىا( كالتي كاف آخرىا نظاـ الإصدار الحر. كا  

تستند إلى قاعدة محددة، فلب بد أف تككف ىذه القاعدة المحكر الاقتصادم الذم يعكس فعلب القيـ الاقتصادية 

لمدكلة، كما يجب أف تكفؿ ىذه القاعدة )النظاـ( الأساس الذم يستند عميو النظاـ النقدم لتحديد كمية النقكد 

 إلى أسعار صرؼ مختمفة. المتداكلة، كمدل قابميتيا التحكيؿ
 

 مفيكـ النظاـ النقدم. -1-4-1

( Monetary Systemمف الميـ أف نفرؽ بداية بيف القاعدة النقدية كالنظاـ النقدم، فالنظاـ النقدم )

يتككف مف ثلبثة عناصر ىي: كمية النقكد، كالتشريعات المنظمة لعممية الإصدار، كالمؤسسات المالية 

( فيي العممة المتداكلة في الاقتصاد Monetary Baseؾ. أما القاعدة النقدية )كالمصرفية المخصصة لذل

كاقع الاقتصاد كطبيعتو كدرجة عف يعبر النظاـ النقدم في أم اقتصاد كالتي تشكؿ كحدة النقد النيائية. كما 

 .اعيتطكره، كىك الأمر الذم يجعؿ النظاـ النقدم جزءان ميمان مف النظاـ الاقتصادم كالاجتم

  :أكلان: تعريؼ النظاـ النقدم كمككناتو

يعرؼ النظاـ النقدم عمى أنو "مجمكعة مف القكاعد التنظيمية كالمؤسسات تعريؼ النظاـ النقدم:  -1

النقدية الخاصة بالتداكؿ النقدم في بيئة اقتصادية معينة، حسب أنكاع النقكد المستعممة كطرؽ إصدارىا 

 .1كظائؼ المختمفة لمنقكد"كقكاعد الحساب النقدم التي تحقؽ ال

                                                 

 .20، ص 1996إسماعيؿ محمد ىاشـ، مذكرات في النقكد كالبنكؾ، الطبعة الأكلى، دار النيضة العربية، بيركت، -1
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كما يعرؼ  ".يعرؼ أيضا عمى أنو "مجمكعة القكاعد كالإجراءات التي تحكـ خمؽ النقكد في المجتمعكما 

كذلؾ عمى أنو "مجمكعة العلبقات كالتنظيمات التي تميز الحياة النقدية لمجتمع ما خلبؿ فترة زمنية محددة 

 .1كنطاؽ مكاني معيف"

 :2مف التعاريؼ السابقة يتبيف أف النظاـ النقدم يتككف مفدم: مككنات النظاـ النق -2

أنكاع النقكد التي تستخدـ في المجتمع )ذك النظاـ النقدم( كتتألؼ مف النقكد الكرقية كالقطع النقدية  -*

 )نقكد مساعدة(، كالكدائع لدل المصارؼ )ىذا في النظاـ النقدم الحالي(.

بطاليا، كتككف عادة المؤسسات التي تممؾ سمطة كمسؤكل -*  .يةالبنكؾ المركز ية خمؽ النقكد كا 

 ، بما تجعؿ الإدارة النقدية سيمة كمرنة ككفئة.كـ خمؽ النقكد كتدميرىاالقكانيف كالقكاعد كالأساليب التي تح -*

شيد النظاـ النقدم في تطكره عدة أنظمة نقدية مر بيا عبر التاريخ، ىذه : 3ثانيان: أنكاع الأنظمة النقدية

 الأنظمة ىي ما يمكف اختصاره في الشكؿ البياني التالي:

                         تطكر الأنظمة النقدية الناتج عف تطكر أنكاع النقكد.(: 7الشكؿ رقـ)
 استعماؿ السمع المختمفة  في عممية المبادلة.              (  النظاـ النقدم السمعيالنقكد السمعية ) -

 نظاـ المسكككات.                                                   
 (              نظاـ السبائؾ.النظاـ النقدم المعدنيالنقكد المعدنية  ) -

 نظاـ القطع الذىبية.                                                   
 التغطية المعدنية.نظاـ                                                    

 النقكد القانكنية.                                                   
 نقكد الكدائع.             (   النظاـ النقدم الكرقيالنقكد الكرقية   ) -

 البطاقات الائتمانية.                                                   
 بطاقات الدفع الاليكتركني.                                                    

 (              البطاقات الذكية)البرغكثية( .  النظاـ النقدم الآليالنقكد الاليكتركنية  ) -
                                    الشبكات الآلية)الإنترنت( .                                                                                

 .27محمكد سحنكف، مرجع سابؽ، ص  المصدر:

                                                 

 .58، ص 2005سكزم عدم ناشر، مقدمة في الاقتصاد النقدم كالمصرفي، منشكرات الحبمى الحقكقية، بيركت  -1
 .54، ص 2004عبد المنعـ سيد عمي، نزار سعد الديف العيسى، النقكد كالمصارؼ كالأسكاؽ المالية، دار الحامد لمنشر، عماف  -2
 .143ص  ، بيركت، دكف سنة نشر،النيضة مقدمة في النقكد كالبنكؾ، دار محمد زكي الشافعي، -لمزيد مف الشرح، راجع -3
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 إمكانية إدارة كمية النقكد المعركضة. -1-4-2

: العمؿ عمى تخفيض تكمفة 1ىذه الأنظمة يجب أف تحقؽ كؿ مف إفعند تقييـ الأنظمة النقدية ف

افظ النقكد المستخدمة عمى قيمتيا كمخزف المعاملبت، كتكمفة الحصكؿ عمى أدكات الدفع، كما يجب أف تح

أكؿ ما يتصؼ بو النظاـ النقدم الجيد ىك القدرة عمى إدارة كمية النقكد  لمقيمة كمقبكلة قبكلا عامان؛ كعميو فاف

المعركضة باستخداـ التشريعات كالكسائؿ المناسبة في ذلؾ كبما يتطمبو الكضع الاقتصادم. فالسمطة النقدية 

المركزم باعتباره المسؤكؿ الأكؿ عف الكضعية النقدية في البمد، يجب أف يككف بمقدكره ممثمة في البنؾ 

التكسع كالانكماش في كمية النقكد المتداكلة، بغرض تحقيؽ رفاىية المجتمع التي تتحقؽ مف تحقؽ التكازف 

ضة مف النقكد الاقتصادم في السكقيف النقدم كالسمعي. فقدرة البنؾ المركزم عمى إدارة الكمية المعرك 

دارة الجياز المصرفي كالتأكد مف سلبمة ممارسات ىذا الجياز كتأميف كدائع المكدعيف، كعميو  القانكنية، كا 

فإنو مف اجؿ نظاـ نقدم جيد كمستقر يجب أف يككف في مقدكر السمطة النقدية أف تحدث تغييرات في رصيد 

بطرح إصدارات نقدية جديدة أك امتصاص فائض النقكد المكجكدة في المجتمع، كاف تحقؽ ذلؾ بسرعة سكاء 

نقدم متداكؿ، دكف المجكء إلى تصحيحات)إصلبحات( نقدية قد تؤثر سمبان عمى الأداء الاقتصادم. كلضماف 

دارتو بصفة جيدة ىما  :2ذلؾ يككف أماـ السمطات النقدية طريقتيف لمتحكـ الكمي في المعركض النقدم كا 

 السياسة النقدم في اليدؼ تحديد إستراتيجية استخداـ نحك التحرؾ إف :يةأكلان: التحكـ في الكتمة النقد

 سياستيا إدارة في معيارنا معيننا لتبني المتقدمة الدكؿ في المركزية البنكؾ مف كثير محاكلة يعكس النقدية،

 الماليةك  الاقتصادية كاستجابة لمظركؼ النقدية السياسة في المتكررة التعديلبت النقدية، مف اجؿ تجنيب

يتعمؽ  فيما كخاصة الدكؿ عدد فقد تزايد الماضية، السنكات القميمة مدار فعمى .كخارجيا داخميا المتغيرة

 نحك فالتحرؾ سياستيـ النقدية، إدارة أجؿ مف الإستراتيجية ىاتو إلى لجأت قد التي المتقدمة، بالاقتصاديات

ا أكثر سياسات خمؽ إلى ييدؼ الإستراتيجية، ىاتو  عمؿ أفراد المجتمع تقييـ عمى كتجعؿ مف السيؿ كضكحن

أىدافيا النقدية  النقدم، لتحقيؽ اليدؼ أسمكب تحديد المركزية البنكؾ مف كثير اختارت كلقد المركزم، البنؾ
                                                 

 .36، ص2010السيد متكلي عبد القادر، اقتصاديات النقكد كالبنكؾ، دار الفكر، عماف  - 1
احمد فريد مصطفى، سيير محمد السيد حسف، السياسة النقدية كالبعد الدكلي لميكرك، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية  -2

 .165، ص 2000
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تككف السمطات النقدية قادرة عمى التحكـ المباشر أك غير المباشر في المكارد يجب أف بحيث  .كالاقتصادية

 النقدم. المختمفة للئصدار

فقدرة البنؾ المركزم في السيطرة عمى القاعدة النقدية كسعر الفائدة، تمكنو مف أف يمارس أثران قكيان عمى 

كىك يحتـ عمى السمطات  ،1العرض النقدم، رغـ أف أثر تحكـ البنؾ المركزم في العرض النقدم ليس كاملبن 

ىي  الإستراتيجيةالتحكـ في عرض النقكد كىذه  النقدية كضع إستراتيجية تتكامؿ مع قدرة البنؾ المركزم في

 درجة الإحلبؿ بيف النقكد كالأصكؿ المالية.

مكانية إحلبؿ الأصكؿ النقدية أك المالية بسيكلة )سكؽ  فمثلبن بالنسبة لمدكؿ التي تتمتع بتطكر مالي كا 

عندما تتضاعؼ الأصكؿ مالي متطكر(، فإف أحكاـ الرقابة عمى كسائؿ النقد المتاحة، تفقد كؿ معناىا خاصة 

 المالية، كعرض الكسطاء المالييف لفرص استثمار جديدة، ليا طبيعة متقاربة مع النقكد.

تتضمف السياسة الاقتصادية تحديد الأىداؼ التي ينبغي الكصكؿ ثانيان: التحكـ في حجـ الائتماف: 

يقيا تدريجيا، كما يجب مراعاة إلييا، كالتي يراعى عند كضعيا ترتيبيا حسب الظركؼ؛ فينبغي أف يككف تحق

نقاط الارتباط كالتعارض بيف الأىداؼ، كذلؾ بتكضيح العلبقات بيف مختمؼ المتغيرات. كما تتضمف السياسة 

الاقتصادية تحديد الكسائؿ التي يجب أف تككف متكفرة كممكنة الاستعماؿ؛ كتتمثؿ ىذه الكسائؿ في أدكات 

لنقدية كالسياسة المالية باعتبارىما كسائؿ ظرفية، كما تشمؿ السياسة الاقتصادية، كتشمؿ: السياسة ا

الصناعية كالسياسة الاجتماعية  سات الاقتصادية اعتبارىما سياستاف ىيكميتاف. أما عف أنكاع السيابالسياسة ى

سياسة الضبط التي تيدؼ إلى المحافظة عمى النظاـ الاقتصادم في كضعو، كسياسة  فيي كثيرة كمنيا:

. كفي ىذا 2لتي تعمؿ عمى زيادة عجز المكازنة العامة كحفز الاستثمار كتسييلبت القركض..الخالإنعاش، ا

يعتبر الائتماف المحمي قكة شرائية تكلدىا المؤسسات المصرفية في بمد ما، ىذه القكة الشرائية تغطي الصدد 

ئتماف المحمي مقياس الطمب المحمي ك الأجنبي مف السمع ك الخدمات كالأصكؿ المالية. فالتكسع في الا

 .3لازدياد العرض النقدم الناشئ عف المؤسسات المالية المحمية

                                                 

 .120بمعزكز بف عمي، مرجع سابؽ، ص  -1
 .20، ص2005عمركش شريؼ، السياسة النقدية كمعالجة اختلبؿ ميزاف المدفكعات، مذكرة ماجستير، جامعة البميدة -2
 .55، ص 2005الجزائر  ديكاف المطبكعات الجامعية، الطبعة الثانية، مدخؿ لمتحميؿ النقدم، محمكد حميدات، -3
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كمنو فإف قدرة السمطات النقدية عمى التحكـ في مستكل الائتماف الممنكح للبقتصاد القكمي تتكقؼ عمى 

ـ الائتماف تحديد قيمة ىذا الائتماف، كتقييد منح الائتماف لقطاعات معينة. حيث يحدد البنؾ المركزم حج

الذم تسمح بو البنكؾ التجارية دكف النظر إلى كجكه استثمار ىذا الائتماف أك إلى تأثر بعض قطاعات 

الاقتصاد القكمي. ك يستيدؼ البنؾ المركزم مف كراء إتباع ىذا النكع التحكـ في الائتماف المحافظة عمى 

نقكد كما يؤدم إليو مف اضطرابات استقرار كمية العرض النقدم في المجتمع حتى لا تنخفض قيمة ال

ك يستخدـ البنؾ المركزم ثلبثة كسائؿ مختمفة بغية التأثير عمى حجـ الائتماف كىي سعر  ،1اقتصادية مختمفة

الخصـ، كعمميات السكؽ المفتكحة، كنسبة الاحتياطي الإجبارم. كالعكس تماما لك كانت السياسة الاقتصادية 

 ركض النقدم في الاقتصاد كتنشيط الدكرة الاقتصادية.تكسعية تيدؼ إلى زيادة حجـ المع

ىذا كتشير النظرية الاقتصادية الكينزية إلى أف الإدارة الحكيمة لمنقكد تساعد في تحقيؽ تكظيؼ كامؿ 

لممكارد الاقتصادية، كما تساىـ في تحقيؽ الكفاءة الإنتاجية المرغكبة؛ الأمر الذم يؤدم إلى تحقيؽ التنمية 

كالعكس فالإدارة النقدية القاصرة يمكف أف تؤدم إلى عرقمة النمك الاقتصادم مف خلبؿ تجميد الاقتصادية، 

 .2مستكيات الانتاج ك الاستيلبؾ عند مستكيات دنيا

 

 مركنة العرض النقدم ك استقرار قيمة النقكد.  -1-4-3

 مع معنكية علبقة ذا يككف أف يجب النقكد عرض أف ىك نقدية، الرئيسية لسياسة الافتراضات أحد أف

 في نفس يتحرؾ النقكد عرض في التغير فإف آخر، كبمعنى .التضخـ معدؿ أك الإجمالي الناتج المحمي

 التغير مع نفسو في الاتجاه يتحرؾ التضخـ في التغير أف أك الإجمالي، المحمي الناتج في التغير مع الاتجاه

رض النقكد حسب حاجة النشاط الاقتصادم الحقيقي كبالتالي فإف القدرة عمى تغيير كمية ع النقكد، عرض في

العناصر التي تجعؿ مف النظاـ  أىـ مف بيف كبما يحفظ لمنقكد قيمتيا الحقيقية كالمعنكية عند حائزييا تعد

 .النقدم جيدان 
                                                 

 .238ف احمد عبد الرحيـ، اقتصاديات النقكد ك البنكؾ، مرجع سابؽ، ص حس -1
 .42، ص2010سعيد سامي الحلبؽ، النقكد كالبنكؾ كالمصارؼ المركزية، دار اليازكرم لمنشر كالتكزيع، عماف  -2
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بالإضافة إلى إمكانية إدارة الكمية المعركضة مف النقكد بسيكلة كبسرعة  أكلان: مركنة العرض النقدم:

نظاـ النقدم الجيد يجب أف يتصؼ كذلؾ بأف النقكد التي تستخدـ في التداكؿ يجب أف تككف عمى فاف ال

 درجة عالية مف المركنة كالاستقرار في القيمة الشرائية ليا.

أم أف يككف بمقدكر السمطات النقدية كبسيكلة تحقيؽ انكماش أك تكسع في العرض النقدم كدكف الأثر 

 ات النقد.عمى القيمة الشرائية لكحد

فمف جانب المركنة في عرض النقكد فانو عمى السمطات النقدية تكفير القدر الكافي مف النقكد، بحيث 

يككف للؤفراد الحؽ في حمؿ الكمية التي يرغبكنيا مف النقكد كفي أم صكرة )نقكد مساعدة، كرقية، كدائع(. 

 .أكلان بكفرة كميتيا كثانيان بتماثؿ كحداتيا كقكتيا الشرائية 

فانو حتى تؤدم النقكد كظائفيا عبر  أما مف ناحية استقرار قيمة النقكد، ثانيان: استقرار قيمة النقكد:

الزمف لابد أف تتمتع بالاستقرار عبر ىذا الزمف، سكاء مف حيث كجكدىا أك مف حيث قيمتيا. كلا شؾ أف 

د في أذىاف الناس، كىك ما يترجـ بالثقة يكلٌد في ذاتو استقرارا لذات النقك  –عبر الزمف-الاستقرار النقدم ىذا

 .1فييا كاعتمادىا في قراراتيـ المرتبطة بالمستقبؿ )الادخار كالعقكد المؤجمة(

كيعبر الاستقرار النقدم عف حالة استقرار الأسعار )أسعار المنتجات كأسعار الفائدة كأسعار الصرؼ( 

كيعني ذلؾ أف يككف ىنالؾ تناسب ثابت بيف  عبر الزماف كالمكاف، كذلؾ في إطار سيادة حرية الأسكاؽ.

الكتمة النقدية )عرض النقد( كالناتج الكطني. فكؿ زيادة )أك نقص( في العرض النقدم لا تقابميا زيادة )أك 

يجب أف تككف كحدات النقد ذات قيمة نقص( مماثمة في الناتج الكطني سكؼ تخؿ بيذا الاستقرار. كعميو 

ة الحقيقية لمنقكد )ما تشتريو الكحدة النقدية الكاحدة مف السمع كالخدمات( ثابتة عمى أم أف القيم مستقرة نسبيا.

المدل القصير كالمتكسط، كىك ما يترجـ في ثبات الأسعار بصفة عامة، كىك ما يعطي كذلؾ ثقة في كحدات 

 النقد كقيمتيا النقدية باعتبارىا مخزف لمقيمة ك أداة دفع آجمة.

                                                 

 .241، ص2002ئررحيـ حسيف، كظائؼ النقد في الفكر الاقتصادم، رسالة دكتكراه دكلة في العمكـ الاقتصادية، الجزا -1
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لنقد كظيفتو كمخزف لمقيمة، يجب أف يتمتع بقدر كبير مف الاستقرار. حيث أف كلا شؾ أنو حتى يؤدم ا

الأفراد ينفركف عف استخداـ النقد المعرض كثيرا للبنخفاض في القيمة، مع مر الزمف، للبحتفاظ بثركتيـ. كلذا 

كؿ الحقيقية نجد بعض الأفراد، كحتى الدكؿ، يمجؤكف إلى تبديؿ النقد المتاح لدييـ إلى ذىب، أك بعض الأص

المستقرة، في حالة الأزمات أك التقمبات الاقتصادية، كالتي تؤدم إلى تدىكر قيمة عملبتيـ. ذلؾ أف الذىب، 

كغيره مف أصكؿ أخرل )كالعقارات مثلب(، أكثر استقرارا كأصمح مف غيره لأداء كظيفة تخزيف القيمة، كخاصة 

عدـ القابمية لمتآكؿ؛ فضلب عما يتميز بو عف غيره مف في الأجؿ الطكيؿ. كما أنو ثركة في حد ذاتو تتميز ب

 الأصكؿ الأخرل، بما فييا الأكراؽ المالية، بقابميتو لمتحكيؿ إلى سيكلة في كقت قصير نسبيا.

 

 القبكؿ في الأسكاؽ الخارجية. -1-4-4

ة القبكؿ في فيو أيضا بالإضافة إلى الصفات السابقة، صف تتكفر إذا جيدان نظامان النظاـ النقدم  يعتبر

الأسكاؽ الخارجية، بحيث تككف ىذه النقكد )النقكد المحمية ( مقبكلة بسيكلة في الأسكاؽ الخارجية لشراء كبيع 

السمع كالخدمات، أك في القياـ باستثمارات، أك قبكؿ استثمارات لأصحاب ىذه النقكد في الخارج، في صكرة 

 أك في دفع ك قبكؿ المنح ك الإعانات. مادية)مؤسسات(، أك في صكرة مالية )أسيـ كسندات(،

ففي النظرية الاقتصادية العيممة القكية تيميز الإقتصاد القكل، كلكف العيممة القكية جدا تضعؼ الإقتصاد، 

ىذا ىك الكضع الاقتصادم السائد اليكـ في العالـ، كليذا السبب تعمؿ دكؿ عديدة مف العالـ عمى إضعاؼ 

في الأسكاؽ الخارجية يعني قابمية تحكيؿ النقكد العممة قبكؿ ك  ملبت الأخرل،العيممة المحمية بالنسبة لمع

المحمية إلى عملبت أجنبية يككف الحصكؿ عمييا ممكنا، بمبادلتيا بالعممة المحمية كعند أسعار صرؼ 

ظير ؛ كىذا ما يمعقكلة، حتى لا تككف مزايا تنافسية غير عادلة بيف الدكلة كالدكؿ الأخرل المتعاممة معيا

كتعبير عف أزمة الاقتصاد  1971فؾ ارتباط الدكلار بالذىب عاـ جمياى بيف العملبت الرئيسية في العالـ، فبعد 

الأمريكي نتيجة تنامي عجزه المزدكج، عجز ميزاف المدفكعات كعجز المكازنة العامة، بسبب طبع المزيد مف 

ىا بريقو بتآكؿ قيمتو كضعفو، انعكاسا لضعؼ مميارات الدكلارات دكف غطاء حقيقي، الأمر الذم افقد دكلار 

أما العممة الصينية فتكاجو اختبار القكة لأف الشركاء التجارييف لمصيف . كتدىكر اقتصادىا كقدرتيا التنافسية
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اليكاف، كفي المرتبة الأكلى الكلايات المتحدة كأكركبا يتيمكف بكيف منذ سنكات بتعمد إضعاؼ سعر صرؼ 

صينية تعرقؿ التحسف الطبيعي لسعر صرؼ اليكاف مف خلبؿ شراء عملبت أجنبية، ال فإكبحسب كاشنطف ف

   .1مف الاحتياطي العالمي( 30%مميار دكلار، أم  3262حيث تشكؿ اكبر احتياطي عملبت في العالـ )

كما أف الزيادة المفرطة في عرض النقكد قد تعرض النقد المكجكد في الاقتصاد)في البمد( للبنقطاع أك 

ساد، إما عف طريؽ قرار مف الدكلة بإلغاء عممة ما كاستبداليا بأخرل، أك قرارىا بتخفيض قيمة العممة لمك

)نمك عرض نقدم كبير( إلى درجة أف ينفر الناس منيا كلا يتخذكنيا كأداة لتخزيف ثركتيـ فتكسد  بنسبة كبيرة

عؿ الأفراد يفقدكف الثقة في عممة ما. العممة، أك لأسباب أخرل تتعمؽ بعكامؿ اقتصادية أك غير اقتصادية تج

التي تنطكم  2كلذلؾ نجد أف الأفراد، كحتى الدكؿ، يفضمكف الاحتفاظ باحتياطاتيـ النقدية بالعملبت القكية

عمى قكة أكبر لمصمكد تجاه التغيرات التي تحدث عبر الزمف. فمثلب في مجاؿ المعاملبت الدكلية، كاف 

رليني، ما بيف الحربيف العالميتيف، ىما العممتاف القابمتاف لمتحكيؿ إلى ذىب، الدكلار الأمريكي كالجنيو الإست

كبالتالي العممتاف المطمكبتاف في الأسكاؽ الخارجية كالمككنتاف لاحتياطات الدكؿ )إلى جانب الذىب(.كحتى 

مف تكفر شركط  تككف العممة مقبكلة في المعاملبت الخارجية، أك قابمية تحكيؿ العممة إلى عممة دكلية لابد

: أنو حتى تمعب العممة دكرىا كعممة رئيسية كعممة احتياط فلببد ليا أف تككف قابمة لمتحكيؿ بحيث لا 3ىي

تفرض دكلتيا قيكدا عمى مدفكعاتيا الخارجية أك عمى مكجكدات الدكؿ الأخرل مف عممتيا، كما تبرز أىمية 

جي في دعـ العممة كالحفاظ عمى قابميتيا لمتحكيؿ. الحجـ الاقتصادم كمعدلات الإنتاجية كالتطكر التكنكلك 

كيمكف القكؿ مما سبؽ أف النظاـ النقدم في البمد يصبح غير مرغكب فيو إذ لـ يتسـ بالكفاءة في إدارة كمية 

النقكد المعركضة، كتبني إستراتيجية مرنة في إدارة كمية النقكد المعركضة ك استقرار قيمتيا، بما يعطييا 

مة بيف أفراد الكطف مف جية كالقبكؿ في الأسكاؽ الخارجية مف جية أخرل، كبما يجعؿ النظاـ قيمتيا الكام

 قتصاد الكمي لمكطفالنقدية كتأثيرىا عمى الا الاختلبلات ك النقدم في منأل عف الاىتزازات

 
                                                 

1 -  BY JOSEPH E. Gagnon, Paper Currency Wars. Peterson Institute for International 
Economics. January 2013, p11. 

 .219رحيـ حسيف، كظائؼ النقد في الفكر الاقتصادم، رسالة دكتكراه في العمكـ الاقتصادية، مرجع سابؽ، ص -2
 .192، ص 2004لمالية الدكلية، الطبعة الأكلى، دار الحامد عماف ماىر كنج شكرم، مركاف عكض، ا -3
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 خلاصة الفصؿ:

ىيـ المتدرجة كالمفا ؿتـ مف خلبؿ ىذا الفصؿ التعرؼ عمى العرض النقدم مف حيث المفيكـ الشام 

، بتحديد مفيكـ معيف لعرض النقكد مف ناحية المككنات التي تدخؿ في تككينو وسيط، المكسع، الأكسع( ل)الب

بيف الدكؿ باختلبؼ تطكر  أك مقاييس عرض النقكد التي تختمؼككيفية حسابو، إضافة إلى المفاىيـ الجزئية 

كما تـ التعرؼ عمى  لية حسب اقتصاد كؿ دكلة.الأنظمة النقدية كالمصرفية كمدل تكفر المكجكدات الما

كتصرفاتيا سكاء المرغكبة أك   الجيات التي تستطيع أف تؤثر في نمك العرض النقدم مف منطمؽ نشاطاتيا

غير المرغكبة. لتصبح بذلؾ النقكد ذات ارتباط كثيؽ جدان بعمؿ الاقتصاد كأداء نشاطاتو، كىذا الارتباط يربط 

 .ت التي تمارس النشاطات الاقتصاديةالنقكد مع كافة الجيا

أما الطرؽ المؤدية إلى نمك عرض النقكد فيي إلى حد ما تشمؿ عمؿ أك طبيعة تصرفات الجيات 

المؤثرة في نمك عرض النقكد، إذ رأينا كيؼ صارت لمنقكد المصرفية )نقكد الكدائع( اليد العميا في بنية العرض 

النظاميف النقدم كالبنكي، ذلؾ أف البنكؾ التجارية بما ليا مف النقدم، بحيث أصبح مف الصعب الفصؿ بيف 

سمطاف )دكر( في إصدار نقكد الكدائع، كالبنؾ المركزم بما لو مف قكامة عمى إصدار النقكد القانكنية كالرقابة 

ارية ف البنكؾ التجإضافة إلى الإصدار النقدم مف البنؾ المركزم كالائتماف المصرفي م عمى البنكؾ التجارية.

تؤدم إلى نمك العرض النقدم، ىي سرعة دكراف النقكد كمستكل تطكر النشاط الاقتصادم،  ىناؾ طرؽ أخرل

 فمكلاىا لكاف العنصراف السابقاف )الإصدار كالائتماف( دكف معنى. 



 

 
 

 
 

 الفصؿ الثاني:

 العناصر الأساسية للأداء الاقتصادم. 
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 العناصر الأساسية للأداء الاقتصادم. -2
 

 

الاقتصادية،  الحياة في التأثير بغية الدكلة تتخذىا التي العممية الإجراءات الاقتصادية السياسة تمثؿ

في إدارة  المتبعة الكسائؿك  تحقيقيا، المطمكب الأىداؼ تعني فيي كثيرة مدلكلات الاقتصادية كلمسياسة

  .الأىداؼ ىذه الاقتصاد الكطني كتحسيف كرفع كفاءة أدائو لتحقيؽ

لسياسات الاقتصادية لأم بمد كاليدؼ النيائي ليا ىك تحقيؽ ما يطمؽ عميو الاقتصاديكف اسـ المربع كا

السحرم: تحقيؽ الحد الأعظـ مف النمك الاقتصادم، تحقيؽ التشغيؿ الكامؿ كالقضاء عمى البطالة، تحقيؽ 

الخارجي؛ كنتيجة تحقيؽ ىذه  استقرار الأسعار في السكؽ الكطنية، ككذلؾ تحقيؽ تكازف العلبقات مع العالـ

  العملبت الأجنبية تمقائيا. الأىداؼ يصبح تحقيؽ استقرار سعر صرؼ العممة الكطنية مقابؿ

 الاستقرار تحقيؽ مف بينيا أىداؼ عدة تحقيؽ إلى تيدؼ الناجحة النقدية السياسات أف إذ مف المفركض

 في النقكد قيمة كاستقرار الأسعار، ثبات عمى فظةبالمحا التقمبات الاقتصادية في كالتحكـ لممجتمع الاقتصادم

 التشغيؿ مستكل عمى المحافظة محاكلة عمى علبكة الخارجي، التعامؿ في صرفيا كسعر الداخمية، الأسكاؽ

 الاقتصادية التنمية أىداؼ كخدمة المدفكعات، ميزاف تكازف كتحقيؽ البطالة مف كالتخفيؼ للبقتصاد الكامؿ

 . عامة بصفة
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 النمك الاقتصادم. -2-1
إف الحديث عف النمك الاقتصادم يسكقنا الى الحديث عف التنمية الاقتصادية ذلؾ أف النمك الاقتصادم 

في مدلكلو يرمي إلى أف الدكلة كصمت إلى كضع اقتصادم يمكنيا مف الاستمرار بشكؿ تمقائي في تكجيو 

نلبحظ الارتباط الكثيؽ بيف مفيكمي النمك قدر ملبئـ مف فائض دخميا نحك النمك الاقتصادم، كمف ىنا 

كالتنمية الاقتصادية، كمف أجؿ فيـ معنى النمك الاقتصادم كجب التطرؽ إلى مفيكـ التنمية الاقتصادية 

 التداخؿ الحاصؿ بيف المفيكميف.
 

 .مفاىيـ كنظريات النمك الاقتصادم -2-1-1

ف الخمط بيف النمك كالتنمية كىذا نظرا لكجكد عادة ما يتـ كقكع نكع م أكلان: مفاىيـ النمك الاقتصادم:

 علبقة بيف المفيكميف، كليذا الغرض سنقكـ في ىذا المبحث بتعريؼ كؿ كاحد منيما.    

ىناؾ عدة تعاريؼ لمنمك الاقتصادم، كغالبان ما يعرؼ النمك بالزيادة المستمرة : مفيكـ النمك الاقتصادم -1

، غير أنو ىناؾ مف يعرؼ 1رؼ الفرد في محيط اقتصادم معيففي كمية السمع كالخدمات المنتجة مف ط

بػالتحكؿ  "جكف ريفكار"النمك الاقتصادم بالزيادة الكمية لكؿ مف الدخؿ القكمي كالناتج القكمي، كيعرفو 

التدريجي للبقتصاد عف طريؽ الزيادة في الإنتاج أك الرفاىية بحيث الكضعية التي يصؿ إلييا الاقتصاد ىي 

، كبصفة أكثر دقة يمكف تعريؼ النمك، بالزيادة في إجمالي الدخؿ 2كاحد نحك الزيادة ليذه الأخيرةفي اتجاه 

الداخمي لمبمد مع كؿ ما يحققو مف زيادة في نصيب الفرد مف الدخؿ الحقيقي، كمف ىذه التعاريؼ يمكف أف 

 : 3نستخرج الخصائص التالية لمنمك الاقتصادم

خمي لمبمد أف يترتب عنيا الزيادة في دخؿ الفرد الحقيقي، أم أف معدؿ يجب عمى الزيادة في الدخؿ الدا . أ

 النمك الاقتصادم ىك عبارة عف معدؿ نمك الدخؿ الكطني مطركح مف معدؿ النمك السكاني؛

 أف تككف الزيادة في دخؿ الفرد حقيقية، أم أف الزيادة النقدية في دخؿ الفرد مع عزؿ أثر معدؿ التضخـ؛ . ب

                                                 

1  - Jean Arrous, Les théories de la croissance, éditions du seuil, Paris 1999, p9. 
 Jean Rivoire, L’économie de marché, Que sais-je ? ,Alger, éditions Dahleb,1994, p7- 2                       

 .51، ص2000حمد عبد العزيز عجيمة، إيماف عطية ناصؼ، التنمية الاقتصادية "دراسات نظرية كتطبيقية"، الإسكندرية م -3
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ادة في الدخؿ عمى المدل الطكيؿ، أم أنيا لا تختفي بمجرد أف تختفي الأسباب يجب أف تككف الزي . ت

 المؤدية لمنمك.

كما يمكف لمنمك الاقتصادم أف يككف مصحكب بتقدـ اقتصادم إذا كاف نمك الناتج الكطني أكبر مف 

مساكينا معدؿ نمك السكاف، أك أف يككف غير مصحكب بتقدـ اقتصادم إذا كاف معدؿ نمك الناتج الكطني 

لمعدؿ نمك السكاف، بينما إذا كاف معدؿ نمك السكاف أكبر مف معدؿ نمك الناتج الكطني فإف النمك حينئذ 

 يككف مصحكبان بتراجع أك رككد اقتصادم.

تعدٌدت تعاريؼ التنمية، حيث تعرؼ عمى أنيا العممية التي تسمح بمركر بمد مفيكـ التنمية الاقتصادية:  -2

كما تعرؼ أيضان بأنيا "العممية اليادفة إلى خمؽ طاقة مف التخمؼ إلى كضعية التقدـ، ما مف كضعية معينو 

 .1"تؤدم إلى تزايد دائـ في متكسط دخؿ الفرد الحقيقي بشكؿ منتظـ لفترة طكيمة مف الزمف

: إجراءات كسياسات كتدابير معتمدة تتمثؿ في تغيير بنياف كىيكؿ 2عمى أنياكيمكف تعريؼ التنمية أيضا 

لاقتصاد الكطني كتيدؼ إلى تحقيؽ زيادة سريعة كدائمة في متكسط دخؿ الفرد الحقيقي عبر فترة ممتدة مف ا

 الزمف بحيث يستفيد منيا الغالبية العظمى مف الأفراد.

كمما سبؽ يتضح أف مفيكـ التنمية أكثر شمكلان مف مفيكـ النمك، حيث أف التنمية تتضمف بالإضافة إلى 

جراء تغييرات في ىيكؿ الناتج. الأمر التي يتطمب إعادة تكزيع عناصر زيادة الناتج كعنا صر الإنتاج كا 

 :3الإنتاج بيف مختمؼ القطاعات الاقتصادية، كمنو يمكف القكؿ أف التنمية ىي عبارة عف نمك مقركف بػػػػػػػػػػ

 اج بيف القطاعات.إحداث تغيير ىيكمي في ىيكؿ الناتج مع ما يقتضيو ذلؾ مف إعادة تكزيع عناصر الإنت  

 ضماف استمرارية ىذا النمك مف خلبؿ استمرار تدفؽ الفائض الاقتصادم للبستثمار.  

 ضماف الحياة الكريمة للؤفراد.  

 
                                                 

 .03، ص 2009كليد الجيكسي، اسس التنمية الاقتصادية، دار جميس الزماف، الطبعة الاكلى، عماف  -1
 .44ص، 1980لقاىرة عمى لطفي، محاضرات في التنمية الاقتصادية، مكتبة عيف شمس، ا - 2

 . 64، ص 1986العربية،  النيضةلممزيد مف التفصيؿ أنظر كؿ مف :كماؿ بكرم، التنمية الاقتصادية، بيركت، دار  -3
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 .1يعرٌؼ التقدـ الاقتصادم بأنو "نمك المكارد المتاحة بنسبة تفكؽ نمك السكاف"مفيكـ التقدـ الاقتصادم:  -3

الزيادة في كؿ مف: متكسط الناتج الحقيقي، متكسط الدخؿ الحقيقي، و فالتقدـ الاقتصادم يعبر عف منك  

 .-بيف فترة كأخرل -كمتكسط الاستيلبؾ الحقيقي لمسكاف خلبؿ فترة زمنية معنية

يفرؽ الاقتصاديكف بيف مفيكمي النمك الاقتصادم كالتنمية، فالنمك : الفرؽ بيف النمك كالتنمية -4

محسكبان بالأسعار الثابتة أم الارتفاع الحقيقي لمدخؿ  للئنتاج العاـ يةك المئالاقتصادم يعني ارتفاع النسبة 

القكمي، إذ يمكف لمبمد الذم يعتمد اقتصاده عمى إنتاج كتصدير النفط كالغاز أف يحقؽ نمكان اقتصاديان عف 

 طريؽ رفع إنتاج ىذه المكاد شريطة أف لا تنخفض أسعار ىذه المكاد في الأسكاؽ العالمية.

ك السريع كالقصير الأجؿ لا يسفر بالضركرة عف تنمية اقتصادية حقيقية بمعنى حدكث تغيير في إف النم

ىيكؿ أك بنياف الاقتصاد بما يؤدم إلى تحسيف حياة المجتمع. فالتنمية الاقتصادية لا ينبغي أف تفيـ عمى 

تستيدؼ تغيير  أنيا تغيير مرحمي، عابر يقتصر عمى عناصر التنمية، إنما ىي خطة معقدة كمتشابكة

جكىرم في البنياف الاقتصادم كيسفر عف رفع معدؿ الإنتاجية بقدر كفاءة استخداـ المكارد القكمية كالعالمية 

 .2كالمستكل التكنكلكجي المتاح

كعميو فالنمك الاقتصادم يعني زيادة الإنتاج، بينما تتضمف التنمية الاقتصادية زيادة الإنتاج ك تنكيعو، 

ات الييكمية كالفنية التي تتـ بيا عممية الإنتاج، كعميو فإذا كاف النمك يمكف أف يحدث عف فضلبن عف التغير 

طريؽ مزيد مف المدخلبت التي تؤدم إلى مزيد مف الناتج أك تحسينات عمى مستكل الكفاية الإنتاجية، فإف 

صحكب بتغيرات مالتنمية الاقتصادية أكسع مضمكنان مف النمك، حيث يمكف كصؼ التنمية عمى أنيا نمك 

ىيكمية في جميع الأنشطة الاقتصادية، كىذه التغيرات يجب أف تشمؿ ىيكؿ الاقتصاد الكطني الكمي كتسعى 

 لتنكيع مصادر الدخؿ فيو .

كعميو فإف الفرؽ بيف النمك كالتنمية ىك: أف النمك الاقتصادم عممية تكسع اقتصادم تمقائي، تتـ في ظؿ 

ة، كتقاس بحجـ التغيرات الكمية الحادثة، في حيف أف التنمية الاقتصادية تنظيمات اجتماعية ثابتة كمحدد

 .3تفترض تطكيران فعٌالان، أم إجراء تغيرات في التنظيمات الاجتماعية لمدكلة"

                                                 

R.Barre, Economie politique, Edition Découverte, Paris 1998, page 91.  -1 
 .72ص 2008عربي، أطركحة دكتكراه في الاقتصاد، عمٌاف فارس رشيد البياتي، التنمية الاقتصادية سياسيان في الكطف ال -2
 .39، ص1999مدحت مصطفى، سيير عبد الظاىر، النماذج الرياضية لمتخطيط كالتنمية الاقتصادية، مكتبة الإشعاع، مصر -3
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 ثانيا: نظريات النمك الاقتصادم:

 "تتضمف نظرية النمك عند الكلبسيؾ آراء كؿ مف آدـ سميث كديفيدنظرية النمك عند الكلاسيؾ:  -1

ريكاردك المتعمقة بالنمك، بالإضافة إلى آراء التجارييف حكؿ مصدر الثركة مف التجارة الخارجية، ثـ آراء كؿ 

ستيكارت ميؿ حكؿ الأسكاؽ ك ركبيرت مالتكس حكؿ السكاف"، كيمكف حصر أىـ عناصر النظرية جكف مف 

 :1يمي الكلبسيكية في النمك في ما

  :الكلبسيؾ بضركرة الحرية الفردية كأىمية حرية التجارة مع  كفالاقتصادي ينادمالحرية الاقتصادية

ذلؾ أف اليد الخفية ىي التي  سيادة المنافسة الكاممة كالابتعاد عف أم تدخؿ لمدكلة في الحياة الاقتصادية،

 تدفع بالدخؿ الكطني نحك القمة كتحقؽ التكازف الاقتصادم.

  :ؾ أف التككيف الرأسمالي مفتاح التقدـ الاقتصادم لذلؾ اعتبر الكلبسيالتككيف الرأسمالي مفتاح التقدـ

أكدكا عمى ضركرة تحقيؽ قدر كاؼ مف المدخرات، كما أف الرأسماليكف كملبؾ الأراضي ىـ كحدىـ القادركف 

عمى تحقيؽ ذلؾ الادخار عكس العماؿ الذيف تميؿ أجكرىـ  للبستقرار عند مستكل الكفاؼ، كبالتالي فإف 

 تمكنيـ مف تحقيؽ نسبة مدخرات ذات أىمية تذكر. دخكليـ المنخفضة لا

 :يمثؿ الربح عند الكلبسيؾ الحافز الرئيسي الذم يدفع الرأسمالييف  الربح ىك الحافز عمى الاستثمار

 عمى اتخاذ قرار الاستثمار ك كمما زاد معدؿ الأرباح زاد معدؿ التككيف الرأسمالي كالاستثمار.

 :اح لمتراجع مع التقدـ نظران لتزايد حدة المنافسة بيف الرأسمالييف عمى تميؿ الأرب ميؿ الأرباح لمتراجع

التراكـ الرأسمالي، كيفسر آدـ سميث ذلؾ بزيادة الأجكر التي تحدث بسبب حدة المنافسة بيف الرأسمالييف، 

ث بينما يرل ريكاردك أف ارتفاع الأجكر كالربح الذم يتحقؽ بسبب ارتفاع أسعار المحاصيؿ الزراعية يحد

 تراجعان في أرباح المشركعات الاستثمارية.

 :اعتقد الكلبسيؾ بحتمية الكصكؿ إلى حالة الاستقرار كنياية لعممية التراكـ الرأسمالي  حالة السككف

ذلؾ أنو ما إف تبدأ الأرباح في التراجع حتى تستمر إلى أف يصؿ معدؿ الربح إلى الصفر كيتكقؼ التراكـ 

يصؿ  معدؿ الأجكر إلى مستكل الكفاؼ؛ كحسب آدـ سميث فإف ندرة المكارد الرأسمالي، كيستقر السكاف ك 

                                                 

 بتصرؼ. 102، ص 1981طلبؿ البابا، قضايا التخمؼ كالتنمية في العالـ الثالث، دار الطميعة، بيركت  -1
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الطبيعية تحد النمك الاقتصادم كتقكده إلى حالة السككف، أما ريكاردك كمالتكس فقد نظرا لمنمك السكاني 

 كتراجع النمك في رأس الماؿ مف خلبؿ قانكف تناقص الغمة كالذم يمثؿ بدكره عقبة أماـ التنمية.

 :1تتمثؿ أىـ الانتقادات المكجية لمنظرية الكلبسيكية لمنمك في ادات المكجية لمنظرية الكلاسيكية:الانتق

  ،)تجاىؿ الطبقة الكسطى، فيي تفترض كجكد تقسيـ طبقي بيف الرأسمالييف) بما فييـ ملبؾ الأراضي

 النمك الاقتصادم.كالعماؿ كتتجاىؿ بالتالي دكر الطبقة الكسطى التي تقدـ إسيامات أساسية في عممية 

 .إىماؿ القطاع العاـ ك المطالبة بإعطاء دكر اكبر لمقطاع الخاص كحرية التجارة 

 تتغير إعطاء أىمية أقؿ لمتكنكلكجيا: كيرجع ذلؾ إلى الافتراض الكلبسيكي القائؿ بأف المعارؼ الفنية لا. 

 مثاؿ ريكاردك كمالتكس عمى أف القكانيف غير الحقيقية: تقكـ النظرة التشاؤمية للبقتصادييف الكلبسيؾ أ

 النتيجة الحتمية لمتطكر الرأسمالي ىي الكساد.

تصنؼ نظرية شكمبتير ضمف النظريات النيككلبسيكية لمنمك، كلكنو تميز لمنمك الاقتصادم:  نظرية شكمبتير -2

  يد.عف ىذه النظريات بأنو يعطي اىتماما خاصان لممنظـ كالدكر الذم يقكـ بو مف خلبؿ عممية التجد

حيث تنطمؽ نظرية شكمبتير مف افتراض كجكد اقتصاد يتميز بالمنافسة الكاممة كلكف في حالة التكازف الراكد  

أك التدفؽ الدائرم الراكد كما أسماىا، ففي حالة التدفؽ الدائرم يتـ إنتاج نفس المنتجات كؿ سنة كبنفس 

كة العاممة كالأرض، كيفترض شكمبتير أف ثمة الطريقة، أم أنو تيار يتـ تغذيتو مف تيارات مستمرة مف الق

فرص جديدة سكؼ تظير أماـ المنظميف لإدخاؿ تغييرات في الطرؽ التي تمزج بيا عكامؿ الإنتاج أك تنظـ 

 :2بيا الصناعة، كتتمخص نظرية شكمبيتر لمنمك الاقتصادم في النقاط التالية

  :دخاؿ منتج جديد أك تحسينات مستمرة فيما تتمثؿ الابتكارات حسب شكمبيتر في "إأىمية الابتكارات

 ىك مكجكد بما يقكد إلى تطكر.

 :يعطي شكمبيتر دكر لممبتكر المنظـ كىك شخص قادر عمى تقديـ شيء جديد تمامنا،  دكر المبتكر

يكفر أرصدة نقدية إلا أنو يحكٌؿ مجاؿ استخداميا، ككما يقكؿ شكمبيتر " إف المبتكر أك المنظـ  فرغـ أنو لا

 إلى كجكد قدر مف المعارؼ الفنية غير المستغمة يككف قادران عمى استخداميا. يحتاج
                                                 

 .73حت مصطفى كسيير عبد الظاىر أحمد، مرجع سابؽ، صمد -1
 .64، ص 1992محمد البنا، التخطيط ك التنمية الإقتصادية، جامعة المنكفية  -2
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  :إف دافع المبتكر ىك تحقيؽ الأرباح، ككفقان لشمكبيتر فإنو في ظؿ التكازف التنافسي تككف دكر الأرباح

ا لتكاليؼ الإنتاج، أم لا تكجد أرباح كتظير الأرباح نتيجة لمتغي رات الديناميكية أسعار المنتجات مساكية تمامن

 الناجمة عف الابتكارات.

يرل كينز أف الدخؿ كالتشغيؿ يعتمد أساسان عمى مستكل الاستثمار الذم يتكقؼ نزية لمنمك: يالنظرية الك -3

عمى الكفاية الحدية لرأس الماؿ كسعر الفائدة، كتعني الكفاية الحدية لرأس الماؿ العائد المتكقع مف الأصكؿ 

، كتسمى العلبقة بيف الزيادة في الاستثمار ك الدخؿ بالمضاعؼ الكينزم ك تعطي بالصيغة الرأسمالية الجديدة

 الزيادة في الاستثمار.× التغير في الدخؿ= المضاعؼ  التالية :

كبالتالي فإنو مف أجؿ تحقيؽ زيادات كبيرة في الدخؿ كالتشغيؿ لابد مف ضخ دفعات أكبر مف 

الضركرية لمنمك الاقتصادم في: القدرة عمى التحكـ في السكاف،  الاستثمارات، كلقد حصر كينز الشركط

 التصميـ عمى تجنب الحركب الأىمية، الإصرار عمى التقدـ العممي، معدؿ التراكـ الرأسمالي.

كترؾ ذلؾ لمف أطمؽ عمييـ  الاقتصاديةكمف ىذا يتضح أف كينز لـ يقدـ نمكذجان منتظمان لمتنمية  

كغيرىـ كما لـ تتعرض النظرية الكينزية لتحميؿ مشاكؿ  جكف ركبنسكف، دكمارىاركد اللبحقكف مف أمثاؿ 

 الدكؿ النامية بؿ انصب اىتماميا عمى الإقتصاديات الرأسمالية المتقدمة .

مراحؿ معينة لعممية النمك الاقتصادم حيث  ركستكلقد كضع نظرية ركستك "مراحؿ النمك الاقتصادم: " -4

الاقتصادم،" أنيا ليست إلا نتائج عامة مستنبطة مف الأحداث الضخمة التي  قاؿ في كتابو "مراحؿ النمك

 :1شيدىا التاريخ الحديث" كتتمثؿ ىذه المراحؿ في

 :كفيو تككف الدكؿ شديدة التخمؼ كيتسـ اقتصادىا بالطابع الزراعي التقميدم،  مرحمة المجتمع التقميدم

اـ الأسرة كالعشيرة الدكر الرئيسي في التنظيـ الاجتماعي، كيستعمؿ أىميا كسائؿ بدائية للئنتاج، كما يمعب نظ

كمف مظاىر ىذه المرحمة تمسؾ المجتمع بالتقاليد كتفشي الإقطاع كانخفاض مستكل الإنتاجية، كضعؼ 

أف ىذه المرحمة تككف طكيمة نسبيان ك تتميز بالبطء  ركستكنصيب دخؿ الفرد مف الناتج الكطني، كيعتقد 

 الشديد.

                                                 

 .16، ص1986العربية، بيركت  النيضةكماؿ بكرم، التنمية الاقتصادية، دار  -1
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 مرحمة التقميدية كمرحمة الانطلبؽ، كفييا تككف الدكلة الكىي فترة انتقالية بيف : يؤ للانطلاؽمرحمة التي

متخمفة أيضان لكنيا تحاكؿ كسر الجمكد الذم يخيـ عمى المجتمع، كمف مظاىر ذلؾ استبعاد كسائؿ الإنتاج 

ظيكر طبقة مف المفكريف القديمة كجمب الكسائؿ الحديثة كقياـ الصناعات الخفيفة إلى جانب الزراعة، مع 

 تخرج عف إطار التفكير التقميدم لممجتمع.

 :كفييا تسعى الدكلة جاىدة مف أجؿ القضاء عمى أسباب تخمفيا كالانطلبؽ نحك  مرحمة الانطلاؽ

قامة الصناعات  حداث تغيير في أساليب الإنتاج كالتكزيع كا  التقدـ عف طريؽ زيادة مكاردىا الاقتصادية، كا 

كض بالزراعة كالخدمات، كمف مظاىر ىذه المرحمة أف يزيد معدؿ الاستثمار عف معدؿ النمك الثقيمة كالني

السكاني، كتككف ىذه المرحمة قصيرة نسبيان كيتـ خلبليا تحكؿ الاقتصاد الكطني تحكلان كبيران يجعؿ عممية 

اعتبارىا مرحمة الجيد النمك بعد ذلؾ تتـ تمقائيان كبطريقة آلية، كتعتبر ىذه المرحمة مف أصعب المراحؿ ب

 الشاؽ كالعمؿ المتكاصؿ مف أجؿ خمؽ نيضة اقتصادية.

 :تككف الدكلة في ىذه المرحمة قد استكممت نمك قطاعاتيا بشكؿ متكازف كزيادة  مرحمة النضج

الاستثمار فييا عف الاستيلبؾ، كمف مظاىرىا قياـ الصناعات الأساسية، كازدىار حركة التجارة الخارجية 

 فراد.ؿ الاكزيادة دخ

 :كفييا تككف قد بمغت الدكلة درجة كبيرة مف التقدـ كيزيد إنتاجيا عف  مرحمة الاستيلاؾ الكفير

مع ارتفاع متكسط استيلبؾ الفرد العادم مف السمع  حاجتيا، كيعيش سكانيا عند مستكل عالي مف الرخاء،

 كخاصة المعمرة منيا كالكمالية.

ت المرحمة الأكلى كالثانية فيي دكلة متخمفة اقتصاديا، أما إذا أف الدكلة التي فييا سما ركستككيرل 

كانت لدييا سمات المرحمة الثالثة فيي دكلة متكسطة أم لاىي متقدمة تمامان كلا ىي متخمفة، أما التي 

 تضعيا مظاىر حياتيا الاقتصادية في المرحمتيف الرابعة كالخامسة فيي دكلة متقدمة مع اختلبؼ درجة التقدـ.

تسمى كذلؾ النظرية الحديثة لمنمك بنظرية النمك الداخمي، كقد ظيرت ىذه  النظريات الحديثة لمنمك: -5

الأخيرة في منتصؼ الثمانينات، كىي تبحث في تفسير النمك الاقتصادم عف طريؽ التراكـ، كىذا بدكف 
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عرفتو كتعرفو معظـ  المركر بالعكامؿ الخارجية، كيعكد سبب ظيكر ىذه النظرية إلى النمك المستمر الذم

، أم 1الدكؿ ذات عدد سكاف تقريبا ثابت، بالإضافة إلى الاختلبؼ الكبير في معدلات النمك ما بيف البمداف

أف النشاطات الحككمية ىي مصدر لمنمك الداخمي، حيث أنو يفترض أف الحككمة تشترم جزء مف الإنتاج 

 ة مجانا إلى أفراد المجتمع.الخاص كتستعمؿ مشترياتيا مف أجؿ عرض الخدمات العمكمي

 يرتبط  المادم كالبشرم، الماؿ رأس عنصرم إلى إضافة الداخمي، النمك نظرية كفؽ فالنمك كبذلؾ

 التقني التقدـ مف مستكل يزيد ما أك كمعارؼ، ميارات مف العمؿ قكة كفاءة يرفع ما أىميا داخمية بعكامؿ

 النمك مستكل في تؤثر عكامؿ متنكعة عمى فركزت ،المعاصرة النظريات كالاختراعات، أما كالابتكارات

 .2كالسياسي كالمؤسساتي كالجغرافي كالديني المعرفي كالعامؿ

 

 .مؤشرات قياس النمك الاقتصادم -2-1-2

 :3يتميز البمد بنمك اقتصادم إذا كانت بو المظاىر التاليةمظاىر النمك الاقتصادم:  -أكلان 

حجـ النشاط أك التكسع الاقتصادم، بالزيادة الحقيقية في الإنتاج  كيقصد بو زيادة زيادة حجـ الإنتاج: -1

 ككذا زيادة الدخؿ الفردم الحقيقي المرافؽ لزيادة الإنتاج خلبؿ فترة زمنية مقارنة بالفترات السابقة.

بما أف ىدؼ العمميات الإنتاجية ىك إشباع الحاجات  حدكث تغيرات عمى مستكل طرؽ التنظيـ: -2

قيؽ ربح لأصحابيا فإنو مع مركر الكقت يسعى المستثمر إلى إيجاد طرؽ تنظيـ جديدة تسيؿ الإنسانية كتح

ديناميكية العمؿ كتداكؿ عناصر الإنتاج بصكرة أسيؿ كالبحث عف عناصر إنتاج أقؿ تكمفة كأكثر ربحية، ىذا 

مف أجؿ تحقيؽ  السعي الدائـ لممستثمريف يؤدم إلى إتاحة طرؽ تنظيـ جديدة أنجع مف التي كانت سائدة

 فائض أكبر كالاستمرار في عممية النمك.

                                                 

-1 Bernard G, Dictionnaire d’analyse économique, 3 édition, Edition Découverte, Paris 1996 ,p 127 .   

 ،2010ممدكح عكض الخطيب، محددات النمك الاقتصادم في القطاع غير النفطي السعكدم، جامعة الممؾ سعكد -2
 khatibm@gmail.com، 12ص

 .93، ص 2004ة الجزائر، مذكرة ماجستسر، جامعة الجزائر بف صكشة رياض، التنمية البشرية كالنمك الاقتصادم، دراسة حال -3
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كما سبؽ تعريؼ التقدـ الاقتصادم بأنو مجمكع التحسنات الاقتصادية كالاجتماعية  التقدـ الاقتصادم: -3

المرافقة لمنمك الاقتصادم؛ كبالتالي فإف التقدـ الاقتصادم سمة مف سمات النمك كاستمراره كتحقيؽ الغايات 

 لمجمؿ الأفراد.الاجتماعية 

 :1تتمثؿ عناصر النمك الاقتصادم أساسان في ثانيان: عناصر النمك الاقتصادم:

نعني بالعمؿ مجمكع القدرات الفيزيائية كالثقافية التي يمكف للئنساف استخداميا في إنتاج السمع  العمؿ: -1

 كالخدمات الضركرية لتمبية حاجياتو.

ف في البمد ككذا بعدد ساعات العمؿ التي يعمميا كؿ عامؿ، ىذا مف كحجـ العمؿ مرتبط بعدد السكاف النشيطي

جية كمف جية أخرل بإنتاجية عنصر العمؿ، بحيث كمما زادت إنتاجية عنصر العمؿ أدل ذلؾ إلى زيادة 

الإنتاج رغـ أف عدد العماؿ أك عدد ساعات العمؿ بقيت عمى حاليا، كنقصد بإنتاجية العمؿ حاصؿ قسمة 

 ؽ عمى عدد كحدات العمؿ المستعممة في إنتاجو.الإنتاج المحق

يعرٌؼ رأس الماؿ بأنو: مجمكع السمع التي تكجد في كقت معيف، في اقتصاد معيف.  رأس الماؿ: -2

بالإضافة إلى العمؿ يعتبر رأس الماؿ عنصرا مف عناصر النمك فيك يساعد عمى تحقيؽ التقدـ التقني مف 

 مارات المختمفة المحققة.جية كعمى تكسيع الإنتاج بكاسطة الاستث

 التقدـ التقني ىك تنظيـ جديد للئنتاج يسمح بػػػػػػػػػػ: التقدـ التقني: -3

 إنتاج كمية أكبر مف المنتج بنفس كميات عناصر الإنتاج. -

 أك إنتاج نفس الكمية مف المنتج بكميات أقؿ مف عكامؿ الإنتاج. -

ف بقيت كميات عناصر الإنتاج امؿأم أف التقدـ التقني يعني الاستخداـ الأمثؿ لعك   . كبالتالي فإنو حتى كا 

 الإنتاج عمى حاليا كحدث تقدـ تقني فإف ذلؾ سيؤدم حتمان إلى زيادة الإنتاج كتحقؽ النمك الإقتصادم.

مف بيف أىـ الكسائؿ التي عف طريقيا نتعرؼ عمى ما يحققو المجتمع مف : ثالثان: قياس النمك الاقتصادم

 : 2تنمية ىي ثلبثة كسائؿ تتمثؿ فينمك أك تقدـ أك حتى 

                                                 

 .451ص ،1998ترجمة شمس الديف، دار المريخ، الرياض ،برنيو كسيمكف، أصكؿ الإقتصاد الكمي -1
 .27، ص 2009سالـ مكركدم، تمكيؿ التنمية المحمية، مذكرة ماجستير غير منشكرة، جامعة البميدة، اكتكبر  -2
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  :حيث يعتبر الدخؿ المؤشر الأساسي الذم يستخدـ في قياس النمك كدرجة التقدـ معايير الدخؿ

الاقتصادم كلا بد مف الإشارة إلى ضعؼ الأجيزة الإحصائية في الدكؿ النامية كصعكبة تحديد مفيكـ الدخؿ 

 جمالي الناتج القكمي كىي عدة أشكاؿ أىميا:الحقيقي كالإنفاؽ عمى البنكد التي تحسب ضمف إ

 * الدخؿ الفردم: كنحصؿ عميو بقسمة الدخؿ الكطني الإجمالي عمى عدد الإجمالي لمسكاف؛

* الدخؿ الكطني المتكقع: كنتحصؿ عميو مف جراء تشغيؿ جميع القكل الإنتاجية لمكطف، أم بأخذ في 

 لعطؿ عف العمؿ)الاقتصاد في حالة التشغيؿ الكامؿ(؛الحسباف جميع القكل الإنتاجية التي ىي في حالة ا

* معيار متكسط الدخؿ: كتعتبر أكثر المعايير استخداما، كأقربيا لمحقيقة مف المعايير السابقة الذكر عند 

 قياس مستكل التقدـ الاقتصادم كيحسب بالطريقة التالية:

حقيقيال في الفترة التالية   الدخؿ الحقيقي في الفترة السابقة     الدخؿ 
 معيار  معدؿ  النمك  الدخؿ الحقيقي في الفترة السابقة

   :كيقصد بيا العديد مف المعايير كالمؤشرات الخاصة بنكعية الخدمات التي ترافؽ المعايير الاجتماعية

ية الحياة اليكمية لأفراد المجتمع كما يعترييا مف تغيرات، فيناؾ الجكانب الصحية كالجكانب الخاصة بالتغذ

 ككذلؾ الجكانب التعميمية كالثقافية.

فالدكؿ النامية تعاني مف عدـ قدرتيا عمى تدبير الغذاء الأساسي لسكانيا، كعمى الرغـ مف أف الإنتاج 

، إلا أف  العالمي يزيد منذ أنتياء الحرب العالمية الثانية بمعدلات تتماشى مع زيادة نمك السكاف عمى العمكـ

ف، ىك أف الكضع في الدكؿ النامية فاف زيادة إنتاج الغذاء فييا اقؿ مف الزيادة في العامؿ الذم يشغؿ الأذىا

 تعداد سكانيا، كترتب عمى ذلؾ زيادة اعتمادىا عمى الخارج لتمبية حاجاتيا الغذائية.

  :كانت الدكؿ التقدمة تعمؿ خلبؿ فترة طكيمة عمى تكجيو اقتصاديات الدكؿ النامية المعايير الييكمية

تاج مكاد غذائية كغيرىا مف المنتجات الأكلية الزراعية كالمعدنية حتى يتسنى ليا ضماف الحصكؿ عمى نحك إن

تمؾ المنتجات الأكلية بأسعار مناسبة ككذلؾ حتى تتمكف مف جعؿ تمؾ الدكؿ أسكقا لتصريؼ منتجاتيا مف 

عالمية الثانية لـ يعد مقبكلا السمع المصنعة، إلا أف ىذا الكضع كعمى الأخص في المرحمة التي تمت الحرب ال

كلأسباب كثيرة منيا ما تعرضت لو أسعار المنتجات الأكلية مف تقمبات انعكس أثارىا عمى مختمؼ أكجو 

النشاط الاقتصادم، كمنيا استمرار معدلات التبادؿ الدكلية في غير صالحيا ككذلؾ استمرار تبعيتيا اقتصاديا 
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مؾ الدكؿ إلى إحداث تغيرات ىيكمية في بنياتيا الاقتصادية عف طريؽ إلى العالـ الخارجي، كمف ىنا اتجيت ت

الاتجاه نحك التصنيع كالنيكض بالقطاعات الاقتصادية بشكؿ متكازف يسمح بإحداث تنمية اقتصادية متكازنة، 

حيث أف اليدؼ مف كؿ ىذا ينحصر في تكسيع قاعدة الإنتاج كتنكيعو إضافة إلى تحقيؽ زيادة في الدخؿ 

 مستكيات المعيشة.كرفع 
 

 المؤثرة في النمك الاقتصادم كمعكقاتو. العكامؿ -2-1-3

يتكقؼ مستكل النمك الاقتصادم عمى مجمكعة مف  أكلان: العكامؿ المؤثر في النمك الاقتصادم:

 :1المحددات تؤثر فيو، كاىـ ىذه العكامؿ أك المحددات ىي

عمميات الإنتاج تميؿ إلى أف تؤدم إلى المزيد  إف المزيد مف الأدكات في: كمية رأس الماؿ المادم -1

الكحيد لمنمك،  مف الناتج في السمع كالخدمات كىك ما أعتبر في كقت ما، أف رأس الماؿ المادم ىك المصدر

مف قبؿ، فإنو مف الممكف ليذا  كعمكما فطالما تتكافر لأم مجتمع فرص الاستثمار التي لـ تكف مطركحة

 .رصيده مف رأس الماؿ الحقيقي طاقتو الإنتاجية بزيادة المجتمع أف يحقؽ زيادة في

إف المعرفة الجديدة ك الابتكارات الحديثة يمكف أف تساىـ كبدرجة ممحكظة في نمك الدخؿ الابتكار:  -2

مكجية لإنتاج السمع الرأسمالية يكفي لإحلبؿ رأس الماؿ ال القكمي، كلك افترضنا أف جزء مف مكارد المجتمع

تراكـ  لمتقادـ، كبالتالي فإف الدخؿ القكمي سكؼ ينمك بسبب تقدـ المعرفة الفنية، لا بسبب عندما يتعرض

 .المزيد مف رأس الماؿ

كعميو فإف الدكؿ الأقؿ تقدما يمكف أف تقكـ بإحلبؿ رأس الماؿ القديـ برأس الماؿ الجديد كىك ما يطمؽ 

رج مف قبؿ، كلتي لـ يتسف ليذه الدكؿ أف تستفيد عميو بالأساليب الفنية في الإنتاج التي كانت متبعة في الخا

أما الدكؿ الأكثر تقدما فإنو يتعيف عمييا تطكير الأساليب الفنية الجديدة عف  منيا بعد في تنمية اقتصادياتيا،

 .ليب أكثر تطكرااطريؽ ابتكار أس

                                                 

 .90، ص 2002ات الاقتصادية، دار الرضا لمنشر، دمشؽ عامر لطفي، النظري -1
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ىناؾ مجالا للببتكار  بالفجكة التكنكلكجية" إنما يكحي بأف" كمع ذلؾ فالدليؿ القائـ حاليا حكؿ ما يسمى

 .يتجاكز مجرد نقؿ الإنجازات الأجنبية في حقؿ التكنكلكجيا

يعتبر عنصر العمؿ مدخؿ مف مداخلبت العممية الإنتاجية، كالعمؿ نكعية رأس الماؿ البشرم:  -3

يختمؼ مف نكع إلى أخر كمف عامؿ إلى آخر، ذلؾ أف ما ينتجو أم منيـ في كحدة زمنية لو قيمة تختمؼ 

 .قيمة ما ينتجو الآخركف في نفس المدة الزمنية أك أقؿعف 

كمف ناحية أخرل مف النكاحي المتعمقة بنكعية رأس الماؿ البشرم كىي التعميـ كالتدريب الفني بمختمؼ 

صلبح في غمرة  دارة كا  مستكياتو، أمر مطمكب للبرتقاء بنكعية العمؿ، كذلؾ مف أجؿ ابتكار كتشغيؿ كا 

بير، كما أف كؿ الدراسات الجادة تشير إلى أف التعميـ المتقدـ أك التدريب الفني يعمؿ التطكر التكنكلكجي الك

 . عمى زيادة الناتج الكمي بنفس القدر مف المكارد المتاحة، كزيادة متكسط دخؿ الفرد تبعا لذلؾ

لاقتصادم ىناؾ العديد مف المعكقات التي تعيؽ التطكر كالنمك اثانيان: معكقات النمك الاقتصادم: تكجد 

 :1في البمداف المختمفة المتقدمة منيا كالنامية عمى حد سكاء، نذكر منيا

يرفع التعميـ الجيد مف كفاءة عنصر العمؿ بمختمؼ أنكاعو إلى حد كبير، ككمما دخمت أساليب التعميـ:  -1

 .يـ كالتدريب لمعامؿحديثة لتسير العمؿ في مختمؼ مياديف الإنتاج، بات مف الضركرم الارتقاء بالمستكيات التعم

فمف الكاضح أف كثير مف الدكؿ الآخذة في النمك، قد خصصت نسبة كبيرة مف المكارد التعميمية لقمة 

قميمة مف الأفراد لينالكا في النياية قسطا كافرا مف التعميـ كالتدريب، عف طريؽ البعثات العممية إلى الخارج 

 .ت تخصصاتيـ العمميةيتمقكف فييا المعارؼ المتقدمة في مختمؼ مجالا

إف زيادة كبيرة في الإنتاجية يمكف أف يتحقؽ بارتفاع المستكيات الصحية للؤيدم العاممة، الصحة: 2- 

 .كأف الجيد المبذكؿ مف جانب الأفراد العامميف يككف أكثر فاعمية، عندما يككف مستكاىـ الصحي مرتفع

ذات أىمية خاصة لعممية النمك، ذلؾ أف أية دكلة  يمكف القكؿ أف المكارد الطبيعيةالمكارد الطبيعية: 3-

تتكافر لدييا إمدادات كبيرة مف المكارد، القابمة لمنمك بسيكلة كسكؼ يككف النمك أسيؿ عمييا مف دكلة أخرل 

                                                 

 .102بف صكشة رياض، مرجع سابؽ، ص  -1
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كعميو فإف استغلبؿ ما  .لا يكجد لدييا إلا مكارد قميمة كصعب التكصؿ إلييا كالاستفادة منيا في عممية النمك

 .ف المكارد الطبيعية كبكفاءة كتكازف ىي كسيمة ىامة لدعـ النمكىك متاح م

الجانب التكنكلكجي في عممية التنمية يجعؿ النمك يككف أسرع بالنسبة لدكلة متخمفة  التكنكلكجيا: 4-

فقيرة منو بالنسبة لدكلة متقدمة غنية، كما ذلؾ إلا لأنو يمكف إدخاؿ أحدث الأساليب الفنية في الإنتاج 

 .يع في الدكؿ الفقيرة لتسيـ بذلؾ في عممية النمك إسياما كبيراكالتكز 

كىنا فإف الدكؿ المتخمفة الفقيرة لا تحتاج لإنفاؽ مبالغ ضخمة في مجاؿ البحكث العممية كالتقدـ 

التكنكلكجي، حيث يمكف ليا أف تستخدـ ما سبؽ أبتكاره مف أسميب حديثة كمتطكرة في الدكؿ الأكثر تقدما، 

الكضع ذك دلالة ىامة مف زاكية إمكانيات تحقيؽ التنمية الاقتصادية السريعة في العالـ النامي،  إف مثؿ ىذا

لأف الدكؿ الأكثر تقدما لا يمكف أف تدخؿ عمى نشاطيا الإنتاجي أم أسمكب فني جديد إلا عندما يككف قد تـ 

كم عمى إنفاؽ مبالغ في أغمب فحصو كاختباره كتطكيره كالتيقف مف فاعميتو في تقدـ الإنتاج، كىك ما ينط

 .الأحياف لا يمكف أف تكفرىا المكارد المحدكدة لأم دكلة فقيرة متطمعة إلى النمك

 

 تصنيؼ الدكؿ كفؽ معيار النمك كالتنمية. -2-1-4

 :1يمكف تصنيؼ الدكؿ عمى أساس معيار النمك كالتنمية كفؽ التصنيفات التالية

 نيؼ البسيط: تصنيؼ البنؾ الدكلي كتصنيؼ الأمـ المتحدة.مف أىـ أنكاع التصالتصنيؼ البسيط:  -1

تكمف بساطة ىذا التصنيؼ في الاعتماد عمى معيار الدخؿ لمفصؿ بيف بمد كآخر.  تصنيؼ البنؾ الدكلي: -أ

بحيث إذا بمغ متكسط الدخؿ الحقيقي قيمة معينة نقكؿ أف البمد متخمؼ أما إذا تعداىا فنقكؿ أنو سار في 

 كيقسـ البنؾ الدكلي مختمؼ البمداف إلى ثلبث مجمكعات ىي:طريؽ التنمية 

دكلار  700مجمكعة الاقتصاديات منخفضة الدخؿ: حيث أف الدكؿ التي يككف دخؿ الفرد فييا أقؿ مف  -

 تعتبر دكؿ متخمفة. 1992كذلؾ بأسعار 
                                                 

   .345ص ،2004الإسكندرية الجامعية، الدار الثانية، الطبعة كالجزئية، الكمية الاقتصادية النظرية أحمد، يسرل الرحماف عبد -1
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كلار كيزيد عف د 7000مجمكعة الاقتصاديات متكسطة الدخؿ: ىي الدكؿ التي يقؿ فييا دخؿ الفرد عف  -

 دكلار تعتبر دكلان متكسطة الدخؿ أك سائرة في طريؽ النمك. 700

( دكلار كمف 3000-700كيقسـ البنؾ الدكلي الدكؿ متكسطة الدخؿ إلى دكؿ متكسطة الدخؿ الأدنى بيف )

 ( دكلار.7000-3000بيف ىذه الدكؿ نجد الجزائر، كمجمكعة دكؿ متكسطة الدخؿ الأعمى بيف)

دكلار  7000قتصاديات مرتفعة الدخؿ: كىي الدكؿ التي يتجاكز دخؿ الفرد السنكم فييامجمكعة الا -

 فتصنؼ مف بيف الدكؿ المتقدمة.

يعتبر تصنيؼ الأمـ المتحدة كمحاكلة لتفسير التنمية مف الجانب الاجتماعي تصنيؼ الأمـ المتحدة:  -ب

تحديد معيار يأخذ بعيف الاعتبار ىذه ك  -كذلؾ بدراسة مشاكؿ الصحة كالتعميـ كمستكل الدخؿ الحقيقي

 .1الجكانب كعميو يتـ تصنيؼ الدكؿ إلى ثلبثة مجمكعات

 0,8ىي مجمكعة الدكؿ ذات التنمية البشرية العالية، كالتي يتراكح مقياس التنمية بيا بيف  المجمكعة الأكلى:

 ، كتقع جميع الدكؿ المتقدمة في ىذه المجمكعة. 1ك

 .0,79ك 0,50فييا مابيفالتي يتراكح مؤشر متكسط التنمية البشرية ي الدكؿ ىأما المجمكعة الثانية: 

فييا  البشرية الدكؿ ذات التنمية البشرية المنخفضة كالتي يقؿ مقياس التنميةمجكعة كتظـ  المجمكعة الثالثة:

 .0,50عف 

صائص إف التصنيؼ كفؽ ىذا المدخؿ يقتضي دراسة الخ التصنيؼ كفؽ خصائص عكامؿ الإنتاج: -2

 :2الكمية كالنكعية لعكامؿ الإنتاج كىي

إف تطبيؽ التكنكلكجيا الحديثة في مختمؼ القطاعات الاقتصادية يقتضي مف الدكؿ  التقدـ التكنكلكجي: -أ 

النامية إعطاء الأىمية لمتككيف كالبحكث التطبيقية التي بكاسطتيا تستطيع الدكؿ النامية التحكـ كلك تدريجيان 

 كالأساليب الفعاٌلة لمتنظيـ كبالتالي رفع إنتاجية القطاعات الاقتصادية.في التكنكلكجيا 

                                                 

 .37، ص2003لتنمية، الدار الجامعية، الإسكندريةعبد القادر محمد عبد القادر عطية، إتجاىات حديثة في ا -1
 .39نفس المرجع، ص  -2



74 

 
 

ففي الدكؿ النامية عادة يككف ىناؾ فائض في اليد العاممة غير المؤىمة، كالحاجة إلى اليد  العمؿ: -ب

 العاممة الماىرة ىك ما يؤدم إلى انخفاض إنتاجية اليد العاممة بالدكؿ النامية عكس الدكؿ المتقدمة.

إف اختلبؼ الدكؿ في مكاردىا الطبيعية كالبيئة يكسبيا عامؿ رئيسي مف العكامؿ المكارد الطبيعية: -ج 

تخمك مف  المساعدة عمى تحقيؽ النمك كزيادة الإنتاج كتحقيؽ فكائض إضافية، إلا أف ىذه التحاليؿ لا

كبيرة إلا أنيا بقيت تراكح  استثناءات، حيث نجد أف معظـ الدكؿ النامية اليكـ تحتكم عمى خيرات باطنية

 يبرز لنا جميان قصكر تصنيؼ التنمية بيذا المنظكر. مكانيا، كانعداـ الحافز فييا إلى التنمية كذلؾ ما

كفؽ ىذه النظرة يتـ تقسيـ النشاط الإقتصادم إلى ثلبث التصنيؼ كفؽ خصائص النشاط الإقتصادم:  -3

الصناعة، كقطاع الخدمات، حيث أننا نجد في معظـ البمداف  قطاعات، قطاع الزراعة كالمكاد الأكلية، كقطاع

مف الناتج الكطني بيا يرجع إلى القطاع الأكؿ، أما القطاع الصناعي  60%إلى %40النامية حكالي مف

في  4%ك  20%بيف  مف الناتج الكطني. بينما يساىـ قطاع الخدمات ما 20%إلى 10%فيعتبر مصدر لػ

أف جؿ اليد العاممة مشتغمة بالقطاع الأكؿ في الدكؿ النامية، كبالتالي فإنو حسب  الناتج الكطني، كنجد أيضان 

 ىذه النظرة فإف تغير مساىمة مختمؼ القطاعات في الناتج الكطني تبيف مدل سير البمد في طريؽ النمك.

مد معيف كفؽ ىذا التصنيؼ يتـ أخذ ب التصنيؼ حسب الإمكانيات البشرية كالطبيعية المتاحة لكؿ بمد: -4

 كنكع لبقية الدكؿ المشابية لو مف حيث الثركات الطبيعية المتاحة ككذا مف حيث الطاقات البشرية التي يزخر

 سيكم.آبيا، كتـ تحديد النكع الإفريقي كالنكع الأمريكي)أمريكا اللبتينية( كالنكع الشرؽ 

مكارد الطبيعية كنقص في المكارد ممثلب في كينيا، كمف ملبمحيا أنيا دكلة غنية بالالنكع الإفريقي:  -أ

 البشرية خاصة مف ناحية النكعية كالاعتماد عمى صادرات المنتجات الأكلية.

ممثلبن في المكسيؾ كىي غنية بالمكارد الطبيعية كالبشرية كيعتمد التصنيع فييا نكع أمريكا اللاتينية:  -ب

 عمى الرأس الماؿ الأجنبي كصادرات البتركؿ.

كيتمثؿ في سنغافكرة التي تتميز بغنى المكارد البشرية كقمة المكارد  سيكم لمتنمية:النكع الشرؽ أ -ج

 الطبيعية كتمكيؿ التصنيع عف طريؽ صادرات المنتجات الصناعية.
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 .استقرار المستكل العاـ للأسعار -2-2
تصادية لدل المؤشرات التي يمكف الرككف إلييا في متابعة كتحميؿ المتغيرات الاقتعتبر الأسعار مف أىـ 

متخذم القرارات الاقتصادية كالسياسية عمى حد سكاء، باعتبار أف عدـ استقرارىا يعطي مؤشرنا سمبينا عف 

حالة الاقتصاد لمبمد المعني فضلب عف ككف متابعة حركتيا كتشخيص حالات عدـ الاستقرار كالاحتكار يبعد 

 .محؽ الضرر بسير النمك الاقتصادم عمكمناالاقتصاد الكطني عف التعرض للبزمات الاقتصادية التي قد ت

أك تقمبات حادة قصيرة  ،يقصد باستقرار الأسعار تفادم ظيكر اتجاه عاـ كاضح طكيؿ الأمد لمتغييرك 

الأمد في المستكل العاـ للؤسعار، كىدؼ استقرار الأسعار لا يتضمف ثبات الأسعار الفردية فالتغيرات في 

لنسبية ىي الكسيمة الرئيسة لتخصيص المكارد بيف الاستعمالات المتنافسة الأسعار الفردية كىيكؿ الأسعار ا

في الاقتصاديات الرأسمالية. أم إف تغير في مستكيات الأسعار نحك الارتفاع سيؤثر سمبان في قيمة النقكد 

 يترتب عميو انخفاض القكة الشرائية ليا كمف ثـ تترؾ آثاران ضارة عمى مستكل الدخؿ كالثركات كتخصيص

 .1المكارد الاقتصادية كبالتالي عمى الأداء الاقتصادم

 

 المفاىيـ المختمفة لمسعر. -2-2-1

إف المنفعة التي يحصؿ عمييا المستيمؾ مف شراء سمعة أك خدمة، يتـ ترجمتيا لقيمة  تعريؼ السعر: -1

تعبير عف السعر بأنو معينة تدفع لممؤسسة في شكؿ سعر يدفعو المستيمؾ مقابلب ليذه المنفعة، كعميو يمكف ال

 القيمة المعطاة لسمعة أك خدمة معينة يتـ التعبير عنيا في شكؿ نقدم.

كنظرا لعكامؿ متعددة كالتنكع في السمع كقانكف العرض كالطمب تجعؿ السعر معرض لمتغيير لمكاجية 

 المنافسة، مف ىذا المنطمؽ تعددت التعاريؼ لمسعر كمنيا:

منفعة التي يشترييا، كقد يككف ىذا الخدمة أك اللمبائع مقابؿ السمعة أك  ىك ما يدفعو المشترم "السعر -أ

 .2"ممكف مع المنتج أك مع بعضيـالمشترم ىك المستيمؾ النيائي، أك قد يككف احد الكسطاء الذيف يتعا

                                                 

 .90، ص 2002عامر لطفي، النظريات الاقتصادية، دار الرضا لمنشر، دمشؽ  -1
 .06، ص2002فيد سميـ الخطيب، محمد سميماف العكاد، مبادئ التسكيؽ مفاىيـ أساسية، دار الفكر لمنشر كالتكزيع، الأردف  -2
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لدفعو حتى يحصؿ بالمقابؿ  مستعدا الفعمي ىك ذلؾ المقدار الذم يككف أحد أطراؼ المبادلة "السعر -ب

 .1شيء ذم قيمة مف الطرؼ الآخر"عمى 

ىك عممية كضع قيمة نقدية أك عينية لسمعة أك خدمة يمكف استخداميا لتمبية حاجة معنية،  "التسعير -ج

كتتضمف ىذه القيمة غالبا تكاليؼ تصنيع كبيع السمعة مضافا إلييا ىامش محدد مف الربح، مع الإشارة إلى 

 .2العرض كالطمب، قيمة الاستخداـ...الخ" المنافسة،أف ىناؾ عكامؿ متعددة تؤثر عمى السعر ك

ىك المبمغ النقدم الذم يككف مف التعاريؼ السابقة يمكف الكصكؿ إلى تعريؼ شامؿ لمسعر: 

الشخص)طبيعيا، معنكيا( المستيمؾ أك المؤسسة مستعد لدفعو مقابؿ الحصكؿ عمى سمعة أك خدمة معينة في 

 مكاف كزماف معينيف.

تمثؿ السياسة السعرية جممة المبادئ كالإجراءات كالأسس التي يتـ في : ة السعريةمفيكـ السياس -2

ضكئيا تخطيط كتحديد الأسعار أك التأثير عمييا بما يؤمف تحقيؽ الأىداؼ الاقتصادية كالاجتماعية،  

نما ىي كسيمة لإقامة نظاـ سعرم سميـ، كما أنيا تعتبر كاحدة مف  كالسياسة السعرية ليست غاية بحد ذاتيا كا 

السياسات الاقتصادية التي تتطمبيا عممية التطكر كالتنظيـ الاقتصادم، كعميو فاف السياسة السعرية بمفيكميا 

فيو ىيكؿ التكاليؼ  الكاسع تمثؿ كؿ الكسائؿ المباشرة كغير المباشرة لمتأثير عمى ىيكؿ الأسعار كمككناتيا بما

تحديد الأسعار  عانات المالية في قطاعات اقتصادية معينة أككاليكامش كالرسكـ كالضرائب غير المباشرة كالإ

 كالعلبقات السعرية بيف المجمكعات السمعية المختمفة.

إف أىمية السعر يستمد تأثيره مف الأداء الكمي للبقتصاد الكطني، كعميو يمكف تمخيصيا  عر:سأىمية ال -2

 في النقاط الآتية:

 سمكؾ المستيمؾ كدفعو لمشراء، حيث يؤثر عمى الطمب بالزيادة  يمعب السعر دكرا ىاما في التأثير عمى

 عند انخفاضو كبالنقصاف في حالة ارتفاعو؛

  أسمكب منافسة في سكؽ المنتج، مع الأخذ في الحسباف جانب الحيطة كالحذر؛ السعريمكف اعتبار 

                                                 

 .417، ص1999الإسكندرية  ،يؿ السيد، التسكيؽ، الدار الجامعيةإسماع -1
 .162ص  2001بياف ىاني حرب، مبادئ التسكيؽ، مؤسسة الكراؽ لمنشر كالتكزيع، الأردف  -2
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 ة؛يكضح السعر العلبقة بيف العرض ك الطمب الذم تتكقؼ عميو المركنة السعرية لمسمع 

  يمعب السعر دكرا اقتصاديا ىاما عف طريؽ تكزيع السمع كالخدمات تبعا لظركؼ الطمب كالعرض، كتزداد

أىميتو في مستكيات مداخيؿ الأفراد المنخفضة، حيث يسعكف إلى الحصكؿ" عمى اكبر كمية مف السمع 

 كالخدمات في ظؿ دخميـ المحدكد"؛

 تيمؾ عند التغيير فيو عمى خلبؼ العكامؿ الأخرل يعد السعر عامؿ كمي يسيؿ ملبحظتو مف طرؼ المس

 لمنكعية كالجكدة، كالخدمات المقدمة.

: لقد كانت نظرية السعر تمثؿ مركز الثقؿ عند الاقتصادييف كقد أطمؽ عمييا نظرية نظرية القيمة -3

قاشات الدائرة القيمة، كلعبت دكرا رئيسيا كأحد الأسس الفكرية لمحرية الاقتصادية، كاحتمت الصدارة في الن

حكؿ الأنظمة الاقتصادية نظرا للؤىمية التي يكتسييا السعر باعتباره يفيد التقكيـ كالتقدير لقيمة سمعة عند 

 مقارنتيا بسمعة أخرل، فيك إذف كاسطة بيف شيئيف يراد المبادلة بينيما.

ة الأشياء، كفي ىذا كعميو فاف دراسة القيمة تؤدم إلى معرفة العناصر أك العكامؿ التي تؤدم إلى قيم

 :1الصدد ظيرت عدة نظريات كآراء  ىي

تعكد ىذه النظريات إلى المدرسة الكلبسيكية التي ظيرت في نظريات القيمة المبنية عمى كمية الإنتاج:  -أ

اعتبرىا كؿ الاقتصادييف الفكر الأساسي لمثكرة الصناعية كالمعبر ك بريطانيا في أكاخر القرف الثامف عشر، 

 ، إذ اعتبركا أف قيمة السمعة تتحدد بكمفة الإنتاج.د في ىذه الفترةاه الميبرالي الذم ساعف الاتج

منذ مطمع القرف التاسع عشر حاكؿ بعض الاقتصادييف شرح نظريات القيمة المبنية عمى المنفعة:  -ب

نيا تقكـ بتمبية نظرية القيمة بفكرة المنفعة، فلبحظكا أنو إذا كاف لمسمع قيمة فيي بسبب أنيا نافعة أم أ

ذا زالت تمؾ المنفعة تلبشت القيمة؛  حاجات معينة، فتككف ليا قيمة أكبر بمقدار ما ليا مف نفع أكبر، كا 

بالمقابؿ فقد بينكا أف المنفعة تختمؼ مف شيء لآخر، كما أف القيمة لا تعتمد عمى المنفعة الكمية بؿ عمى 

 الأخيرة.   المنفعة الحدية أك النيائية التي تنتج عف السمعة

                                                 

 .278ص 1965محمد نسيـ بساطة، الاقتصاد السياسي، مديرية الكتب كالمطبكعات الجامعية،  جامعة حمب، سكريا  - 1
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مف خلبؿ الانتقادات المكجية لنظرية القيمة المبنية عمى نظريات القيمة المبنية عمى القيمة التبادلية:  -جػ

مدرسة كمبريدج بقيادة "ألفريد مارشاؿ" التكفيؽ بيف فكرة الكمفة  تالكمفة كحدىا أك عمى المنفعة الحدية، حاكل

ىك الكمفة الإنتاجية  الأكؿلية لمسمعة تحدد كفؽ عنصريف مجتمعيف: كفكرة المنفعة عمى السكاء، فالقيمة التباد

ر كؿ منيما يؤثر عمى القيمة، كما أنو ليس مف الضركرم أف يتحرؾ ، كأف تغيةالنيائي ةنفعمىك ال ثانيالك 

 ، كبتالي فاف التكمفة كالمنفعة ىما ركيزتا نظرية القيمة.لبعضالعنصراف مع ا

مف أىـ استعمالات السعر، استخدامو لمعرفة سير الاقتصاد، فالاقتصاد استخدامات نظرية السعر:  -4

الكطني لأم دكلة يتككف مف مجمكعة مف المشاريع، كبالتالي فإف الإلماـ بنظرية السعر ضركرم لأم فرد 

يريد التعمؽ في معرفة الكيفية التي يعمؿ بمكجبيا الاقتصاد، كيشكؿ الأساس لفيـ الكضع الذم تدكر حكلو 

 ية التسعير كالقكيـ لمسمع كالخدمات.عمم

 

 العكامؿ المؤثرة عمى الأسعار: -2-2-2

يفترض أف يككف السعر الذم يدفعو المستيمؾ لشراء سمعة معينة أك خدمة معادلان لممنفعة التي يحصؿ 

ب عمييا لقاء استعمالو لتمؾ السمعة أك الخدمة، كمع ذلؾ فاف مستكيات الأسعار تتغير عادة نتيجة لأسبا

 1 :يمي كعكامؿ مختمفة أىـ تمؾ العكامؿ ما

تكجد في العديد مف البمداف فركؽ في أسعار السمع العكامؿ المكانية أك الجغرافية أك الإقميمية:  -1

 كالخدمات نتيجة لبعد أك قرب المناطؽ التي تباع فييا مف مراكز الإنتاج، مما يزيد أك يقمؿ مف تكاليؼ النقؿ،

ىناؾ فركؽ كبيرة في الأسعار بيف المناطؽ الحضرية كالريفية، أك بيف المناطؽ  ككذلؾ غالبا ما تككف

 .السياحية كالمناطؽ الصناعية

يختمؼ سعر السمعة باختلبؼ المكسـ كالفترة التي تجمع فييا السمع، فيناؾ كثير مف عكامؿ مكسمية:  -2

ي فصكؿ أخرل، كتعكد أسباب ىذه السمع كحتى الخدمات تتغير أسعارىا في فصكؿ مف السنة عف أسعارىا ف

                                                 

 .128كآخركف، التسكيؽ مف المنتج إلى المستيمؾ، مرجع سابؽ، ص  طارؽ الحاج   -1
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إما لاختلبؼ مصدر السمعة محمي أك مستكرد أك إلى اختلبؼ تأثير البيئة  التغيرات الفصمية في الأسعار

 .عمى المنتجات الزراعية

يختمؼ عادة سعر نفس السمعة في التجمع السكني الكاحد عكامؿ التسعير المختمفة لنفس السمعة:  -3

السمعة كاختلبؼ استخداـ السمعة نفسيا، كيختمؼ سعر سمعة محددة فيما إذا بيعت  كذلؾ باختلبؼ مكاف بيع

في دكاف مستقؿ أك محلبت تجارية صغيرة عف سعرىا في المحلبت الكبرل أك الجمعيات التعاكنية، أما مف 

لسمعة ناحية استخداـ السمعة فيناؾ فارؽ بيف سعر السمعة التي تباع لممستيمؾ كمادة نيائية كسعر نفس ا

 .التي تباع كمادة كسيطة تدخؿ في عممية الإنتاج

يختمؼ سعر نفس السمعة باختلبؼ المرحمة التي يتحدد فييا : عكامؿ المرحمة التي يتحدد فييا السعر -4

 .السعر، فسعر المنتج يختمؼ عف سعر الجممة كسعر الجممة يختمؼ عف سعر المستيمؾ كىكذا

عمى أنيا فركؽ مكاصفات في  يختمؼ سعر السمعة باختلبؼ مكاصفاتيا، :عكامؿ فركؽ المكاصفات كالجكدة -5

كفي الخدمات تتصؿ الخصائص النكعية بالصفات مثؿ النشاطات المككنة لمخدمات كالظركؼ التي تقدـ فييا  .السمعة

 .الخدمات كمستكيات الميارة كالتدريب لدل الأشخاص الذيف يؤدكف ىذه الخدمات

العلبقة بيف فركؽ المكاصفات كفركؽ الأسعار في مكاف كزماف معيف ىي علبقة إلا أنو كبالرغـ مف أف 

قكية جدا، فميس مف الضركرم أف ترافؽ كؿ الفركؽ في المكاصفات فركؽ في الأسعار كليس كؿ فرؽ في 

 .الأسعار بالضركرة ناتج عف فركؽ في المكاصفات

تتحدد في ضكء الأىداؼ الاقتصادية  )الجزئية  أك(إف طبيعة ىذه السياسات العامة: العكامؿ الاقتصادية -6

 .كالاجتماعية لمدكلة، كما أنيا تؤثر بدرجات مختمفة عمى أسعار السمع كالمجمكعات السمعية المختمفة

 :ك يمكف حصر أىـ السياسات كالإجراءات الاقتصادية المؤثرة عمى السعر بمايمي

 - انبيا الجارم كالاستثمارم مف شأنو أف يخمؽ طمبا متزايد إف التكسع في تمؾ السياسة مف ج: السياسة المالية

ىك متاح مف السمع كالخدمات، كفي أغمب الأحياف يعجز العرض المحمي عف تمبية ىذه الطمبات المتزايدة  عمى ما

 .مما يؤدم إلى المجكء إلى الاستيراد كما يمحقو مف أثار تنعكس عمى المستكل العاـ للؤسعار
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 - لمسياسة الضريبية كالجمركية أثر مباشر عمى الأسعار كالقكة الشرائية، : كالجمركية السياسة الضريبية

فالضرائب غير المباشرة كالرسكـ الجمركية عمى السمع تؤثر عمى ىيكؿ السعر كتحديده، كما أف الضرائب 

 .عمى الدخؿ مف شأنيا أف تؤثر عمى القكة الشرائية المتاحة لدل الأفراد

 - ترتبط السياسة النقدية بالأسعار مف جكانب عديدة كتأخذ تأثيراتيا أشكالا متعددة تمتقي  :السياسة النقدية

جميعيا في التأثير عمى حجـ النقكد في التداكؿ، إذ يمكف أف تستخدـ ىذه السياسة في تشجيع الأفراد عمى الادخار أك 

 كغيرىا(. ... زراعية، صناعية، (في تقميص التسييلبت المصرفية بأشكاليا المختمفة

 - إف سياسة الدعـ ىي في الجكىر إجراء اقتصادم لا يمكف عزلو عف السياسة : سياسة الدعـ

الاقتصادية العامة لمدكلة، فيك يأخذ شكؿ نفقات مالية تتحمميا الدكلة مساىمة منيا في تحقيؽ بعض 

الدعـ أف تعتمد أساليب الأىداؼ التنمكية التي تحددىا طبيعة المرحمة أك طبيعة الأىداؼ، كيمكف لسياسة 

 .عديدة لتحقيؽ الغرض منيا

تؤثر العكامؿ الاجتماعية عمى الأسعار كاتجاىاتيا مف خلبؿ ارتباط تمؾ العكامؿ  بنمط  :العكامؿ الاجتماعية -7

حجـ كتركيب السكاف حسب العمر كالجنس حركة السكاف الداخمية  :الطمب عمى السمع كالخدمات كتنحصر أىميا في

 ة؛ الأنماط الاستيلبكية المرتبطة بالأذكاؽ كالتقاليد الاجتماعية فزيادة حجـ السكاف كبمعدلات عالية كماكالخارجي

 .يصاحبو مف تغير في تركيبو ينتج عنو زيادة في حجـ الطمب عمى السمع كالخدمات كما كنكعا

 

 معتدؿ.التضخـ المعدؿ  كالاستقرار الكامؿ للأسعار  -2-2-3

دفة لمتضخـ كتحديد اليدؼ النقدم كإستراتيجيتيف لمسياسة النقدية كالمتاف قد استخدمتا إف تحديد قيمة مستي

بطريقة ناجحة عف طريؽ عدد مف الدكؿ الصناعية قد أصبحا بديميف جذابيف بدرجة متزايدة، لإدارة السياسة 

ضافة إلى أنيا تبيف النقدية في ظؿ تحديد قيمة مستيدفة لمتضخـ ككذلؾ في عممية إدارة اليدؼ النقدم، بالإ

 .1قكة كضعؼ ىاتيف الإستراتيجيتيف عند تطبيقيا في تمؾ الدكؿ

                                                 
1 - Mishkin, F, "Inflation Targeting in Emerging Market Countries",BER Working Paper 7168, March 2000. 
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إف تحديد قيمة مستيدفة لمتضخـ ىك بمثابة إستراتيجية سياسة نقدية : أكلا: تحديد قيمة مستيدفة لمتضخـ

 :1تتضمف عناصر رئيسية ىي

 جؿ؛الإعلبف العاـ لمجميكر عف مقدار الأىداؼ التضخمية متكسطة الأ 1-

 بخلبؼ أىداؼ ثانكية أخرل؛، التزاـ الجيات المختصة باستقرار الأسعار كيدؼ أساسي لمسياسة النقدية 2-

 إستراتيجية كاضحة لمسياسة النقدية تناسب الدكر الرئيسي لخطط كأىداؼ كأسس قرارات البنؾ المركزم؛ -3

 .ف مف خلبليا تحقيؽ أىدافو التضخميةالأدكات كالآليات التي تحدد مسئكلية البنؾ المركزم، كالتي يمك 4-

تطمب أكثر مف الإعلبف عف تإستراتيجية تحديد قيمة مستيدفة لمتضخـ،  افتضح يكمما سبؽ يجب 

تحديد قيمة لمتضخـ في السنة التالية، كذلؾ لأف في مفيكـ بعض الدكؿ التي تحدد بطريقة ركتينية تمؾ القيمة 

دمة، كمف ثـ لا تتبع أم إستراتيجية بشأف القيمة المستيدفة لمتضخـ، كجزء مف الخطة الاقتصادية السنكية القا

كما يجب أف تتضمف إستراتيجية السياسة النقدية العناصر الأربعة المذككرة آنفنا لتتكاءـ مع تحديد القيمة 

 .المستيدفة لمتضخـ، كمف ثـ يمكنيا أف تستمر في مدل الأجؿ المتكسط

مؿ في ظؿ تحديد قيمة مستيدفة لمتضخـ، يجب عمييا في العادة أف كما أف السمطات النقدية التي تع

تعمف عمى أف التضخـ ىك اليدؼ النيائي لمسياسة النقدية كعند ظيكر تعارض بيف أىداؼ التضخـ كبيف 

، فإف السمطات المعنية )مثؿ البطالة، معدؿ الصرؼ الأجنبي، الخ  (الأىداؼ الاقتصادية الكمية الأخرل

  .2لمتضخـ، كتقرر إتباع سياسة نقدية تيدؼ إلى استقرار مستكل الأسعار تعطي الأكلكية

ففي ظؿ إطار تحديد قيمة مستيدفة لمتضخـ، يجب عمى السمطات النقدية أف تعمف كتحدد أىدافنا 

يميؿ إلى الانخفاض في المستقبؿ(؛  (تضخمية معينة، أك تقكـ بتحديد مدل ليذه القيمة المستيدفة لمتضخـ

ف التخطيط لمتضخـ لمسنكات القادمة خارج مدل اليدؼ الرسمي، فإف مجمكعة مف الإجراءات في حالة أ

حيث يجب عمى السمطة . يجب تنفيذىا، مف أجؿ إعادة مستكل التضخـ إلى داخؿ ىذا المدل المستيدؼ
                                                 

1  - Bernanke, B. and F. Mishkin, "Inflation Targeting: A New Framework for Monetary 
Policy?", Journal of Economic 1997. 
2  - Rudebusch, Glenn D. and L. Svensson, "Policy Rules for Inflation Targeting"BER Working 

Paper 512, April 1998. 
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تأثير في النقدية إرساؿ إشارة لتغيير مكقفيا مف خلبؿ ضبط مستكل معدلات الفائدة قصيرة الأجؿ، مف أجؿ ال

 .حركة التضخـ كجعمو داخؿ المدل المستيدؼ، كما تـ تحديده في البداية

حيث أف معدلات الفائدة يمكف أف تؤثر في العناصر اليامة للبقتصاد، فإف كثير مف البنكؾ المركزية 

، كفي تجد أنو مف الصعكبة كبدرجة كبيرة قياميا بإرساؿ الإشارة الصحيحة لمسكؽ حكؿ كضع سياستيا النقدية

بعض الحالات، قد يككف لمعدلات الفائدة تأثيرنا ىامنا عمى الاقتصاد كمعدؿ التضخـ في نفس الاتجاه، كمع 

 .1ذلؾ كفي حالات أخرل، فإنيا قد تؤثر في الاقتصاد كالتضخـ في الاتجاه المعاكس

يتمكف البنؾ أساس أنو عندما  عمى النقدم، اليدؼ تحديد إستراتيجية تقكـ النقدم: اليدؼ تحديد 2-

عند المستكل المستيدؼ، فإنو يمكنو الإبقاء  )ىدؼ كسيط(المركزم مف المحافظة عمى حجـ عرض النقكد

ا  .عمى مستكل التضخـ منخفضن

كما أف أحد الافتراضات الرئيسية لسياسة تحديد اليدؼ النقدم، ىك أف عرض النقكد يجب أف يككف ذا علبقة 

  .أك معدؿ التضخـ معنكية مع الناتج المحمي الإجمالي

كبمعنى آخر، فإف التغير في عرض النقكد يتحرؾ في نفس الاتجاه مع التغير في الناتج المحمي 

الإجمالي، أك أف التغير في التضخـ يتحرؾ في الاتجاه نفسو مع التغير في عرض النقكد، كطبقنا لمنظرية 

متكسطة لمسياسة النقدية يجب أف تتمتع عمى  الاقتصادية، فإف المتغيرات النقدية التي يتـ اختيارىا كأىداؼ

 :2الأقؿ بالخكاص الثلبثة الآتية

 -  يجب أف ترتبط المتغيرات النقدية المختارة بعلبقة معنكية مع متغيرات اليدؼ النيائي، فعمى سبيؿ

بالمتغيرات في التكسع الاقتصادم المحمي كما ىك  M2المثاؿ، يجب أف ترتبط المتغيرات في عرض النقكد

محدد عف طريؽ الناتج المحمي الإجمالي، كما أف المتغيريف يجب أف يتغيرا في نفس الاتجاه عمى المدل 

يجب أف تتغير  كبمعنى آخر، فإف العلبقة بيف الأىداؼ النقدية كالأىداؼ النيائية لمسياسة النقدية، لا .الطكيؿ

 .بصكرة عنيفة عند تعرضيا لصدمات خارجية

                                                 
1  - Goodhart, C, "The Conduct of Monetary Policy", The Economic Journal, No.99, June1989. 
2  - Mishkin, F, the Economics of Money, Banking and Financial Markets.: Addison Wesley 
Longman, USA1998. P732. 
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 -  النقدية قادرة عمى التحكـ في الأىداؼ المتكسطة المختارة كالسيطرة عمييا، يجب أف تككف السمطات

حالة الاقتصاد المفتكح ذات معدؿ الصرؼ الثابت نسبينا، فإف السمطات النقدية قد تجد أنو مف الصعب  كفي

ا السيطرة عمى عرض النقكد   كخاصة في فترة –مجمكعة الأصكؿ المحمية كالأصكؿ الأجنبية –عمييا تمامن

 .التدفقات الضخمة لرأس الماؿ إلى الداخؿ

 - تمؾ  كما يجب أف تككف  الأىداؼ المتكسطة المختارة قابمة لمقياس بسرعة كبدقة، ك تأسيسنا عمى

الخاصية، فإف أىداؼ سعر الفائدة ليا ميزة نكعية عمى عرض النقكد، ذلؾ لأنو يمكف متابعتيا يكمينا، بينما 

 .ت في عرض النقكد يمكف أف تتابع دكريان في الجانب الآخر فإف التغيرا

ككما سبؽ الإشارة إلى أف ىدؼ تحديد قيمة مستيدفة لمتضخـ، تستخدـ بكجو عاـ جميع المعمكمات 

المناسبة مف أجؿ التنبؤ بالتضخـ المستقبمي، كقد تشمؿ ىذه المعمكمات بعض القيـ مف مخزكف النقكد، 

ا بعض المتغيرات الكمية ا لأخرل، كفي بعض الحالات الخاصة كالنادرة عندما يتـ التنبؤ كلكنيا تشمؿ أيضن

بالتضخـ بصكرة أفضؿ عف طريؽ المتغيرات النقدية الكمية، أم أف النقكد تعتبر قيمة إحصائية كافية لتحديد 

 .1القيمة المستيدفة لمتضخـ، فتحديد تمؾ القيمة المستيدفة تتساكل مع تحديد قيمة التغير في عرض النقكد

مكف لمبنؾ المركزم أف يؤثر في التغير الكمي النقدم عف طريؽ التأثير في الطمب عمى النقكد مف كما ي

ا مف خلبؿ التأثير عمى  خلبؿ التأثير المتباطئ المباشر عمى الطمب عمى النقكد لسعر الفائدة الاسمي، كأيضن

لنقكد عف طريؽ التحكـ في الناتج المحمي الإجمالي، كعمى ىذا فإف عرض النقكد يتكاءـ مع الطمب عمى ا

 .ضبط الأساس النقدم

مف الناحية النظرية فإف  :نكاحي المقارنة بيف تحديد قيمة مستيدفة لمتضخـ كتحديد اليدؼ النقدم  3-

 :إطار السياسة النقدية في التركيز عمى تحديد قيمة مستيدفة لمتضخـ، يتككف مف العناصر الرئيسية الآتية

  كيدؼ نيائي لمسياسة النقدية، كمع ذلؾ، لـ تتخذ  "معدؿ التضخـ"أف تضع  دكر الإدارة النقدية في

 .قرار كاضح حكؿ المتغيرات المختارة كأىداؼ متكسطة فيما يختص بمعدؿ التضخـ المنخفض

                                                 

1  - Svensson, L, "Inflation Forecast Targeting: Implementation and Monitoring Inflation 

Targets", European Economic Review, June 1997. 
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   ،تؤكد تمؾ الإستراتيجية كسياسة نقدية عمى العلبقة السببية بيف الناتج المحمي الإجمالي كالتضخـ

 .ر الفائدة الحقيقي بدكر مممكس كقناة لنقؿ حركة السياسة النقديةبينما يقكـ معدؿ سع

 :كما تكجد ثلاث ملامح رئيسية لييكؿ كمجاؿ تحديد اليدؼ النقدم فيما يتعمؽ بالسياسة النقدية

   ييدؼ إلى المحافظة عمى نمك عرض النقكد، مع اليدؼ النيائي بشأف السيطرة كالتحكـ في التضخـ

كما أف اليدؼ الأكثر أىمية في ظؿ ىذا البرنامج، ىك بشأف السيطرة كالتحكـ في  .اليكالناتج المحمي الإجم

 التدفؽ النقدم المطمكب تنفيذه طبقنا لمتعميمات المكضكعة؛

   أف نقؿ حركة السياسة النقدية التي تفترض أف كمية عرض النقكد، تؤثر بصكرة مباشرة في مستكل

  عمى النشاط الاقتصادم؛الأسعار، إلا أف ليا تأثير بسيط جدنا 

  أف فمسفة الانقساـ الكلبسيكي إلى فرعيف يؤكد عمى أنو مف الصعب تحديد تأثيرات السياسة النقدية

كيرجع ذلؾ إلى التباطؤ الطكيؿ كالمتغير، بالإضافة إلى أنيا تعني أف الاقتصاد يمكف أف يضبط نفسو في 

 .مف أجؿ الإدارة النقدية ء إلى أم إجراءات ضبطالمجك  كضع تكازني جديد بعد حدكث صدمة الاقتصاد دكف

 يؤكد أف لمسياسة النقدية دكرنا كبيرنا تمعبو في المحافظة عمى استقرار  الذم النقدية السياسة أسمكب أف

مستكل الأسعار، بينما تككف لمسياسة الاقتصادية الكمية الأخرل أدكارنا قميمة لمغاية، كتمؾ النظرة تبدك مناقضة 

نتيجة لعدـ التكازف، التدفؽ النقدم الزائد، كالتغيرات (يف الكينزييف، الذيف يعتقدكف أف الطمب الفائض للبقتصادي

قد يفرض ضغطنا إلى أعمى عمى المقدرة الإنتاجية للبقتصاد، كمف ثـ عمى  )الاقتصادية السريعة الأخرل

 .معدؿ التضخـ

ر تحديد قيمة مستيدفة لمتضخـ تيتـ بكضكح إنجاز السياسة النقدية في إطا فمف الناحية النظرية، فإف

بالشفافية كالمصداقية كتحمؿ المسئكلية، كمع ذلؾ فإف نجاح ىذه الإستراتيجية، يعتمد عمى مصداقية البنؾ 

المركزم إذ أف السكؽ المالي يعتقد في  أف البنؾ المركزم يمكف أف يتدخؿ بصكرة ناجحة لإنجاز التضخـ 

عمى البنؾ إدارة السياسة كؽ المالي ثقتو في البنؾ المركزم، فإنو مف الصعب المستيدؼ، كفي حالة فقد الس

كتكجيو التضخـ نحك المعدؿ المحدد مسبقنا،  كالسبب في ذلؾ ىك أف تكقع الأسعار المستقبمة التي  النقدية

 .مركزميدركيا مختمؼ العملبء الاقتصادييف، تختمؼ تمامنا عف التضخـ المستيدؼ المحدد مف قبؿ البنؾ ال



115 

 
 

كما أف السمطات النقدية في حاجة إلى اختيار فترة مناسبة، في حالة إعلبف قيمة مستيدفة لمتضخـ في 

الدكؿ النامية التي تعاني في الغالب مف ارتفاع التضخـ، كىك التطبيؽ الفعمي لإطار تحديد قيمة مستيدفة 

 :1ار النكاحي التاليةلمتضخـ في دكؿ، فإف السمطات النقدية يجب عمييا الأخذ في الاعتب

  ىيكؿ التنمية الاقتصادية، كخاصة أداة انتقاؿ كحركة السياسة النقدية في الاقتصاد الحقيقي، كدرجة

 التكامؿ بيف اقتصاد تمؾ الدكؿ كالاقتصاد العالمي، كالركابط بيف القطاع النقدم كقطاعات الاقتصاد الأخرل؛

 تحتاج إلى أجيزة كبرامج حاسبات ي بؤ المعقدة كالتنماذج التن -يتطمب تحديد قيمة مستيدفة لمتضخـ

نجاز تحديد قيمة مستيدفة ف متقدمة، كبالأخص في الدكؿ النامية، كيمكف أ يككف ذلؾ بمثابة قيد عمى تنفيذ كا 

 لمتضخـ؛

  أما بالنسبة لميدؼ النقدم فإف الميزتيف الرئيسيتيف ىي أنيا تمكف البنؾ المركزم مف اختيار أىداؼ مف

 .ضخـ التي قد تختمؼ عف أىداؼ تمؾ الدكؿ الأخرلأجؿ الت

كما أنو مف السيؿ مراقبة تمؾ الإستراتيجية، لأف المعمكمات التي يستجيب البنؾ المركزم ليا طبقنا ليدفو 

تككف متاحة تمامنا، كالأرقاـ الفعمية لممتغيرات الكمية النقدية تقدـ خلبؿ فترة  قصيرة، كعمى ىذا فالمقارنة بيف 

رات الكمية النقدية المستيدفة كالفعمية، قد ترسؿ إشارات في حينو عمى فترات لمجميكر كالأسكاؽ حكؿ المتغي

كضع السياسة النقدية كأىداؼ السمطات لكبح جماح التضخـ،  كبالتالي فإف تمؾ الإشارات تساعد عمى تقكية 

ا مؤدية إلى جعؿ التكقعات التضخمية كتؤدم إلى تضخـ أقؿ، كقد تككف أىداؼ المتغيرات الكم ية لمنقكد أيضن

البنؾ المركزم مسئكلا عف مكاجية كتحقيؽ ىدفو التضخمي البسيط، كالذم يساعد عمى تخفيؼ مشكمة 

 .الزمني لمسياسة النقدية  – التعارض

كلكف جميع مميزات تحديد اليدؼ النقدم السابقة عمى شرط رئيسي، كىك يجب كجكد علبقة قكية يعتمد  

كالمتغيرات الكمية النقدية المختارة كيدؼ، فإذا كانت العلبقة بيف المتغير )التضخـ (ر اليدؼ عمييا بيف متغي

الكمي النقدم كالمتغير اليدؼ ضعيفة، فإف اليدؼ النقدم سيؤدم إلى نتائج رديئة لذلؾ فإف تحديد قيمة  

تكسطة الأجؿ في السياسة ضعيفة مستيدفة لمتضخـ لو مزايا عديدة تفكؽ تحقيؽ اليدؼ النقدم كإستراتيجية م
                                                 

1  - Mishkin, F, the Economics of Money, Banking and Financial Markets. Addison Wesley 
Longman, USA1998. P732. 
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كالتضخـ ليست كافية ، 1النقدية، كأف تحديد قيمة مستيدفة لمتضخـ تتضمف الاستقرار في العلبقة مابيف النقكد

أك حاسمة لنجاحيا نظرنا لعدـ اعتمادىا عمى مثؿ تمؾ العلبقة، كفى الكاقع، فإف إستراتيجية تحديد قيمة 

استخداـ كافة المعمكمات المتاحة؛ كليس مجرد المعمكمات مستيدفة لمتضخـ تسمح لمسمطات النقدية ب

المحصمة مف متغير كاحد أك متغيريف، مف أجؿ تحديد التعديؿ كالضبط الأمثؿ لآليات كأدكات السياسة 

النقدية، كمف أجؿ أف يقدـ لنا تحديد قيمة مستيدفة لمتضخـ نتائج مجدية، فإنو يجب أف يكجد التزاـ تنظيمي 

ار الأسعار ىك اليدؼ الرئيسي لمبنؾ المركزم، كيعتبر ذلؾ ىامنا في الدكؿ التي تضمف قكم يجعؿ استقر 

كيشمؿ الالتزاـ التنظيمي الدعـ التشريعي لبنؾ مركزم مستقؿ يتضمف ميثاقو  .تاريخيا سكء الإدارة النقدية

 :عمى مممحيف أساسييف

لمركزم عف العممية السياسية الانفصاؿ الكامؿ لمجمس إدارة صانعي القرار في البنؾ ا :أكليما

 .كالسياسييف، مع تعييف أعضاء مجمس الإدارة لفترات طكيمة، كحمايتيـ مف العزؿ التعسفي

تحديد كضبط أدكات كآليات السياسة النقدية، كما يتطمب  فيالكاممة  مطةإعطاء البنؾ المركزم الس :كثانييما

ؾ المركزم أمرنا ممزمنا أف يحقؽ استقرار الأسعار، كأف يككف ىك الالتزاـ التنظيمي باستقرار الأسعار، بأف يعطي البن

ىدفو الرئيسي، مع تكضيح أنو في حالة كجكد تعارض حقيقي أك ظاىرم مع أىداؼ أخرل، مثؿ استقرار معدؿ 

 الصرؼ أك الارتقاء بمستكل العمالة، فاستقرار الأسعار يككف لو لأكلكية.

ة مستيدفة لمتضخـ أك تحديد اليدؼ النقدم في السياسة إف التحرؾ نحك استخداـ أطر تحديد قيم

النقدية، يعكس محاكلة كثير مف البنكؾ المركزية في الدكؿ المتقدمة لتبني معيارنا معيننا في إدارة سياستيا 

النقدية، لتجنيب التعديلبت المتكررة في السياسة النقدية استجابة لمظركؼ الاقتصادية كالمالية المتغيرة مف 

كتتطمب تمؾ النظـ في إدارة السياسة النقدية بنكنا مركزينا يعمف عف ىدؼ كاضح لمسياسة  .خؿ كالخارجالدا

النقدية خاصة المرتبط بالأىداؼ النيائية، كأف يحمؿ لمجميكر أكلكية سياستو بأسمكب فيو مصداقية كشفافية، 

 .عمى استقرار الأسعاركفي نفس الكقت تقييـ تأثيرات السياسة النقدية عمى الاقتصاد، كخاصة 
                                                 

1 - Mishkin, F, "From Monetary Targeting to Inflation Targeting", The World Bank Working 
Paper 684, October 2001. 
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 السياسة النقدية كىدؼ استقرار الأسعار. -2-2-4

يبرز ىدؼ السياسة النقدية لتحقيؽ الاستقرار الاقتصادم بكضكح في ىدؼ استقرار الأسعار، فعدـ 

الاستقرار في الأسعار يعرض البنياف الاقتصادم ليزات أك أزمات كبيرة بسبب تقمبات الركاج كالكساد، 

ممة لتدىكر قيمتيا في حالة التضخـ، كما تحدث البطالة في حالة الكساد، زيادة عمى تخمؼ فتتعرض الع

 عممية التنمية الاقتصادية.

كمف خلبؿ استقراء التاريخ نجد أف معالجة استقرار الأسعار لـ يتـ حتى في الدكؿ الرأسمالية إلا عف 

انيف كالتشريعات التي ككنت سياسات عديدة طريؽ تدخؿ الدكلة في الشؤكف الاقتصادية، كذلؾ بإصدار القك 

منيا السياسة النقدية، فالنقدكيكف يركف أف العلبقة بيف الأسعار كعرض النقكد ىي علبقة خطية كطردية 

تماما، كأف زيادة كمية النقكد تظير في ارتفاع الأسعار بنفس النسبة، بينما شبو كينز عمؿ السياسة النقدية 

كمف ثـ تسيطر عمى التضخـ. أما الاقتصادم  )ياسة النقدية أف تشد الاقتصاد)تقيدهبعمؿ الخيط، إذ يمكف لمس

 : 1فريدماف فيرجع أسباب عدـ استقرار الأسعار إلى

 زيادة الإصدار النقدم لتمكيؿ الإنفاؽ الحككمي؛ -1

 التمسؾ بأسعار صرؼ ثابتة، كىك ما أدل إلى انتشار التضخـ المستكرد؛ -2

 الحككمي مع تفضيؿ الحككمات لمضرائب غير المباشرة في كقت التضخـ؛التكسع في الدكر  -3

جعميا تستعمؿ مقاييس لتقدير فترات البطالة المكسمية كىذه  اعتماد الحككمات سياسة العمالة، كىك ما -4

 المقاييس أدت إلى زيادة معدؿ النمك النقدم .

ذلؾ أف أم بمد مر بتضخـ عجز  كحسب فريدماف فإف التضخـ ىك دائما ظاىرة نقدية، كدليمو في

المكازنة إثر التكقعات الخاصة، كالتضخـ المستكرد الناتج مف التجارة الدكلية كتغييرات أسعار مستمرة مرتبطة 

 . 2أيضا بمعدؿ نمك مرتفع لمعرض النقدم

                                                 

1-Freidman  Milton, Essays on inflation and Indéxation, Winchingtion 1974, pp27, 28. 
 . 328عبد النعيـ محمد مبارؾ، محمكد يكنس، اقتصاديات النقكد كالصيرفة كالتجارة الدكلية، مرجع سابؽ، ص  -2
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كما أف استيداؼ السياسة النقدية علبج التضخـ كاستقرار الأسعار يظير أف ىناؾ علبقة بيف كمية 

لنقكد كالأسعار، لأف كجيات نظر الكينزييف كالنقدكييف ىي أف التضخـ المرتفع يحدث فقط عندما يككف ا

معدؿ نمك العرض النقدم مرتفعا، كليذا يؤكد معظـ المفكريف الاقتصادييف بكجكد ىذه العلبقة، كمف ىنا يبرز 

 ير نقدية مثؿ: أثر كمية عرض النقكد عمى مستكيات الأسعار بالإضافة إلى أسباب أخرل غ

 الاحتكارات في ميداف الأعماؿ كالاتحادات العمالية؛  -

 زيادة الضرائب تكلد آثار تضخمية إذا كانت سببا في انخفاض معدؿ نمك الناتج الحقيقي للبقتصاد؛ -

برامج الرفاىية مثؿ التأميف ضد البطالة كمعاشات الضماف الاجتماعي، كبالتالي تخفض القدرة الإنتاجية  -

 صاد؛للبقت

عجز المكازنة إثر التكقعات الخاطئة كالتضخـ المستكرد كتغييرات أسعار الصرؼ كدكر الحككمات في  -

الرقابة عمى الأسعار، كانتشار عكامؿ المضاربة ...، كؿ ىذه الأسباب بالنسبة لمنقدكييف تزيد مف حدة 

نما ىك زيادة معدؿ النمك الن قدم، لأف الصدمات غير النقدية لا التضخـ، كلكنيا ليست السبب الرئيسي لو كا 

تستطيع أف تغير معدؿ التضخـ بشكؿ دائـ إذا لـ تكف صدمات متتالية كمستمرة، أك تككف عاملب محفزا 

 كمدعما لمسمطات النقدية لترفع باستمرار معدؿ نمك العرض النقدم.

ماشية، بتخفيض كحسب فريدماف فإنو لا يمكف القضاء عمى التضخـ المستمر إلا بسياسة نقدية انك

معدلات النمك النقدم، مع معرفة كالكضع الاقتصادم، فمثلب إذا كاف سبب التكسع النقدم ىك تمكيؿ الإنفاؽ 

الحككمي عف طريؽ زيادة الإصدار النقدم، فيذا يخفض عف طريؽ تخفيض الإنفاؽ الحككمي كبزيادة 

كأف كؿ انكماش رئيسي في  قكد جديدة،الضرائب أك تمكيؿ العجز في الميزانية بالاقتراض كليس بإصدار ن

ىذه الدكلة قد نتج إما عف اضطراب نقدم أك تأثر بشدة الاضطراب النقدم، كمف ثـ فإف التحكـ في الأسعار 

، كمف خلبؿ المراحؿ التاريخية لمدكؿ التي مرت بمشكمة الارتفاع 1لا يتحقؽ إلا بالتحكـ في زيادة كمية النقكد

يطاليا كفرنسا في أعقاب الحرب العالمية الثانية، لـ تستطيع القضاء الكبير في الأسعار مثؿ أل مانيا الغربية كا 

 عمى ىذا المشكؿ إلا بعد تحقيؽ استقرار في معدؿ تغير المعركض النقدم. 
                                                 

 . 428جيمس جكاريتني، ريجارد ستركب، مرجع سابؽ، ص  -1
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إف تثبيت معدؿ نمك النقكد قد يككف سيلب في الدكؿ المتقدمة نظرا لكجكد جياز مصرفي متطكر، كتكافر 

النقدية التي تتيح فرصة لتطبيؽ أدكات السياسة النقدية بشكؿ ملبئـ، كلكف الأمر يختمؼ في الأسكاؽ المالية ك 

 الدكؿ النامية نظرا لضعؼ السكؽ المالية كالنقدية، كاعتماد اقتصادىا عمى اقتصاد المديكنية.

يد عرض ف استعماؿ السياسة النقدية لمحاربة التضخـ أك استقرار الأسعار تتجمى آثارىا عمى تقيكما أ

حيث يتـ الشعكر بيا بدرجات متساكية لدل الييئات كالأفراد، ثـ إف آثارىا ىذه لا تبدك  النقكد كتقييد الائتماف،

نما تككف مختفية إذا ما قكرنت بالسياسة المالية في محاربة التضخـ كاستقرار الأسعار،  كاضحة عمى الأفراد كا 

فاؽ الحككمي في أكقات التضخـ، بينما يعبر الأفراد عف لأف ىذه الأخيرة تشمؿ عمى تحقيؽ فائض في الإن

رغبتيـ دائما في خفض الديف العاـ لمحككمة، كالكسيمة الكحيدة لتحقيؽ ذلؾ ىي زيادة الضرائب أك خفض 

الإنفاؽ الحككمي، كىذيف الإجرائييف لا يتمتعاف بأية استجابة مف طرؼ الأفراد، كىكذا تتمتع السياسة النقدية 

 الأفراد ليا نظرا لاختفاء الآثار عمييـ في محاربة التضخـ. بميزة تقبؿ

 

 البطالة في الفكر الاقتصادم كسبؿ علاجيا. -2-3
تعتبر البطالة مف ابرز المشكلبت الاقتصادية كالاجتماعية التي كجيت مختمؼ اقتصاديات العالـ سكاء كانت 

الاقتصاديات، كقد أصبحت تمثؿ احد متقدمة أك متخمفة، بالرغـ مف اختلبؼ مضمكنيا في كؿ مف ىذه 

التحديات الأساسية لمنظاـ العالمي الجديد في ظؿ العكلمة، كقد احتؿ البحث في أسبابيا كسبؿ مكاجيتيا 

 .مكانة ميمة كمتميزة في تاريخ الفكر الاقتصادم عمى اختلبؼ مدارسو كاتجاىاتو

 

 البطالة كانكاعيا. تعريؼ -2-3-1
لبطالة عمى أنيا: عدد الأشخاص القادريف عمى العمؿ كلا يعممكف بالرغـ أنيـ تعرؼ ا تعريؼ البطالة: -1

 .1» يبحثكف عف عمؿ بشكؿ جدم

                                                 

 205.، ص2004نية، الإسكندريةالثا الجامعية، الطبعة عبد الرحماف يسرل أحمد، النظرية الاقتصادية الكمية كالجزئية، الدار -1



114 

 
 

حالة كجكد أشخاص راغبيف في العمؿ كقادريف عميو كباحثيف عنو «كما تعرؼ البطالة أيضان عمى أنيا 

 1.»كلكف لـ يجدكه

 2.»معركضة ككمية العمؿ المأجكرةالفرؽ ما بيف كمية العمؿ ال «يا البعض عمى أنيافر عي ك

 1982 سنة BITلو  (18)كطبقان لمتعريؼ الذم اعتمده المكتب الدكلي لمعمؿ في الممتقى الدكلي الثامف عشر

حكؿ إحصاءات العمؿ، كالذم اعتبر الشخص الذم في سف العمؿ بطالان كؿ مف تكفرت فيو ثلبث معايير أك 

 :3شركط أساسية كىي

: يعتبر الشخص بدكف عمؿ إذ لـ يعمؿ عمى الإطلبؽ خلبؿ تمؾ الفترة، ىذا "دكف عمؿب"المعيار الأكؿ:  -

المعيار يضمف الفصؿ بيف حالة العمالة كالبطالة، حيث لا يمكف تصنيؼ الشخص الذم يقكـ بعمؿ عارض 

 .في نفس الكقت الذم يككف يبحث فيو عف عمؿ بأنو بطاؿ

ا لمعمؿ إذا كاف قادران كمستعدان لمعمؿ إذا تكفرت : يكصؼ الشخ"متاح لمعمؿ "المعيار الثاني: - ص بأنو متاحن

لو الفرصة خلبؿ فترة البحث، كيستبعد كؿ فرد يبحث عف العمؿ لمباشرتو في فترة لاحقة )كالطالب الذم 

يبحث عف العمؿ المؤقت بالمكازاة مع  دراستو(، ككذلؾ الأفراد غير القادريف عمى العمؿ بسبب بعض 

، لأنيـ مف الناحية العممية لا يككنكف مستعديف لو بسبب )الخ...مسؤكليات عائمية رض،الم(المعكقات 

 .إعاقتيـ التي تمنعيـ عمى المكافقة عمى أم عمؿ يعرض عمييـ مباشرة

ينطبؽ عمى الأفراد الذيف اتخذكا خطكات محددة لمحصكؿ عمى العمؿ :"يبحث عف العمؿ "المعيار الثالث: - 

التسجيؿ في مكاتب التشغيؿ، نشر إعلبنات البحث  :ذا لمدلالة عمى جدية البحث مثؿخلبؿ فترة معينة، كى

 ....عف العمؿ، طمب مساعدة الأىؿ كالأصدقاء

نلبحظ مف خلبؿ ىذه التعاريؼ أف مجمميا تنطمؽ مف مفيكـ مشترؾ لمبطالة، يستند إلى إدراج 

ؾ عمى المعايير أك الشركط التي خصائص محددة تعطي صفة الشخص العاطؿ عف العمؿ، معتمديف في ذل

 .حددىا المكتب الدكلي لمعمؿ

                                                 

 .183 ، ص2007مدحت القريشي، اقتصاديات العمؿ، دار كائؿ لمنشر، الأردف -1
 .141 ، ص2008محمد طاقة، كحسيف عجلبف حسف، اقتصاديات العمؿ، إثراء لمنشر كالتكزيع، الأردف -2

3 - Muller. J et autres," Manuel et applications : Économie", Dunod, 4 eme édition, Paris2004, p 71. 
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يعد معدؿ البطالة أحد المؤشرات الاقتصادية الكمية ذات الدلالة البالغة في رسـ قياس البطالة:  -2

 .السياسات الاقتصادية كتقيـ فعالياتيا كلا يمكف علبج مشكمة البطالة مالـ يكف ىناؾ تصكر حقيقي ليا

معدؿ البطالة مف قبؿ الجيات الرسمية، كنسبة عدد العاطميف عف العمؿ إلى القكة العاممة  فعادة ما يقاس

 :1التالية عند فترة زمنية معينة كذلؾ باستخداـ الصيغة )الفئة النشطة(بالمجتمع 

الفئة النشطة عدد العاطميف عف العمؿ         معدؿ البطالة 
في سف العمؿ كالقادريف كالراغبيف فيو سكاء كانكا يعممكف أك لا  تتككف الفئة النشطة مف الأفراد الذيف ىـ

 العاطمكف  +العاممكف = الفئة النشطة يعممكف، أم أف: 

يشتغؿ بدكاـ كامؿ أك جزئي كحتى إف كاف يعمؿ ساعة أك   -كعميو يقصد بالعامميف كؿ مف يشتغؿ عملبن 

لعاطمكف فيـ الأفراد القادريف عمى العمؿ مقابؿ أجر عند الغير أك في مؤسسة، أما ا -ساعتيف باليكـ

 .كالراغبيف فيو كالباحثيف عنو، كلا يجدكف فرص عمؿ متاحة ليـ

 :2أما بالنسبة للؤفراد الذيف يستبعدكف مف الفئة النشطة فيـ

 سنة فما دكف، كىك 15 -16الأفراد دكف سف معينة: كىـ الأفراد الذيف دكف سف العمؿ القانكني كىك

 مؼ مف دكلة إلى أخرل.الأمر الذم يخت

 سنة فما فكؽ. 65 الأفراد فكؽ سف معينة: ىي سف التقاعد أك المعاش، كىك 

 .الأفراد مف فئات معينة: فئات غير قادرة عمى العمؿ لأسباب مختمفة مثؿ المرضى كالعجزة كطمبة المدارس 

بات البيكت أك الأفراد فئات الأفراد الذيف لا يطالبكف المجتمع بكظائؼ رغـ مقدرتيـ عمى العمؿ مثؿ ر  −

 الذيف لا يبحثكف عف العمؿ كلا يرغبكف فيو كذلؾ باختيارىـ في ظؿ الأجكر السائدة.

فئات الأفراد الذيف يتكقفكف عف البحث عف العمؿ بسبب حالة اليأس التي تصيبيـ نتيجة عدـ تكفر  −

 .فرص العمؿ المناسبة ليـ

                                                 
1 - Gregory. N. M, " Macroéconomie ", De Boeck, 3 eme édition, Paris2006, p 42. 

، الدار الجامعية، -دراسة تحميمية تطبيقية–عمي عبد الكىاب نجا، البطالة كأثر برنامج الإصلبح الاقتصادم عمييا  -2
 .12، ص2005الإسكندرية
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لو أىمية بالغة بحيث تساعد عمى الكشؼ عف أسباب  إف التميز بيف أنكاع البطالة أنكاع البطالة: -3

كجكدىا ككذلؾ تحديد الآليات الكفيمة لمعالجتيا، كىناؾ العديد مف أنكاع البطالة تبعنا لطبيعة الاقتصاد كدرجة 

 .تطكره كالحالة التي يتكاجد فييا، مخمفة أثار سمبية عديدة اقتصادية منيا، كاجتماعية كسياسية

ىي البطالة المرتبطة بالدكرات الاقتصادية التي تتعرض ليا النشاطات الاقتصادية، حيث : البطالة الدكرية –

تزداد البطالة في مرحمة الانكماش كالرككد كيتـ تفسير أسبابيا استنادنا إلى انخفاض الطمب الكمي كالذم يؤدم 

اـ كتنخفض البطالة في إلى ضعؼ استخداـ الطاقة الإنتاجية في الاقتصاد، كمف ثـ انخفاض درجة الاستخد

حيث تتسع النشاطات الاقتصادية، كيزداد الاستخداـ  ليذا يسمى ىذا النكع مف  حالة الانتعاش كالازدىار،

 .1البطالة بالبطالة العابرة، كىي تظير عادة في الدكؿ المتقدمة

في السياسات كقد يتطمب القضاء عمى ىذا النكع مف البطالة إتباع سياسات اقتصادية تكسعية، متمثمة 

المالية كالنقدية لزيادة الطمب الكمي كلتشجيع الاستثمار كالصادرات، زيادة الاستيلبؾ كالإنفاؽ الحككمي 

 .كخفض الكاردات كالضرائب

إلى كجكد أفراد قادريف عمى العمؿ كيبحثكف عف كظيفة   تشير البطالة الاحتكاكيةالبطالة الاحتكاكية:  –

كأعماليـ كمياراتيـ،  خبراتيـسابقتيا في الكقت الذم تكجد فيو كظائؼ تناسب  مناسبة لأكؿ مرة أك أفضؿ مف

إلا أنيـ لـ يمتحقكا بيا بسبب عدـ معرفتيـ بيذه الكظائؼ أك بأماكف كجكدىا. كينشأ ىذا النكع مف البطالة 

 :2نتيجة لمتغيرات الحاصمة في القكة العاممة أك سكؽ العمؿ كذلؾ لعدة أسباب منيا

نطقة أك إقميـ جغرافي إلى منطقة أك إقميـ جغرافي آخر، بغية العامميف مف عمؿ إلى آخر، كم قاؿانت -1

 تحسيف أمكرىـ المعيشة، أك إيجاد عمؿ أكثر تناسبنا مع مؤىلبتيـ المينية أك العممية؛

ت تأثر بعض القطاعات الاقتصادية بالعكامؿ الطبيعية كالأمطار كالثمكج، خاصة في قطاعات الإنشاءا -2

كالزراعة كالتي يتكقؼ العمؿ فييا لفترات طكيمة بسب الأحكاؿ الجكية ينتج عف ذلؾ ارتفاع البطالة في ىذه 

 القطاعات خلبؿ تمؾ الفترة؛

                                                 

، سمماف كآخركف، مبادئ الاقتصاد الكمي، دار المسيرة لمنشر كالتكزيع، الطبعة الثالثة، عماف حساـ داكد كمصطفى -1
 .257 ، ص2005الأردف

براىيـ سميماف قطؼ، -2  .247 ، ص2007 ، الاردفدار كائؿ لمنشر نزار سعد الديف عيسى كا 
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لى سكؽ العمؿ كدخكؿ الطمبة بعد تخرجيـ مف المدارس كالجامعات أك خركجيـ مف  -3 انتقاؿ العماؿ مف كا 

 سكؽ العمؿ لأجؿ التفرغ لمدراسة؛

 .المعمكمات الكاممة لدل الباحثيف عف العمؿ كلدل أصحاب الأعماؿ الذيف تتكفر لدييـ فرص العمؿ نقص -4

كتعتبر البطالة الاحتكاكية بطالة مؤقتة لأنيا ترتبط بعكامؿ كقتية عابرة نتيجة لمتغيرات الحاصمة في القكل 

عاممة تجعميا سمة دائمة لأسكاؽ العمؿ العاممة أك سكؽ العمؿ، إلٌا أف استمرار التغيرات الحاصمة في القكل ال

ترتبط بعكامؿ ارتفاع أك انخفاض الطمب الكمي  تدعك لمقمؽ مف الناحية الاقتصادية خاصة كأنيا لا كلكنيا لا

يتطمب إجراءات تصحيحية في السياسات  إف ىذا النكع مف البطالة لا . المصاحب لمتقمبات الاقتصادية

 .كقتية كتؤكؿ إلى الزكاؿ بشكؿ ذاتيالاقتصادية ككف ارتباطو بعكامؿ 

حالة تعطؿ جزء مف القكل العاممة بسبب التطكرات " يقصد بالبطالة الييكمية عمى أنيا البطالة الييكمية: –

تسمى ك  التي تؤدم إلى اختلبؼ متطمبات ىيكؿ كبنية الاقتصاد الكطني عف طبيعة كنكع العمالة المتكفرة،

 :1إرجاع كجكد البطالة الييكمية إلى العكامؿ التالية يمكفك  .أيضان بالبطالة البنيكية

عدـ التكافؽ بيف مؤىلبت كميارات العماؿ مع تزايد فرص العمؿ المتاحة كىي حالة مرافقة لمتغيرات التي  -1

تحصؿ في ىيكؿ الاقتصاد الكمي عادة بشكؿ تدريجي كعمى مدل فترات طكيمة نتيجة لانتقاؿ الصناعات مف 

تبعنا لتكفر الشركط المناسبة ليا كانخفاض أجكر العماؿ أك تكفر المكارد الأكلية أك سيكلة منطقة إلى أخرل 

 نقؿ المنتكجات.

التطكر التكنكلكجي في أساليب الإنتاج كمنو استخداـ تقنيات إنتاجية كنكعيات جديدة مف السمع تحؿ  -2

لاندثار بعض الصناعات كاستبداليا   محؿ التقنيات القديمة، كاستبداؿ الأيدم العاممة بالآلة، أك نتيجة

حدث في مناجـ الفحـ في العالـ كاستبدالو بمصادر أخرل لمطاقة كالنفط كالطاقة  بصناعات أخرل مثؿ ما

 .الكيربائية، كنتيجة ليذا التغيير ترتفع البطالة بيف العامميف في الصناعات المندثرة

تنشأ أساسنا بسبب عدـ التناسب بيف حجـ فرص  ضعؼ المقدرة الاستيعابية للبقتصاد الكطني كالتي -3

 العمؿ الجديدة التي يمكف أف يخمقيا الاقتصاد الكطني كبيف حجـ الداخميف الجدد لسكؽ العمؿ سنكيان.
                                                 

ية كالتطبيؽ، دار كائؿ لمنشر كالتكزيع، الكمي بيف النظر  أحمد حسيف الرفاعي، مبادئ الاقتصاد ،خالد كصفي الكزني -1
 .268 ، ص2002عماف
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التغير في الييكؿ العمرم لمسكاف كزيادة نسبة صغر السف كالإناث في القكة العاممة،  يتضح مف ذلؾ  -4

الاحتكاكية كالبطالة الييكمية كيجمعيما عامؿ مشترؾ لككنيما ترتبطاف بانتقاؿ بأف ىناؾ تشابو بيف البطالة 

 .العماؿ مف عمؿ إلى آخر، إلا أنيما نظرينا كعممينا يختمفاف في الأسباب

فالبطالة الييكمية ترتبط بالتغيرات الييكمية الحاصمة في سكؽ العمؿ بينما ترتبط البطالة الاحتكاكية، في 

 . تغيرات كقتية في سكؽ العمؿ باستثناء ربما التغيرات الطبيعيةالغالب، بعكامؿ ك 

مدتيا أطكؿ لأنيا تتطمب إعادة تدريب ، تختمؼ البطالة الييكمية كذلؾ عف البطالة الاحتكاكية بأف كما

أك تأىيؿ العماؿ أك تحتاج إلى انتقاليـ بأعداد كبيرة مف منطقة إلى أخرل كتكزيعيا مف القطاعات التي يككف 

يا فائض في العمالة إلى القطاعات التي يككف فييا عجز، كبشكؿ عاـ فإف معالجتيا تككف أصعب كتحتاج في

لمدة طكيمة كنتائجيا تككف شديدة كحادة عمى العماؿ المتأثريف بيذه التغيرات لذا يصبح التدخؿ الحككمي في 

 معالجتيا أمرنا طبيعيا.

 يتقاضكفحالة إلتحاؽ بعض الأفراد بكظائؼ معينة، " ى أنياتعرؼ البطالة المقنعة عمالبطالة المقنعة:  -

عمييا أجكرنا في حيف أف إسياميـ في إنتاجية العمؿ لا يكاد يذكر، فالاستغناء عنيـ لا يؤثر بأم حاؿ عمى 

 .1حجـ الإنتاج، فيي عمالة يمكف سحبيا مف مكاقع الإنتاج دكف تأثير عف الكمية المنتجة

نعة بالبطالة المستترة لأنيا غير ممحكظة، حيث تختمؼ في طبيعتيا عف تسمى كذلؾ البطالة المقك 

الأنكاع الأخرل السابقة الذكر، كالتي ىي ظاىرية في جميعيا، في حيف البطالة المقنعة ىي غير ظاىرة ككف 

أف العامؿ لا يككف عاطلب عف العمؿ، كيعتبر ضمف القكل العاممة كيمارس العمؿ ظاىريان، كليست كاضحة 

 .2ريحة مثؿ الأنكاع الأخرل مف البطالةكص

ينتشر كجكد البطالة المقنعة بشكؿ كاسع في الدكؿ النامية كفي الدكؿ ذات الحجـ السكاني الكبير ك 

كالجياز الحككمي الضخـ، بحيث يستخدـ التشغيؿ لحؿ مشكمة البطالة في المجتمع، بينما تظير في الدكؿ 

 .المتقدمة خلبؿ أكقات الكساد

                                                 

 .268 خالد كصفي الكزني ك أحمد حسيف الرفاعي، مرجع سابؽ، ص-1
 .258 حساـ داكد كمصطفى سمماف كآخركف، مرجع سابؽ، ص-2
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تتطمب بعض القطاعات الاقتصادية في مكاسـ معينة أعدادنا كبيرة مف العماؿ مثؿ ة المكسمية: البطال -

عند نياية المكسـ يتكقؼ فييا النشاط، مما يستدعي إحالة العامميف بيذه  .الزراعة السياحة، البناء كغيرىا

العامميف أك تدربيـ عمى أعماؿ القطاعات لمبطالة المكسمية، كيمكف تفادم مثؿ ىذا النكع مف البطالة بانخراط 

مف أخرل يمكف مزاكلتيا بعد انتياء المكسـ الإنتاجي لمسمعة التي يشتغمكف فييا أساسنا؛ كيشبو ىذا النكع 

إلى حد كبير البطالة الدكرية كالفرؽ الكحيد بينيما يتمثؿ في أف البطالة المكسمية تككف في فترة  البطالة

 .قصيرة المدل

 

 .يات الاقتصادية حكؿ البطالةأىـ النظر  -2-3-2
سنتناكؿ في ىذا المطمب تحميلب لأىـ النظريات المفسرة لمبطالة كالأكثر شيكعنا في الفكر الاقتصادم 

بيدؼ التعرؼ عمى العكامؿ كالمتغيرات التي تؤدم إلى ظيكر البطالة كتفاقميا الأمر الذم يكشؼ عف كجكد 

 .ة في ىذا الصدداختلبفات كاضحة فيما بيف النظريات المختمف

لعؿ مف أىـ الأفكار التي سادت التاريخ الاقتصادم المعاصر تمؾ التي تقكؿ بأف  المدرسة الكلاسيكية:  -1

الاقتصاد، إذا ترؾ حران دكف تدخؿ مف الحككمة، مف شأنو أف يسير بتمقائية ذاتية نحك التكازف عند مستكل 

لتي نادل بيا كتبٌناىا الاقتصاديكف الكلبسيؾ منذ النصؼ الإنتاج الذم يحقؽ التشغيؿ الكامؿ، ىذه الفكرة ا

 " J. M. Keynes "جكف مينارد كينز "فيما بعد مف القرف الماضي ككانت محكر لمنقد الذم جاء بو الثاني

 .كصاغ منو نظرية مخالفة قكاميا إمكانية التكازف عند مستكيات مختمفة مف البطالة الإجبارية

دم الكلبسيكي الكمي كالمكضكعي تقدـ لنا ىذه المدرسة تحميلب إقتصاديا جزئيا فبمقابؿ التحميؿ الإقتصا

العمؿ(، تصبح عند الكلبسيكييف -كذاتيا. كما أف القيمة التي كاف أساسيا العمؿ عند الكلبسيؾ )نظرية القيمة

ي تحققيا ىذه السمعة الجدد عبارة عف التقييـ الذاتي الذم يعطيو الفرد لمسمعة آخذا بعيف الإعتبار المنفعة الت

 .1المنفعة(-كندرتيا )نظرية الندرة 

ملبؾ -عماؿ-التحميؿ القائـ عمى أساس تقسيـ المجتمع إلى طبقات )الرأسماليكففكمع الكلبسيكييف الجدد 

 أراضي( يعكٌض بتحميؿ يقكـ عمى أساس تصرؼ المتعامؿ الإقتصادم "العقلبني".

                                                 
1 - Jean Boncoeur & Hervé Th, Cité in: Histoire des idées économiques, ED. nathan 1993, p137.    
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ي" لممتعامميف الإقتصادييف )مستيمكيف كمنتجيف( يمغي كؿ نظرة ىذا التحميؿ القائـ عمى التصرؼ "العقلبن

لممجتمع مف زاكية الطبقات الإجتماعية، إذ أف المجتمع الذم يتصكره الكلبسيكيكف الجدد ىك مجتمع تحتكـ 

فيو عناصر الإنتاج إلى السكؽ، ىذه الأخيرة ىي التي تحدد سعر كؿ عنصر: الأجر ىك سعر العمؿ، الريع 

 رض، كالفائدة ىي سعر رأس الماؿ.ىك سعر الأ

مف ىذا المنطمؽ يتحدد مكقؼ الكلبسيكييف الجدد مف مسألة البطالة كالتشغيؿ، إذ أنيـ يعتبركف العمؿ 

كعنصر مف عناصر الإنتاج الأخرل، كىك بضاعة تبادؿ في السكؽ مثؿ أم بضاعة أخرل، كتخضع لقانكف 

 ا الذم ىك الأجر.الطمب كالعرض الفردم كيتحدد مف خلبؿ ذلؾ سعرى

مف طرؼ المؤسسة، فإنو مرتبط بعكامؿ ثلبثة ىي: الأجر كالكميات  فمف ناحية الطمب عمى العمؿ

ذا عممنا أف الكميات المنتجة ىي مرتبطة بعكامؿ الإنتاج المستخدمة، كمنو فإف  المنتجة كسعر بيع المنتج. كا 

أف دالة الإنتاج تبقي مرتبطة بعدد العماؿ عامؿ الإنتاج الكحيد الذم يبقى متغير ىك عدد العماؿ، أم 

 .       المشغٌميف فعلب

حسب ىذه المدرسة، فإف المقاكؿ العقلبني الذم يبحث عمى تحقيؽ أكبر ربح يحصؿ عمى ىذا ف

المستكل مف التشغيؿ عندما تتساكل الإنتاجية الحدية لمعمؿ مع الأجر الحقيقي، أم أنو سكؼ يقكـ بتشغيؿ 

 . سامكيمسفستاذالأ ل تلبقي الإنتاج الحدم لمعمؿ مع سعره كىك الأجر الحقيقي، ليذا يقكؿعماؿ إلى مستك 

"الطمب عمى العمؿ يظير كدالة لمعدؿ الأجر الحقيقي: أم أف طمب العمؿ مف طرؼ المؤسسة يرتفع  أف:

 .1عندما ينخفض الأجر الحقيقي"

لدخؿ الذم يحصؿ عميو العامؿ، أم مف العماؿ، حسب النيككلبسيؾ، فيك مرتبط با عرض العمؿ أما

 بمستكل المعيشة التي يحققيا الأجر الحقيقي، ليذا فإف "عرض العمؿ يرتفع عندما يرتفع الأجر الحقيقي".

إذف، كحسب النيككلبسيؾ، فالسكؽ يتلبقى فييا الذيف يعرضكف العمؿ )العماؿ( كالذيف يطمبكنو، كىي "سكؽ 

مستكل الأجكر الحقيقية، كمستكل ائية كتحقؽ تكازنات ثلبث ىي العمؿ" التي يتحقؽ تكازنيا بصفة تمق

، كمف ىذا المنظكر فإنيـ لا يعترفكف بكجكد بطالة كيعتبركف أف أم خمؿ في سكؽ الإنتاج، كالتشغيؿ الكامؿ

العمؿ ىك ناتج عف عكامؿ خارجية )غير إقتصادية( تتسبب في بطالة إرادية، كاف سبب ىذا الخمؿ يرجع 
                                                 

1 - Alain Samuelson, Les grands de la pensée économique, ED. OPU, 1993, p 257. 
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الأجكر كتضع تشريعات تفرض قيكد  انخفاضلدكر السمبي الذم تمعبو الدكلة كالنقابات التي تمنع أساسا إلى ا

، كيسبب بطالة للبنخفاضالأجكر  عمى الشغؿ مثؿ نظاـ التعكيض عف البطالة، كؿ ىذا يؤدم إلى عدـ ميؿ

 .1لسكؽإرادية يتحمؿ مسؤكلياتيا العماؿ كحدىـ لأنيـ يرفضكف العمؿ بالأجكر التي يحددىا ا

ناتجة عف التصرؼ الفردم أك الجماعي بطالة إرادية  بالنسبة ليذه المدرسة إذف، فالبطالة، إف كجدت، ىي

 .2غير العقلبني لمعماؿ الذيف يرفضكف أجكر منخفضة

مف أعماؿ كارؿ ماركس، كذلؾ  انطلبقابرزت كتتطكرت أفكار المدرسة الماركسية المدرسة الماركسية:  -2

بدأت تعرؼ فيو علبقات الإنتاج الرأسمالية تكسعا كبيرا سكاء في القطاع الصناعي أك  في الكقت الذم 

 الزراعي، نتيجة حدكث مجمكعة مف التحسينات التقنية كتطكر البنكؾ كنظاـ القرض.

نطلبؽ ثكرة صناعية تنتشر بسرعة في عدد مف البمداف، أساسيا تكسيع افالقطاع الصناعي عرؼ 

ستخداـ الآلة عمى نطاؽ انتشار اعي خاصة إنتاج كسائؿ كمعدات الإنتاج مما يؤدم كتكثيؼ الإنتاج الصنا

 كاسع، كما ترفع مف معدلات نمكه.

زدياد أعداد الطبقة العاممة، ىذه الأخيرة التي انعكست بتطكر كبير لمعمؿ المأجكر ك اإف ىذه التحكلات قد 

ستغلبؿ )تكثيؼ العمؿ، تخفيض كاؿ الايجة إدخاؿ الآلة كتكثيؼ أشتعرؼ تدىكرا في ظركؼ عمميا نت

الأجكر(، إضافة لتدىكر أحكاؿ المعيشة كالسكف كالصحة. كؿ ىذا يؤدم لتنظيـ ىذه الطبقة كتفاقـ نضالاتيا، 

 ليصبح الصراع بيف العمؿ كالرأسماؿ، بيف الأجر كالربح، ميزة ىذا النظاـ الجديد.

كأف  ،ـ كاسع لمعلبقات السمعية، كتراكـ كبير لمبضائعىذه المدرسة تعتبر النظاـ الرأسمالي عبارة عف تعمي

كؿ منتكجات العمؿ الإنساني تتحكؿ إلى بضاعة، بما فييا قكة العمؿ التي يبيعيا العامؿ لرب العمؿ، ىذه 

 العممية ىي علبقة قائمة عمى إستغلبؿ الرأسمالي لقكة العامؿ، كىك ما يظير في قانكف فائض القيمة.

 

                                                 
1 - In ¨Les grands textes de l’Economie et  de la Sociologie¨ , sous la coordination de C.D. 
echaudemaison, ed .nathan 1996, PP.220,221 . 
 A.Silem, J.M.Albertini, Comprendre les théories  économiques, Ed. Seuil p.90 لتفصيل أكثر راجع: -  1       
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ستغلبؿ، فإف النظاـ الرأسمالي، حسب كارؿ ماركس، تسيٌره تناقضات ئمة عمى الاكككؿ الأنظمة القا

نقطاع في عممية التراكـ كحدكث أزمات. ىذه الأخيرة ليست ظرفية كلا عابرة، إنما ىي اداخمية تؤدم إلى 

 ىيكمية كملبزمة ليذا النظاـ، عمى عكس مكقؼ الكلبسيؾ.

درسة مف البطالة كالتشغيؿ، التي تعتبر البطالة ظاىرة مف ىذا المنطمؽ يمكف تمخيص مكقؼ ىذه الم

ناتجة عف تطكر النظاـ الرأسمالي. فخلبؿ عممية الإنتاج  ييدؼ الرأسمالي إلى تحقيؽ أقصى الأرباح كزيادة 

نخفاض معدلات االتراكـ، كمف خلبؿ المنافسة مف أجؿ الكصكؿ إلى ذلؾ كتحت فعؿ قانكف الميؿ إلى 

الطكيؿ(، يعمد الرأسماليكف دائما إلى إدخاؿ تكنكلكجيا جديدة مما يؤدم إلى تغيير في الأرباح )عمى المدل 

 التركيب العضكم لمرأسماؿ.

(، عمى مجمكع cىذا الأخير ىك مجمكع الرأسماؿ الثابت )أم الآلات كالمعدات الذم يرمز لو بالرمز )

كمف خلبؿ عممية التكليؼ ىذه بيف الجزء (، vالرأسماؿ المتغير )أم اليد العاممة كالذم يرمز لو بالرمز )

المتغير مف رأس الماؿ كجزئو الثابت يميؿ الإتجاه نحك ىذا الأخير، الشيء الذم يؤدم منطقيا إلى طرد عدد 

تساع كمي فحسب، إلا أنو تغيير نكعي ا"رغـ أف تراكـ رأس الماؿ يبدك في الأصؿ بمثابة  متزايد مف العماؿ

 .1مك مستمر لجزئو الثابت عمى حساب جزئو المتغير"مطرد في تركيبو، كفي ظؿ ن

ىذا الكضع يكلد، حسب ماركس، فائضا نسبيا في السكاف يطمؽ عميو اسـ "الجيش الإحتياطي لمعمؿ"، 

كىك فائض نسبي لأنو يختمؼ عف فائض السكاف المرتبط بالزيادة المطمقة "الطبيعية" لمسكاف الذم يتحدث 

كما أف الفائض النسبي لمسكاف يؤدم إلى طرد العماؿ الذيف لـ تعد تستكعبيـ  عنو مالتكس كيتبناه ريكاردك.

 عممية تكسع رأس الماؿ، أك إلى تكقؼ عممية تشغيؿ العماؿ الذيف ىـ بدكف عمؿ.

لكف إذا كاف التغيير في التركيب العضكم لمرأسماؿ ىك المسؤكؿ عف البطالة بكجو عاـ، فيؿ ىذا يعني 

ىك السبب؟ الجكاب ىك لا، لأنو مف المفركض أف تؤدم أم زيادة في إنتاجية العمؿ أف التطكر التكنكلكجي 

)أم إدخاؿ تكنكلكجيا جديدة( إلى تكسع التراكـ، كفي الظركؼ العادية ىذا يؤدم إلى زيادة التشغيؿ. إلا أف 

رف بزيادة ماركس يخمص إلى أف آلية الإنتاج الرأسمالي تعمؿ بشكؿ يجعؿ أم زيادة في الرأسماؿ لا تقت

مماثمة في الطمب عمى العمؿ، كذلؾ بفعؿ الفيض النسبي لمسكاف الذم يجعؿ قانكف الطمب عمى العمؿ 
                                                 

 .181، ص1987، دار التقدـ، مكسكك23"الرأسماؿ، المجمد الأكؿ، الجزء الثاني، الفصؿ كارؿ ماركس، ترجمة فالح عبد الجبار، -1
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كعرضو يعمؿ في إتجاه منطؽ الربح، كىذا لا يتحقؽ إلا بالرفع مف إستغلبؿ الطبقة العاممة ك الاحتفاظ 

 الرأسمالي. بخزاف مف اليد العاممة المستعدة لمعمؿ بالأجر كالشركط التي يفرضيا

ليذا فحؿ مسألة البطالة، بالنسبة لماركس لا تحؿ إلا بتجاكز تناقضات النظاـ الرأسمالي، كتجاكز منطؽ 

الربح الرأسمالي، بالإضافة لمكقؼ المدرسة الماركسية بعد الأزمة الكبرل التي اجتاحت كؿ العالـ الرأسمالي 

اد الكبير" كالتي نتجت عنيا بطالة كبيرة لـ ، كىي الأزمة التي عرفت بأزمة "الكس1933-1929سنكات 

 يعرؼ تاريخ الرأسمالية مثيلب ليا.

ىي مدرسة تقكـ أساسا عمى أفكار الإقتصادم الإنجميزم جكف مينارد كينز المتضمنة المدرسة الكينزية: 

لمدرسة انتشرت فأفكار ىذه ا .1936في كتابو "النظرية العامة في الإستخداـ كالفائدة كالنقكد" كالذم نشره سنة

بعد التحكلات الكبرل التي عرفيا العالـ عمى مختمؼ الأصعدة نياية القرف التاسع عشر كبداية القرف 

 العشريف، كأزمة إقتصادية دكلية أثرت في بنية النظاـ الرأسمالي.

اىر يمكف تمخيص أىـ ىذه التحكلات في التطكر الذم يعرفو النظاـ الرأسمالي في مجمكعة مف المظ

كما أف كضع الرككد ىذا يبرز في الانكماش  حتكار التي تميٌز النظاـ الرأسمالي.رزىا الدرجة العالية مف الاأب

جكر كىك رتفاع معدلات البطالة كانخفاض حجـ الأاالذم تعرفو مختمؼ فركع النشاط الإقتصادم، كفي 

 ستثمارية.ستيلبكية كالاض الإستيلبؾ كالطمب عمى السمع الانخفاالشيء الذم يؤدم لا

كبالفعؿ فأماـ ىذا الكضع غيرت حككمات الدكؿ الرأسمالية المتطكرة مف نظرتيا كبدأت تتدخؿ بمختمؼ 

الأشكاؿ لحؿ ىذه الأزمة أك التخفيؼ مف حدتيا، فشرع في تطبيؽ عدد مف السياسات كالإجراءات مف بينيا 

ت إنكماشية أدت إلى تفاقـ الأزمة، كؿ ىذه الإجراءا .ائية كتخفيض سعر العملبت المحميةالسياسات الحم

 الشيء الذم دفع لتطبيؽ سياسات أخرل تقكـ عمى تشجيع الطمب المحمي. 

مف ىذا المنطمؽ يقدـ كينز مقاربة إقتصادية كمية يرل مف خلبليا أف الإقتصاد يعاني مف آفتيف 

بكجكد بطالة "لاإرادية" ناتجة أساسيتيف ىما البطالة كالتكزيع غير العادؿ لمثركة كالدخؿ، كبذلؾ فيك يعترؼ 

ستخداـ الطاقات الإنتاجية، أم عف نقص في حجـ الإستثمارات، التي ىي بدكرىا ناتجة عف اعف نقص في 

 .1إنييار في "الطمب الكمي الفعٌاؿ" الذم تككف لو آثار عمى التشغيؿ الكمي

                                                 
1  - J.M. Keynes, La Théorie générale, Ed. petite bibliotheque, payot, 1975, p.  44  
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الكمي( الذم ىك بدكره ناتج إذف، بالنسبة لكينز فإف البطالة ىي ناتجة عف فائض في الإنتاج )العرض 

عف نقص الطمب الإستيلبكي كالطمب الإستثمارم )الطمب الفعاؿ(،  كبالتالي فإف الطمب ىك الذم يحدد 

العرض كليس العكس كما يرل الكلبسيؾ عبر قانكف المنافذ " في حالة نقص الطمب الفعاؿ يككف ىناؾ نقص 

ف عمؿ كيريدكف العمؿ بأجكر أقؿ مف الأجكر في التشغيؿ، كفي ىذه الحالة يككف ىناؾ أشخاص بدك 

 .1الحقيقية الجارية. فبقدر ما يرتفع الطمب الفعاؿ يرتفع التشغيؿ.."

كعميو فالقضاء عمى البطالة كحؿ معضمة التشغيؿ، حسب كينز، يمر حتما عبر إنطلبقة إقتصادية 

مع الإستثمارية، أم بتشجيع الميؿ ستيلبكية كالسبعث الطمب الفعٌاؿ عمى السمع الا جديدة مرتكزىا الأساسي

  إلى الإستيلبؾ كالإستثمار، كذلؾ عبر سياسة إقتصادية تككف الدكلة ىي محركيا الأساسي.

كتتمخص ىذه السياسة الإقتصادية في مجمكعة مف الإجراءات التي تخص السياسة النقدية كالمالية، 

أسعار الفائدة؛ ىذه الإجراءات لا تكفي،  كالسياسة الجبائية كسياسة التأثير عمى عرض النقكد كتخفيض

حسب كينز، فعمى الدكلة أف تتدخؿ مباشرة لمرفع مف الإنفاؽ العاـ كالإنفاؽ الإستثمارم في المشاريع الكبرل 

 الخالقة لمشغؿ، كالبناءات التحتية كالتجييزات العمكمية..إلخ.

ية، لمتأثير عمى الطمب الفعٌاؿ يككف لو نتائج فتدخؿ الدكلة عبر سياسة الميزانية، كالسياسة الجبائية كالنقد

ستيلبكية كالسمع الإنتاجية، كىك مبيـ عمى السمع الاإيجابية عمى قرارات المستيمكيف الذيف يرفعكف مف ط

 الشيء الذم يدفع المنتجيف لزيادة الإستثمار)لتمبية ىذا الطمب المتزايد( مما يفتح المجاؿ لمتشغيؿ الكامؿ.

ىذه المدرسة إلى أنو يمكف قبكؿ " قميلب مف التضخـ" إذا كاف ذلؾ ضركريا لتخفيض  كبذلؾ خمص أصحاب

البطالة كتحقيؽ التشغيؿ الكامؿ، كما أنو يمكف تدعيـ الإجراءات التي تؤدم لدفع الطمب الكمي بإجراءات 

 عمى مستكل سياسة الدخكؿ.

ا، تنطمؽ مف تحميمو للؤزمة الاقتصادية؛ إف تحميؿ كينز لمسألة البطالة كالتشغيؿ، كالاقتراحات التي قدمي

فيذه الأخيرة تنطمؽ مف مجاؿ المبادلة، أم مف عمميات البيع ك الشراء الآجمة، لذا فيك يرل أف الأزمة ىي 

 أزمة منافذ )داخمية كخارجية(، أم أزمة طمب فعٌاؿ.
                                                 

1  - J.M. Keynes,op cit,  p241. 
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 .الآثار السمبية لمبطالة عمى المستكل الاقتصادم -2-3-3

رئيسيان لمعظـ المشاكؿ الاجتماعية في أم بمد، كما أنيا تمثؿ تيديدان كاضحان للبستقرار  تعتبر البطالة سببان 

نما  الاجتماعي كالسياسي كالاقتصادم، فالبطالة بمعناىا الكاسع لا تعني فقط حرماف الشخص مف مصدر معيشتو، كا 

 لنقاط التالية:تعني أيضان حرمانو مف الشعكر بجدكل كجكده، ك يمكف تمخيص آثار البطالة في ا

تبرز ظاىرة البطالة كتعبير عف سكء العلبقات الاجتماعية : أكلان: الآثار الاجتماعية الناجمة عف البطالة

كككجو لسكء تكزيع أك تقسيـ العمؿ الاجتماعي، كسكء تكزيع الدخؿ كالثركة، عمى المستكييف المحمي كالكطني، 

الفقيرة، كبالتالي أف البطالة كالقير كالحرماف التي تشكؿ آفات  كعمى المستكل العالمي بيف الدكؿ الغنية كالدكؿ

اقتصادية كاجتماعية كأخلبقية معان، ناجمة عف فساد كجكر كخمؿ أساسي في النظاـ الاجتماعي السائد، في 

 .1العممية الاقتصادية الجارية اليكـ في ظؿ العكلمة كعمى جميع الأصعدة، الدكلية كالإقميمية كالمحمية

ترتب عمى البطالة مجمكعة مف الآثار الاجتماعية كالنفسية حيث يشعر العاطمكف بالإحباط كاليأس كعدـ إذ ي

الانتماء لمدكلة، فتنتشر الجريمة بأنكاعيا، أضؼ لذلؾ الانحرافات الفكرية كانتشار الشعكر بالحقد كالبغضاء 

 .نحك الطبقات التي تحيا في رغد مف العيش

تؤدم البطالة عند الفرد إلى التعرض لكثير مف مظاىر عدـ التكافؽ النفسي جانب الصحة النفسية:  -1

كثيران مف العاطميف عف العمؿ يتصفكف بحالات مف الاضطرابات النفسية، إذ  كالاجتماعي، إضافة إلى أف

يؤدم إلى اعتلبؿ في  يتسـ كثير مف العاطميف عف العمؿ بعدـ الرضا كالسعادة كالشعكر بعدـ الكفاءة مما

 العاطمكف عف العمؿ ىي: الصحة النفسية؛ مف أىـ مظاىر الأمراض النفسية التي قد يصاب بيا

العاطميف عف العمؿ مقارنة بأكلئؾ ممف يؤدكف أعماؿ  : تظير حالة الاكتئاب بنسبة أكبر لدلالاكتئاب -

عزالية نحك الذات، كتؤدم عند الفرد، مما يؤدم إلى الان البطالة الاكتئاب باستمرار حالة ثابتة، كتتفاقـ حالة

كسائؿ بديمة تعينو عمى الخركج مف معايشة كاقعو  عف ىذه إلى قياـ الفرد العاطؿ بالبحث حالة الانعزاؿ

 في تعاطي المخدرات أك الانتحار. المؤلـ ككثيران ما تتمثؿ ىذه الكسائؿ

                                                 

 .81ماىر احمد، المرجع السابؽ، ص   -1
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 ير مف العاطميف عف العمؿ تككفإف الحالة النفسية كالعزلة التي يعانييا كثجانب الصحة الجسمية كالبدنية: 

إلى معاناة سكء التغذية أك الاكتساب عادات تغذية  سببان للئصابة بكثير مف الأمراض كالإعياء البدني، إضافة

 1 .سيئة كغير صحية

 نلبحظ أحيانا بعض الفئات العاطمة كالتي يككف قد نفذ صبرىا كلـ تعد تؤمفالآثار الأمنية ك السياسية:  -2

كما أف سياسة العنؼ المفرط في مقابؿ حركة  كالتمرد، الآماؿ المعطاة ليا ترفع شعار التمممؿبالكعكد ك 

العدالة الاجتماعية  الأزمة، حيث أف مبدأ إرساء العاطميف لا تخمؽ إلا المزيد مف العنؼ كالاضطراب كتفاقـ

 ية المشركعة.راية المطالبات بالكسائؿ السمم تممي عمى الجميع تكريس حؽ إبداء الرأم كرفع

ا مف العكامؿ الآثػار الاقتصػاديػة:  -3 إحدل نتائج ظاىرة البطالة زيادة حجـ الفقر، الذم يعتبر أيضن

المشجعة عمى اليجرة، كيقكؿ الخبراء بأف مشكمة اليجرة إلى أكركبا تكاد تككف مشكمة اقتصادية بالأساس، 

أف الدكافع الاقتصادية تأتي في مقدمة ىذه الأسباب،  فبالرغـ مف تعدد الأسباب المؤدية إلى ىذه الظاىرة، إلا

كيتضح ذلؾ مف التبايف الكبير في المستكل الاقتصادم بيف البمداف المصدرة لممياجريف، كالتي تشيد غالبنا 

افتقارنا إلى عمميات التنمية، كقمة فرص العمؿ، كانخفاض الأجكر كمستكيات المعيشة، كما يقابمو مف ارتفاع 

عيشة، كالحاجة إلى الأيدم العاممة في الدكؿ المستقبمة لممياجريف، حيث تقدر منظمة العمؿ مستكل الم

حسب تقديرات المياجريف في العالـ.. البالغ عددىـ  % مف عدد15-10الدكلية حجـ اليجرة السرية بما بيف 

 مميكف شخص. 180لأمـ المتحدة حكالي ا

عمى المستكل الكمي فاف أىـ مؤشر في اتجاىات الطمب عمى العمؿ أما فيما يتعمؽ بالآثار الاقتصادية لمبطالة 

ىك نمكٌ الانتاج، فتباطؤ النمكٌ الاقتصادم يعني ارتفاعا في معدٌلات البطالة، كما تبيف الاحصائيات أف النمك في القكة 

 .2العاممة قد فاؽ الزيادة التي طرأت عمى فرص التكظيؼ في المنطقة العربية

 

                                                 

 .82نفس المرجع، ص  1-
 . 83نفس المرجع ، ص  -2
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 ليب معالجة ظاىرة البطالة.طرؽ كأسا -2-3-4

إف مشكمة البطالة ىي مف اخطر المشكلبت التي تكاجو اقتصاديات العالـ عمكما كاقتصاديات البمداف 

فعمى  الاقتصادية كالاجتماعية كالأمنيةالنامية خصكصا نظرا لما ليا مف آثار سمبية خطيرة عمى المستكيات 

عناصر التنمية ألا كىك عنصر المكارد البشرية كذلؾ سكاء  المستكل الاقتصادم تفقد الأمة عنصرا ىاما مف

مف خلبؿ تعطيؿ قدراتيـ نتيجة البطالة أك مف خلبؿ ىجرتيـ إلى الخارج أما عمى المستكل الاجتماعي فاف 

البطالة تكفر الأرض الخصبة لنمك المشكلبت الاجتماعية، كفيما يمي أىـ الإقتراحات التي مف شأنيا أف 

مكافحة البطالة أمرا ممكنا فيما لك تكفر القابمية عمى التضحية مف اجؿ الجميع دكف التركيز  تجعؿ مف عممية

 :  1عمى المنافع كالعكائد الخاصة كمنيا

يقكـ علبج مختمؼ أصناؼ البطالة عمى إيجاد فرص عمؿ كافية يكظؼ فييا العاممكف قدراتيـ بما  -1

فر كسبان يكفؿ إشباع الحاجات الأساسية لمناس في المجتمع يحقؽ كفاءة إنتاجية عالية كمتزايدة مف ناحية كيك 

 مف ناحية أخرل. 

يتعيف الارتقاء بنكعية رأس الماؿ البشرل مف خلبؿ الاستثمار في التعميـ كالتدريب المستمر حتى يتأىؿ  -2

 الأفراد في سكؽ العمؿ لفرص العمؿ الأفضؿ. 

الدكر الميـ في خمؽ فرص العمؿ مع تحقيؽ تكفير البنية المؤسسية لقياـ المشركعات الصغيرة ذات  -3

 تمكيف الفقراء مف الأصكؿ الإنتاجية. ات الصغيرة كقطاع الأعماؿ. ك تضافر فعاؿ بيف المشركع

كقد تتطمب مكافحة البطالة في البداية تكفير فرص عمؿ مف خلبؿ الإنفاؽ الحككمي عمى مشركعات  -4

 . اسية التي ىي بحاجة لتطكيرتحسيف البنية الأسك  تشغيؿال لأساسية مما يحقؽ ىدفان مزدكجان:البنية ا

بمكغ التكجيات الإستراتيجية السابقة في مكافحة البطالة يتطمب تغييرات مؤسسية بعيدة المدل في البنية لك 

 الاقتصادية كالسياسية تشمؿ:

 امة.زيادة كفاءة سكؽ العمؿ في سياؽ تدعيـ تنافسيتو كضبط نشاطو في إطار مف سيادة القانكف الت . أ

                                                 

 .13، ص0020الخيالي كليد ناجي، دراسة بحثية حكؿ البطالة،  كمية الإدارة كالاقتصاد، الأكاديمية العربية المفتكحة، الدانمارؾ  -1
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عادة التدريب كالتأىيؿ لمقكل البشرية العاممة.إصلبح الخدمة الحككمية ك  . ب  التكسع في برامج التدريب كا 

 خمؽ فرص عمؿ. كدعـ كتشجيع القطاع الخاص المحمي ليأخذ دكره في تقميؿ نسب البطالة  . ت

ي حدكد إصدار القكانيف الخاصة بجذب الاستثمار الأجنبي بحيث يستخداـ العمالة المحمية ليس ف . ث

نما مف إمكانية استفادة العمالة المحمية مف تطكير إمكانياتيا.  العمؿ غير الماىر فقط كا 

العمؿ عمى كضع قاعدة معمكمات حديثة لمقكل العاممة تشتمؿ عمى التصنيفات الأساسية، كذلؾ نظران  . ج

 كتقييمو.لأىميتيا في تسييؿ عممية البحث العممي، كلدعـ دقة نتائجو في تمثيؿ الكاقع ككصفو 

 

 .التكازف الخارجي -2-4
ينتج عف العلبقات الإقتصادية الدكلية حقكؽ كالتزامات فيما بيف الدكؿ، كيتـ تدكيف ىذه المعاملبت في ميزاف 

 المدفكعات، حيث تكمف أىمية تسجيؿ ىذه المعاملبت الإقتصادية الدكلية في ككنيا مسألة حيكية لأم اقتصاد.

كؿ ىذه المعاملبت إنما تعكس بالنتيجة المشاكؿ الأساسية كمعطيات الإقتصاد ذلؾ أف تطكر حجـ كقيمة كىي

الكطني سكاء مف كجية نظر محمية أك دكلية كىيكؿ ىذه المعاملبت تعكس قكة الإقتصاد الكطني كقابميتو 

 التنافسية كدرجة استجابتو لممتغيرات الحاصمة في الإقتصاد الدكلي، كفي ضكء ذلؾ يمكف أف يككف ميزاف

المدفكعات أداة أك كسيمة ىامة تساعد السمطات المختصة عمى كضع مختمؼ السياسات التي تيدؼ إلى 

 حماية كتقكية الإقتصاد الكطني.
 

 

 ميزاف المدفكعات كمككناتو. -2-4-1

يعتبر ميزاف المدفكعات مف أىـ الأدكات أك المؤشرات التي تعتمد عمييا السمطات السياسية كالاقتصادية في 

معالـ سياستيا الإقتصادية المختمفة عمى ضكء الحالة التي يككف عمييا ميزاف المدفكعات، كما زاد مف  كضع 

أىميتو ىك الارتفاع الكبير في حجـ المبادلات الخارجية الدكلية، كذلؾ أىمية إعادة التكازف في ميزاف 

 ؿ الأعماؿ. المدفكعات الذم يدؿ عمى قكة الإقتصاد كيمنح ثقة كبيرة لممستثمريف كرجا
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تعددت التعاريؼ التي تحدد مفيكـ ميزاف المدفكعات إلا أف جميع ىذه التعاريؼ لا  أكلا: تعريؼ ميزاف المدفكعات:

تخرج الدلالات التي يحمميا التعريؼ التالي الذم يعرؼ ميزاف المدفكعات بأنو )سجؿ إحصائي يبيف جميع المعاملبت 

 .1كالعالـ الخارجي خلبؿ مدة زمنية معينة( الاقتصادية التي تحدث بيف اقتصاد معيف

كما يعرؼ ميزاف المدفكعات بأنو بياف أك سجؿ يسجؿ فيو جميع العمميات التي تمت بيف دكلة كدكؿ أخرل 

 .2خلبؿ فترة زمنية عادة ما تككف سنة

بمختمؼ كبذلؾ فيك يسجؿ القيمة النقدية لمسمع المتبادلة بيف الدكؿ كمشترياتيا كمبيعاتيا مف الأصكؿ 

العالـ،  دكؿ أشكاليا كمشترياتيا كمبيعاتيا مف الخدمات، ككذلؾ اليبات الممنكحة إلى أك المتمقاة مف بقية

 .3فجميع المعاملبت الإقتصادية المتنكعة التي تعبر حدكد الدكلة يتـ إلتقاطيا كتمخيصيا في ميزاف المدفكعات

برة عف بياف إحصائي يبيف بأسمكب منيجي كيعرؼ صندكؽ النقد الدكلي ميزاف المدفكعات: "بأنو ع

 .4منظـ ما يجرم مف معاملبت اقتصادية بيف اقتصاد معيف كالعالـ الخارجي، كذلؾ خلبؿ فترة زمنية محددة"

"ميزاف المدفكعات عبارة عف سجؿ محاسبي يشتمؿ  كيعرؼ ميزاف المدفكعات في الفكر الاقتصادم:

كلة مف الدكؿ الأخرل كيكضح جميع مدفكعاتيا لتمؾ الدكؿ عمى جميع المقبكضات التي تحصؿ عمييا الد

خلبؿ فترة زمنية محددة عادة ما تككف سنة أك ستة أشير، أك ربع سنة، كىذا الحساب يعطي كصفا دقيقا 

كمنتظما لتسمسؿ عمميات القبض كالدفع بيف دكلة كدكؿ العالـ الخارجي كيمكف القكؿ أف ميزاف المدفكعات 

 .5بيف دائنية كمديكنية الدكلة مف خلبؿ معاملبتيا الدكلية المنظكرة كالغير المنظكرة "ىك عبارة عف كشؼ ي

 :6كبذلؾ يكضح التعريؼ النقاط التالية 

                                                 

 213 ، ص2004عكض، مدخؿ الى الاقتصاد الكمي، معيد الدراسات المصرفية، عمافطالب محمد   -1

2 - elain samuelson , economie international contemporaine (o p u) alger 1993 , p 27. 

3 - Ingram James, "International Economic Problems, John Wiley and Sons, Inc, N.y, 1978, P.75 

 .82د يكنس محمد، عبد النعيـ محمد مبارؾ، أساسيات عمـ الإقتصاد، الدار الجامعية، الإسكندرية، بدكف تاريخ، صمحمك   -4
 .17، ص 2004تكفيؽ عبد الرحيـ يكسؼ حسف، الإدارة المالية الدكلية، الطبعة الأكلى، دار صفاء لمنشر كالتكزيع، عماف  -5
 .116، 115ص  2000لدكلي، الطبعة الخامسة، الدار المصرية المبنانية، القاىرة سامي عفيفي حاتـ، دراسات في الاقتصاد ا - 6
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إف ميزاف المدفكعات ييتـ فقط بالمعاملبت الاقتصادية الخارجية، سكاء أنشأت حقكقا لمصمحة المقيميف،  -

 لاقتصادية الداخمية.أك ديكنا بذمتيـ، كليس لو شأف بالمعاملبت ا

 تختمؼ الفترة التي يغطييا ميزاف المدفكعات حسب درجة تطكر كانفتاح الاقتصاد عمى العالـ الخارجي. -

مما تقدـ يتضح أف سجؿ ميزاف المدفكعات يكفر أداة تحميمية شاممة للئقتصاد مف حيث ىيكمو الإنتاجي 

، كدرجة إستغلبؿ الطاقة الإنتاجية، كمستكل التكاليؼ كالتصديرم كالعكامؿ المؤثرة فييما، كحجـ الإستثمارات

كالأسعار، كنكعية الإنتاج كغيرىا، فضلب عف أنو يمثؿ أداة ميمة لرسـ السياسة الخارجية لمبمد، كفي ىذا 

السياؽ تظير أىمية الميزاف في المجكء إليو مف قبؿ الجيات الحككمية لتككيف التصكرات اللبزمة عف الكضع 

ة لمساعدتيا في التكصؿ إلى قرارات بصدد اعداد السياسات النقدية كالمالية مف ناحية، كمسائؿ المالي لمدكل

 .1التجارة كالمدفكعات مف جية أخرل

ينقسـ ميزاف المدفكعات إلى أقساـ مختمفة مستقمة يضـ كؿ منيا نكعنا مميزنا ثانيا: عناصر ميزاف المدفكعات: 

المتشابية أك المتقاربة في أىدافيا، كمف بيف التقسيمات الشائعة في  مف المعاملبت الإقتصادية ذات الطبيعة

 ىذا المجاؿ نأخذ بالتقسيـ التالي لتميزه بالكضكح كالمنطقية.

حساب الجارم في ميزاف المدفكعات مجمكعة متنكعة اليشمؿ  أ. ميزاف العمميات الجارية)الحساب الجارم(:

ت الدكلية التي يككف مف شأنيا التأثير عمى حجـ الدخؿ القكمي مف التدفقات المالية الناتجة عف المعاملب

بصكرة مباشرة سكاء بالزيادة أك بالنقصاف، لذلؾ يطمؽ عميو أحياننا اسـ حساب الدخؿ، كينقسـ ىذا الحساب 

، كينقسـ الحساب التجارم بدكره إلى حسابيف الحساب التجارم كحساب التحكيلبت إلى حسابيف فرعييف ىما

 ما:فرعييف ى

 ينقسـ ىذا الميزاف إلى حسابيف ىما: الميزاف التجارم: -1

كيسجؿ في جانبو الدائف الصادرات لأنيا تمثؿ مطمكبات لمدكلة عمى العالـ  * ميزاف التجارة المنظكرة:

الخارجي، في حيف يتـ تسجيؿ المبالغ المستممة كمقابؿ ليا في الجانب المديف مف الميزاف، أما في الجانب 
                                                 

 .225 ، ص 2008الفكر، دمشؽ ىجير عدناف زكي، الإقتصاد الدكلي، دار - 1
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تسجؿ الكاردات لأنيا تمثؿ ديننا عمى الدكلة لمعالـ الخارجي بقيمة الكاردات، أم حقكقنا عمى الدكلة إزاء المديف 

العالـ الخارجي، كيتـ تسجيؿ المبالغ المدفكعة مقابؿ ىذه الكاردات في الجانب الدائف مف الميزاف، أم يقصد 

 .1التي تمر عمى الجمارؾ فيي منظكرة بالميزاف التجارم كافة البنكد المتعمقة بالصادرات كالكاردات

كىك جرد لكافة الخدمات التي يتبادليا الداخؿ كالخارج مثؿ خدمات النقؿ  * ميزاف التجارة غير المنظكرة:

كالسياحة كالتأميف كالخدمات المينية فضلبن عف بند دخؿ الاستثمارات الذم يمثؿ في حقيقتو إما خدمات أداىا 

ما خدمات  رأس الماؿ المحمي لمخارج، كيقابميا ما يحصؿ عميو الداخؿ مف أرباح كفكائد كعكائد مختمفة، كا 

 أداىا الرأسماؿ الأجنبي إلى الداخؿ كيقابميا ما يستحؽ عمى الداخؿ مف تمؾ الدخكؿ.

يتعمؽ بمبادلات تمت بيف الدكلة كالخارج خلبؿ فترة، كيسجؿ فيو كافة التحكيلبت  حساب التحكيلات: -2

جانب كاحد، كالتي تتمقاىا دكؿ ما مف دكؿ العالـ الخارجي في الجانب الدائف، أم لا يترتب  كالمدفكعات مف

 .2عمييا أم التزاـ بالسداد، باعتبارىا تمثؿ في ىذه الحالة حقنا لمدكلة تجاه العالـ الخارجي

ات نقدية إلى يسجؿ في ىذا الحساب كافة المعاملبت التي تنتج عنيا تدفقب. ميزاف العمميات الرأسمالية: 

الداخؿ أك الخارج بغرض الإستثمار، أم تمثؿ كافة التغيرات التي تطرأ خلبؿ فترة الميزاف عمى أصكؿ الدكلة 

 أك حقكقيا مف قبؿ الدكؿ الأخرل، ككذلؾ عمى خصكـ الدكلة أك التزاماتيا في مكاجية ىذه الدكؿ.

لرأسمالية طكيمة الأجؿ كالقسـ الثاني يمثؿ كينقسـ ىذا الحساب إلى قسميف، القسـ الأكؿ يمثؿ التدفقات ا

 التدفقات الرأسمالية قصيرة الأجؿ.

يسجؿ في ىذا الحساب صافي التغيرات في الاحتياطات الدكلية في كؿ سنة حساب التسكيات الرسمية:  -ج

 مف السنكات بغرض إجراء التسكية الحسابية لصافي العجز في ميزاف المدفكعات.

اب الجارم ييدؼ إلى معرفة الييكؿ السمعي لمدكلة، حيث نجد مثلب: "في الدكؿ كعميو فإف تحميؿ الحس

النامية أف سمعة أك عددا قميلب مف السمع الأكلية يعتبر مسؤكلا عف معظـ حصيمة الصادرات، كبالتالي فإف 

                                                 

1 - jean pierre delas, economie contemporaine, edition marketing , paris 1992, p131. 
2  - brahim guendouzi, opcit, p8. 
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دكؿ نتيجة تقمب العائدات الناتجة عف التصدير بالنسبة لمدكؿ النامية، ىذا التقمب يؤثر كثيرا عمى ىذه ال

 .1اعتمادىا الكبير عمى ىذه العائدات"

أما بالنسبة لحساب رأس الماؿ فإف مككنات ىذا الحساب كحركتيا تشكؿ أىمية كبيرة خاصة في الكقت 

الحاضر. للبنتشار الكاسع لمشركات متعددة الجنسيات كالتي تتحكـ في حركة رؤكس الأمكاؿ عبر العالـ، 

لتطكرات الكبيرة التي عرفتيا الأسكاؽ المالية كالنقدية بيذه الدكؿ، كتبرز أىمية كخاصة بيف الدكؿ المتقدمة، كا

 .2التحميؿ في التمييز بيف نكعيف مف رؤكس الأمكاؿ، الأكلى: طكيمة الأجؿ كالثانية قصيرة الأجؿ

حكاؿ إف لبيانات ميزاف المدفكعات دلالاتيا الخاصة التي تعبر عف الأثالثان: أىمية ميزاف المدفكعات: 

الاقتصادية لمبمد بغض النظر عف الفترة الزمنية التي تغطييا دراسة ىذه البيانات، لذلؾ فإف تسجيؿ ىذه 

 :3المعاملبت الاقتصادية الدكلية في حد ذاتيا مسألة حيكية لأم اقتصاد كذلؾ للؤسباب التالية

درجة تكييفو مع المتغيرات إف ىيكؿ ىذه المعاملبت الاقتصادية يعكس قكة الاقتصاد الكطني كقابمية، ك  -

الحاصمة في الاقتصاد الدكلي، لأنو يعكس حجـ كىيكؿ كؿ مف الصادرات كالكاردات، بما في ذلؾ العكامؿ 

 المؤثرة عميو كحجـ الاستثمارات كدرجة التكظيؼ، كمستكل الأسعار كالتكاليؼ... إلخ.

مب كعرض العملبت يظير ميزاف المدفكعات القكة المحددة لسعر الصرؼ مف خلبؿ ظركؼ ط -

الأجنبية، كأثر السياسيات الاقتصادية عمى ىيكؿ التجارة الخارجية مف حيث حجـ كنكع سمع التبادؿ، الشيء 

 الذم يؤدم إلى متابعة كمعرفة مدل تطكر البنياف الاقتصادم لمدكلة كنتائج سياساتيا الاقتصادية.

ة التي يرتبط بيا اقتصاد الدكلة مع يعمؿ ميزاف المدفكعات عمى تقديـ معمكمات ىامة عف الدرج  -

اقتصاديات الدكؿ الأخرل في العالـ، بالإضافة إلى ذلؾ تساعد المعمكمات التي يكفرىا ميزاف المدفكعات 

 كاضعي السياسات الاقتصادية في اعداد إجراءات المالية كالنقدية في الدكلة.

الكثير مف المؤشرات الاقتصادية حكؿ حالة  كتعتبر المعمكمة التي يكفرىا ميزاف المدفكعات ضركرية لبناء

 :4اقتصاد الدكلة كمدل تبعيتيا لمخارج كمف ىذه المؤشرات ما يمي

                                                 

 .656، ص 1995، دار المريخ لمنشر، الرياض نمية، ترجمة: طو عبد الله منصكرمالككلـ جبمز كآخركف، اقتصاديات الت -1
 .142، مرجع سابؽ، ص العلبقات الاقتصادية الدكلية فميح حسف خمؼ، -2
 .102، 101، ص ص2003الله،  العلبقات الاقتصادية الدكلية، الدار الجامعية،  عكضزينب حسيف  -3
 .104ص ،2004ككاحمة يمينة، تطبيؽ مؤشرات التمكيؿ الخارجي عمى الاقتصاد الجزائرم، مذكرة ماجستير، جامعة قالمة  -4
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يبيف أنو كمما ارتفعت مدفكعات خدمة الديف الخارجي، كمما ضعفت كلذم  مؤشر القابمية الاستيرادية: -1

  لبؿ القانكف التالي:القدرة الذاتية لمبمد عمى الاستيراد. كيتـ حساب ىذا المؤشر مف خ

 :سعر الكاردات.Pi،: تحكيلبت الأرباحP:خدمة الديف. كdك : الصادرات.X: القدرة عمى الاستيراد. Ciحيث: 

مؤشر الانكشاؼ الاقتصادم: يعبر ىذا المؤشر عف مدل أىمية مستكل الصادرات كالكاردات مف الناتج -2

حيث اف   كاف الاقتصاد أكثر تأثرا بالتجارة الخارجية . المحمي الإجمالي ككمما كاف ىذا المؤشر مرتفعا كمما الصادرات الكاردات 
الناتج المخمي الاجمالي  مؤشر الانكشاؼ الاقتصادم  

يشير ىذا المؤشر إلى مقدار العجز الممكف أف يحدثو الاعتماد عمى مؤشر العجز بميزاف المدفكعات:  -3

نسبتيف ميمتيف يمكف استغلبؿ المعمكمات التي يقدميا ميزاف  كىناؾ التمكيؿ الخارجي في ميزاف المدفكعات.

 .1المدفكعات لحسابيما

كتعبر في الكاقع عف مدل قدرة الاقتصاد عمى مكاجية أعباء المديكنية نسبة الاحتياطي الأجنبي إلى الديكف:  -4

ف الاحتياطي ىك بمثابة ىامش لأ في الأكقات الحرجة، لذا فاف ارتفاع ىذه النسبة يدؿ عمى كفرة السيكلة الخارجية،

أماف تمجا إليو السمطات لمحفاظ عمى استقرار أسعار الصرؼ ،كيستخدـ لمكاجية الاختلبلات الظرفية، إلا أف الارتفاع 

 المفرط ليذه النسبة ىك مؤشر عمى تجميد الأمكاؿ، كبالتالي ىك تضييع لفرص استثمارىا.

ران لككف الصادرات ىي المصدر الرئيسي لتسديد ىذه الديكف اعتبا نسبة الديف الخارجي إلى الصادرات: -5

عمى المدل الطكيؿ كالمتكسط، كليذا فبقدر ما تككف ىذه النسبة مرتفعة بقدر ما يكاجو الاقتصاد خطر 

 %.50التكقؼ عف التسديد كليذا تحرص الدكؿ عمى ألا تتجاكز ىذه النسبة 

ا المدفكعات ميزاف كيفيد  كذلؾ العملبت الأجنبية تجاه عمييا كالطمب الكطنية ةالعمم لعرض كبياف أيضن

 عمى عتمادالا  يمكف الأجنبي، كىنا الصرؼ سكؽ في الدكلة لعممة الفعمية القيمة تحديد في يساىـ بما

 بيدؼ الدكلية الاقتصادية المعاملبت تعديؿ في الصرؼ سعر ستخداـا لكيفية كمؤشر المذككر الميزاف

 عف الناجـ الرككد أك التضخـ حدة  مف التخفيؼ أك لممنع كأدكات كذلؾ العجز إزالة أك الفائض متصاصا

 .2المدفكعات ميزاف اختلبؿ
                                                 

 .43، ص 2006عبد المجيد قدم، المدخؿ إلى السياسات الاقتصادية الكمية، ديكاف المطبكعات الجامعية، الجزائر، طبعة  -1
 .20 ص ، 2006المناىج، عماف المطيؼ الخشالي، دار نكزاد عبد الرحمف الييتي، منجد عبد -2
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 اكضاع ميزاف المدفكعات. -2-4-2

 ختلبلو.اسنتناكؿ في ىذا المطمب مختمؼ حالات كأكضاع ميزاف المدفكعات كأىـ الأسباب التي تؤدم إلى 

 يركز عندما اقتصادينا مختؿ أك متكازف بأنو المدفكعات فميزا يكصؼ أكلا: حالات ميزاف المدفكعات:

 بيذه الخاص الدائف الجانب قيمة تعادؿ فإف كىكذا كحدىا، المستقمة أك التمقائية المعاملبت عمى النظر

 ىاتيف تعادؿ عدـ إف حيف في ميزاف المدفكعات، تكازف يعني إنما المديف الجانب قيمة مع المعاملبت

تشير حالات ميزاف المدفكعات في أم دكلة إلى أف الرصيد النيائي ك .1الميزاف اختلبؿ ييعن إنما القيمتيف

 مف البنكد المستقمة أم قبؿ إجراء التسكية لف يخرج عف حالة مف الحالات التالية:

كىنا لا تكجد مشكمة كتككف السياسات المنفذة قد نفذت بفعالية أ. حالة التكازف في ميزاف المدفكعات: 

كالأداء الإقتصادم كاف يتسـ بالكفاءة، كحدث بالتالي تحقيؽ ىدؼ التكازف مع العالـ الخارجي، أك  كنجاح،

ىدؼ التكازف الخارجي الذم مف الضركرم أف يككف في ىذه الحالة متكافقنا مع التكازف الداخمي للبقتصاد 

الكمي لممدفكعات، أم أف ميزاف كمف ىنا كاف لابد أف يتساكل المجمكع الكمي للئيرادات مع المجمكع الكطني، 

 .2المدفكعات الخالي مف السيك كالخطأ يجب أف يككف في مجمكعو مساكينا لمصفر

كىنا يككف الرصيد مكجب، أم أف المتحصلبت مف العالـ  حالة الفائض في ميزاف المدفكعات:. ب

المدفكعات تدؿ عمى أف  الخارجي أكبر مف المدفكعات لمعالـ الخارجي، كالأىـ أف حالة الفائض في ميزاف

السياسة التجارية المتبعة كالسياسات الإقتصادية لـ تنجح في تحقيؽ ىدؼ التكازف الخارجي، كحالة الفائض 

في ميزاف المدفكعات ىي حالة غير مرغكب فييا كخاصة الفائض المطرد نظرنا لما يتضمنو ذلؾ مف تخمي 

تي كاف يمكف استخداميا في إنتاج حاجات أفراده، مقابؿ البمد صاحب الفائض عف جزء مف مكارده الحقيقية ال

تراكـ الأرصدة النقدية، كىي تعني مستكل معيشة أقؿ كمستكل رفاىية إقتصادية أقؿ مما كاف يمكف أف 

يحدث، خاصة كأف الفائض قد يخمؽ تضخمنا كيرفع الأسعار المحمية نتيجة لتزايد الطمب عمى صادرات 

                                                 

 .150 ، ص 1999غازم صالح الطائي، الإقتصاد الدكلي، دار الكتب لمطباعة كالنشر، المكصؿ -1
2  - Crokett Andrew, International Money: Issues and analyses, Sunbury-on-Thames, Nelson1977, P38. 
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الفائض ىي أقؿ خطكرة بكثير مف حالة العجز، لكف عمى السياسات المتبعة أف الدكلة، كعمكمنا فإف حالة 

تصحح مف حالة الفائض في كؿ الأحكاؿ حتى تزداد مستكيات المعيشة في بمد الفائض، لأف حالة الفائض 

تعني كجكد أمكاؿ معطمة بلب استثمار، كقد يتـ التخمص مف الفائض بمنح  القركض لمدكؿ الأخرل  مقابؿ 

فائدة كعائد عمى الإستثمار، أك منح إعانات كدعـ كتبرعات ىذا في الأجؿ  القصير كالأىـ العلبج في  سعر

 الأجؿ الطكيؿ.

الفائض المستمر في ميزاف المدفكعات في الغالب مؤشرنا عمى الأداء الاقتصادم الناجح أكثر مف أف  كيعد

 .1أخرليعد مشكمة، كلكف الفائض لدل إحدل الدكؿ ىك عجز لدل دكلة 

ينطكم عجز ميزاف المدفكعات عمى تدفؽ لمخارج، كىنا يككف الرصيد ج. حالة العجز في ميزاف المدفكعات: 

بالسالب، أم أف المتحصلبت مف العالـ الخارجي أقؿ مف المدفكعات، كأف حالة العجز في ميزاف المدفكعات 

مع العالـ الخارجي، كحالة العجز ىي تعمف عف أف السياسات الإقتصادية لـ تنجح في تحقيؽ ىدؼ التكازف 

أخطر بكثير مف حالة الفائض، كىي الحالة الأكثر حدكثنا في كثير مف دكؿ العالـ فالعجز في ميزاف 

المدفكعات يعني أف الدكلة تعيش في مستكل معيشي أعمى مما تستحؽ، فيي تستكرد سمعنا كخدمات أكبر مما 

اتجاه العالـ الخارجي بكؿ ما تحممو مف آثار سمبية كمخاطر، بؿ إف  تسمح بو قدراتيا، كتزداد بذلؾ مديكنيتيا

عرض العملبت الكطنية يزداد مما يؤدم إلى ك العجز يعني أف الطمب عمى عملبت الدكؿ المصدرة يزداد 

تدىكر قيمة العممة الكطنية، كما يسببو ذلؾ مف آثار سمبية عديدة، ناىيؾ عف أف زيادة الطمب عمى المنتجات 

 .2جنبية تؤدم إلى انخفاض الإنتاج الكطني، كزيادة البطالةالأ

الاختلبؿ في ميزاف المدفكعات يعني زيادة جانب عف جانب ثانيا: أسباب الإختلاؿ في ميزاف المدفكعات: 

ختلبؿ في ميزاف لاآخر سكاء في الفائض أك العجز، كىناؾ مجمكعة مف الأسباب التي تؤدم إلى ا

 المدفكعات كىي:

                                                 

 .379 ، ص2004كائؿ، عماف لجبار سعيد، مقدمة في التحميؿ الاقتصادم الكمي، دارمجيد عمي حسيف، عفاؼ عبد ا -1
 .163عبد المطمب عبد الحميد، مرجع سابؽ، ص  -2
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كذلؾ لكجكد علبقة كثيقة بيف حالة ميزاف المدفكعات كسعر  ييـ الخاطئ لسعر صرؼ العممة المحمية:أػ التق

 الصرؼ المعتمد لدل ذلؾ البمد.

فإذا كاف سعر الصرؼ لعممة بمد ما أكبر مف قيمتيا الحقيقية، فسيؤدم ذلؾ إلى ارتفاع أسعار سمع البمد 

نخفاض الطمب الخارجي عمى تمؾ السمع كبالتالي حدكث مف كجية نظر البمداف الأخرل، مما يؤدم إلى ا

اختلبؿ في ميزاف مدفكعاتو، كيحدث العكس في حالة تحديد سعر صرؼ العممة بأقؿ مما يجب إذ سيؤدم 

ذلؾ إلى تكسع الصادرات مقابؿ تقمص الإستيراد مما يؤدم إلى حدكث اختلبؿ في ميزاف مدفكعاتو، أما 

ر عممة البمد عمى مكقؼ ميزاف مدفكعاتو تختمؼ عما إذا كاف الميزاف في حالة الآثار المترتبة عمى تحديد سع

عجز أك فائض، إذ غالبنا ما تؤدم حالة العجز في الميزاف إلى بركز ضغكط تضخمية كالتي تقكد إلى حدكث 

 إختلبلات مستمرة في ميزاف المدفكعات.

تضخمية فإنو ينشأ عجز في ميزاف إذا كاف الإقتصاد الكطني يعاني ضغكطات  التضخـ المحمي: -ب

المدفكعات حيث تؤدم الزيادة في الدخكؿ النقدية إلى زيادة الطمب عمى الكاردات، كامتصاص السمع المتاحة 

لمتصدير، كمف ناحية أخرل يؤدم ارتفاع الأسعار المحمية إلى تحكؿ الطمب المحمي مف السمع المنتجة محمينا 

ح سعرىا أرخص نسبينا، كتحكؿ الطمب الأجنبي إلى سمع الدكؿ المنافسة إلى بديلبتيا المستكردة، حيث يصب

أك البدائؿ المنتجة محمينا في الدكؿ المستكردة، حيث يصبح سعرىا ىي الأخرل أرخص نسبينا، كالنتيجة ىي 

عجز باستمرار في الحساب الجارم، كتبعنا لذلؾ فإف تفشي التضخـ في الإقتصاد الكطني كفيؿ بأف يكلد 

زيادة في ا مستمرنا في ميزاف المدفكعات، لأنو يشجع الإستيراد كيعيؽ التصدير، كينشأ الأثر المبدئي مف العجزن 

 .لمنافسة أك المستكردكمف الإرتفاع في الأسعار بالنسبة لتمؾ التي تككف في الدكلة ا ،الدخكؿ النقدية

مدفكعات ببطئ عمى مدل فترة طكيمة قد ينشأ الاختلبؿ بميزاف ال تدىكر الميزة النسبية لمصادرات: -جػ 

الأجؿ نسبينا مف الزمف نتيجة لحدكث تغيرات غير متكافئة في عرض عناصر الإنتاج ، أك في المعرفة 

 التكنكلكجية فيؤثراف عمى الميزة النسبية التي تتمتع بيا بعض السمع التصديرية، كبالتالي التأثير عمى تكازف

 . 1المدفكعات ميزاف

                                                 

1  - Philippe d'arvisent , Jean Pierre petit économie  international , edition dunob, France1999, p39. 
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ىي الأسباب المتعمقة بالمؤشرات الييكمية للبقتصاد الكطني كخاصة ىيكؿ التجارة مية: أسباب ىيك -د 

الكاردات( إضافة إلى ىيكؿ الناتج المحمي، كينطبؽ ذلؾ بشكؿ خاص عمى  الخارجية )سكاء الصادرات أك

 أساسيتيفالدكؿ النامية التي يتسـ ىيكؿ صادراتيا بالتركيز السمعي، أم اعتمادىا عمى سمعة أك سمعتيف 

)زراعية أك معدنية( حيث عادة ما تتأثر ىذه الصادرات بالعكامؿ الخارجية المتجسدة بمركنة الطمب الخارجي 

عمييا في الأسكاؽ العالمية، كتعتمد ىذه المركنة عمى العديد مف العكامؿ لعؿ مف أبرزىا ىي درجة الإحلبؿ 

ركة التجارة العالمية في الكقت الحاضر، كالنتيجة الصناعي لصادرات الدكؿ النامية كىك الإتجاه المميز لح

 . 1ىي حدكث إختلبلات ىيكمية في ميزاف مدفكعات تمؾ الدكؿ

كتتعمؽ بالتغيرات الدكرية التي تمر بيا الدكؿ المتقدمة عادة، كيقصد بيا التقمبات التي أسباب دكرية:  -ىػ

ارية، مثؿ حالات الرخاء كالرككد التي تحصؿ تحدث في النشاط الإقتصادم لتمؾ الدكؿ كتدعى بالدكرات التج

نما تتفاكت في أكقات بدايتيا ككذلؾ مف  دكرينا، فيذه الدكرات لا تحدث في نفس الكقت في الدكؿ المختمفة، كا 

 . 2حيث حدتيا

أم قد تحصؿ أسباب عرضية إضافة إلى الأسباب المشار إلييا أعلبه، بحيث تؤدم الظركؼ الطارئة:  -ك

لبؿ في ميزاف مدفكعات البمد كما في حالة حدكث الككارث الطبيعية كالفيضاف أك الجفاؼ أك إلى حدكث اخت

في حالة تدىكر البيئة السياسية، فمثؿ ىذه الحالات تؤثر عمى صادرات البمد المعني، كما يترتب عميو مف 

ا قد يصاحب ذلؾ تحكيلبت رأس مالية إلى انخفاض في حصيمة ىذه الصادرات مف النقد الأجنبي خصكصن

 الخارج مما يسبب حدكث عجز في ميزاف المدفكعات.

 :3تقسـ أنكاع الاختلبؿ في ميزاف المدفكعات إلى عدة صكر كما يميأنكاع الاختلاؿ في ميزاف المدفكعات: ثالثا: 

الاقتصادية كلا يعبر عف القكة  الأنشطةكىك الذم ينجـ عف حدث عارض لا يتفؽ كطبيعة  أ. الإختلاؿ العرضي:

الإقتصادية الحقيقية لمدكلة، أم يحدث نتيجة سبب مؤقت كيزكؿ مع زكالو، كمثاؿ عمى ذلؾ: العجز الذم يحدث في 

 ميزاف المدفكعات في الدكؿ الزراعية نتيجة إصابة المحصكؿ الرئيسي لمتصدير بآفة زراعية.

                                                 

 .127، 126عرفاف تقي الحسيني، مرجع سابؽ، ص  -1
 .263، ص 2001ح حسف خمؼ، العلبقات الإقتصادية الدكلية، مؤسسة الكراؽ لمنشر كالتكزيع، عماف يفم -2
 .193، ص  1986التجارة الدكلية، الدار الجامعية،الاسكندرية محمكد يكنس، نظرية -3
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مى مستكاه، رغـ تغيير كينتج ىذا الاختلبؿ عف تدخؿ الدكلة في سعر الصرؼ كالحفاظ ع ب. اختلاؿ نقدم:

 القدرة الشرائية لمعممة الكطنية.

يجتاح النظاـ الرأسمالي عادة نكبات مف الركاج كالكساد ينعكس أثرىا عمى ميزاف  ج. اختلاؿ دكرم:

المدفكعات، فيك تارة يحقؽ فائض كتارة أخرل يحقؽ عجزنا، كىذا الفائض أك العجز يطمؽ عميو تعبير 

 ى الدكرة الإقتصادية.الإختلبؿ الدكرم نسبة إل

ىك ذلؾ الاختلبؿ الذم يككف مصدره تغير أساسي في ظركؼ الطمب أك  د. الاختلاؿ الييكمي )الدائـ(:

 العرض مما يؤثر في ىيكؿ الإقتصاد الكطني كفي تكزيع المكارد بيف قطاعاتو المختمفة.

 

 علاج الاختلاؿ في ميزاف المدفكعات.  -2-4-3

المدفكعات لدكلة ما يمكف تعكيضو بكفالة التكازف الحسابي، عف طريؽ  إف حدكث اختلبؿ في ميزاف

تختمؼ عمميات المكازنة التي تتحقؽ مف انتقالات الذىب كالعملبت الأجنبية أك رأس الماؿ قصير الأجؿ، ك 

 الاختلبلات التي تتعرض ليا الحسابات الخارجية باختلبؼ الأسباب، كبالتالي فاف السياسات المتبعة لتصحيح

 ىذه الاختلبلات تختمؼ حسب الحالات. 

ترتبط ىذه الطريقة بمراحؿ مختمفة مر بيا النظاـ أكلان: تسكية ميزاف المدفكعات بالإعتماد عمى آلية السكؽ: 

 النقدم الدكلي، كبالتالي فيي لا يعتمد عمييا بالضركرة في الكقت الحاضر.

ر التقميدم الذم يرل أف تكازف ميزاف المدفكعات لقد قدـ لنا، الفكر الإقتصادم تصكريف مختمفيف، التصك 

يتـ نتيجة لحركة الأثماف في الداخؿ كالخارج، كيميزكف بيف التكازف في ظؿ ثبات الصرؼ، كفي ظؿ حرية 

الصرؼ حيث تقكـ تقمبات أسعار الصرؼ بإعادة التكازف. أما التصكر الكينزم، فيرل أف تكازف ميزاف 

في حجـ الدخؿ الكطني ككيلب التصكريف أىملب إمكانية إعادة التكازف عف المدفكعات يتـ نتيجة لتغيرات 

 طريؽ التدفقات المالية الدكلية.

درس الاقتصادييف الكلبسيؾ مكضكع تسكية ميزاف النظرية التقميدية )التكازف عف طريؽ الأثماف(:  -1

لصرؼ، كتتمخص النظرية المدفكعات سكاء عف طريؽ تغيير الأسعار الداخمية أك عف طريؽ تعديؿ سعر ا



115 

 
 

التقميدية في أف تكازف ميزاف المدفكعات لدكلة ما يتـ نتيجة لحركات الأثماف )الأسعار( في الداخؿ كالخارج 

كأثر ىذه الحركات عمى حجـ التصدير كالإستيراد، فكؿ اختلبؿ يخمؽ الظركؼ الكفيمة بعلبجو كالقضاء عميو 

مباشر مف السمطات العامة، كيميز الإقتصاديكف التقميديكف  مف قكل السكؽ نفسيا كدكف الحاجة إلى تدخؿ

كالتقميديكف الجدد بيف التكازف المحقؽ في ظؿ ثبات الصرؼ حيث تمعب أثماف السمع كالخدمات، ككذلؾ 

 أسعار الفائدة في الدكلة كفي الخارج دكرىا في إعادة التكازف.

آنذاؾ ىك نظاـ قاعدة الذىب، لذا فحديث كاف نظاـ الصرؼ السائد أ. التكازف في ظؿ ثبات الصرؼ: 

ؽ التغيرات في الأسعار يتـ كفقنا لقكاعد نظاـ الصرؼ القائـ عمى قاعدة يالتقميديكف عف تحقيؽ التكازف عف طر 

كما أنيـ افترضكا بقاء الأشياء الأخرل عمى حاليا، خاصة تغيرات الدخؿ لسيكلة التحميؿ كفيـ الدكر  الذىب،

 .1سعار بشكؿ أكضحالذم يمعبو تغيير الأ

ا، فإف ذلؾ ناتج عف دخكؿ الذىب إلى ىذه الدكلة،  فإذا كاف ميزاف المدفكعات لدكلة ما قد حقؽ فائضن

كبالتالي زيادة زيادة كمية النقكد المتداكلة في الداخؿ مما يؤدم إلى ارتفاع الأسعار الداخمية، كبالتالي تزداد 

ض، كيعكد التكازف إلى ميزاف المدفكعات، كالعكس في حالة الكاردات كتقؿ الصادرات، كىكذا يمتص الفائ

العجز، يخرج الذىب، ككفقنا لمنظرية الكمية لمنقكد تنخفض الأسعار، كذلؾ يعتبر أمرنا منشطنا لمصادرات 

ا لمكاردات، كبالتالي يعكد التكازف إلى ميزاف المدفكعات كتتـ آلية علبج الاختلبؿ في ميزاف المدفكعات  ككابحن

ريؽ التغيرات في الأسعار النسبية لمصادرات كالكاردات التي تحدثيا حركات الذىب، كرغـ أف ىذه عف ط

التغيرات في الأسعار النسبية مؤقتة، إلا أنيا تعيد تكزيع الذىب بيف دكؿ العالـ المختمفة بشكؿ يجعؿ مستكل 

 الأسعار في كؿ دكلة متماشينا مع المستكل المكجكد في الدكؿ الأخرل.

ىذا الإطار يمكف كذلؾ إدماج سياسة سعر إعادة الخصـ التي يمارسيا البنؾ المركزم في ىذه  كفي

الآلية، حيث إذا تحقؽ فائض في ميزاف المدفكعات، فإنو يؤدم إلى ارتفاع سيكلة البنؾ، كمف ثـ تعمؿ البنكؾ 

إلى الخارج بحثنا عف عمى تشجيع الاستثمارات بتخفيض سعر الفائدة، مما يؤدم إلى ىجرة رؤكس الأمكاؿ 

 .2عائد مرتفع، كىذا ما يعمؿ عمى امتصاص الفائض في ميزاف المدفكعات الجارم
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 :1كالعكس في حالة العجز حيث يعمؿ البنؾ المركزم عمى رفع سعر إعادة الخصـ، كليذا أثراف 

 مرتفع لرأس الماؿ.يتمثؿ الأكؿ في استقطاب رؤكس الأمكاؿ القصيرة الأجؿ الباحثة عف عائد  الأثر الأكؿ: -

فيتعمؽ بالأسعار الداخمية، حيث يضطر المنتجكف كالتجار الذيف يرغبكف في الحصكؿ عمى  الأثر الثاني: -

السيكلة إلى تخفيض الأسعار مف أجؿ زيادة المبيعات، مادامت تكمفة الحصكؿ عمى السيكلة مف البنكؾ 

 ثريف عمى إعادة التكازف في ميزاف المدفكعات.يؤدم إلى زيادة الصادرات، كيعمؿ كلب الأىك ما مرتفعة، ك 

نتيجة أزمة الثلبثينات كغياب قاعدة الذىب، كحمكؿ قاعدة الأكراؽ ب. التكازف في ظؿ حرية الصرؼ: 

الإلزامية ترتب عمى ذلؾ أف أصبح سعر الصرؼ محكر الناقشات كدكر جياز الثمف في تكازف ميزاف 

د عمى تغير أسعار الصرؼ ذاتيا، كما سيتبع ىذا مف تغير في المدفكعات، إذ أصبح عكدة التكازف تعتم

الكمية المطمكبة كالمعركضة مف النقد الأجنبي كالنقد الكطني، أما تأثير تغير سعر الصرؼ في إعادة التكازف 

فإنو يتـ مف خلبؿ تأثير التغير في أثماف السمع المتبادلة بيف الدكلة كالخارج، فاختلبؿ ميزاف المدفكعات 

ناتج عف تغير ظركؼ الطمب بزيادة استيلبؾ دكلة العجز لمكاردات مف دكلة الفائض يؤدم إلى زيادة الطمب ال

عمى عممة دكلة العجز، عندئذ ينعكس تخفيض قيمة عممة الدكلة ذات العجز عمى أثماف السمع لدييا 

ة الطمب عمى منتجات بالانخفاض عند تقدير قيمتيا بكحدات مف عممة دكلة الفائض، كيؤدم ذلؾ إلى زياد

دكلة العجز، عكس ذلؾ يحدث بالنسبة لأثماف سمع دكلة الفائض حيث ترتفع تمؾ الأثماف مقدرة بعممة دكلة 

العجز فينخفض الطمب عمييا، كينتج عف ذلؾ زيادة في صادرات دكلة العجز كانخفاض في كارداتيا مف دكلة 

 .2الفائض، الأمر الذم يعيد التكازف لميزاف المدفكعات

 :3كاجيت ىذه النظرية عدة انتقادات رغـ أىمية التحميلبت التي قدميا التقميديكف أىمياتقييـ النظرية: 

 -  إىماليا لحركات  إلى إضافةكمية لمنقكد التي لا تفسر الحركات الداخمية للؤسعار بطريقة مقبكلة. نظرية

 بخلبؼ تغيرات ميزاف المدفكعات. الذىب كالعملبت الأجنبية كرؤكس الأمكاؿ التي ترجع لأسباب أخرل
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 -  تفترض ىذه النظرية تقبؿ الحككمات أف تؤدم تغيرات الأثماف دكرىا دكف أف تقيد ذلؾ منذ البداية بأتباع سياسة

نقدية مف شأنيا تعكيض أك تعقيـ تقمبات النقكد كالأثماف الناتجة عف حركة ميزاف المدفكعات، كلكف الحككمات غالبنا 

كؿ نتائج الانكماش عمى الأثماف كالبطالة مما يجعؿ جياز الثمف قميؿ الفعالية في تصحيح العجز ما تتردد في قب

 الخارجي، كمف ثـ قمما ينجح التكازف التمقائي عف طريؽ حركات الأثماف في الكقت الحاضر.

 - ف  لا تكضح ىذه النظرية إمكانية تغير الدخؿ، فالتغيرات في الأسعار لا تؤثر منفردة عمى ميزا

 المدفكعات إلا في حالة التشغيؿ الكامؿ لممكارد الإقتصادية داخؿ الدكلة.

 -  تفرض نظرية التكازف عف طريؽ حركات الأثماف مركنة عالية للؤسعار الداخمية في حيف الأمر عمى

 خلبؼ ذلؾ في الحياة العممية.

 - التكازف إلى ميزاف المدفكعات، بؿ  حتى إذا كانت الأسعار مرنة، فيذا غير كاؼ لتعيد التغيرات في الأسعار

يجب أف يككف الطمب الخارجي عمى الصادرات الكطنية كالطمب المحمي عمى الكاردات الأجنبية مرننا كي تحدث 

 التغيرات في الأسعار الداخمية التعديلبت الكفيمة بإعادة التكازف إلى ميزاف المدفكعات.

قامت تحميلبت ىذه النظرية عمى افتراض ثبات دخؿ(: ثانيا: النظرية الكينزية )التكازف عف طريؽ ال

الأسعار )بما في ذلؾ سعر الفائدة كسعر الصرؼ(، كعمى أف الإقتصاد يعمؿ عند مستكل أقؿ مف مستكل 

التشغيؿ الكامؿ، كأف العرض مف المكارد الإنتاجية مرف بالنسبة للؤسعار الجارية، كبالتالي تغيرات الدخؿ التي 

ىي تغيرات الدخؿ الحقيقي، كفي تفسيره لمتكازف يعتمد كينز عمى فكرتيف أساسيتيف ىما تؤخذ في الحسباف 

 الميؿ الحدم للبستيراد، كمضاعؼ التجارة الخارجية.

يتكقؼ مقدار صادرات أم دكلة خلبؿ فترة معينة عمى ما ينفقو الأجانب عمى الميؿ الحدم للاستيراد: أ. 

الإنفاؽ بدكره عمى مستكل الدخؿ النقدم ليؤلاء الأجانب، فإذا زاد  طمبيـ لتمؾ الصادرات، كيتكقؼ حجـ ذلؾ

مستكل الدخؿ زاد الإنفاؽ كالعكس، كمف ناحية أخرل تتكقؼ الكاردات عمى الدخؿ القكمي حيث تقكـ علبقة 

طردية بيف تغيرات الدخؿ كحجـ الكاردات، فتزداد الأخيرة بارتفاع مستكل الدخؿ كتنخفض بانخفاضو، كبالطبع 

 تتجو كؿ الزيادة في الدخؿ إلى الإنفاؽ عمى الكاردات حيث يخصص الأفراد نسبة معينة مف الزيادة في لا

 دخكليـ للئنفاؽ عمى السمع كالخدمات الكطنية.
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أم أف ) كىنا نميز بيف حالتيف: حالة التغير التمقائي في ميزاف المدفكعاتب. مضاعؼ التجارة الخارجية: 

راجع لأسباب مستقمة عف تطكر الدخؿ في ىذه الدكلة( كحالة التغير في ميػزاف  التغير في ميزاف التجارة

 المدفكعات الناتج عف تغير الدخؿ.

تقر النظرية الكينزية بكجكد علبقة ظاىرة بيف حجـ حالة التغير التمقائي في ميزاف المدفكعات:  -

مب الخارجي حققت دكلة ما فائض في الاستثمارات في أم بمد كحجـ الدخؿ فيو، لنفرض أنو بسبب زيادة الط

ميزانيا التجارم، مما يؤدم إلى زيادة الدخؿ كالتكظيؼ في صناعات التصدير، كينتج عف الزيادة في الدخؿ 

إنفاؽ جزء منو عمى الكاردات، مما يكجو ميزاف المدفكعات نحك التكازف، كالجزء الباقي مف الدخؿ الإضافي 

كىكذا يعمؿ  لأمر الذم يؤدم إلى تكسع الصناعات المنتجة ليذه السمع.يستخدـ في شراء السمع المحمية، ا

تيار الإنفاؽ المتتالي عمى تكليد الدخؿ، كفي كؿ مرحمة مف مراحؿ زيادة الدخؿ يتـ إنفاؽ جزء مف الزيادة في 

كانيكية شراء السمع الكطنية كجزء آخر في شراء السمع المستكردة، كقد يدخر الجزء الباقي، كتتكقؼ ىذه المي

 عمى الميؿ الحدم للئستيراد.

تستخدـ فكرة مضاعؼ التجارة الخارجية  حالة التغير في ميزاف المدفكعات المصحكب بتغيرات الدخؿ: -

 ىذه في بياف كيفية عكدة التكازف إلى ميزاف المدفكعات المختؿ بمساعدة تغيرات الدخؿ القكمي .

الدخؿ، لأف زيادة الدخؿ يترتب عميو زيادة في الإستيلبؾ أما اعتبر كينز أف الإستيلبؾ كالإنتاج يرتبطاف ب

مف ناحية إذا كنا بصدد دكلة تحقؽ فائض في ميزاف  1علبقة الصادرات كالكاردات بالدخؿ فيي علبقة ذات اتجاىيف

مف مدفكعاتيا فإف زيادة الصادرات عمى الكاردات تعني كجكد زيادة في الإنفاؽ عمى الصادرات، أك تصدير إضافي 

شأنو تكليد دخكؿ إضافية للئقتصاد القكمي يتكقؼ مقدارىا عمى معامؿ مضاعؼ التجارة الخارجية كالذم يعتمد عمى 

 نسب التسرب أم الميؿ الحدم للئدخار كالميؿ الحدم للئستيراد.

فزيادة الصادرات سيؤدم إلى زيادة حجـ التشغيؿ في صناعات التصدير كزيادة الدخؿ في ىذه  

كيترتب عمى زيادة ىذه الدخكؿ تنشيط الفركع الإنتاجية الأخرل، كيسكد الإقتصاد القكمي بصفة الصناعات، 
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أما عند زيادة الدخؿ عامة زيادة في القكة الشرائية كزيادة في الطمب عمى السمع كالخدمات الكطنية كالأجنبية. 

د بنسبة سترااظرة كبذلؾ تزداد الاالقكمي فاف الطمب عمى السمع كالخدمات المحمية كالأجنبية يشيد زيادة من

 .1معينة كالعكس صحيح في حالة انخفاض الدخؿ القكمي

د نتيجة لتغير الدخؿ عمى ما يعرؼ بػ)الميؿ الحدم للبستيراد( كالذم ستراكتتكقؼ التغييرات التي تطرأ عمى الا

 د. ستراعمى الايبيف العلبقة بيف التغيير في الدخؿ القكمي كما يترتب عميو مف تغيير في الطمب 

 كأىـ الانتقادات المكجية ليذه النظرية تتمخص فيما يمي:

  تفترض ىذه النظرية أف الصادرات تزيد مف الدخؿ الكطني، كالكاقع أنو لا يمكف اعتبار كؿ تصدير تدفقان

باره دخلبن إضافينا كلا كؿ استيراد تسربنا، فتصدير السمع لتسكية ديف سابؽ أك لتقديـ ىبات لمخارج لا يمكف اعت

إضافينا تحت تصرؼ الدكلة، كما أف استيراد سمع إنتاجية تكضع فكرنا في مجرل الإنتاج، لا يمكف اعتبارىا 

 .2تسربنا صافينا لمدخؿ الكطني

  ىمشت ىذه النظرية دكر الأسعار، حيث أف التغيرات في الدخؿ يمكف أف تسبب تغيرات في الأسعار إذا

ا لا يمكف افتراض استقرار سعر الصرؼ إلا إذا كاف العرض مف العملبت كاف العرض غير تاـ المركنة، كم

الأجنبية لا نيائي المركنة، ليذا مف الضركرم الأخذ في الحسباف الآثار التي يمكف أف تنجـ عف حركات 

 الأسعار كالصرؼ خلبؿ عممية التكازف.

 لكاقع فعف طريؽ سياسة سعر الخصـ لا تترؾ ىذه النظرية إلا دكرنا محدكدنا لعمؿ البنؾ المركزم، كفي ا

 . 3أك الإحتياطات يؤثر البنؾ المركزم عمى حركات رؤكس الأمكاؿ مما يكازم ميزاف المدفكعات

  ىذه النظرية لا تقدـ لنا تفسيرنا كاملبن لعممية التكازف، ذلؾ أنو لا يكجد ضماف لتحقيؽ عكدة التكازف بصفة

 تؿ بسبب تغيرات الدخؿ القكمي.تمقائية ككاممة إلى ميزاف المدفكعات المخ

كمما سبؽ نستنتج أف كؿ مف تغيرات الدخؿ كالإثماف تعمؿ جنبنا إلى جنب مف أجؿ تحقيؽ التكازف في 

العلبقات الإقتصادية الخارجية لمدكؿ، كىذا ما يتجو الفكر الإقتصادم الحديث إلى الأخذ بو، كما أف دكر 
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ف طريؽ المضاعؼ، إنما ينصرؼ إلى التحميؿ الساكف، كلا يأخذ التجارة الخارجية في زيادة الدخؿ القكمي ع

بعيف الإعتبار عنصر الزمف، كبالتالي لا ييتـ بالآثار المترتبة في الفترات اللبحقة كلا بالأثر الناتج عف زيادة 

 الطاقة الإنتاجية لمدكلة.

يؤدم إلى ارتفاع السيكلة في البمد،  إف الفائض في ميزاف المدفكعات ثالثا: التكازف عف طريؽ التدفقات المالية:

ا في معدلات الفائدة  ىذه السيكلة تؤدم إلى زيادة العرض مف الأمكاؿ المتاحة للئقراض مسببة في ذلؾ انخفاضن

 كبالتالي خركج لرؤكس الأمكاؿ مف البمد، كمف ثـ الإسياـ في عكدة التكازف إلى ميزاف المدفكعات .

انخفاض السيكلة ثـ انخفاض عرض رؤكس الأمكاؿ كبالتالي ارتفاع معدلات الفائدة  أما العجز في الميزاف فيؤدم إلى

 مما يسبب دخكؿ لرؤكس الأمكاؿ اتجاه البمد صاحب العجز، كبيذا يعكد التكازف إلى ميزاف المدفكعات.

ككف أف  كرغـ أف آلية التسكية تبدكا منطقية إلا أف الفرضيات التي ترتكز عمييا أصبحت غير محققة حالينا،

إتباع البمد لنظاـ الصرؼ الثابت يعيؽ آلية التسكية التمقائية عف طريؽ سعر الصرؼ، مما قد يؤدم إلى 

استمرار الإختلبؿ كزيادة حدة آثاره السمبية، لذا لابد مف المجكء إلى حمكؿ أخرل تتمثؿ في إجراءات تتخذىا 

الإجراءات تتمثؿ في سياسات التسكية أك التعديؿ  السمطات النقدية لعلبج الإختلبؿ في ميزاف المدفكعات، ىذه

 .1كالتي تختمؼ عف آلية التسكية في ككنيا تككف مف طرؼ السمطات كليس قكل السكؽ

حسب النظريات السابقة فالتكازف في ميزاف تدخؿ الدكلة كعلاج الإختلاؿ في ميزاف المدفكعات:  -أ

ذلؾ اعتمادنا عمى آلية السكؽ المستندة إلى حرية المدفكعات يتحقؽ بشكؿ تمقائي كبدكف تدخؿ الدكلة ك 

التجارة، لكف يحدث كثيرنا ألا تدع السمطات العامة في الدكلة قكل السكؽ كشأنيا لإعادة التكازف لميزاف 

المدفكعات، لما يعنيو ىذا مف السماح بتغيرات في مستكل الأسعار كالدخؿ الكطني، كىك ما يتعارض مع 

استقرار الدخؿ الكطني عند مستكل العمالة الكاممة كىي السياسة التي تعطييا الدكلة سياسة تثبيت الأسعار ك 

أكلكية عمى التكازف الإقتصادم الخارجي، كفي ىذه الحالة غالبنا ما تتدخؿ السمطات العامة سكاء بصكرة 

مف الآثار مباشرة بيدؼ تسكية الخمؿ الحاصؿ في ميزاف المدفكعات تجنبنا لاستمراره مف ناحية، كلمحد 

                                                 

 . 43يكسفي عبد القادر، مرجع سابؽ، ص  -1
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الإقتصادية كالإجتماعية الناجمة عنو مف ناحية أخرل، بالمجكء إلى العديد مف السياسات لعلبج الاختلبؿ، 

ففي حالة كجكد عجز في ميزاف المعاملبت الجارية، فالدكلة تستطيع اتخاذ إجراءات لحماية السكؽ الكطني أك 

خارج كفرض الرسكـ الجمركية عمى الكاردات، أك القيكد دعـ القدرة التنافسية لممنتجات الكطنية في الداخؿ كال

الكمية التي تحد مف حرية الاستيراد أك التقميؿ مف حجـ الكاردات، كىذا يؤدم إلى تسكية العجز في حساب 

 العمميات الجارية مما يؤدم إلى تسكية الخمؿ في ميزاف المدفكعات.

منتجات الكطنية كتقديـ إعانات لممصدريف أك كما يمكف لمدكلة مف خلبؿ سياسات غير مباشرة دعـ ال

تخفيض قيمة العممة الكطنية الذم يجعؿ المنتجات الكطنية أكثر تنافسية نظرنا لانخفاض سعرىا مقارنة 

، كذلؾ استخداـ الذىب كالاحتياطات 1بالمنتجات الأجنبية مما يؤدم إلى تحسف كضع ميزاف المدفكعات

أف تستخدـ إجراءات تتخذ خارج الإقتصاد الكطني مثؿ المجكء إلى القركض  كما يمكف الدكلية المتاحة لمدكلة،

الخارجية مف المصادر المختمفة مثؿ صندكؽ النقد الدكلي أك مف البنكؾ المركزية الأجنبية أك مف أسكاؽ 

 الماؿ الدكلية ..الخ.

يقصد بو أف يككف مؤقتنا كالجدير بالذكر أف تدخؿ الدكلة لعلبج الإختلبؿ في ميزاف المدفكعات، كلك أنو 

فحسب إلا أنو قد يككف تدخلبن دائمنا، كذلؾ لأنو يمنع القكل التمقائية مف مباشرة عمميا في علبج الإختلبؿ 

فضلبن عف أنو قد يخفي مصادره الأصمية كيسمح بإىماؿ أسبابو الحقيقية، فالكاقع أف تدخؿ الدكلة بإجراءاتيا 

عف سياسة إقتصادية سميمة تيدؼ إلى إزالة الأسباب الحقيقية لمعجز في  المختمفة لا يمكنيا أف تككف بديلبن 

ميزاف المدفكعات، كعمى الأخص الإتجاه التضخمي للبقتصاد القكمي كارتفاع الأثماف في الداخؿ بالمقارنة 

 .2مع الدكؿ الأخرل

يفية التي يتعيف بيا فيـ كنشير أخيرنا إلى أنو لعلبج اختلبؿ التكازف لابد مف معالجة أسبابو، كىذه ىي الك

سياسة التسكية بمعناىا الحقيقي، كلا حاجة ىنا لمتأكيد عمى الترابط كالتداخؿ في سياسات التسكية القكمية في 

                                                 
1 - Marline peyrors moulars ellipses les paiements international monaie et finance, edition 
marketing , paris 1996, p13. 
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الدكؿ المختمفة، ففي المحيط الإقتصادم الدكلي ىناؾ ارتباط بيف عجز ميزاف مدفكعات بعض الدكؿ، كبيف 

دفكعات لمدكؿ المختمفة مرتبطة بعضيا ببعض، فأم تأثير يمس فائض البعض الآخر فالعجز في ميزاف الم

أحدىا يؤثر في المكازيف الأخرل خاصة الدكؿ التي تتميز بارتفاع المبادلات التجارية كالمالية فيما بينيا، كما 

لو  لـ تتلبقى الأىداؼ كالأساليب قد تصبح إعادة التكازف عمى المحيط الدكلي أمرنا مستحيلبن، كىذا ما تفطنت

الدكؿ الصناعية الكبرل بعد نياية الحرب العالمية الثانية، فأصبح يتـ تسكية المكازيف عف طريؽ تنسيؽ دكلي 

مف خلبؿ المنظمات الدكلية كصندكؽ النقد الدكلي، كبعدىا ظيرت مجمكعة الدكؿ الأكثر تصنيعنا، التي تضـ 

ياباف، المممكة المتحدة، ألمانيا، إيطاليا، فرنسا( سبعة دكؿ صناعية ىي )الكلايات المتحدة الأمريكية، كندا، ال

كانظمت إلييـ مؤخرنا ركسيا التي أخذت عمى عاتقيا تنسيؽ السياسات المالية كالنقدية كاتخاذ إجراءات فعمية 

 .1خاصة التي تتعمؽ بأنشطة أسكاؽ الصرؼ كالاضطرابات التي تمس الأسكاؽ المالية

رتباط بيف سيؽ المصالح المتضاربة كتحقيؽ الامحاكلة لتن ءشيكؿ  إذف المشكمة الدكلية ىي أكلان كقبؿ

 تشخيص الإختلبؿ كالأىداؼ كالكسائؿ التي تعيد التكازف لخدمة الصالح العاـ لممجتمع الدكلي.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 

Jean – marc siroem , finances international , armand colin, Paris 1993 , p 27-1 
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 خلاصة الفصؿ:

 يةكالاجتماع الاقتصادية الأىداؼ ضكء في الجزئية تتحدد أك العامة السياسات الاقتصادية طبيعة إف

عمى مككنات النشاط الاقتصادم مف نمك كتشغيؿ كاستقرار عاـ في  مختمفة بدرجات تؤثر أنيا كما لمدكلة،

 كالميزاف التجارم. الأسعار

 بينيا مف أىداؼ عدة حققت إذاىذه السياسات السياسة النقدية كالتي تعتبر ناجحة  رأسإذ نجد عمى 

 قيمة كاستقرار الأسعار، ثبات عمى بالمحافظة التقمبات يف كالتحكـ لممجتمع الاقتصادم الاستقرار تحقيؽ

 مستكل عمى المحافظة محاكلة عمى علبكة الخارجي، التعامؿ في صرفيا كسعر الداخمية، الأسكاؽ في النقكد

 التنمية أىداؼ كخدمة المدفكعات، ميزاف تكازف كتحقيؽ البطالة مف كالتخفيؼ للبقتصاد الكامؿ التشغيؿ

 عامة. ةبصف الاقتصادية

السياسات  رسـ في البالغة الدلالة ذات الكمية الاقتصادية المؤشرات أحد البطالة معدؿ يعدكما 

 إلى يستند ليا، حقيقي تصكر ىناؾ يكف لـ ما البطالة مشكمة علبج يمكف فعالياتيا، كلا كتقيـ الاقتصادية

 الشركط أك المعايير لؾذ كمف العمؿ، عف العاطؿ الشخص تصؼ بدقة أكتحدد  محددة خصائص إدراج

 .لمعمؿ الدكلي المكتب حددىا التي

بينما يتحقؽ التكازف في ميزاف المدفكعات عندما تككف السياسات المنفذة قد نفذت بفعالية كنجاح، كالأداء 

الإقتصادم يتسـ بالكفاءة، ك بالتالي تحقيؽ ىدؼ التكازف مع العالـ الخارجي، أك ىدؼ التكازف الخارجي الذم 

 لضركرم أف يككف في ىذه الحالة متكافقنا مع التكازف الداخمي للبقتصاد الكطني.مف ا

 

 

 

 

 
 



 

 
 

 
 

 الفصل الثالث:

بعض عرض النقود على تغير أثر 

 .ةالاقتصادي المتغيرات
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 عرض النقكد عمى بعض المتغيرات الاقتصادية.تغير أثر  -3

 

 

صاد يككف سببيا الاستعماؿ غير المتكازف لمنقكد، تعتبر كثيران مف التقمبات الاقتصادية التي تمس الاقت

معدؿ تغير كمية النقكد المعركضة كزيادة سرعة دكرانيا مما في فحالة الانتعاش الاقتصادم يرافقيا ارتفاع 

يؤدم إلى ظيكر تيارات تضخمية، أما حالة الكساد كالانكماش فيقابميا انخفاض في حجـ النقكد المعركضة 

انيا؛ لأف التقمبات الاقتصادية الكبيرة لا تحدث في الاقتصاد القائـ عمى المقايضة، أك انخفاض سرعة دكر 

فالمنتجيف يعرضكف ما أنتجكه مف أجؿ مقايضتو بسمع أخرل أنتجيا آخركف، كىذا يعني أف عرض السمع 

 كالخدمات في اقتصاد المقايضة يترجـ بطمب عمى سمع كخدمات أخرل في نفس الكقت، كىذا يقمؿ أك لا

يظير الأزمات الاقتصادية كالانكماش أك التضخـ، مما يجعؿ مف استعماؿ النقكد مف أىـ الأسباب في 

حدكث التقمبات الاقتصادية خاصة إذا لـ يتحكـ فييا بشكؿ جيد كفي الكقت المناسب؛ فالنقكد تمعب دكران كبيران 

فاض مستكل الإنتاج كالعمالة يرافقيا في حدكث التقمبات الاقتصادية، حيث أف حالة الكساد التي تتميز بانخ

انخفاض في معدؿ زيادة كمية النقكد المعركضة، أما حالة التضخـ التي تتميز بارتفاع المستكل العاـ 

 للؤسعار تنتج مف الإفراط أك عدـ التحكـ في زيادة كمية النقكد المعركضة.

العرض النقدم، كي تؤدم النقكد كعميو فإف استخداـ النقكد في الاقتصاد يتطمب الكفاءة في تسيير 

كظائفيا عمى النحك الأمثؿ، كما يجب أف تتمتع قيمة ىذه النقكد المعركضة بثبات نسبي لتحقيؽ الاستقرار 

النقدم كالاقتصادم، لأف زيادة عرض النقكد تنبئ بأف النشاط الاقتصادم سيصبح أكثر ازدىاران، كحجـ 

 الآخر كالعكس في حالة انخفاض عرض النقكد. الأعماؿ كالإنتاج سكؼ يتضاعؼ أك يزداد ىك
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 أثر تغير العرض النقدم عمى قيمة النقكد. -3-1
تتفؽ أىـ النظريات النقدية النظريات في أف كمية كسائؿ الدفع تعتبر محددان أساسيان لأسباب التغيرات 

يمة النقكد، غير أنو لف في قيمة النقكد، كقد يؤثر حجـ الإنفاؽ أك حجـ الطمب في إحداث التغيرات في ق

تتكفر أسباب زيادة الإنفاؽ بدرجة محسكسة ما لـ تكف ىناؾ زيادة في عرض النقكد أك سرعة تداكليا، بالنسبة 

إلى العرض الكمي لمسمع كالخدمات عند مستكل الأسعار السائد. كأف الخمؿ الناشئ، سكاء بيف كمية كسائؿ 

كمي لمسمع كالخدمات، يعكد إلى تدخؿ الدكلة في النشاط الدفع، أك بيف حجـ الإنفاؽ كبيف العرض ال

الاقتصادم مف اجؿ التكجيو النقدم، أك ما يسمى بإدارة عرض النقكد، كيقصد بو التأثير عمى مستكيات 

الأسعار عف طريؽ التحكـ في كمية النقكد عمى أساس اعتباريف ىما: المحافظة عمى ثبات مستكل الأسعار. 

 د.          كاستقرار قيمة النقك 

كبذلؾ يجب عمى الدكلة أف تقكـ بفرض رقابتيا عمى كسائؿ الدفع في السكؽ مف حيث الكمية كالنكع، 

لأف كمية كسائؿ الدفع ىتو كالتي تمثؿ العرض النقدم في البمد، إذا لـ يصاحبيا حجـ أمثؿ مف الإنتاج 

 بقيمة النقكد ذاتيا.كحسف الاستعماؿ، تنعكس أثارىا عمى الاقتصاد الكطني ككؿ كبداية 

 

 عكامؿ تحديد قيمة النقكد. -3-1-1

تطمؽ القيمة في المغة عمى معاني متعددة كيراد بيا ثمف الشيء، جاء في لساف العرب "القيمة ثمف 

لكي تؤدم النقكد كظائفيا عمى النحك الأمثؿ، كخاصة كظيفتيا كمقياس لمقيمة، يجب أف ك  الشيء بالتقكيـ،

 ثبات نسبي لتحقيؽ الاستقرار النقدم كالاقتصادم.تتمتع قيمة النقكد ب

يطمؽ اصطلبح قيمة النقكد عمى معاني متعددة يختمؼ كؿ منيا عف الآخر  أكلان: تحديد قيمة النقكد:

 .1كيجب تحديد كؿ معنى عف الآخر تحديدان دقيقان 

                                                 

قاىرة، دكف سنة محمد لبيب شقر، النقكد، مكتبة النيضة، ال -لمزيد مف الشرح حكؿ المعاني المختمفة لقيمة النقكد راجع -1
 .187-186نشر، ص ص
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لأساس الذم يجعؿ فقد يراد بتعبير قيمة النقكد السبب الذم تقبؿ مف أجمو النقكد في التعامؿ أك ا  -

، فيناؾ الأساس المعدني لقبكؿ النقد في التداكؿ )نقكد سمعية( كىناؾ 1لمنقكد قبكلان في الحياة الاقتصادية

الأساس الحككمي لقبكؿ النقد في التداكؿ لأنو مف صنع أك إصدار الدكلة )إلزامية(، كىناؾ الأساس المبني 

 عمى ثقة الأفراد بالنقكد .

 ، كيقصد بذلؾ قيمة النقكد في النظاـ النقدم الداخمي2نقكد القيمة التنظيمية أك الشرعية لمنقكدكقد يراد بقيمة ال -

)النقكد مقياس لمقيـ الاقتصادية( كالتي تتمتع بخاصيتي القانكنية كالنيائية، كىذا التحديد التنظيمي في النظاـ النقدم 

 ـ لكحدات النقد الحسابية.الداخمي لا يعني أية قيمة حقيقية لمنقكد بؿ ىك مجرد تنظي

كقد يراد بقيمة النقكد القيمة الخارجية لمنقكد، أم نسبة المبادلة بيف العممة الكطنية كالعممة الأجنبية،  -

كىك ما يعرؼ بسعر الصرؼ، كالذم يبيف قيمة النقكد الكطنية في النطاؽ الدكلي أك الخارجي. كىذه القيمة 

عمى شراء السمع الأجنبية، كأسعار الصرؼ التي تقاس بيا قيمة النقكد الخارجية تحدد مقدرة النقكد الكطنية 

سكاء كانت ثابتة أك متغيرة، تعتبر مؤشرات لقيمة النقكد الكطنية في الاقتصاد العالمي، كيمكف أف يؤثر 

 التغير في القيمة الخارجية لمنقكد الكطنية عمى القيمة)القكة الشرائية( الداخمية ليا.

ة النقكد القكة الشرائية)القيمة الداخمية( لكحدة النقد في النظاـ النقدم، كيقصد بالنقكد ىنا كما يراد بقيم  -

كحدات القاعدة النقدية كمشتقاتيا أم تمؾ الكحدات التي تتمتع بالسعر الإجبارم في المعاملبت كالنيائية في 

مع كخدمات مقابؿ كحدة النقد التحكيؿ، كينصرؼ مفيكـ القيمة ىنا إلى مقدار ما يمكف الحصكؿ عميو مف س

كبالتالي انفصاؿ القيمة الاقتصادية لمنقكد عف أم قيمة اقتصادية لأية سمعة أخرل،  في عمميات التبادؿ.

كخاصة الذىب، كارتباط القيمة الاقتصادية لمنقكد بالقيـ الاقتصادية لكافة السمع كالخدمات في المجتمع، فقيمة 

لشرائية، كقدرتيا عمى التحكؿ إلى سمع كخدمات، كلممحافظة عمى القكة النقكد الحقيقة إذف، ىي قكتيا ا

الشرائية لمنقكد، يتـ تحديد الكمية المصدرة منيا بما يتطمبو حجـ الإنتاج الكطني، حتى لا يحدث تضخـ أك 

 .                        اقتصادم انكماش

                                                 

 .79، ص 1993احمد زىير شامية، النقكد ك المصارؼ، مؤسسة زىراف لطباعة كالنشر، الأردف  -1
، 2003، أسامة محمد الفكلي، أساسيات الاقتصاد النقدم كالمصرفي، منشكرات الحبمى الحقكقية، الاسكندريةزينب عكض -2
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 :1قيمة السمع كالخدمات بطريقتيفيتـ تحديد قيمة النقكد ب ثانيان: طرؽ تحديد قيمة النقكد:

طريقة مباشرة تتمثؿ في أف تقكـ الدكلة بكضع حد أقصى لكمية النقكد المصدرة مف بنؾ الإصدار؛ كطريقة غير 

 مباشرة، تتـ عف طريؽ تحديد نكع الغطاء الكاجب تكفره في مقابؿ كؿ كرقة نقدية يتـ إصدارىا.

الحفاظ عمى قكتيا  قيمة النقكد، أم  شرط ىاـ، ىك استقرار فلب بد مف تكافر كلكي تؤدم النقكد كظائفيا،

التي تشترييا كحدة النقد المحمي خلبؿ فترة زمنية  الشرائية، كىك ما يعني استقرار مقدار السمع كالخدمات

  ككمية النقكد المعركضة.  قيمة النقكد معينة، كأف ىناؾ علبقة عكسية بيف

ذا كانت القيمة الحقيقية  كد ترتبط بقدرتيا عمى التحكؿ إلى سمع كخدمات فإف ىذا التحكؿ يتـ لمنق )*(كا 

مف خلبؿ الأسعار، فسعر سمعة ما، ليس إلا عدد كحدات النقد اللبزمة لمحصكؿ عمى ىذه السمعة، كأف ىذه 

ة القيمة )القيمة الحقيقية لمنقكد( تتكقؼ عمى كمية النقكد المتداكلة، حيث تكجد علبقة بيف كمية النقكد كقيم

 . 2العممة، فكؿ زيادة في الكرؽ النقدم مؤدية ليبكط قيمتو ك كؿ نقصاف فيو مؤدم لارتفاعيا

أم أف: أم زيادة في كمية النقكد تؤدم إلى الارتفاع في الأسعار )انخفاض قيمة النقكد( سكاء برزت تمؾ 

رزت مف خلبؿ الطمب الزيادة مف خلبؿ عرض النقكد)الإصدار النقدم أك التكسع في خمؽ الائتماف(، أك ب

 عمى النقكد)الإنفاؽ النقدم(.

كذلؾ فإف التدىكر الحاد في قيمة النقكد كارتفاع الأسعار في أكائؿ العشرينات مف القرف المنصرـ في ألمانيا 

 . 3كعدد مف الدكؿ الأخرل قد ارتبطت بالزيادة في كمية النقكد الكرقية المصدرة في ذلؾ الكقت في تمؾ الدكؿ

قان لنظرية الأرصدة النقدية فاف قيمة النقكد إنما تتكقؼ عمى الطمب كعرض النقكد، فقيمة النقكد كعميو ككف

في أم كقت تتحدد عبر المستكل الذم يتحقؽ عنده تساكم الكمية المطمكبة مف النقكد مع الكمية المعركضة 

ث تغير في الكمية المعركضة مف النقكد، كمف ثـ فاف التغير في قيمة النقكد عبر الزمف إنما يرجع إلى حدك 

 مف النقكد كالكمية المطمكبة منو أك في كمييما.
 

                                                 

 .218، ص 2006مد، النقكد ك البنكؾ، مؤسسة لكرد لمشؤكف الجامعية، البحريف أسامة كامؿ، عبد الغني حا -1
محمد عزة محمد إبراىيـ غزلاف، اقتصاديات النقكد كالمصارؼ، دار المعرفة  –راجع  ،أشكاؿ قيمة النقكدفي لمزيد مف الشرح -)*(

 .50، ص 2000الجامعية، الإسكندرية 
 .33، ص 2007/2008قكد كالبنكؾ، مؤسسة طيبة لنشر كالتكزيع، القاىرة حسف احمد عبد الرحيـ، اقتصاديات الن -2
 .219، صمرجع سابؽزينب عكض الله كأسامة محمد الفكلي، أساسيات الاقتصاد النقدم كالمصرفي،  -3
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 أثار تقمبات قيمة النقكد. -3-1-2

تعتبر كمية كسائؿ الدفع العامؿ المتغير الأساسي الذم قد تنتج عنو تقمبات مستكل الأسعار كتغيرات 

ديكف لقضية إصدار النقكد، كحصرىا في سمطة قيمة النقكد، كىذا ما يفسر الاىتماـ الكاسع الذم أكلاه الاقتصا

كاحدة، كما أنيـ ذىبكا إلى تعزيز صلبحيات المصارؼ المركزية في ذلؾ، لأف ذلؾ يخؿ بمصمحة كمية تمس 

حياة المجتمع كاستقراره، كسكؼ نستعرض في ىذا المطمب ما يلبزـ تقمبات قيمة النقكد مف آثار عمى النشاط 

 ثؿ أىـ ىذه الآثار فيما يمي:الاقتصادم في المجتمع، كتتم

لعؿ مسألة النقكد كتغير قيمتيا الشرائية تعد مف : أكلان: أثار تقمبات قيمة النقكد عمى إعادة تكزيع الثركة

أف يجدكا ليا حمكلان ك يضعكا ليا أحكامان  حتاجالتي تك  ،التي بدت في عصرنا الحديث أبرز ىذه المشكلبت

لما ليا مف أثر عمى مستكل الدكلة كحياة الأفراد، خاصة في ظؿ  عصر؛مصالح الخمؽ كفؽ متغيرات ال تحقؽ

 الطبيعة السائدة لمتعامؿ بيذه النقكد بيف الدكؿ كالأفراد. 

كيتجمى أثر تقمب قيمة النقكد فيما يخص إعادة تكزيع الثركة في المركز الاقتصادم لمدائنيف، إذ لا ترجع 

نما يرجع إعادة تكزيع الثركة في فترات تغير قيمة ا لنقكد إلى مجرد استعماؿ النقكد في التعبير عف القيـ، كا 

ذلؾ إلى تفاكت مختمؼ مككنات الثركة في الاستجابة لتيار التغير في قيمة النقكد، بما يترتب عمى ذلؾ مف 

 .1تغير نسبي في المراكز المالية لأصحابيا

ر، كىذا يؤدم إلى القضاء عمى الطبقة الصراع الاجتماعي كزيادة غنى الغني كزيادة فقر الفقي فظكاىر

الكسطى في المجتمع كزيادة الطبقة الفقيرة في الغالب؛ إذ أف نقص قيمة النقكد يعني زيادة تكاليؼ المعيشة 

بنفس النسبة، كىذا يقع عمى عاتؽ أصحاب الدخؿ المحدكد، لأف التجار في الغالب يعيدكف تعكيضو عمى 

كالجرائـ الأخلبقية كالسرقات كالانحرافات الكثيرة بالإضافة إلى الجرائـ  طبقة المستيمكيف. كانتشار الفساد

 الاقتصادية مثؿ المضاربة كالاحتكار.

ىػ تأثر الفقراء كالمساكيف كزاد المكت 695كقد ذكر المقريزم أنو كقت الغلبء الذم ضرب البلبد سنة 

 .2ب المصانع فاستفادكا ككثرت أرباحيـبينيـ كلـ يككنكا يجدكف ما يأكمكنو، أما التجار كالباعة كأصحا
                                                 

 .134عادؿ احمد حشيش، أساسيات الاقتصاد النقدم ك المصرفي، مرجع سابؽ، ص  - 1
عة الإسلبمية مف ربط الحقكؽ كالالتزامات المؤجمة بمستكل الأسعار، مجمة مجمع الفقو عبد الله بف منيع، مكقؼ الشري -2

 .35ص، 1834، عددالإسلبمي
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إذف فإف ثبات قيمة النقكد مف الناحية الاقتصادية الصرفة، غاية ما يكصي بيا المنطؽ السميـ، فاتجاه 

قيمة النقكد نحك الانخفاض، يكرث التحفظ تجاه عمميات الإقراض كالبيع الآجؿ، كىي صكر لمتعامؿ عمى 

نا المعاصر، كفي ىذا تقييد لعمميات التبادؿ بأفؽ الزمف المستقبمي جانب كبير مف الأىمية في أسكاؽ عالم

فقط، كىك ما لا يريده أحد مف الاقتصادييف لاعتبارات اقتصادية قائمة عمى تمؾ المبادئ، زيادة عمى 

الاعتبارات الحقكقية الأخرل؛ إذ ستنحسر المعاملبت المستقبمية كستزداد مخاطر الإقراض كالبيع الآجؿ 

 .1في ذلؾ يتعمؽ بتآكؿ قيمة النقكدكالسبب 

التغيرات في قيمة النقكد تؤثر تأثيران سيئان في  ثانيان: أثار تقمبات قيمة النقكد عمى إعادة تكزيع الدخؿ:

أصحاب الدخكؿ الثابتة كالمتغيرة. كمف كظائؼ الدكلة ترشيد سياستيا الاقتصادية بحيث تييئ ليذه الفئات 

ب عمى أف انتشار الظمـ الاجتماعي في فترة تقمبات الأسعار يؤدم إلى تخفيض حياة كريمة، كما دلت التجار 

إنتاجية العماؿ؛ حيث لا يصاحب تقمبات قيمة النقكد إعادة تكزيع الثركة بيف الأفراد فحسب، كلكف يصاحبيا 

رجع ذلؾ أيضا إعادة تكزيع الدخؿ الحقيقي ) أم الدخؿ في صكرة سمع كخدمات( بيف أفراد المجتمع أيضا، كي

 إلى درجة كسرعة تأثر الدخكؿ النقدية ك تغيرىا تبعان لتغير قيمة النقكد. 

أم أنو كمما زادت سرعة تغير الدخؿ النقدم تبعا لتغير قيمة النقكد كمما تعرض صاحبو لخسارة أقؿ، كىنا 

 :2نميز ثلبثة حالات لمدخؿ ىي

التغير يتعرضكف لمخسارة عند أصحاب الدخكؿ الثابتة: أصحاب الدخكؿ الثابتة أك البطيئة  - أ

 انخفاض قيمة النقكد )دخكؿ، فكائد السندات، كدائع التكفير(، كبالتالي تقؿ دخكليـ الحقيقية.

أصحاب الأجكر كالمرتبات: كالتي تتميز دخكليـ بالقابمية المحدكدة لمتغير تبعا لتغير قيمة النقكد،   - ب

غير قيمة النقكد كلا بالنسبة نفسيا، لأف الأجكر تتباطأ إلا أف تغير ىذه الدخكؿ كالمرتبات لا تككف بسرعة ت

طكيلب في الارتفاع كما تقؿ نسبة زيادة الأجر بدرجة ممحكظة عف نسبة انخفاض قيمة النقكد )ارتفاع 

 .فاض قيمة النقكدالأسعار(، كىكذا يتدىكر الدخؿ الحقيقي لأصحاب الأجكر كالمرتبات في فترات انخ
                                                 

جامعة آؿ البيت،  ،كما ينبغي أف تككف ، المجمد العاشر، النقكدمجمة الاقتصاد الإسلبمي، عبد الجبار حمد عبيد السبياني - 1
 http://www.kantakji.org/fiqh/Files/Markets/money.htm13/02/2008عماف، الأردف، متاح عمى: 

 .135عادؿ احمد حشيش، أساسيات الاقتصاد النقدم ك المصرفي، مرجع سابؽ، ص  - 2

http://www.kantakji.org/fiqh/Files/Markets/money.htm
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ؿ: يككف الأمر يختمؼ بالنسبة ليـ عف سابقييـ )أصحاب الدخكؿ المنظمكف كأرباب الأعما - ت

الثابتة، كأصحاب الأجكر كالمرتبات(، لأف ىذه الفئة تستفيد بصفة عامة في حالة انخفاض قيمة النقكد 

، كيتكقؼ نصيب المنظمكف كأرباب العمؿ دفاع قيمة النقك ارتفاع الأسعار، كيتعرضكف لمخسارة في حالة ارتك 

قيمة النقكد عمى الإيراد المتحصؿ عميو مف تسكيؽ السمع كالخدمات، كبعبارة أخرل مقدار مف انخفاض 

التي يحصمكف عمييا مف الفرؽ بيف تكاليؼ الإنتاج كثمف بيع المنتجات تامة الصنع، كمف ثـ تزداد  الأرباح

 الأرباح كمما انخفضت قيمة النقكد بنسب أسرع مف زيادة التكاليؼ. 

 السابقة فإف تقمبات قيمة النقكد ينجـ عنيا كذلؾ أيضا: إضافة إلى الآثار

 اختفاء العممة المعدنية في التداكؿ ) قانكف قريشاـ(. -

 ارتفاع الصرؼ الأجنبي.              -ارتفاع أسعار البضائع. ك -

قدية في كعميو فإنو عندما تصبح التغيرات في قيمة النقكد كبيرة جدا، كبالذات عندما تبالغ السمطات الن

 إصدار النقكد الكرقية، فإف نظرية كمية النقكد تجد ليا تطبيقا كاملب كبشكؿ فكرم.

 

 

 اثر تغير عرض النقكد ك الائتماف عمي قيمة النقكد. -3-1-3
يمثؿ عرض النقكد الأداة الرئيسية التي تستخدميا السمطة النقدية في تكجو سياستيا النقدية نحك تحقيؽ 

الخارجي للبقتصاد، كذلؾ مف خلبؿ تأثيره عمى المتغيرات الاقتصادية الأخرل، فعندما الاستقرار الداخمي ك 

استخدمت النقكد كانتشر استعماليا في المجتمعات تطكرت معيا كؿ كظائفيا التي تؤدييا في الاقتصاد 

ا، كالائتماف كبفضميا تطكر الإقراض كالاقتراض بالنقكد، كعمى ىذا فالاقتصاد النقدم ىك اقتصاد ائتماني أيض

 المقصكد طبعا ىك الذم تقدمو البنكؾ كالمؤسسات المالية.

فعمى الرغـ مف أف النقكد تعتبر مف أىـ الظكاىر الاقتصادية التي عرفيا الإنساف، إلا أف قصكرىا في أداء    

مػػف كظائفيػػا، كخاصػػة كظيفػػة قيػػاس القيمػػة فػػي المسػػتقبؿ، أم حفػػظ القيمػػة كالػػدفع الآجػػؿ، ظػػؿ يثيػػر الكثيػػر 

التحاليؿ كالمناقشات، كخاصة منذ بركز عمـ الاقتصاد. فإذا حػدث تغيػر فػي العػرض النقػدم خاصػة الإصػدار 

 :1مف البنؾ المركزم فإنو ستحدث الحالات التالية

                                                 

 .31-30ئر، أطركحة دكتكراه، مرجع سابؽ، ص صصالح مفتاح، النقكد كالسياسة النقدية مع الإشارة إلى حالة الجزا - 1



132 

 
 

إذا تـ ىذا التغير في العرض النقدم فإف البنكؾ التجارية تتحصؿ عمى كديعة كمف ثـ تقدـ قرضان،  -1

اؿ النقكد إلى الأشخاص المقترضيف كىذا سيرفع رصيد القكة الشرائية ليـ بينما ىذا القرض يعبر عف انتق

تنخفض بالنسبة لممقرضيف، ثـ إف ىذا قد يعني تخفيض الطمب عمى السمع كالخدمات مف جانب المقرضيف، 

حالة كقد لا تمثؿ زيادة طمب المقترض زيادة صافية في الطمب عمى الإنتاج، كبالتالي فإف القرض في ىذه ال

 لا يسبب نمكا في النشاط الاقتصادم.

كما أنو في حالة الإقراض)الائتماف( المصرفي يؤدم انخفاض عرض النقكد إلى انخفاض قدرة البنكؾ 

 .1عمى منح الائتماف مما يقمؿ مف الاستثمار كالحد مف النمك الاقتصادم

شكؿ قركض، سيؤدم إلى أما إذا كاف لدل المقرض نقكدا خاممة )غير نشيطة( فإف منحيا في  -2

ارتفاع القكة الشرائية لمستمـ القرض فتدخؿ ىذه النقكد إلى دائرة التداكؿ، كىذا يعني زيادة قكة شرائية أخرل، 

كفي ىذه الحالة سيترتب عنيا زيادة في الطمب الفعاؿ )الذم يعني رغبة في شراء السمع كالخدمات مع القدرة 

النشاط الاقتصادم، إذ يؤدم ىذا الاقتراض إلى زيادة في النمك عمى تحقيؽ ذلؾ( فتحدث زيادة في نمك 

الاقتصادم، كما يمكف أف ينكمش الاقتصاد إذا حدث انخفاض في ىذا الاقتراض كلـ يقـ المقرضكف)البنكؾ( 

 بتجديد القركض أك لـ يقكمكا بمنح قركض جديدة.

فإف ىذه النقكد ستتعرض إلى الاحتفاظ إذا استثمر الأفراد نقكدىـ لدل البنكؾ أك المؤسسات المالية  -3

باحتياطات لمكاجية طمبات السحب المنتظرة مف أصحاب الكدائع، كىذه القركض المعقكدة بشكؿ غير مباشر 

ىي كدائع كتحكلت إلى قركض عف طريؽ كسطاء الماؿ، في ىذه الحالة لف تككف ىناؾ زيادة صافية في 

الأفراد أرصدة نقدية عاطمة لدل الكسطاء المالييف سيترتب عنيا طمب القكة الشرائية للبقتصاد، أما إذا استثمر 

فعاؿ جديد كبالعكس عندما يسحب الأفراد نقكدىـ كيحتفظكف بيا عاطمة فإف ىذا سيخفض الطمب الفعاؿ 

 عمى السمع كالخدمات.

                                                 
1 - jean François Goux, économie monétaire et financier, théories, institution, politique, 3eme 
édition économica,  paris1998, p63. 
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نما بالائتماف أم الدفع في المستق -4 بؿ، في ىذه عندما يتـ عقد الصفقات التجارية بدكف دفع نقكد، كا 

الحالة فإف مشترم السمع لف يدفع لمبائع نقكدا كلكنو يدفع لو مستندا فحكاه أنو سكؼ يسدد  قيمة ما اشتراه مف 

سمع في مكعد مستقبمي لاحؽ؛ كخلبؿ تسديد الديف مف قبؿ المشتريف ما عمييـ مف ديكف، فإنو ستحدث لاحقا 

تماف، كمف ثـ فإف الائتماف التجارم قد يككف أكبر مف ديكف جديدة عف طريؽ عمميات شراء جديدة كلكف بالائ

تسديد ديكف المشتريات التي تمت بدكف تسديد نقكد، كىكذا نجد أف ىذه التغيرات في الائتماف التجارم تؤدم 

إلى إحداث تغيرات في الطمب عمى السمع كالخدمات، كبالتالي فإف زيادة العرض النقدم تؤثر عمى الائتماف 

 تباره ىك الآخر شكؿ مف أشكاؿ تطكر استعماؿ النقكد. كتغيراتو باع

كما ينظر إلى قيمة النقكد أم قكتيا الشرائية مف خلبؿ تقمبات الأسعار، لأف تغير مستكل الأسعار في 

اتجاه معيف إنما يعني تغير قيمة النقكد أك قدرتيا الشرائية في الاتجاه المعاكس. كتتناسب قيمة النقكد عكسيا 

المعركضة منيا، حيث أف زيادة كمية النقكد المعركضة تؤدم إلى انخفاض قيمة كحدات النقد، مع الكمية 

 كىك ما يؤثر عمى كظائؼ النقد الأساسية )مقياس كمخزف لمقيمة(. 

كعميو فثبات قيمة النقكد، شرط لمتعامؿ السميـ حقكقيِّا، كشرط لتكسيع حجـ المعاملبت، كضمانة ليا عبر 

رط لحماية خيارات الفرد في التصرؼ بما يحكزه مف قيـ أك دخؿ، دكف ضغكط مؤسسية الزمف؛ كىك كذلؾ ش

تشكه ىذه الاختيارات، سكاءن في قراراتو الاستيلبكية أك الاستثمارية، كحيف يعـ ىذا المناخ الاقتصاد كمو، 

 فعندئذ يكؼ القطاع النقدم عف تصدير الأزمات لمقطاعات الأخرل في الاقتصاد الكطني.

لأف التكسع النقدم يكفر الاختيار المناسب كيقمؿ المخاطرة عف طريؽ رفع الثركة الصافية لمشركات ذلؾ 

مما يخفض مخاطر القركض المتصكرة مف خلبؿ تخفيض أسعار الفائدة  ،مف خلبؿ ارتفاع أسعار الأسيـ

يخفض عبء عقكد  مما ،انخفاض معدلات الفائدة الاسمية نتيجةالحقيقية( كيحسف التدفؽ النقدم لمشركات 

مع التكسع -، ىذه الاعتبارات تجعؿ المصارؼ مستعدة لعرض تسييلبت ائتمانية أكثر يكف الاسميةالد

 مما يساعد عمى زيادة الطمب الكمي. -النقدم

حيث أف معظـ البحكث الحاصمة حديثان عف قناة الائتماف تكضح أف التكسع النقدم يمكف أف يكلد اثر 

( نمكذج Repullo and Suarez 2000لى الأسر كيرفع النشاط الكمي. كيقدـ )سيكلة برفع الائتماف إ

لمشركات كالأسر المختمفة التي تحصؿ عمى تسييلبت ائتمانية في دكر ىذه الأخيرة في التخفيؼ مف مشكمة 
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كمي . كيظير ىؤلاء الاقتصادييف أف التكسع النقدم يرفع الإقراض المصرفي كالاستثمار ال1المخاطرة المعنكية

كيقمص اليكامش بيف المعدلات المفركضة عمى المقترضيف كالمعدؿ بلب مخاطرة كيسبب تحكؿ في تكسع 

الائتماف نحك شركات أكثر مخاطرة، أف قناة الائتماف مؤكد عمييا تطبيقيان لمكلايات المتحدة مف 

رفي أقكل ( الذم يجد بأف أثر التكسع النقدم عمى الإقراض المصKashyap and Stein 2000قبؿ)

 .2بالنسبة لممصارؼ ذات كشكؼ الميزانيات الأقؿ سيكلة

 

 .عمى الانتاج كالاستثمار كالسكؽ الماليأثر تغير العرض النقدم  -3-2

تبحث النظرية النقدية اثر عرض النقكد كالطمب عميو في المستكل العاـ للؤسعار كالفائدة كالإنتاج 

لنظرية النقدية )باعتبار إمكانية التحكـ بعرض النقد( التي تعمؿ كالاستخداـ، كيمثؿ الطمب عمى النقكد صمب ا

عمى شرح الدكر الذم يمكف لمنقكد أف تمعبو في تحديد مستكل النشاط الاقتصادم السائد في مجتمع ما. 

كيخضع ىذا الدكر لجدؿ كاسع بيف الاقتصادييف سكاء مف الناحية النظرية أك العممية، فمع إف معظـ 

لمعاصريف يتفقكف فيما بينيـ عمى إف التغيرات في عرض النقكد كالطمب عميو تمعب دكران ميما الاقتصادييف ا

في تقدير مستكل النشاط الاقتصادم السائد، إلا أنيـ يختمفكف حكؿ ألآلية التي تنتقؿ مف خلبليا آثار ىذه 

 التغيرات إلى الاقتصاد.

ار جانبية تضر بالاقتصاد، لأف جزءنا كبيران مف كما إف زيادة كمية النقكد)العرض النقدم( يؤدم إلى آث

ىذه الزيادة في العرض النقدم، يتجو إلى زيادة الإشباع في مستكيات غير المستكيات المستيدؼ تنميتيا 

لأف  الإنتاج كالاستثمار كالسكؽ المالي، بزيادة عرض النقكد، كبيذا فإف لتغير عرض النقكد آثار عمى كؿ مف

النقكد ينبئ بأف النشاط الاقتصادم سيصبح أكثر ازدىاران، كحجـ الأعماؿ كالإنتاج ىذا التغير في عرض 

 سكؼ يتضاعؼ أك يزداد ىك الآخر.

                                                 

-1  R. Repullo and J. Suarez, Entrepreneurial Moral Hazard and Bank Monitoring: A Model of 

the Credit Channel, European Economic Review, 2000, pp.193-195. 

-2  A.K. Kashyap and J.C. Stein, what Do a Million Observations Banks say about the 

Transmission of Monetary policy?, American Economic Review, 2000, pp.407-428. 
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 أثر تغير العرض النقدم عمى الإنتاج الكطني. -3-2-1

، إذ 1تؤكد المدرسة الكينزية عمى أف ىناؾ علبقة غير مباشرة بيف التغيرات النقدية كالنشاط الاقتصادم

عدؿ الفائدة في النظرية الكينزية حمقة الكصؿ بيف النشاط النقدم كالنشاط الاقتصادم الحقيقي، فمعدؿ يشكؿ م

الفائدة يعد ظاىرة نقدية بحتة مف ناحية، كمف ناحية أخرل ىي إحدل المؤثرات اليامة في الإنفاؽ 

 ..2الاستثمارم، كبالتالي أحد المؤثرات اليامة في مستكل النشاط الاقتصادم

الطبيعي أنو في ظؿ اقتصاد غير سميـ في ىيكمو كتنظيمو كأدائو يككف غير قادر مف خلبؿ  مفف

)عرض نقدم( إضافية في الاقتصاد.  3مؤسساتو الإنتاجية كالمالية عمى الاستجابة بشكؿ فعاؿ لحقف نقدية

الكميات المنتجة  حيث ما إف يتـ ىذا الحقف النقدم الجديد في الاقتصاد كدخكلو سكؽ التداكؿ حتى يؤثر عمى

 في الأمديف القصير كالطكيؿ .

خلبؿ الفترة القصيرة فإف أثر التكسع النقدم سكؼ ينصرؼ إلى زيادة الأسعار  ففي الأجؿ القصير: -*

)انخفاض قيمة النقكد( كزيادة الإنتاج، لأف انخفاض قيمة النقكد يشجع المنتجيف عمى زيادة إنتاجيـ ما دامت 

أسعار)تكاليؼ( الخدمات الإنتاجية)أجكر، كمكاد أكلية( سكؼ تتأخر عف الارتفاع  ىناؾ طاقات معطمة كأف

 ككنيا مربكطة بعقكد بيف مختمؼ الأفراد.

رغـ أف النظرية الأرصدة النقدية تدرؾ إف التغيرات في كمية النقكد في الزمف القصير يككف ليا أثرىا 

نا بأم مقدار سكؼ تتغير الأسعار كالإنتاج كنتيجة لتغير الياـ في تغيير الإنتاج كالأسعار إلا أنيا لا تكضح ل

 معيف في عرض النقكد.

كلكف ىناؾ رأم آخر يقكؿ بأف التكسع النقدم المفتعؿ يفضي إلى زيادة الدخكؿ النقدية فقط مف دكف 

 . 4الحقيقية كما أثبت العالـ الثالث بتجربتو التضخمية كأف ليس ىناؾ ما يدعك لمتفاؤؿ في ظؿ التضخـ

                                                 

اندماج الأسكاؽ المالية الدكلية: أسبابو كانعكاساتو عمى الاقتصاد العالمي، بيت الحكمة،  عماد محمد عمي العاني، - 1
 .284، ص2002بغداد

2 - Roger A. Arnold, Macroeconomic, 5 Edition, USA, 2001, P343. 

زائر، أطركحة دكتكراه، الطاىر لطرش، مكانة السياسة النقدية كدكرىا في المرحمة الانتقالية إلى اقتصاد السكؽ في الج -3
 .401، ص 2004الجزائر 

 . 136، ص1993محمكد خالد محمكد المسافر، التضخـ في الاقتصاد العراقي، مذكرة ماجستير، جامعة بغداد،  -4
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إف أثر تغير عرض النقكد عمى الإنتاج الكطني في المدل الطكيؿ ىك  أما في الأجؿ الطكيؿ: -*

انخفاض قيمة النقكد)ارتفاع الأسعار( دكف زيادة الإنتاج، كذلؾ لأف الإنتاج سكؼ يككف مرتبطان بعكامؿ 

التقنيات كالأساليب حقيقية مثؿ حجـ المكارد المتاحة، حجـ الأسكاؽ، كمدل استيعابيا للئنتاج، كتطكر 

المستعممة في عممية الإنتاج،...الخ. كما أف الزيادة في كمية النقكد بعد تحقؽ الاستخداـ الكامؿ أك العجز 

عمى استغلبؿ المكارد غير المستخدمة في الاقتصاد)مثؿ اقتصاديات الدكؿ النامية( تؤدم إلى زيادة الطمب 

ة عرض النقكد، كىك الأمر الذم يؤدم إلى ارتفاع الأسعار، أم الناجـ عف زياد ،النقدم كليس الحقيقي الكمي

 .1حصكؿ تضخـ في الاقتصاد عند المستكل التكازني لمدخؿ كبدكف حصكؿ أية زيادة في الإنتاج الحقيقي

كعميو فإف الزيادة في المدفكعات الجارية الناتجة عف ارتفاع الأسعار الناتجة ىي الأخرل عف زيادة كمية 

درة مف البنؾ المركزم كتكسع البنكؾ التجارية في خمؽ الائتماف، دكف أف تقابؿ ىذه الزيادة في النقكد المص

كمية النقكد زيادة فعمية في النشاط الاقتصادم كنمك الناتج الكطني، يترتب عمى ذلؾ ألا يتناسب حجـ كسائؿ 

 ككسيط لممبادلة.الدفع مع احتياجات التداكؿ الحقيقية، كتفقد النقكد كفاءتيا كأداة لمدفع 

بيف التكسع في العرض النقدم كمعدؿ الزيادة في الإنتاج، لا  (*)كيمكف الإشارة في ىذا الشأف إلى أف العلبقة

كمف ثـ لا ينبغي المجكء إلى سياسة  ،2ىي علبقة قابمة لمتحقؽ كمؤكدة الكجكد كلا ىي قابمة لمقياس بشكؿ تاـ

عكس مف ذلؾ يجب أف تتجو السياسة الاقتصادية إلى تجنب زيادة عرض النقكد في حالة الركاج، بؿ كال

 أم تخفيض عرض النقكد. ؛التضخـ النقدم في حالة الرخاء عف طريؽ ضغط النفقات

مف المعركؼ أف التضخـ في الاقتصاد غير الكؼء يؤدم إلى استخداـ الأرصدة النقدية الحقيقية )كتحكيؿ 

كاف ىذه الآثار تؤدم إلى انخفاض معدؿ النمك الاقتصادم  ،ة(المكارد مف إنتاج السمع إلى الأنشطة المالي

كأف اخطر مساكئ التضخـ يكمف في طبيعتو التراكمية كيترتب عمى التضخـ إضعاؼ ثقة الأفراد في العممة 

كبالتالي يؤدم إلى أضعاؼ الحافز عمى الادخار كما يترتب عمى التضخـ خمؽ عجز في ميزاف المدفكعات 
                                                 

 .161، ص2006فميح حسف خمؼ، النقكد كالبنكؾ، الطبعة الأكلى، عالـ الكتب الحديث لمنشر كالتكزيع، عماف -1
زيادة عرض النقكد يؤدم إلى انخفاض أسعار الفائدة، كانخفاض أسعار الفائدة يؤدم إلى زيادة الاستثمار،  العلبقة ىي: -(*) 

 .كمنو زيادة الإنتاج الكطني
 . 402الطاىر لطرش، مكانة السياسة النقدية كدكرىا في المرحمة الانتقالية إلى اقتصاد السكؽ في الجزائر، مرجع سابؽ، ص -2
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فاع في تكاليؼ إنتاج سمع التصدير مما يضعؼ مف مركزىا التنافسي في الأسكاؽ الخارجية كذلؾ نتيجة الإرت

) كأف مف مساكئ التضخـ ىك تكجيو رؤكس الأمكاؿ إلى فركع النشاط الاقتصادم التي لا تفيد عممية التنمية 

بيا ذكك الدخكؿ المرتفعة في مراحميا الأكلى كمثاؿ عمى ذلؾ إنتاج السمع الترفييية المرتفعة الأسعار التي يطم

( أف نمك العرض النقدم  Keynesكما يجرم تكجيو بعض رؤكس الأمكاؿ إلى المضاربة التجارية(، كيرل )

يؤدم إلى الارتفاع المفتعؿ في الأسعار ما يؤدم إلى زيادة الاستثمار نتيجة لزيادة الأرباح إذ أف ىذا الارتفاع 

مة الحقيقية للؤجكر كالأرض كمعدلات الفائدة. كيفسر كينز ىذه في الأسعار يؤدم إلى الانخفاض في القي

الآلية بأنو عندما تزداد الكتمة النقدية ترتفع الأسعار كمنو فاف الأرباح سكؼ تزداد كفي ىذه الحالة فإف 

المنظميف كرجاؿ الأعماؿ سكؼ يعممكف عمى أف تأخذ ىذه الأرباح طريقيا إلى زيادة الادخارات أك إلى 

 . 1لطاقات الإنتاجيةتكسيع ا

 

 .أثر تغير العرض النقدم عمى أسعار الفائدة ك الاستثمار -3-2-2

تؤكد المدرسة الكينزية أىمية سعر الفائدة بكصفو قناة امتداد لتأثير انتقاؿ التغيرات النقدية إلى النشاط 

سياسة نقدية معينة الاقتصادم، إذ ترل أف حدكث أم تغير في عرض النقكد نتيجة إتباع السمطة النقدية 

ينعكس بشكؿ رئيسي عمى سعر الفائدة كمف ثمة نحك الإنفاؽ الخاص كصكلان إلى الإنفاؽ الكمي ثـ الدخؿ 

القكمي. كبيذا المعنى فإف المدرسة الكينزية تقيـ علبقة غير مباشرة بيف التغيرات النقدية كالنشاط 

ية حمقة الكصؿ بيف النشاط النقدم كالنشاط )معدؿ الفائدة( في النظرية الكينز  ، إذ يشكؿ2الاقتصادم

الاقتصادم الحقيقي، فمعدؿ الفائدة يعد ظاىرة نقدية بحتة مف ناحية، كمف ناحية أخرل ىي احد المؤثرات 

 .3اليامة في الإنفاؽ الاستثمارم، كبالتالي احد المؤثرات اليامة في مستكل النشاط الاقتصادم

                                                 
1  - Andreas G. Georgantopoulos and Anastasios D. Tsamis, The Interrelationship between Money 
Supply, Prices and Government Expenditures and Economic Growth: A Causality Analysis for the Case 
of Cyprus, International Journal of Economic Sciences, October 2011, P118.  

 .284ص ،مرجع سابؽد محمد عمي العاني، اندماج الأسكاؽ المالية الدكلية: أسبابو كانعكاساتو عمى الاقتصاد العالمي، عما - 2
3 - Roger A. Arnold, Macroeconomic, 5 Edition, USA, 2001, P343. 
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ير في سعر الفائدة كيككف ذلؾ كاضحان مف خلبؿ السياسة النقدية التي تيتـ كتؤدم النقكد دكران كبيران في التأث

لأف سعر الفائدة ، 1بإدارة النقد كأسعار الفائدة، كأف البنؾ المركزم ىك الذم يقكد كيكجو كيسيطر عمى السياسة النقدية

حريؾ سعر صرؼ عممتيا، أداة تستخدـ لمتأثير في النشاط الاقتصادم كتستخدميا الدكؿ عندما تجد صعكبة في ت

فعندما تتييأ لمدكؿ إمكانية التحكـ في الأداتيف معان فأنيا تستخدـ سعر الفائدة لمتحكـ في سعر الصرؼ كما لجأت 

 ..2الكلايات المتحدة الأمريكية إلى ىذه السياسة لمدة طكيمة

النقدم عمى النشاط  إف آلية انتقاؿ أثر تغير العرض أكلان: أثر تغير عرض النقكد عمى سعر الفائدة:

الاقتصادم الكمي ىي في مدل استجابة أسعار الفائدة كشركط الائتماف إلى التغيرات في العرض النقدم، 

فالتغيرات في السياسة النقدية لمبنؾ المركزم تتحكؿ عمكمان إلى الطمب المحمي في المدل القصير مع كصكؿ 

الأجؿ الطكيؿ فلب يككف لمسياسة النقدية آثار في الاقتصاد الأثر إلى الذركة بعد سنة كاحدة تقريبان، أما في 

 .3الحقيقي، كيجب التأكيد عمى أف آلية الانتقاؿ ىي عممية معقدة كقد تتغير مف كقت إلى آخر

الكمية الإجمالية  (8)إف عرض النقكد كالطمب عمييا يحدداف معان أسعار الفائدة في السكؽ كيبيف الشكؿ

عمى المحكر العمكدم كقد رسـ منحنى العرض  (r)ر الأفقي كسعر الفائدة الاسمي عمى المحك (Q)مف العممة 

عمى شكؿ خط عمكدم لأننا افترضنا أف الاحتياطي لمبنؾ يناكر بأدكاتو لمحفاظ عمى العرض النقدم ثابتان 

 (.8في الشكؿ) *Qعند مستكل معيف أسميناه 

 

 

 

 

 
                                                 

 .21، ص2002غالب عكض الرفاعي، اقتصاديات النقكد كالبنكؾ، دار كائؿ لمنشر، عماف، الأردف،  -1
 .  135سابؽ، ص  جع، مر ر الصرؼ كالعكامؿ المؤثرة فيوعبد الحسيف جميؿ عبد الحسف الغالبي، سع -2

3- Norman Loayza, Monetary Policy Functions and Transmission Mechanisms, (Klaus 

Schmidt- Hebbel, Central Bank of Chile), 2002, p1. 
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 لنقكد مقابؿ سعر الفائدة. : التفاعؿ ما بيف عرض كالطمب عمي ا08الشكؿ رقـ 

 

 

 

 

 

 

 

 Paul Samuelson and William Nordhaus, Economics, MC Graw-hill, Inc. All Rightsالمصدر:

Reserved, 1995, p.551 

في ىذا الشكؿ تـ رسـ منحنى الطمب عمى النقكد عمى شكؿ منحنى منحدر إلى أسفؿ لأف الاحتفاظ 

الفائدة، فحيف تككف أسعار الفائدة عالية، يحكؿ الناس كقطاعات الأعماؿ بالنقكد ينخفض مع ارتفاع أسعار 

المزيد مف أمكاليـ إلى أصكؿ، تعطي مردكدان أكبر، كيبتعدكف عف النقكد التي تعطي مردكدان متدنيان، أك لا 

 تعطي أم مردكد عمى الإطلبؽ. 

في أغمب الأحياف، كفي الاحتفاظ في  كيتـ ذلؾ عف طريؽ تحكيؿ الأمكاؿ إلى الأصكؿ التي تعطي فائدة أعمى

المتكسط بقدر أقؿ مف العممة، كتعكيض النقص في النقكد مرات أكثر بحسب الحاجة، كمحاكلة ضبط الدخؿ مع 

( سعر الفائدة في السكؽ. لأف أسعار 8مستكل الإنفاؽ، حيث يحدد تقاطع كؿ مف منحنى العرض كالطمب في الشكؿ)

، كىي money marketsبؿ استخداـ النقكد. تحدد أسعار الفائدة في أسكاؽ العممة الفائدة ىي الثمف المدفكع مقا

 الأسكاؽ التي يتـ فييا اقتراض كتسميؼ الأمكاؿ عمى المدل القصير.

% فقط يتكافؽ مستكل 4% سنكيان. حيث عند 4كما يظير في الشكؿ أف سعر التكازف لمفائدة ىك 

م مع كمية ما يحتفظ الجميكر بو عند سعر فائدة أعمى، قد تككف العرض النقدم الذم استيدفو البنؾ المركز 

ىناؾ أرصدة نقدية فائضة كقد يتخمص الأفراد مف الفائض الذم لدييـ كأرصدة نقدية بشراء السندات، كغير 

 %.4ذلؾ مف الأدكات المالية، مما يخفض أسعار فائدة السكؽ في اتجاه سعر التكازف 
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دية ليا تباطؤ زمني طكيؿ كمتغير، كذلؾ لأف الاقتصاد يحتاج إلى كقت إف آلية انتقاؿ السياسة النق

معيف لمتكييؼ تبعان التغيرات الحاصمة في الظركؼ النقدية. إذ يمكف أف تأخذ تغيرات أسعار الفائدة مف 

شير لسرياف مفعكليا في الاقتصاد ليككف ليا أثر كبير كمعيف في التضخـ، كالعممية الحركية  24إلى 18

 :1ييؼ أك التعديؿ تحصؿ في الاقتصاد بالمراحؿ الآتيةلمتك

 التغيرات في معدلات الفائدة تؤدم إلى تغيرات في الإنفاؽ كالمبيعات. -1

 التغيرات في الإنفاؽ كالمبيعات تؤدم إلى تغيرات في الانتاج )كالاستخداـ(. -2

 التغيرات في الانتاج تؤدم إلى تغيرات في التضخـ.  -3

ثار النقدية، عمينا أف نرل كيؼ أف التغيرات في سكؽ العممة تؤثر في أسعار كلكف لفيـ آلية نقؿ الآ

الفائدة، كذلؾ مف خلبؿ افتراض أف البنؾ المركزم يتبع سياسة نقدية انكماشية لمسيطرة عمى التضخـ، عف 

 طريؽ بيع الأكراؽ المالية كتخفيض العرض النقدم.

نتقاؿ منحنى عرض النقكد ناحية اليسار يعني أف أسعار (، فا9إف تأثير التشدد النقدم المبيف في الشكؿ)

الفائدة في السكؽ يجب أف ترتفع لحث الأفراد عمى مقايضة نقكدىـ بسندات، كغير ذلؾ مف الأصكؿ غير 

تبيف مدل زيادة الطمب عمى النقد بحسب سعر الفائدة القديـ، كترتفع أسعار  Lكالنقطة  tالنقدية. كالفجكة بيف 

، مع سعر t1( عند النقطة 9مف الشكؿ) (A)ف تصؿ نقطة التكازف الجديدة، المبينة في الجزء الفائدة إلى أ

 جديد أعمى لمفائدة.

أم أف خفض العرض النقدم بمكجب سياسة نقدية انكماشية في حالة التضخـ يؤدم إلى ارتفاع سعر 

الدخؿ التكازني حتى  الفائدة مما يخفض مف معدؿ الاستثمار، كمف ثمة ينخفض الطمب الكمي، فينخفض

 .2يصؿ إلى مستكل التكظؼ الكامؿ

 

                                                 

1- Bank of Canada, The Transmission of Monetary Policy, Ottawa,1999,P7.  

 .98، ص2010جلبؿ جكيدة القصاص، النقكد ك البنكؾ ك التجارة الخارجية، الدار الجامعية، الإسكندرية  - 2
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 : التغير في عرض النقكد ككيؼ يؤثر في سعر الفائدة.09الشكؿ رقـ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Paul Samuelson and William Nordhaus, Economics, (MC Graw-hill, Inc., 1995), p.552المصدر: 

لفائدة، كىك أف البنؾ المركزم أبقى العرض النقدم كما أف ىناؾ افتراض آخر يؤثر في ارتفاع سعر ا

ثابتان، غير أنو، كبسبب التضخـ، زادت الكمية المطمكبة مف النقكد لتمكيؿ التعاملبت مف دكف أم تغير في 

( فاف الطمب 9مف الشكؿ) (B)الناتج المحمي الإجمالي الحقيقي، في ىذه الحالة، ككما ىك مكضح في الجزء 

. كيؤدم إلى ارتفاع أسعار D1إلى  Dداد كينقؿ منحنى الطمب عميو إلى اليميف مف عمى النقكد سكؼ يز 

 الفائدة المتكازنة.

قد تؤثر قرارات معدؿ الفائدة لمبنؾ المركزم في معدلات الفائدة قصيرة كطكيمة الأجؿ كالسيكلة في ك 

دات الأخرل كتكقعات السكؽ النظاـ المالي ككمية النقكد كالائتماف المصرفي كأسعار الصرؼ كأسعار المكجك 

 بشأف التطكر المستقبمي لجميع ىذه المتغيرات.

 كيمكف النظر إلى أثر سعر الفائدة في الاستثمار مف خلبؿ ما يمي:  

في ظؿ ثبات عرض النقكد مف قبؿ السمطات النقدية، فاف الطمب عمى اثر سعر الفائدة عمى الإقراض:   -1

ي كسعر الفائدة، إذ يمارس سعر الفائدة تأثيران كبيران عمى سعر النقكد يعتمد عمى مستكل الدخؿ الحقيق
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الصرؼ، فارتفاع سعر الفائدة عمى القركض مقارنة بأسعار الفائدة الأجنبية يؤدم إلى زيادة الاقتراض مف 

البنكؾ الأجنبية، كليكف الاقتراض بالدكلار عمى سبيؿ المثاؿ، مما يؤدم إلى زيادة عرض النقكد 

لار( في السكؽ المحمية كيؤدم بالتالي إلى زيادة الطمب عمى العممة المحمية مما يؤدم إلى زيادة الأجنبي)الدك 

قيمة العممة المحمية )ما يؤثر سمبان عمى الصادرات ككضع الحساب الجارم في ميزاف المدفكعات مما يؤدم 

. كليذا فاف إتباع سياسة 1رإلى انخفاض معدؿ نمك الناتج المحمي الإجمالي كبالتالي إلى انخفاض الاستثما

نقدية انكماشية ليا آثار اقتصادية غير مرغكبة عمى النمك الاقتصادم ما لـ تكف مقترنة بسياسات أخرل 

 تتخذىا الدكلة لمعالجة تمؾ الآثار. 

يؤدم تغير معدؿ العرض النقدم الكطني إلى تغيير  العلاقة بيف عرض النقكد كسعر صرؼ العممة المحمية:  -2

، إذف زيادة عرض النقد تؤدم إلى انخفاض سعر صرؼ العممة المحمية كيؤدم إلى زيادة 2لأسعار المحميةمستكل ا

 الصادرات كبالتالي زيادة نمك الناتج المحمي الإجمالي كبالتالي إلى زيادة الاستثمار. 

كذلؾ  كيؤثر تغير العرض النقدم غير المتكازف عمى أسعار الفائدة كمف ثـ عمى الاستثمار الكطني

نتيجة العلبقة بيف كمية النقكد كأسعار الفائدة مف جية، كالعلبقة بيف أسعار الفائدة كالاستثمار مف جية ثانية، 

 كىذا التأثير ىك كالتالي:

يتكقؼ أثر تغير العرض النقدم بالنسبة لأسعار الفائدة عمى مستكيات أسعار  أكلان: عمى أسعار الفائدة:

. فإذا كانت أسعار الفائدة عند مستكيات مرتفعة أك قريبة مف الارتفاع، فإف 3لنقدمالفائدة قبؿ زيادة العرض ا

زيادة العرض النقدم يدفع الكحدات الاقتصادية إلى زيادة الطمب عمى النقكد، مما تترتب عمى ذلؾ انخفاض 

نخفاض سعر زيادة العرض النقدم تؤدم إلى اكانت أسعار الفائدة منخفضة، ف في أسعار الفائدة، أما إذا

الفائدة كلكف بمعدؿ يقؿ عف معدؿ الانخفاض الحادث في حالة كصكؿ أسعار الفائدة إلى أعمى مستكياتيا 

 :4تؤثر عمى أسعار الفائدة مف ثلبثة مداخؿ ىي دك لنقدم، كما أف زيادة كمية عرض النققبؿ زيادة العرض ا

                                                 

 .  61عمي تكفيؽ الصادؽ، كآخركف، السياسات النقدية في الدكؿ العربية، مصدر سابؽ، ص -1

 . 680كر كعبد الفتاح عبد الرحمف، النقكد كالبنكؾ كالاقتصاد، مصدر سابؽ، صبارم سيجؿ، ترجمة طو عبد الله منص -2

 .62حمدم عبد العظيـ، مرجع سابؽ، ص  -3
 .61ص ،2005جميط الطاىر، أثر التغيرات في كمية النقكد عمى المستكل العاـ للؤسعار، مذكرة ماجستير، الجزائر - 4
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ف خلبؿ أثر السيكلة عندما يمجأ يؤثر زيادة العرض النقدم عمى سعر الفائدة م أثر السيكلة: -أ

المتعاممكف الماليكف إلى تغيير بنية محفظتيـ المالية بزيادة الطمب عمى السندات الحككمية فتميؿ أسعارىا إلى 

 الارتفاع بينما تنخفض معدلات فائدتيا.

يقتيف إف زيادة كمية النقكد تعني زيادة الدخؿ النقدم للؤفراد كالذم يتصرؼ فيو بطر  أثر الدخؿ: -ب

 أساسيتيف يؤثراف في سعر الفائدة ىما:

تخصيص جزء كبير مف الدخؿ الإضافي إلى ادخار حقيقي، فيـ بذلؾ يخفضكف كمية النقكد التي يحتفظكف  -1

 1)طمب أصكؿ مالية( كمف ثـ فطبقان لنظرية تفضيؿ السيكلة بيا لمقياـ بالاستيلبؾ فينخفض طمبيـ عمى النقكد

 مضاربة( إذ يتحكؿ المنحنى إلى الأسفؿ فينخفض سعر الفائدة. )تفضيؿ السيكلة لغرض ال

أما إذا حكؿ الدخؿ الإضافي إلى استيلبؾ فيزداد الطمب عمى النقكد لغرض المعاملبت )ينخفض  -2

الطمب عمى النقكد لغرض المضاربة(، ككفقا لنظرية تفضيؿ السيكلة دائمان يتحكؿ منحنى تفضيؿ السيكلة إلى 

 عر الفائدة.الأعمى فيرتفع س

يؤدم زيادة العرض النقدم إلى ظيكر ارتفاع في الأسعار )في ظؿ ثبات حجـ  أثر التكقعات: -ج

الإنتاج(، ىذا الأخير يؤدم بالمتعامميف الاقتصادييف إلى تكقع ارتفاعات جديدة كىذا معناه الانخفاض في 

ة بمعدؿ فائدة يفكؽ معدؿ التضخـ القيمة الحقيقية للؤرصدة النقدية، مما يؤدم بالمقرضيف إلى المطالب

 المتكقع، كىذا ما يؤدم إلى ارتفاع أسعار الفائدة إلى الحد الذم تفكؽ فيو معدلات التضخـ.

، 2كلكف نكد أف نشير إلى أف الزيادة في سعر الفائدة قد تككف عاملبن ىامان لاستقطاب كجذب المدخرات

صكؿ عمى عائد مجزم يعكضيـ عف ارتفاع الأسعار، كىك حيث يقبؿ الأفراد عمى الأصكؿ النقدية المالية لمح

الأمر الذم لا يركؽ المنظميف كأرباب الأعماؿ. كالشكؿ البياني المكالي يبيف أثر الزيادة في العرض النقدم 

 عمى سعر الفائدة.

 
                                                 

 .374تكماس ماير، كآخركف، مرجع سابؽ، ص  - 1
، 2000محمد عبد المنعـ غفر، أحمد فريد مصطفى، الاقتصاد النقدم كالمصرفي، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية  - 2
 .145ص 
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 أثر التغير في عرض النقكد عمى سعر الفائدة كالطمب عمى الاستثمار.(: 10الشكؿ رقـ)
 سعر الفائدة               لنقدم الأكلي               العرض ا                                   

                                           العرض النقدم الجديد                             
                                                             E1                      I0 

                                                      E2                            I1                                
                          الطمب عمى الاستثمار                                                                                                       

 العرض النقدم                         
M0      M1                                                         

                356تكماس ماير، كآخركف، مرجع سابؽ، ص  المصدر:  

 ( I1( إلى )I0حيث كمما زاد عرض النقكد أدل ذلؾ إلى انخفاض سعر الفائدة مف )

كعميو فإف زيادة عرض النقكد كزيادة حجـ السيكلة مف شأنو أف يؤدم إلى الحد مف ارتفاع أسعار الفائدة 

بالقدر الذم يجعؿ الارتفاع في أسعار الفائدة لا يستطيع أف يعكض التناقص في قيمة النقكد، مما يؤدم إلى 

ء عجز الادخار كالاستثمار إلى سمع كخدمات)ذىب يتـ تحكيؿ النقكد إزا ةارتفاع تكمفة الاقتراض، كمف ثم

 كمضاربات عقارية(.

يعد الإستثمار كاحدان مف أىـ المتغيرات الإقتصادية المؤثرة كالتي ليا أىمية بالغة : ثانيان: الأثر عمى الاستثمار

الإنتاجية كتكسيعيا  )خمؽ الطاقات بالنسبة للبقتصاديات المتقدمة كالنامية عمى حد سكاء كذلؾ لمدكر الذم يقكـ بو

 . 1كفي المحافظة عمى الطاقات الإنتاجية القائمة فعلبن فضلبن عف الزيادة في المخزكف السمعي(

يعد الإستثمار كاحدان مف أىـ المتغيرات الإقتصادية المؤثرة كالتي ليا أىمية بالغة  مفيكـ الاستثمار: -1

لمدكر الذم يقكـ بو )خمؽ الطاقات الإنتاجية  في الإقتصاديات المتقدمة كالنامية عمى حد سكاء كذلؾ

كتكسيعيا كفي المحافظة عمى الطاقات الإنتاجية القائمة فعلبن فضلبن عف الزيادة في المخزكف السمعي( كيعرؼ 

بأنو تخصيص رأس الماؿ لمحصكؿ عمى كسائؿ إنتاجية جديدة أك لتطكير الكسائؿ المكجكدة لزيادة الطاقة 

حد الكسائؿ الفعالة لإحداث التغييرات البنيكية في الاقتصاد القكمي إذ أف تكزيع الإنتاجية، كما يعد أ

الاستثمارات عمى القطاعات الاقتصادية ىك الذم يؤثر في نمط التغير الييكمي )البنيكم( كمف ثمة في ىيكؿ 

                                                 

 .  252جميؿ سالـ الزيدانيف السعكدم، أساسيات في الجياز المالي، مصدر سابؽ، ص -1
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تجاىات النمك التجارة الخارجية كبالتالي فإف الاستثمار ىك أساس أغمب السمات الايجابية كالسمبية في ا

 .1الاقتصادم، كالإستثمار عبارة عف خمؽ سمع رأسمالية جديدة تزيد مف المقدرة الإنتاجية لممجتمع

أما الإستثمار مف الناحية القكمية ىك ذلؾ النشاط الذم يؤدم إلى نشأة أصكؿ جديدة فضلبن عمى الأصكؿ 

ممية بعممية التككيف الرأسمالي، كلا يدخؿ في ىذا ك إلى تطكير قدرتيا الإنتاجية كتسمى ىذه العأالمكجكدة حاليان 

المفيكـ ذلؾ الاستثمار الذم ينطكم عمى عممية نقؿ الممكية كما ىك الحاؿ في الاستثمارات المالية، )كىناؾ عدد 

، كيمزـ 2مف المصطمحات المرادفة لمفيكـ الإستثمار المحمي مثؿ تككيف رأس الماؿ الثابت أك التراكـ الرأسمالي(

مية التككيف الرأسمالي أكلان ادخار جزء مف الدخؿ الجارم كثانيان تحكيؿ ذلؾ الجزء مف الدخؿ غير المنفؽ لعم

عمى الأغراض الاستيلبكية إلى شراء الأصكؿ الإنتاجية، كحيث أف الادخار يعد الخطكة الأكلى لعممية التككيف 

 الرأسمالي لذا ينبغي تشجيعو بكافة الكسائؿ الممكنة.

يتحدد الاستثمار بمجمكعة مف القكل كالمحددات أىميا سعر الفائدة كالكفاية  ت الاستثمار:محددا -2

الحدية للبستثمار؛ فالكفاية الحدية للبستثمار ترتبط بتكاليؼ الانتاج، كالعلبقة بينيما تككف عكسية، فكمما 

كذلؾ فإف سعر الفائدة ىك  تنخفض كالعكس صحيح، )*(ارتفعت تكاليؼ الانتاج فإف الكفاية الحدية للبستثمار

الآخر يرتبط بعلبقة عكسية مع الاستثمار، ككما )عرفيا الكلبسيؾ فإنيا ثمف للئدخار(، في حيف عدىا كينز 

نيا ىي التي تحقؽ التكازف بيف عرض النقكد كالطمب عمييا ) تفضيؿ السيكلة(.   ثمنان لمتنازؿ عف السيكلة كا 

 : 3الاستثمار ما يمي كمف أىـ الأسس التي يرتكز عمييا قرار

 العائد الذم يتكقعو المستثمر كالذم ىك عبارة عف الأرباح الجارية كالمكاسب الرأسمالية؛ -1

 درجة المخاطرة المتأتية مف حالة اللبيقيف مف العائد المتكقع مف الاستثمار؛  -2

                                                 

مذكرة ، (1990-1970د العراقي خلبؿ المدة )شمتر ثامر نكر الديف، تحميؿ التغيرات البنيكية في الاستثمار للبقتصا -1
 . 14، ص1994ماجستير، جامعة بغداد 

 . 255، ص2002ىناء عبد الغفار، الإستثمار الأجنبي المباشر كالتجارة الدكلية، بيت الحكمة، بغداد، -2

شغيؿ أصؿ استثمارم إضافي، تعرؼ الكفاية الحدية للبستثمار عمى أنيا: الزيادة المتكقعة في الإنتاج أك الدخؿ نتيجة ت )*(
كىك ما يعكس لنا مقدار رأس الماؿ اللبزـ إضافتو للبستثمار، لمحصكؿ عمى منتج معيف أك مستكل دخؿ معيف. انظر محمد 

 .142عبد المنعـ غفر، احمد فريد مصطفى، مرجع سابؽ، ص 
 . 392محمد زكي شافعي، مقدمة في النقكد كالبنكؾ، مصدر سابؽ، ص  -3
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 رة. المدة الزمنية كالتي يجب أف تتناسب مع العائد عمى الاستثمار كدرجة المخاط -3

كيجب أف يككف المستثمر عمى دراية بالتطكرات كالأحداث التي تجرم مف حكلو سكاء كانت اقتصادية أك 

اجتماعية أك سياسية كمحاكلتو التنبؤ باتجاىات الظركؼ المستقبمية كالتي تعد مف المتطمبات الأساسية لنجاح 

لرأس الماؿ أك الدخؿ القكمي أك كمييما، كىي . كما أف ىناؾ عكامؿ تؤثر في الكفاية الحدية 1أم قرار استثمارم

بذلؾ تؤثر في حجـ الاستثمار كمف ىذه العكامؿ التقدـ التكنكلكجي؛ كطبيعة كحجـ الأسكاؽ؛ كمف حيث درجة 

الاحتكارات كالمنافسة؛ كالتكقعات المستقبمية لأسعار المنتجات كالأسعار النسبية لعكامؿ الانتاج؛ كىي تتكقؼ في 

 . 2الات التفاؤؿ كالتشاؤـ عف طبيعة السياسة الاقتصادية الحككميةالنياية عمى ح

كما أف مستكل الدخؿ القكمي ىك الآخر يؤثر في حجـ الاستثمار كقد اختمؼ التحميؿ الكلبسيكي عف 

التحميؿ الكينزم إزاء ذلؾ إذ يرل التحميؿ الكلبسيكي أف دالة الاستثمار ترتبط بعلبقة عكسية مع سعر الفائدة، 

التحميؿ الكينزم فيرل أف الاستثمار دالة لسعر الفائدة كالدخؿ، كاف كؿ زيادة في دخؿ المشاريع سكؼ  أما

تؤدم إلى زيادة أرباحيا كبالتالي تحفزىا عمى زيادة الاستثمار الذم يؤدم إلى زيادة الدخؿ القكمي بكميات 

 أكبر مف الزيادة التي حصمت في الاستثمار بفعؿ مضاعؼ الاستثمار.

عد مضاعؼ الاستثمار بمثابة المعامؿ العددم الذم يعبٌر عف كمية الزيادة التي حصمت في الدخؿ كي

القكمي نتيجة لمزيادة الأكلية التي حصمت في مقدار الاستثمار، كيفترض لعمؿ مضاعؼ الاستثمار كجكد طمب 

مركنة الكافية لتمبية الطمب استيلبكي إضافي يحدده الميؿ الحدم للئستيلبؾ، كاف يتمتع الجياز الإنتاجي بال

الاستيلبكي الذم ازداد بفعؿ الزيادة التي حصمت في الدخؿ القكمي، كما ينبغي كجكد مركنة في رأس الماؿ 

اللبزـ لزيادة حجـ الانتاج، كبطالة إجبارية في الاقتصاد كي يتمكف المضاعؼ في أف يعكس إثارة عمى مجمؿ 

 .  3صاد القكميالمتغيرات الاقتصادية الكمية في الاقت

                                                 

 . 23، ص1990كطياف، المدخؿ في أساسيات الاستثمار، مكتبة الفلبح، الككيت، محمد ال -1

سييمة عبد الزىرة جبار الحجيمي، كفاءة الإعفاءات الضريبية في تشجيع الاستثمار الصناعي الخاص في الاقتصاد  -2
 . 31، ص2003(، مذكرة ماجستير، الجامعة المستنصرية 1997-1980العراقي لممدة )

حمكد زيداف، ىناء عبد الحسيف، تقدير كتحميؿ دالة الإنفاؽ الاستثمارم عمى المستكل القطاعي للئقتصاد العراقي ثامر م -3
(، مجمة العمكـ الاقتصادية كالإدارية، كمية الإدارة 1993-1970باستخداـ أسمكب الانحدار الخطي غير المرتبط ظاىريا لممدة )

 . 58، ص2000،  24العدد  كالاقتصاد، جامعة بغداد، المجمد السابع،
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كيتحقؽ أثر تغير العرض النقدم عمى الاستثمار مف خلبؿ التأثير عمى أسعار الفائدة باعتبار أف تغير 

الاستثمار تابع لتغير أسعار الفائدة. فزيادة العرض النقدم يترتب عميو انخفاض في أسعار الفائدة كانخفاض 

غير أف الزيادة في الإنفاؽ الاستثمارم تتكقؼ عمى مدل أسعار الفائدة تؤدم إلى زيادة الإنفاؽ الاستثمارم، 

 الكفاية الحدية لرأس الماؿ الاستثمارم.

كما أف اتجاه قيمة النقكد إلى الانخفاض، يجعؿ الأفراد يميمكف إلى الاستيلبؾ العاجؿ، كيحجمكف عف  

ي ىذا ىدر للبستثمارات الادخار، لأف النقكد ما فتئت)ما أصبحت( أمينة عمى حفظ قًيىمًيـ بشكؿ نقدم. كف

الاحتمالية، التي كاف يمكف أف تتحقؽ عف طريؽ الادخار، مما يحرـ الاقتصاد مف عدتو الإنتاجية، كيرفع مف 

تكاليؼ التعامؿ بالأصكؿ الحقيقية، لأنيا لا تممؾ قدرنا مف السيكلة، كالذم يتاح في النقكد؛ كىذا ما يؤدم إلى 

 مما يسبب في إىماؿ أك تعطيؿ الاستثمارات الحقيقة. المضاربات الآنية أك قصيرة الأجؿ،

فكفقان لكينز فإف الأثر الأكلي لمتغير في كمية النقكد عمى النشاط الاقتصادم إنما يككف مف خلبؿ تأثير 

التغير في كمية النقكد عمى سعر الفائدة، فالأثر الفكرم لمزيادة في كمية النقكد ىك تخفيض سعر الفائدة نظران 

عرض النقكد عف طمب عمييا لدافع المضاربة)كفقان لمنحنى تفضيؿ السيكلة الخاص بالمجتمع(. حيث لزيادة 

( لما ليا مف أىمية كبيرة في بياف اثر النقكد Liquidity Trapيؤكد كينز عمى أىمية ظاىرة )مصيدة السيكلة

 .1في مستكل النشاط الاقتصادم

-دة مستكل الاستثمار، ذلؾ أف انخفاض سعر الفائدة كمف ثـ فإف انخفاض سعر الفائدة سيؤدم إلى زيا

سكؼ يؤدم إلى زيادة معدؿ الاستثمار، كالزيادة في الاستثمار سكؼ  -مع ثبات الكفاية الحدية لرأس الماؿ

إلى زيادة في الدخؿ كزيادة في الطمب الكمي عمكمان )الإنفاؽ الاستيلبكي  -عف طريؽ اثر المضاعؼ-تؤدم 

الي ارتفاع الدخؿ كالناتج كالعمالة، كيمكف تمخيص أفكار كينز حكؿ اثر الزيادة في كمية كالاستثمارم( كبالت

  :2النقكد في النشاط الاقتصادم كمستكل أسعار الفائدة كالآتي

 تؤدم زيادة كمية النقكد إلى انخفاض سعر الفائدة )بافتراض ثبات منحنى تفضيؿ السيكلة(. -1

                                                 

 ، مرجع سابؽ.مجمة الاقتصاد الإسلبمي، عبد الجبار حمد عبيد السبياني - 1
 .50، 49، ص ص2006محمد عكض عبد الجكاد، عمي إبراىيـ الشدفات، الاستثمار في البكرصة، دار الحامد، عماف  - 2



151 

 
 

لرأس الماؿ، فاف انخفاض سعر الفائدة سكؼ يؤدم إلى زيادة طمب بافتراض ثبات الكفاية الحدية  -2

 الاستثمارات.

طالما أف ىناؾ مكاد مفضمة مكجكدة فاف الزيادة في طمب الاستثمارات سكؼ تؤدم إلى زيادة مستكل  -3

 التكظؼ كالناتج كالدخؿ، كعميو فاف الأسعار قد لا ترتفع إطلبقان آك قد ترتفع بدرجة ضئيمة.

ادة الانتاج كالتكظؼ كالدخؿ تبدأ الأسعار بالزيادة أيضان انعكاسان لارتفاع معدلات الأجكر مع زي -4

 كنقص المكاد الخاـ فضلبن عف عمؿ قانكف الغمة المتناقصة.

نتيجة لزيادة كمية النقكد يلبحظ أف العمالة كالأسعار سيزداداف معان، ففي البداية فاف الزيادة ستقتصر  -5

ج كالتكظؼ، بعدىا ينصب الأمر عمى زيادة الأسعار أيضان خصكصان بعد تقدـ الاقتصاد عمى زيادة الانتا

 القكمي تجاه الاستخداـ الكامؿ.

بمجرد الكصكؿ إلى حالة التكظؼ الكامؿ فإف الزيادة في كمية النقكد ستقابميا زيادة متناسبة في  -6

 مستكيات الأسعار.

 

 كراؽ المالية.أثر تغير العرض النقدم عمى سكؽ الأ  -3-2-3

إف شراء الأكراؽ المالية محدكدة بفترة زمنية حيث يتحدد بمكجبيا الكقت الذم يحتفظ فيو المستثمر 

بالأسيـ كالسندات، إذ إف عامؿ الزمف يرتبط بنكع الشركة، كنظرة المستثمر كتكقعاتو لنمكىا كتطكرىا. 

ف التحكلات التي تضفي إلى التأثير عمى كتتضمف التغيرات التي يحدثيا التغير في عرض النقكد سمسمة م

كثير مف المتغيرات الاقتصادية، كالتي منيا حركة أك سير النشاط في السكؽ المالية، كيتـ ىذا التأثير مف 

 خلبؿ العناصر التالية:

كفقػػان لكينػػز فػػإف الأثػػر الأكلػػي لمتغيػػر فػػي كميػػة النقػػكد عمػػى النشػػاط الاقتصػػادم إنمػػا  سػػعر الفائػػدة: -أ

ف خػػلبؿ تػػأثير التغيػػر فػػي كميػػة النقػػكد عمػػى سػػعر الفائػػدة، فػػالأثر الفػػكرم لمزيػػادة فػػي كميػػة النقػػكد ىػػك يكػػكف مػػ

تخفيض سعر الفائدة نظران لزيادة عرض النقكد عف طمػب النقػكد لػدافع المضػاربة)كفقان لمنحنػى تفضػيؿ السػيكلة 
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( لمػا ليػا مػف أىميػة Liquidity Trapالخػاص بػالمجتمع(. كيؤكػد كينػز عمػى أىميػة ظػاىرة )مصػيدة السػيكلة 

 .1كبيرة في بياف اثر النقكد في مستكل النشاط الاقتصادم

يؤثر اختلبؼ سعر الفائدة بشكؿ معاكس عمى أسعار الأكراؽ المالية، إذ إف ارتفاع أسعار الفائدة كعميو 

ة يعمؿ عمى يؤدم إلى انخفاض عمميات التعامؿ في الأسكاؽ المالية، كبالعكس فإف انخفاض أسعار الفائد

تركيج التعامؿ في الأسكاؽ المالية، أما قياس درجة تمؾ المؤثرات فيتـ باستخداـ نسب التغير في الأصكؿ 

 كالخصكـ التي تتأثر بتمؾ التغيرات.

تعبر السيكلة عف المكجكدات النقدية المتكفرة لدل المستثمر أك المصرؼ أك المؤسسة المالية  السيكلة: -ب

سد احتياجات المعاملبت المالية بحيث لا يضطر لبيع الأكراؽ المالية التي بحكزتو كالتي قد كبالشكؿ الذم يضمف 

 تسبب الخسارة أحيانان كيتـ قياس السيكلة بالتعرؼ عمى نسبة الاستثمارات المالية إلى مجمكع الكدائع أك المكجكدات.

في حالات عدـ قدرة الجية يبرز دكر ىذا المتحكـ في المصارؼ كالمؤسسات المالية  الائتماف: -ج

المصدرة للؤكراؽ المالية عمى السداد في الأكقات المقررة كخاصة عند اختلبؼ التكازف ما بيف القركض 

 كالائتماف كنسبة الخسائر في القركض.

كيمثؿ حالة القدرة أك عدـ القدرة عمى تغطية قيـ الأكراؽ المالية المصدرة لاسيما عندما  رأس الماؿ: -د

اؾ خسائر، الأمر الذم يتطمب الاىتماـ بيذا العنصر كمراقبة حقكؽ الممكية التي يتمتع بيا البنؾ أك تككف ىن

 المؤسسة المالية أك المستثمر.

 :2إذ يحدث في حالة زيادة العرض النقدم تغيرات في بنية المحفظة المالية التي يحتفظ بيا الأفراد حيث أف

  لدييـ فكائض الأرصدة النقدية إلى إنفاؽ جانب منيا عمى شراء أصكؿ يتجو الأفراد كالمشركعات التي تتكاجد

مالية كنقدية أخرل كبدائؿ لحيازة الثركة، كذلؾ تحت تأثير انخفاض القكة الشرائية لكحدات النقد، كلا يقتصر ذلؾ عمى 

 اختيار بدائؿ مف الأسيـ كالسندات فقط بؿ يشمؿ الاختيار ما بيف جميع أشكاؿ الثركة؛

                                                 

 .306ص ،2007كالمستحدثات، الدار الجامعية، الإسكندرية عبد المطمب عبد الحميد، اقتصاديات النقكد كالبنكؾ الأساسيات  -1
2  - Crition ottavj, monnaie et financement  de l'économie, hachette 1995, p 89. 
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 انت الثركة التي يممكيا الأفراد كالمؤسسات في شكؿ محفظة للؤكراؽ كالأصكؿ المالية كالنقدية. فإذا ك

ككانت ىذه المحفظة في حالة تكازف، ثـ حدثت زيادة في عرض النقكد، فانو يترتب عمى ذلؾ انخفاض العائد 

لى حيازة أشكاؿ أخرل مف الحدم لمرصيد النقدم، عندئذ يتجو مالكك النقكد إلى التحكؿ مف حيازة النقكد إ

الأصكؿ، تكفر ليـ معدلات أعمى مف العكائد الحدية، كيختمؼ سمكؾ الأفراد حسب تفضيلبتيـ، فتككف 

استجابة كؿ منيـ إزاء انخفاض العائد الحدم لمرصيد النقدم مختمفة مف حيث شراء ىذا السند أك حيازة ذلؾ 

 السيـ مف أشكاؿ الثركة أك أنكاع الأصكؿ الأخرل؛

  خلبؿ مرحمة التعديؿ ىذه نتيجة محاكلة المتعامميف الاقتصادييف )أفراد كمشركعات( العكدة إلى ىيكؿ ك

)حالة تكازف( قبؿ زيادة عرض النقكد، فإنيـ يقكمكف بزيادة الطمب عمى  1محفظتيـ المالية إلى بنيتيا السابقة

 ت فائدتيا؛الأصكؿ غير النقدية فتميؿ أسعارىا إلى الارتفاع بينما تنخفض معدلا

 عمى أسيـ كسندات المؤسسات الرائجة، كالتي  2ففي ظؿ زيادة عرض النقكد يتجو الأفراد إلى المضاربة

تحقؽ أرباحان متزايدة بحكـ ارتفاع سعر سمعيا كالتي غالبان ما تككف منتجة لمسمع الاستيلبكية، أك تتمثؿ في 

اصة بالصناعات الأساسية، كالتي لا تحقؽ مؤسسات تجارية، في حيف تنخفض أسعار الأسيـ كالسندات الخ

 منتجاتيا ذات المستكيات مف الأرباح بالمقارنة مع القطاع التجارم؛

  أما إذا عمدت السمطات النقدية إلى زيادة عرض النقكد باستخداـ سياسة السكؽ المفتكحة بشراء أكراؽ

ارتفاع أسعار الأكراؽ المالية كانخفاض  مالية مف السكؽ المالية كتسديد ثمنيا لمبائعيف نقدا، مما يؤدم إلى

عائدىا مما يشجع الأفراد المالكيف للؤكراؽ المالية عمى التخمص منيا كبيعيا الأمر الذم يمحؽ خسارة 

 بالمؤسسة المصدرة للؤكراؽ المالية كضعؼ مكانتيا السكقية؛

 ائدة كأسعار السندات، ففي ظؿ زيادة العرض النقدم، كفيما يتعمؽ بالعلبقة العكسية بيف أسعار الف

كالتي تفسر بأف الأفراد كالييئات يفضمكف إيداع الفكائض النقدية لدل البنكؾ عندما يككف معدؿ الفائدة الذم 

تمنحو ىذه البنكؾ أكبر مف عائد السندات، كبذلؾ فيـ يتجيكف نحك التخمص مف الأكراؽ المالية التي 

 ؛3عارىابحكزتيـ فيكثر عرض الأكراؽ المالية فتنخفض أس
                                                 

 .60جميط الطاىر، أثر التغيرات في كمية النقكد عمى المستكل العاـ للؤسعار، مرجع سابؽ، ص  - 1
 .234ع سابؽ، صأسامة كامؿ، عبد الغني حامد، مرج -2

3  - Maskay  Biniv, "Analyzing the Relationship between change in Money Supply and Stock Market 

Prices". Honors Projects. Paper 35. Illinois Wesleyan University. Economics Department 2007.  
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  كما أف زيادة العرض النقدم يزيح التعامؿ مف الأسكاؽ المالية إلى الأسكاؽ الأخرل أيف تتـ المعاملبت

 عمى سمع منظكرة كمكجكدة فعلبن؛

  كما أنو في حالة زيادة العرض النقدم يصبح الاقتصاد في حالة مصيدة السيكلة، أم أف الأفراد

ض الكبير في معدؿ الفائدة كىـ يتكقعكف ارتفاعو حيث لا يمكف يفضمكف الاحتفاظ بالسيكلة بسبب الانخفا

انخفاضو دكف التقميص مف حجـ الكتمة النقدية المتداكؿ. ىك ما يجعميـ يحجمكف عف التعامؿ في الأسكاؽ 

 المالية، أم الاحتفاظ بأصكؿ مالية كليس نقدية؛

 نب تأثيره في الدخكؿ، إذف يظير تأثير العرض النقدم عمى النشاط الاقتصادم بكضكح مف جا

فزيادة عرض النقكد يعني زيادة في المداخيؿ، ىذه الزيادة في المداخيؿ يقابميا مكاقؼ الأفراد كالمشركعات في 

تكزيع ىذه المداخيؿ. فبالنسبة لممشركعات فإف التفضيؿ بيف الاستثمار كعدمو يتكقؼ عمى رغبة المؤسسات 

مكانياتيا كتحميميا للبقتصاد. أما بال نسبة للؤفراد فمكقفيـ مف زيادة دخكليـ نتيجة زيادة العرض النقدم فيك كا 

الإنفاؽ أك الاكتناز أك الادخار، كؿ ىذه المكاقؼ تساىـ في التأثير عمى النشاط الاقتصادم كالتي كاف سببيا 

 تغير العرض النقدم. 

لأساسي المؤثر في كيصؿ فريدماف إلى نتيجة ىامة كىي أف التغيرات في عرض النقكد ىي العامؿ ا

تغيرات الدخؿ الاسمي، كالتي تنعكس عمى حجـ الإنفاؽ؛ فحيف تزداد كمية النقكد يتكجو الأفراد الذيف يممككف 

فكائض مف الأرصدة النقدية إلى التخمص منيا مف خلبؿ استبداليا بأصكؿ مادية أك مالية اقؿ سيكلة تعطي 

إذا زادت كمية النقكد لدل الأفراد فاف العائد المتكقع مف النقكد ف، ليـ عائدان أعمى مف العائد المتناقص لمنقكد

سكؼ يقؿ عف السابؽ مقارنة بعكائد الأصكؿ الأخرل البديمة، فيقكـ الإفراد بتحكيؿ جزء مف أرصدتيـ النقدية 

كمكف إلى شراء الأصكؿ الأخرل، أم يقكمكف بإنفاؽ النقكد لشراء السمع؛ كىكذا يزداد إنفاؽ الأفراد عندما يق

بتخفيض ما لدييـ مف أرصدة نقدية كمف ثـ استنتج فريدماف باف التغير في الإنفاؽ الكمي يرتبط مباشرة 

 .1بالتغيرات في كمية النقكد

                                                 

 .116ؤسسات المالية، مصدر سابؽ، صعبد الله طاىر، مكفؽ عمي خميؿ، النقكد كالبنكؾ كالم - 1
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 أثر تغير العرض النقدم عمى تكازف الأسكاؽ. -3-3
ى خفض كجدنا فيما سبؽ أف زيادة المعركض النقدم في المجتمع ) مع ثبات العكامؿ الأخرل ( تؤدل إل

سعر الفائدة، كمف ثمة زيادة الاستثمار، مما يؤدل في التحميؿ النيائي إلى زيادة الدخؿ، كزيادة الدخؿ يعنى 

زيادة الطمب عمى النقكد لأغراض التبادؿ كالاحتياط، كقد يتـ إشباع غرضي التبادؿ كالاحتياط بالسحب مف 

دة الذم يؤدل إلى خفض الاستثمار في الأرصدة المخصصة لممضاربة، فيذا يؤدل إلى رفع سعر الفائ

المجتمع، مف ثمة انخفاض الدخؿ كىكذا، كلكي نتعرؼ عمى المقصكد بالتكازف الكمى كشركطو في النظاـ 

الاقتصادم يفضؿ أف نبدأ بالتفرقة بيف قطاعيف ىاميف داخؿ النظاـ الاقتصادم ىما: القطاع الحقيقي 

 كالقطاع النقدم.

الأربعة المشكمة  اد الكطني عندما يتحقؽ التكازف في ثلبثة أسكاؽ مف الأسكاؽكيتحقؽ التكازف في الاقتص

)سكؽ السمع كالخدمات، سكؽ العمالة، سكؽ النقكد، سكؽ رأس الماؿ(، حيث يتحقؽ التكازف في  للبقتصاد

 السكؽ الرابعة تمقائيا. كيبحث صانعي السياسة الاقتصادية عف ىذا الكضع التكازني للبقتصاد الكطني.

كيفضؿ البعض مف الاقتصادييف تقسيـ الاقتصاد إلى قطاعيف قطاع حقيقي يعبر عف الكضع التكازني 

(، كقطاع نقدم يعبر عف الكضع ISلمسمع كالخدمات مف خلبؿ تساكم الطمب الكمي كالعرض الكمي ليـ كىك)

 (.LMالتكازني ليذا القطاع مف خلبؿ تساكم الطمب كعرض النقكد كىك)
 

 (.ISير العرض النقدم عمى تكازف القطاع الحقيقي)أثر تغ -3-3-1

يمثؿ الطمب عمى السمع كالخدمات التػي يػتـ إنتاجيػا، كىػذا الطمػب يتحػدد بالعلبقػة العكسػية بػيف الأسػعار 

كالإنتػاج، كىػذه العلبقػة العكسػية مسػتمدة مػف النظريػة الكميػػة لمنقػكد، فػالتغير فػي كميػة النقػد سػيؤثر عمػى حجػػـ 

خيػػر بػػدكره سػػكؼ يػػؤثر عمػػى حجػػـ الإنتػػاج ، أك يمكػػف التعبيػػر عػػف ذلػػؾ مػػف جانػػب آخػػر، إذا الإنفػػاؽ كىػػذا الأ

كانػػػت سػػػرعة دكرات كحػػػدة النقػػػد ثابتػػػة )كذلػػػؾ لثبػػػات عػػػادات الأفػػػراد المتعمقػػػة بحفظيػػػـ لمنقػػػكد ( فإنػػػو يمكػػػػف 

تػػة فػػإف ، فػػإذا كانػػت مػػثلب كميػػة النقػػكد ثابP .Y.Mالحصػػكؿ عمػػى علبقػػات بػػيف المتغيػػرات المتبقيػػة كىػػي : 

 . 1( سكؼ يتغيراف عكسياP( كالأسعار )Yالإنتاج )
                                                 

 . 48 – 47عمر صخرم، التحميؿ الاقتصادم الكمي، مرجع سابؽ ، ص  - 1
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بحيث يتحقؽ تكازف القطاع الحقيقي عند تساكم الطمب الكمػي لمسػمع كالخػدمات مػع العػرض الكمػي ليمػا، 

أك عنػػػػدما يتسػػػػاكل الإنفػػػػاؽ القػػػػكمي مػػػػع الػػػػدخؿ القػػػػكمي، أك ىػػػػك تسػػػػاكم الادخػػػػار المخطػػػػط مػػػػع الاسػػػػتثمار 

 . 1المخطط

(، ك يعػػرؼ ىػػذا المنحنػػى ISديكف أداة تحميميػػة تعكػػس ىػػذا التػكازف، أطمػػؽ عميػػو منحنػػى)كقػد قػػدـ الاقتصػػا

بأنػو نقػاط تػكازف بػيف الإنفػػاؽ القػكمي ك الػدخؿ الحقيقػي )أك عنػد تسػػاكم الادخػار مػع الاسػتثمار( عنػد مسػػتكل 

                                          :2معيف مف الدخؿ القكمي كسعر الفائدة؛ كيكتب رياضيان في شكؿ معادلة رياضية كما يمي
حيث يلبحظ أف الادخار يمثؿ دالة متزايدة في الدخؿ أما الاستثمار فيمثؿ دالة متناقصة في سعر 

الفائدة، لذا فإنو لتحقيؽ التكازف في السكؽ السمعي، يتطمب تحقيؽ العلبقة العكسية بيف متغيريف أساسييف ىما 

الدخؿ(، كمحكر حجـ الاستثمار)سعر الفائدة(، فزيادة طرؼ تعني انخفاض الطرؼ محكر حجـ الادخار )

 الأخر كالعكس صحيح.

              إذ يمكف التعبير عف علبقة التكازف بيف القطاع الحقيقي كالفائدة كالدخؿ بالعلبقة الرياضية التالية: 

(X0 – M0 )= a – dt0 + I0 + G0 +    (1 – b + bt + m ) + dr 

 كىي معادلة التكازف في سكؽ الإنتاج تربط بيف الدخؿ ك الفائدة، حيث أف:                           

- (1 – b + bt + m ).معاملبت كؿ مف الضرائب كالكاردات : 

- dr.حساسية الاستثمار لمعدؿ الفائدة :  - a.الاستيلبؾ المستقؿ عف الدخؿ : 

- dt0 .معامؿ الضرائب :                 - I0.)الاستثمار الأكلي )المستقؿ عف الدخؿ : 

- G0         .الإنفاؽ الحككمي :     - (X0 – M0 (: صافي الصادرات )الصادرات– .)الكاردات 

* كقد أشار كينز إلى أىمية العلبقة بيف سعر الفائدة كالإنفاؽ الاستثمارم حيث تكجد علبقة عكسية بيف 

 ائدة .الإنفاؽ الاستثمارم كسعر الف

                                                 

 .77، ص 2007محمد محمكد عطكة يكسؼ، عصاـ الديف البدراكم البرعي، اقتصاديات النقكد كالبنكؾ، دكف دار نشر، القاىرة  -1
 .110ركزية، مرجع سابؽ، ص سعيد سامي الحلبؽ، النقكد كالبنكؾ ك المصارؼ الم -2
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إذ أف المستكل التكازني للئنفاؽ الاستثمارم يتحدد عندما يتعادؿ سعر الفائدة )طكيؿ الأجؿ( مع الكفاية الحدية 

لرأس الماؿ، كبالتالي فإف ىناؾ علبقة عكسية بيف الاستثمار كسعر الفائدة، باعتبار ىذا الأخير يمثؿ تكمفة 

بيف سعر الفائدة كالدخؿ النقدم، كذلؾ بفضؿ تصحيح عمميات للبستثمار، كىك ما يبيف كجكد علبقة عكسية أيضا 

الدخؿ. فانخفاض سعر الفائدة يؤدم إلى زيادة الاستثمار، كىذا يؤدم عف طريؽ مضاعؼ الاستثمار إلى زيادة الدخؿ 

ذا النقدم، كعمى العكس مف ذلؾ فاف ارتفاع سعر الفائدة يؤدم إلى انخفاض الاستثمار كبالتالي انخفاض الدخؿ، ى

 :1كيؤثر تغير العرض النقدم عمى التكازف الحقيقي عمى النحك التالي

  يرتبط أثر زيادة العرض النقدم في رفع الناتج الكمي، في النمكذج الكينزم، بمعدؿ الفائدة؛ فزيادة

العرض النقدم يؤدم إلى زيادة الدخؿ الكطني مف خلبؿ خفض معدؿ الفائدة، كلكف ىذه الزيادة في الدخؿ 

ة بحالة كجكد احتياطي مف اليد العاممة. كلكف إذا كاف الاقتصاد في كضع التشغيؿ الكامؿ فإف مشركط

 الاستمرار في التكسع النقدم سيكلد ارتفاعا في الأسعار؛

  التكسع النقدم يككف لو تأثير أفقي، عمى الإنتاج كعمى التشغيؿ أكثر مف تأثيره عمى مستكل

كف التكظيؼ الكامؿ فميس ىناؾ أثر يذكر )أم أنو أثر ضئيؿ( لمتكسع الأسعار، ما داـ الكضع الاقتصادم د

النقدم عمى الأسعار؛ كعند بمكغ حالة التكظيؼ الكامؿ ينتقؿ الأثر إلى الأسعار، حيث تصبح كؿ المكارد 

 مكظفة كليس ىناؾ إمكانية لاستخداـ ذلؾ النقد الإضافي؛

 رصدة النقدية التي بحكزة الأفراد عف حاجاتيـ إف زيادة كمية النقكد المعركضة تؤدم إلى زيادة الأ

الحقيقية فيقكمكف بإنفاقيا عمى سمع كخدمات إضافية غير إنتاجية مما يؤثر عمى الكضع التكازني للبقتصاد 

 الكطني في ظؿ ثبات حجـ الإنتاج.  

ف تغيرات كبذلؾ يمكف إرجاع تغيرات الدخؿ القكمي إلى تغيرات المعركض النقدم، حيث يرل النقديكف أ

المعركض النقدم ترجع إلى تغير الأساس النقدم كليس إلى تغيرات المضاعؼ النقدم، كلإيضاح ذلؾ يقكلكف 

بأف تغيرات المضاعؼ النقدم ترجع إلى تغير الظركؼ الاقتصادية مثؿ نسبة العممة المتداكلة إلى الكدائع 

ة الزيادة المرغكبة في الإيرادات إلى الكدائع تحت الطمب، أك إلى تكقعات المستقبؿ الاقتصادية مثؿ تغير نسب

                                                 

 .113محمد شريؼ الماف، كظائؼ النقد في الفكر الاقتصادم، رسالة دكتكراه، مرجع سابؽ، ص - 1
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تحت الطمب، كبذلؾ إذا كاف المضاعؼ النقدم ىك الذم يحكـ تغيرات المعركض النقدم ففي ىذه الحالة 

 يمكف القكؿ أف تغير القكل غير النقدية ىك السبب الرئيسي في حدكث الدكرات.

% سنكيان( سيقضي عمى المصدر 5-3كح بيف فحسب نظرية النقديكف فإف معدؿ تغير ثابت لمنقكد )يترا

، ككاف ىناؾ بعض الاقتصاديكف النقديكف لا يثقكف بقدرة البنؾ 1الرئيسي لعدـ الاستقرار في الاقتصاد

المركزم عمى تحقيؽ الاستقرار لمدكرات في المدل القصير إلا بكاسطة عرض النقكد، كيتيمكف البنؾ المركزم 

دكرات الاقتصادية كذلؾ مف خلبؿ زيادات العرض النقدم الذم لا يتناسب بمسؤكليتو الرئيسية عف حدكث ال

مع النمك الاقتصادم في البمد، باعتباره المسؤكؿ عمى النشاط الاقتصادم. كالحقيقة أف التكجو إلى تخفيض 

التي الدكر الذم تمعبو النقكد كمسبب في الدكرات التجارية، قد ناؿ دعمان أضافيا نتيجة الأبحاث القياسية 

أجريت عمى الدكرات التجارية، كالتي بيٌنت بكضكح أف إضافة معدؿ الفائدة إلى النماذج المستخدمة ليذا 

 .2الغرض قد افقدىا الكثير مف قدرتيا عمى التنبؤ

إذف فالنقديكف يؤمنكف بأف الاستخداـ غير السميـ لمسياسات العامة ىك السبب الياـ في عدـ استقرار 

رات الإنفاؽ الفردم أم صمة بيذا الأمر كما يراه الكينزيكف فقد تسبب التصرفات غير الاقتصاد كليس لتغي

الرشيدة لمحككمة بحسب النقكدييف إلى حدكث التغيرات للؤنفاؽ الخاص، كيشيركف في ىذا الصدد إلى 

ترتب سياسات الضرائب كسياسات الإنفاؽ العاـ، كتصرفات الييئات العامة الخاضعة لمنظـ الحككمية كما ي

عمييا مف عدـ ثبات الائتماف كالسياسات المالية، كالتأثير عمى تمقائية تأثير النقكد، كينعكس أثر ذلؾ كمو 

عمى الإنفاؽ الفردم فينعدـ استقراره كيؤدم ىذا أيضا إلى عدـ التأكد مما يؤدم إلى صعكبة حدكث تغيرات 

 .3العرض النقدم المرغكب

التي تشتمؿ عمييا إجراءات السياسة النقدية،  Time Lagsت الزمنية كما أثار فريدماف مشكمة التباطؤا 

كالتي قد لا تككف ليا آثار عمى تحقيؽ الاستقرار، فيرل فريدماف أف السياسة النقدية تعمؿ تحت تأثير 

تباطؤات زمنية طكيمة كمتغيرة، كبالرغـ مف استنتاجو بأف تدابير السياسة النقدية التي اتخذت في الماضي 

                                                 

1 - P. Samulson, W. Nordhaus, Economics, 8Edition, New York2005, P365. 

 .367، ص2007 الاسكندريةقتصادية، المقكلات النظرية كمناىج السياسة الا :أسامة بشير الدباغ، البطالة كالتضخـ - 2
 .329مدم عبد العظيـ، السياسة المالية كالنقدية دراسة مقارنة بيف الفكر الكضعي كالفكر الإسلبمي، مصدر سابؽ، صح -3
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ت عاملبن مف عكامؿ عدـ الاستقرار كلذلؾ فإنو يرل أف السياسة النقدية نظران لعدـ فعاليتيا في المدل كان

القصير، يجب أف ترتبط بمتطمبات المدل الطكيؿ، أم متطمبات النمك الاقتصادم، كذلؾ بأف يزداد عرض 

الزيادة بصكرة مستقمة عف النقكد بصكرة عامة بمعدؿ مساكو لمعدؿ النمك في الناتج، كيجب أف تحدث ىذه 

؛ كأف 1الدكرة التجارية بحيث يزداد عرض النقكد بنفس المعدؿ في سنكات الكساد كما في سنكات الرخاء

الزيادة في عرض النقكد تؤدم إلى زيادة الدخؿ كالناتج في الأجؿ القصير، في حيف تنصرؼ ىذه الزيادة في 

كيختمؼ التحميؿ النقدكم ىنا عف التحميؿ الكينزم في أف  الأجؿ الطكيؿ إلى زيادة المستكل العاـ للؤسعار

. 2الأكؿ تحميؿ ستاتيكي أم تحميؿ طكيؿ الأجؿ في حيف أف الثاني تحميؿ ديناميكي، أم تحميؿ قصير الأجؿ

كقد اعترؼ فريدماف في نياية المطاؼ أنو لا يمكف افتراض كجكد علبقة سببية مباشرة بيف تغيرات كمية 

الدخؿ بؿ ىناؾ عكامؿ أخرل تؤدم إلى حدكث تغيرات عمى الدخؿ القكمي مثؿ المضاعؼ النقكد كتغيرات 

 النقدم الذم يؤدم إلى حدكث التغيرات الدكرية في الاقتصاد المحمي.

: تغير عرض النقكد كالتكازف في سكؽ السمع  11الشكؿ رقـ
                                       كالخدمات.                                                        

                                                   Sالإدخار                                                      
 Sالإدخار
       

    

 

      Yالدخؿ                                     Iالاستثمار 
سعر                                                  سعر الفائدة                             

                                              الفائدة                                                
  
 Yالدخؿ                                           Iالاستثمار 
 

 -1990، السياسة المالية كدكرىا في تحقيؽ التكازف الاقتصادم حالة الجزائر: دراكسي مسعكد المصدر:
 .117، ص2005/2006، أطركحة دكتكراه غير منشكرة، جامعة الجزائر2004

                                                 

 .379-378عبد المنعـ السيد عمي، اقتصاديات النقكد كالمصارؼ، مصدر سابؽ، ص ص -1
 .313كد كالبنكؾ الأساسيات كالمستحدثات، مصدر سابؽ، صعبد المطمب عبد الجميد، اقتصاديات النق -2
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 : 1(نلبحظ ما يمي ISمف الشكؿ البياني )منحنى 

 يمثؿ المنحنى(IS) كذلؾ عند الطمب الكمي عمى السمع كالخدمات مع ثبات المستكل العاـ للؤسعار ،

 مستكيات مختمفة مف أسعار الفائدة؛

 ( أفٌ منحنى جمف الجزء )(IS)  سالب الميؿ ليعبٌر عف العلبقة العكسية بيف سعر الفائدة كمستكل

الدخؿ التكازني، لأفٌ العلبقة عكسية بيف معدؿ الفائدة كالطمب عمى الاستثمار كالعلبقة طردية بيف الطمب 

فالعلبقة عكسية بيف سعر الفائدة كمستكل الدخؿ، ككمما زادت مركنة الادخار  عمى الاستثمار كمستكل الدخؿ

 (IS)كمركنة الاستثمار ككمما اشتدٌ الميؿ الحدم للبستيلبؾ بالنسبة لمعدؿ الفائدة كمما كاف ىبكط منحنى 

 أقؿ انحدارا؛

  باعتبار أفٌ منحنىIS ر فعندما تككف مركنة قد اشتؽ مف شكؿ دالتي الطمب عمى الاستثمار كدالة الإدخا

( بالنسبة لسعر الفائدة ستككف ضعيفة ISالكفاية الحدية للبستثمار بالنسبة لسعر الفائدة ضعيفة، فإفٌ مركنة المنحنى)

أيضا، كذلؾ لأفٌ ضعؼ المركنة سيجعؿ التغيٌر في الدخؿ المقابؿ لمتغيٌر في سعر الفائدة طفيفا، كمف جية أخرل 

 ( بالقيمة المطمقة؛ ISر طردا بعلبقتو مع ميؿ المنحنى)فإفٌ ميؿ دالة الإدخار يؤث

أما إذا حدث تقدـ تقني معيف أك تحسنت التكقعات الاستثمارية فإف منحنى الكفاية الحدية للبستثمار سينتقؿ إلى اليمف 

 ينتقؿ ىك الآخر أيضا نحك اليميف بالمقدار نفسو مضركبا في مضاعؼ الاستثمار.  ISمما يجعؿ منحنى 

ؾ لك انتقمت دالة الادخار يمينا نتيجة تغيٌر ميكؿ المستيمكيف كتكقعاتيـ باتجاه إيجابي للبدخار فإفٌ ككذل

 ( سيتجو يمينا بنفس المقدار مضركبا بقيمة مضاعؼ الادخار. ISالمنحنى)

  إفٌ التحميؿ السابؽ كاف في اقتصاد مغمؽ كميزانية متكازنة كلنقترب أكثر مف الكاقع أم عدـ تكازف

( في حيف I+G+Xفيككف)  Xكالصادرات Gككذلؾ يضاؼ إلى الاستثمار الإنفاؽ الحككمي   G ≠Tيزانيةالم

فٌ ىذا التكسع في المتغيٌرات يجعؿ المنحنى)S+T+Mتصبح دالة الادخار بعد إضافة الكاردات) ( معبرا IS( كا 

دم إلى تحقيؽ التكازف بيف عف مستكل أسعار الفائدة كالمستكيات المقابمة ليا مف الدخؿ الحقيقي كالذم يؤ 

 الطمب كالعرض الكمييف عمى السمع كالخدمات في الاقتصاد الكطني. 
 

                                                 

، أطركحة دكتكراه 2004 -1990دراكسي مسعكد، السياسة المالية كدكرىا في تحقيؽ التكازف الاقتصادم حالة الجزائر: - 1
 .118، ص 2006/2005غير منشكرة، جامعة الجزائر
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 (.LMأثر تغير العرض النقدم عمى تكازف القطاع النقدم) -3-3-2

يتطمب تحقيؽ التكازف في سكؽ النقد شرطان أساسيان كىك أف يتحقؽ التساكم بيف الطمب عمى النقكد 

النقدية(. كمف المعركؼ أف عرض النقكد ىك متغير مف متغيرات السياسة النقدية كالعرض النقدم )الكمية 

يتحدد بقرار مف السمطة النقدية في البمد، كلذلؾ يفترض ثباتو في المدة القصيرة كلا يتأثر بتغيرات سعر 

الطمب عمى الفائدة، أم أف عرض النقكد عديـ المركنة بالنسبة لتغيرات سعر الفائدة، كفي الكقت نفسو فإف 

. كعميو فاف التكازف في السكؽ النقدم L2) (كسعر الفائدة  (L1)النقكد يتكقؼ عمى مستكل الدخؿ النقدم

   Ms = L1(y) + L2(r) ……… (1)  :1كبفرض ثبات المستكل العاـ للؤسعار يمكف كتابة المعادلة التالية

السكؽ الحقيقي الذم يتحقؽ في  كيتحقؽ التكازف في السكؽ النقدم في الأجؿ القصير عمى العكس في

( إلى أنو في حالة ثبات مستكل عرض النقكد )الكمية النقدية( فإف ىناؾ 1الأجؿ الطكيؿ. كتشير المعادلة )

 علبقة محددة بيف مستكل الدخؿ الحقيقي ك سعر الفائدة، حيث يتألؼ منحنى التكازف النقدم مف:

الذم يتكقؼ عمى مستكل الدخؿ النقدم كعمى النسبة التفضيؿ النقدم لإغراض المبادلة كالاحتياط  -*

 مف الدخؿ التي يحتفظ بيا الأفراد عمى شكميا السائؿ.

 التفضيؿ النقدم لأغراض المضاربة كالذم يتكقؼ عمى سعر الفائدة. -*

كلذلؾ فإف النقكد المكجكدة في التداكؿ تتكزع بيف الأرصدة العاطمة كالأرصدة النشطة بما يتفؽ مع نكعي 

ذا حدث ذلؾ تتحقؽ حالة التكازف في السكؽ النقدم، كالذم يأخذ الصيغة ا لتفضيؿ النقدم السابؽ بيانيما، كا 

    Ms = M0   = hy – gr   الرياضية التالية:

 عرض النقكد  M0=Msثكابت،           gك  hحيث أف:       

            y ،الدخؿ الكطني              r      . معدؿ الفائدة   
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كعميو يتحقؽ التكازف في سكؽ النقكد عندما يتكازف الطمب كالعرض الكمييف فيو كبالتالي يتحدد سعر 

( فيعتمد عمى مستكل الدخؿ النقدم كعمى سعر الفائدة، في حيف MDالفائدة التكازني، فأما الطمب عمى النقكد)

 (. ( ثابتا تحدده السمطات النقدية)البنؾ المركزمMSيعتبر عرض النقكد )

(، L1، كبما أفٌ الطمب عمى النقكد إما يككف مف أجؿ المعاملبت)MS=MDفشرط التكازف في ىذا السكؽ ىك

 (، فيمكف صياغة ذلؾ رياضيا كما يمي:L2كما قد يككف بيدؼ المضاربة)الإكتناز( )

                                                                L1(y)+L2(r) =MD = L1+L2  

     MS = MD= L1(y) +L2(r)فيككف شرط التكازف: 

كتشير العلبقة السابقة إلى أنٌو في حالة ثبات عرض النقكد، فيناؾ علبقة محددة بيف مستكل الدخؿ 

( كتعبر ىذه العلبقة عف شرط التكازف في سكؽ النقكد كيعبر عنيا r( كسعر الفائدة )yالحقيقي)

 (. 12شكؿ رقـ)( كالذم ىك مكضح في الLMبالمنحنى)

 
 (.LM): تغير عرض النقكد كالتكازف في سكؽ النقكد12الشكؿ رقـ

 
  
  
 
 
 

 
 
 
 

  
 

 .120دراكسي مسعكد، مرجع سابؽ، ص  المصدر:

 أرصذة المضارتة

 ب

 ج

D 

31 

21 

 أرصذة المعاملات أرصذة المعاملات

الطلة على أرصذة 
 المعاملات

 Yالذخل الحقيقي

11 41 

الطلة على النقذ 
تيه المضارتة 

 والمعاملات

 سعر الفائدة سعر الفائدة

 أ

 yالذخل الحقيقي 

ولة)مصيذة فخ السي
 كينز

Y1 Y0 41 11 

R1 

R0 

التوازن في سوق 
 النقود

LM 

 كلاسيك

 

O 

الطلة على النقذ 
 مه أجل المضارتة



164 

 
 

 :1( ما يمي12حيث يتضح مف الشكؿ رقـ )

  عر "أ" مف الشكؿ العلبقة العكسية بيف الطمب عمى النقكد مف أجؿ المضاربة كبيف سء يبيٌف الجز

"ب" فيبيٌف كيفية انقساـ كتمة النقكد المعركضة بيف المعاملبت كالمضاربة، فمك بمغ  (؛ أما الجزءrالفائدة)

مميار كحدة نقدية 10( مقدار r1مميار كحدة نقدية كخصص لممضاربة عند سعر الفائدة) 60عرض النقكد 

 مميار كحدة نقدية؛  50فعندئذ المتبقي لممعاملبت ىك

مميار كحدة نقدية، أما أرصدة  20( فإفٌ أرصدة المضاربة ترتفع إلى r0سعر الفائدة إلى )أما إذا انخفض 

 مميار كحدة نقدية كىكذا. 40المعاملبت تنخفض إلى 

 أما الجزء (ج" يكضح العلبقة الطردية بيف مستكل الدخؿ الحقيؽ"y كبيف الطمب عمى النقكد مف )

 . ODأجؿ المعاملبت كيكضحيا الخط البياني 

( فإفٌ المسافة بيف مستكل الدخؿ الحقيقي عمى المحكر الأفقي كبيف الخط y0عند تحديد الدخؿ الحقيؽ)ف

OD  تكضح الطمب عمى النقكد لأغراض المعاملبت عند ىذا المستكل مف الدخؿ. كبمعرفة الأرصدة المتاحة

 ؽ النقكد. "ب" يتـ تحديد مستكل الدخؿ اللبزـ لتحقيؽ التكازف في سك  لممعاملبت في الجزء

مميار كحدة نقدية في مثالنا السابؽ لتحقيؽ التكازني  40( تبقى أرصدة المعاملبت r0عند سعر الفائدة)

(، أما عندما يرتفع سعر الفائدة إلى y0في سكؽ النقكد، كلابد أف يككف الدخؿ الحقيقي حينيا عند المستكل )

(r1) (لابد أف يرتفع مستكل الدخؿ الحقيقي إلىy1.) 

  د" يكضح العلبقة بيف الدخؿ الحقيقي" الجزءأما"y"كسعر الفائدة "r كالتي تحقؽ شرط التكازف في "

 ( . LMسكؽ النقكد كالمتمثؿ في المنحنى)

 ( فنلبحظ ما يمي: LMكما أنو مف خلبؿ منحنى ) 

( Yإف شكؿ المنحنى صاعد كميمو مكجب ليعبٌر عف العلبقة الطردية بيف مستكل الدخؿ الحقيؽ) -1

لزيادة في الطمب عمى النقكد مف أجؿ المعاملبت، كمع افتراض ثبات عرض النقكد فإفٌ رفع سعر الفائدة كا

 سيؤدم إلى انخفاض الطمب عمى النقكد مف أجؿ المضاربة؛ 
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( في شكمو عمى منحنى الطمب عمى النقكد لأغراض المعاملبت ككذلؾ شكؿ LMيعتمد منحنى) -2

لانيائي المركنة كمكازيا لممحكر الأفقي عند  أنوفنجد المنحنى  ،مضاربةمنحنى الطمب عمى النقكد لأجؿ ال

المستكيات المنخفضة مف الدخؿ لأفٌ الطمب عمى النقكد مف أجؿ المعاملبت يككف منخفضا، كمنو يزداد 

الطمب عمى النقكد مف أجؿ المضاربة مما يؤدم إلى انخفاض سعر الفائدة حتى يصؿ إلى سعر محدد لا 

( LMه سعر الفائدة أبدا كيطمؽ عميو اسـ فخ السيكلة أك مصيدة كينز، كأفٌ ىذا الجزء مف منحنى)ينخفض بعد

 ؛ 1929أزمة الكساد العالمي لعاـ خلبؿ يطابؽ التصكٌر الكينزم الذم ساد 

( يصبح ىذا الأخير مكازيا LMعند المستكيات المرتفعة مف الدخؿ في أقصى اليميف لممنحنى) -3

لأفٌ عرض النقكد يكفي لتغطية الطمب عمى النقكد مف أجؿ المعاملبت، فيكاصؿ سعر  لممحكر العمكدم،

الفائدة ارتفاعو حتى يتـ التخمص مف أرصدة المضاربة كميا كيطمؽ عمى ىذه المساحة اسـ المنطقة التقميدية) 

علبقة بيف الطمب الكلبسيكية( لأفٌ النظرية التقميدية تفرض الطمب عمى النقكد مف أجؿ المعاملبت فقط كلا 

 عمى النقكد كمعدؿ الفائدة؛ 

(متزايدا مائلب بعلبقة طردية LMبيف الحالتيف الكينزية الأفقية كالكلبسيكية العمكدية يتجو المنحنى ) -4

 مع مستكل الدخؿ ليمثؿ الحالة العامة؛ 

لابد مف زيادة إفٌ زيادة عرض النقكد أم التكازف قد اختؿ في سكؽ النقد كلكي تعكد إلى التكازف  -5

الطمب عمى النقكد كىذا لا يككف إلا بانخفاض سعر الفائدة أك زيادة الدخؿ، مما يؤدم إلى انتقاؿ 

( إلى اليسار في حالة افتراض انخفاض LM( إلى اليميف كيحدث العكس تماما )انتقاؿ منحنى)LMالمنحنى)

 العرض النقدم(. 
 

 عاـ.أثر تغير العرض النقدم عمى التكازف ال -3-3-3
إذا كاف التكازف في سكؽ السمع كالخدمات يحدث عندما يتساكل فيو الادخار مع الاستثمار، كالتكازف في 

سكؽ النقد يككف عندما يتساكل عرض النقكد مع الطمب عمييا، فاف التكازف الكمي في كؿ مف سكقي الإنتاج 

تكازنية كحيدة تحدد لنا كؿ مف ( في نقطة LM( كمنحنى)ISكالنقكد يتحقؽ عندما يتقاطع كؿ مف منحنى)

 .1سعر الفائدة التكازني كحجـ الدخؿ التكازني
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( كما في المطمب الأكؿ نجد أنيا تكضح مستكيات ISفإذا رجعنا إلى المعادلة التكازنية لمنحنى) -

 الدخؿ المرتبطة بمستكيات أسعار فائدة معينة كالتي تحقؽ التكازف في سكؽ الإنتاج.

( في المطمب الثاني تكضح مستكيات الدخؿ المرتبطة LMلتكازنية لمنحنى)كأيضا فإف المعادلة ا -

 بأسعار فائدة معينة كالتي تحقؽ التكازف في السكؽ النقدم.  

( في نمكذج كاحد نتمكف مف الحصكؿ عمى قيمة LM( ك)ISكالآف إذا قمنا بجمع كؿ مف معادلتي )

حقؽ التكازف في كؿ مف سكؽ الإنتاج كسكؽ النقد معا تكازنية كحيدة لكؿ مف سعر الفائدة ك الدخؿ، ك التي ت

 (.IS-LM. كالشكؿ المكالي يبف حالة التكازف العاـ بيف سكقي الإنتاج ك النقكد)1كفي آف كاحد

 (.        IS-LMمنحنى التكازف العاـ) (:13الشكؿ رقـ)

                                              LM                           i 

  
                                                                            i0 

                                            IS 
 

                                    y      

 .267محمدم فكزم أبك السعكد، مرجع سابؽ، ص  المصدر: 
رض النقدم عمى التكازف العاـ دعنا نعكد قميلب إلى رؤية المدارس الاقتصادية في ذلؾ، كلمعرفة أثر تغير الع

 :2كعميو فإنو

إذا كاف الاقتصاد في المجاؿ الكينزم في مصيدة السيكلة فإف زيادة عرض النقكد تككف كميا أرصدة  -

 لا يغير مف مستكل الدخؿ.نقدية عاطمة بسبب تكقع ارتفاع الفائدة، كبالتالي فإف التغير في عرض النقكد 

( )انتقاؿ LMأما إذا كاف الاقتصاد في المجاؿ الأكسط فاف زيادة عرض النقكد تؤدم إلى إزاحة منحنى) -

( y1( مف)y(إلى اليميف كيترتب عمى ذلؾ تغير في مستكل الدخؿ )LM1إلى  LM0مف  LMمنحنى 

د مستكل الدخؿ كنتيجة لزيادة عرض ( كلكف بنسبة أقؿ مف التغير في عرض النقكد، كحتى يزداy2إلى)

 النقكد عمى ىذه الأخيرة أم عرض النقكد أف يؤثر في الاستثمار مف خلبؿ تخفيضو لمعدؿ الفائدة.

                                                 

 .257نفس المرجع، ص  - 1
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( LMأما إذا كاف الاقتصاد في المجاؿ الكلبسيكي فإف زيادة عرض النقكد يؤدم إلى انتقاؿ منحنى) -

( كذلؾ شريطة )الفرض y3( إلى)y2( مف)y)( كيزداد مستكل الدخؿLM1( إلى)LM0إلى اليميف مف)

الكلبسيكي( أف لا يكجد طمب عمى النقكد لممضاربة، كبالتالي فإف الزيادة في عرض النقكد سكؼ تؤدم إلى 

زيادة الإنفاؽ فقط. كعميو فإف أثر تغير العرض النقدم عمى التكازف العاـ إنما يتكقؼ عمى درجة مركنة 

( كتقؿ فعاليتو LMية أثر تغير العرض النقدم كمما قمت مركنة منحنى)( فيزداد فعالIS( ك )LMمنحنى )

( بينما تقؿ فعالية تغير العرض النقدم كمما زادت LM)تغير العرض النقدم( كمما زادت درجة مركنة منحنى)

 (.IS( كتزداد فعاليتو كمما قمت درجة مركنة منحنى)ISمركنة منحنى)

يتحقؽ كفقان لنمكذج الطمب الكنزم. الذم يتـ فيو  كالذم IS/LMكما أف التكازف العاـ مف خلبؿ نمكذج 

بإضافة الجانب النقدم للبقتصاد إلى الجانب الحقيقي المتمثؿ في السمع كالخدمات. كىك ما يشكؿ تجمع 

 لمقطاعات الاقتصادية التي تسمح  باشتقاؽ منحنى التكازف بيانيا مف الأربع علبقات التالية:

 علبقة الاستثمار بالادخار. -2ة بالاستثمار.           علبقة سعر الفائد -1

 علبقة الدخؿ بسعر الفائدة. -4علبقة الادخار بالدخؿ.                   -3
 .ISاستنتاج منحنى التكازف الحقيقي (:14الشكؿ رقـ)

 مف خلبؿ تغير سعر الفائدة:  ISحيث يتـ اشتقاؽ المنحنى

 فاع الطمب يؤدم انخفاض سعر الفائدة إلى ارت

الاستثمارم كمف ثـ ارتفاع كزيادة الطمب الكمي ليتحدد 

 مستكل جديد لمدخؿ أعمى مف المستكل السابؽ.

  كبتكصيؿ نقطتى التكازف في الرسـ الأسفؿ

السالب الميؿ دلالة عمى  ISنحصؿ عمى منحنى 

 العلبقة العكسية بيف سعر الفائدة كمستكل الدخؿ.

  ىذا كيعتمد ميؿ المنحنى ISمركنة  عمى

الاستثمار لتغيرات سعر الفائدة، فكمما كانت استجابة 

الاستثمار لتغيرات سعر الفائدة أكبر كمما قمت درجة 

 انحدار كميؿ المنحنى كالعكس بالعكس.

 .207مرجع سابؽ، ص كحيد ميدم عامر، السياسات النقدية كالاستقرار الاقتصادم،المصدر: 
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 :1ىي ISالتكازني في سكؽ السمع كالممثمة لدالة كتككف الصيغة الرياضية لمستكل الدخؿ 
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  كالتالي:  ISكما يمكف كتابة دالة
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 علبقات الأربعة التالية: مفبيانيا    LMأما فيما يخص السكؽ النقدم فقد تـ اشتقاؽ منحنى

 بالطمب عمى النقكد بدافع المضاربة            علبقة سعر الفائدة -1

 علبقة الطمب عمى النقكد بدافع المضاربة بالطمب عمى النقكد بدافع الاحتياط كالمعاملبت -2

 لبقة الطمب عمى النقكد بدافع الاحتياط كالمعاملبت بالدخؿ                ع -3

 علبقة الدخؿ بسعر الفائدة. -4

بيانيان بافتراض تغير مستكل الدخؿ كبالتالي تغير الطمب عمى  LM ىنا نشتؽ منحنىمف يمكف أف ك 

ازف جديد لمسكؽ النقدم عف النقكد، فإذا زاد الدخؿ يزحؼ منحنى الطمب عمى النقكد إلى أعمى محددان تك 

طريؽ تحديد مستكل جديد لسعر الفائدة أعمى مف سابقو، كبتكصيؿ النقطتيف التكازنيتيف نحصؿ عمى المنحنى 

يعتمد عمى  LM كالمبيف لمعلبقة الطردية المكجبة بيف سعر الفائدة كالدخؿ. كنشير ىنا إلى أف ميؿ منحنى 

لتغيرات سعر الفائدة فكمما كانت ىذه الاستجابة أكبر كمما انخفض مدل استجابة الطمب عمى النقكد الحقيقية 

 .LM ميؿ المنحنى
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 .LMكيفية استنتاج منحنى التكازف النقدم (: 15الشكؿ رقـ)
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، ليتقرر المستكل التكازني لمدخؿ LMكالمنحنى ISأما بيانيا فيتحدد التكازف الكمي بتقاطع المنحنى

كقد يختؿ ىذا الكضع التكازني نتيجة   كمستكل سعر الفائدة التكازني في السكؽ كما ىك مكضح بالشكؿ.

تحرؾ الآليات المعتادة لمتخمص مف الفكائض المستجدة. كيستمر لاختلبؿ سكؽ السمع أك السكؽ النقدم فت

 التحرؾ حتى يتـ استرجاع التكازف الأصمي لاقتصاد السكقيف. 

يختؿ سكؽ السمع كنتيجة لتغير العكامؿ الحقيقية المتمثمة في الاستثمار كالسياسة المالية. كما كيختؿ ك 

( المتمثمة في كمية النقكد. ىذا كيتأثر الكضع التكازني سكؽ النقد كنتيجة لتغير العكامؿ النقدية )الاسمية

بينما  ISبالسياسات الاقتصادية التكسعية كالانكماشية المتبعة، حيث تؤثر السياسات المالية عمى المنحنى

 .LMتؤثر السياسات النقدية عمى المنحنى

 .IS-LMمنحنى التكازف)العاـ( الكمي (: 16الشكؿ رقـ)

 

 

 

 

 

 .209مرجع سابؽ، ص يدم عامر، السياسات النقدية كالاستقرار الاقتصادم،كحيد مالمصدر: 
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 أثر تغير العرض النقدم عمى التكازف الخارجي. -3-4

قد تمجأ الدكلة في بعض الأحياف إلى زيادة العرض النقدم كتخفيض قيمة عممتيا مف أجؿ رفع مستكل 

، كلكف ذلؾ يتـ في حالة جياز إنتاجي قادر عمى النشاط الاقتصادم كالإنتاج كمف ثـ التصدير إلى الخارج

 التكسع في الأعماؿ كالمنتجات التصديرية.

أما إذا كاف عاجزان عمى امتصاص الفائض النقدم المطركح في الاقتصاد فإف آثاره ستمتد إلى التأثير عمى 

اه فقداف التعادؿ بيف سعر العلبقات الخارجة لمدكلة، كتتخذ المشكمة أىمية بالغة، فتدىكر العممة الكطنية معن

العممة في الداخؿ كسعرىا في الأسكاؽ الخارجية، حيث تتعطؿ حركة التصدير لمخارج كىجرة رؤكس الأمكاؿ 

 بحثا عف بمد مستقر كتتكفر بو عكائد رأسمالية في استثمارات أكبر مركدية كأقؿ تكمفة كمخاطرة.

 

 أثر تغير العرض النقدم عمى سعر الصرؼ. -3-4-1

النظر إلى سعر الصرؼ مف زاكيتيف، فمف الزاكية الأكلى، يعرؼ سعر الصرؼ بأنو: "عدد  يمكف

الكحدات مف النقد المحمي التي تتـ مبادلتيا بكحدة كاحدة مف النقد الأجنبي"، كمف الزاكية الثانية ينظر إلى 

حدة كاحدة مف العممة عدد الكحدات بالعممة الأجنبية التي تدفع ثمنا لمحصكؿ عمى ك  :سعر الصرؼ عمى أنو

يمكف النظر إلى سعر الصرؼ عمى انو المرآة التي ينعكس عمييا مركز الدكلة التجارم مع كىكذا ، 1المحمية"

العالـ الخارجي كذلؾ مف خلبؿ العلبقة بيف الصادرات كالكاردات، إذ تعد أسعار الصرؼ أداة ربط الاقتصاد 

كثيقة بيف ميزاف المدفكعات كأسعار الصرؼ المرنة، كىي  ىناؾ علبقةإذ أف المحمي بالاقتصاد العالمي، 

الكسيمة الأساسية في عممية التصحيح، حيث ينظر إلى ميزاف المدفكعات عمى انو الفرؽ بيف الكمية المطمكبة 

 .2كالمعركضة مف عممة دكلة معينة في سكؽ الصرؼ الأجنبي

                                                 

1 - William j. Baumol, economic principles and policy, seventh edition The pryden press New 

York university, 1998, p821. 

 .42، ص 1989كلي في التكيؼ كالتمكيؿ  كالإصلبح، أطركحة دكتكراه، بغداد ىجير عدناف زكي، اتجاىات النظاـ النقدم الد -2
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عر الصرؼ يرتبط بمدل الدكر الذم تؤديو إف مبدأ التكازف في س: 1مفيكـ سعر الصرؼ التكازني أكلان:

سياسة سعر الصرؼ في إطار السياسة الاقتصادية الكمية لمبمد المعني، الذم بدكره يتأثر بالخصائص 

 الييكمية لذلؾ البمد فضلبن عف كضعيا الجارم بالنسبة لمدكرة الاقتصادية كتطكرات الاقتصاديات العالمية.

كازف مستمر لميزاف المدفكعات عندما يككف الاقتصاد ينمك بمعدؿ أم أف سعر الصرؼ التكازني يمثؿ ت

طبيعي، كبالتالي ىك سعر الصرؼ الذم يسكد في بيئة اقتصادية غير مختمة، إذ يقصد بسعر الصرؼ 

التكازني ذلؾ السعر الذم تحدده قكة العرض كالطمب عندما يحدث التساكم التاـ بيف الكمية المطمكبة كالكمية 

إحدل العملبت بصرؼ النظر عف اثر المضاربة كحركة رؤكس الأمكاؿ غير العادية، كبذلؾ  المعركضة مف

نجد سعر الصرؼ التكازني مثؿ سعر التكازف لأم سمعة مف السمع المتداكلة في الأسكاؽ الحرة في حالة 

 المنافسة التامة، كيككف ىذا السعر متزامف مع التكازف في ميزاف المدفكعات.

 :2رؼ المتكازف عمى بعض المتغيرات النقدية منياكيتكقؼ سعر الص

 معدؿ الدخؿ الكطني. -

 معدؿ التغير النسبي في المعركض النقدم. -

 معدؿ التغير في سعر الفائدة. -

 اتجاه تغير الطمب عمى النقكد. -

لا يتكقؼ أثر تغير العرض النقدم عمى داخؿ الدكلة  ثانيان: سعر الصرؼ كتغير حجـ عرض النقكد:

مى ثقة الأسكاؽ الخارجية في العممة الكطنية، إذ تعتبر العممة في علبقتيا بالخارج سمعة تباع فحسب، بؿ ع

كتشترل، كىك ما يعرؼ بسعر الصرؼ الأجنبي أك الدكلي كالذم يعرؼ بػ "أف سعر الصرؼ الفعمي ىك عدد 

 .3كاحدة كحدات العممة المحمية المدفكعة فعميا أك المقبكضة لقاء معاممة دكلية قيمتيا كحدة

                                                 

دارة أسعار الصرؼ في البمداف العربية، سمسمة بحكث كمناقشات حمقات عمؿ،  -1 عمي تكفيؽ الصادؽ كآخركف، سياسات كا 
 .  27، ص1997العدد الثالث، صندكؽ النقد العربي، أبك ظبي 

 .40، ص1998الاقتصادم بيف سعر الصرؼ كالمكازف العامة، دار الزىراء، القاىرة حمدم عبد العظيـ، الإصلبح  -2
 .76محمكد حميدات، مدخؿ لمتحميؿ النقدم، مرجع سابؽ، ص  -3
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حيث أف أىـ خاصيتيف لأم نظاـ نقدم دكلي ىما سعر الصرؼ كتكازف المدفكعات، ككما رأينا في 

التعريؼ فإف سعر الصرؼ يعني قيمة العممة الأجنبية بالنسبة لمعممة الكطنية، كيتـ تحديده في سكؽ الصرؼ 

بمد عمى التكازف بيف المدفكعات الأجنبي. كعميو فإف التغير في سعر الصرؼ يحدث لكي يستفيد أك يحافظ ال

لى البمد.  ك المتحصلبت مف كا 

كيمكف التعرؼ عمى ملبمح النظرية النقدية في تفسير تغيرات سعر الصرؼ مف خلبؿ دراسة أثر كؿ 

، إذ تركز ىذه النظرية عمى إف سعر الصرؼ ىك 1مف كمية النقكد كسعر الفائدة في تحديد سعر الصرؼ

بالمحددات الحقيقية لمطمب عمى النقكد، إذ إف عرض النقكد في كؿ بمد يحدد بشكؿ  ظاىرة نقدية نظران لتأثره

مستقؿ مف قبؿ السمطات النقدية الكطنية المتمثمة بالبنؾ المركزم، أما الطمب عمى النقكد فيعتمد عمى مستكل 

فزيادة سعر  ميمان في تحديد سعر الصرؼ أالفائدة تأثير  الدخؿ الحقيقي كمعدؿ الفائدة حيث يمارس سعر

 يؤدم إلى زيادة سعر الصرؼ.   بالنسبة لمثيمو بالخارج الفائدة في دكلة ما 

كيحدث العكس في حالة خفض سعر الفائدة، إلا أف سعر الفائدة لا يعمؿ بمعزؿ عف المعركض النقدم 

ي سعر ثر الأخر كيمتنع حدكث أم تغيير فأبؿ يمكف أف يعملبف في اتجاىيف متضاديف، كيمغي كؿ منيما 

الصرؼ، فإذا ما انتفى مثلبن حدكث تغير متكقع في المعركض النقدم في المستقبؿ القريب فسعر الصرؼ لف 

يتأثر كثيران نظران لأف سعر الفائدة الاسمي سكؼ ينخفض نتيجة للبنخفاض المتكقع في المعركض النقدم، 

 :2كفيما يأتي التكصيؼ الرياضي ليذه النظرية كفقا لممعادلات الآتية

                                                               M = pk (i , y)   ……….(1) 
M*=p* k (i*, y*)……...(2) 

    P=Rp*           ………..(3)    
R= p / p*        ……….(4)  
R=Mk (i*, y*) / M* k (i , y)  ……..(5)  

                                                 

 .121،125، ص1999حمدم عبد العظيـ، اقتصاديات التجارة الدكلية، الطبعة الثانية، مكتبة زىراء الشرؽ، القاىرة  - 1
2 -john F.O. Bilson."Recent Development in Monetary Models of Exchange Rate 

Determination", IMF, staff papers vol 26, no2, june1979, pp201-220 . 
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= مستكل Y= معدؿ الفائدة الاسمي،  iسعار ، = المستكل العاـ للؤP = عرض النقد ، M حيث أف :

 = الطمب عمى النقكد، * = البمد الأجنبيK = سعر الصرؼ ،R الدخؿ الحقيقي ،

 P=M / k( i ,y)( نحصؿ عمى                         1كعميو: فمف المعادلة )

 P*=M*/ k ( i* ,y*)( نحصؿ عمى                 2ك مف المعادلة )       

يرتبط عكسيان بسعر   k(i,yب عمى الأرصدة النقدية الحقيقية )متبيف المعادلات السابقة أف الط حيث

الفائدة الاسمي كطرديان بمستكل الدخؿ الحقيقي، إذ يؤدم انخفاض عرض النقكد إلى ارتفاع سعر الفائدة 

الأجنبي كيرفع مف الطمب الحقيقي في الاقتصاد المحمي بالنسبة لنظيره في الخارج، مما يستقطب رأس الماؿ 

عمى العممة المحمية كنتيجة لذلؾ تزداد قيمو العممة المحمية مما يؤثر سمبا في الصادرات ككضع الحساب 

الجارم في ميزاف المدفكعات كتنعكس ىذه التطكرات في انخفاض معدؿ نمك الناتج المحمي الإجمالي كرككد 

 ،جـ عرض النقد في البمد المراد تحديد سعر صرؼ عممتو( ح1، إذ تحدد المعادلة رقـ )1الاقتصاد المحمي

( فأنيا تكضح مستكل الأسعار 3( فتحدد عرض النقد في البمد الأجنبي، أما المعادلة رقـ )2أما المعادلة رقـ )

( فأنيما تبيناف تحديد سعر الصرؼ الذم 5,4في البمد مراد تحديد سعر صرؼ عممتو، أما المعادلتاف رقـ )

 تفسير   تشدد عمى دكر اختلبؿ التكازف النقدم في النقدية  إليو، كبذلؾ يتبيف أف النظرية تـ التكصؿ 

تحركات سعر الصرؼ في السكؽ، لذلؾ ينظر إلى سعر الصرؼ عمى أنو يتحدد مف منشأ داخمي كفقأ 

 لمنظرية النقدية.

العديد مف الدكؿ النامية  كمف خلبؿ التحميؿ السابؽ فإف الاستخداـ المتزايد لمسياسة النقدية مف طرؼ 

كالمتقدمة، إما لغرض الحد مف التضخـ كحجـ الطمب المحمي أك لغرض المحافظة عمى سعر الصرؼ في 

حدكد ىامش ثابت كاف إتباع سياسة نقدية انكماشية مف طرؼ الدكؿ يمكف أف يككف لو اثر غير مرغكب 

 . 2تمؾ الآثارعمى النمك خاصة إذا لـ تكف مصحكبة بسياسات أخرل  لمعالجة 

                                                 
1 - Fritz Machlup, op. cit, p102 
2  - Benish Javed and Shehla Akhtar, relationship of exchange rate, term structure and money 
supply (macroeconomic variables) risk on stock market returns, interdisciplinary journal of 
contemporary research in business, VOL 4, NO 3, JULY 2012, P 619. 



171 

 
 

إف التغيرات في سعر الصرؼ تعكس اضطرابات نقدية كغير نقدية، كيكمف الفرؽ في أف الاضطرابات 

النقدية ترتبط بتقديرات المستثمر لمعدلات التضخـ، ككذلؾ معدلات تغير العرض النقدم المنتظر، كىكذا 

اف المحمية كالأجنبية لكي يخططكا يستنتج التجار كالمستثمركف مف التغيرات الحديثة في مستكيات الأثم

التقديرات لمستكيات الأثماف الكطنية المستقبمية، كقيـ معدلات أسعار الصرؼ الآنية ك في تكاريخ مستقبمية 

مختمفة. لأف أم تغير في المعركض النقدم يككف لو تأثير تناسبي عمى سعر الصرؼ، كمف ثـ عمى 

 .1لنقدم تتضمف كجكد أسعار صرؼ غير مستقرةالأسعار، فعدـ الاستقرار في عممية العرض ا

كمف ىنا فاف سياسة الصرؼ تيدؼ إلى الحفاظ عمى القكة الشرائية لمعممة الكطنية بالتنسيؽ مع السياسة 

النقدية التي تيدؼ إلى تخفيض معدلات التضخـ، حيث يؤدم تحسف سعر الصرؼ في المدل القصير إلى 

 .2تأثير عمى مستكل التضخـانخفاض تكاليؼ الاستيراد، كمف ثمة ال

إلى تكقعات بأف المعدلات  أك تؤدم في المعركض النقدم تقكدx% كعميو فإف حدكث زيادة مقدارىا 

مف المعدلات المحمية بالنسبة لممستقبؿ غير المحدد، x% المحمية لمتكسع النقدم سكؼ تككف أعمى بمقدار

مف التغير في x% بة الحالية التي مقدارىا كعندئذ يمكف أف ينخفض سعر الصرؼ بمقدار أكبر مف النس

 المعركض النقدم.

كعمى نحك مماثؿ فإف معدلات التغير في عرض النقكد ربما تؤدم إلى تغيرات في تقديرات معدلات 

التضخـ الكطنية، التي تؤدم بدكرىا إلى تغيرات قيـ معدؿ الصرؼ فتنخفض قيمة العممة في الخارج. 

لعملبت الأجنبية يمكف أف تتكاجد كلكنيا تعتبر انعكاسا للبختلبؿ بيف الطمب عمى فتدفقات الأصكؿ فيما بيف ا

 .3النقكد كالعرض منيا

كما تؤدم المعمكمات الجديدة حكؿ معدلات تغير عرض النقكد، )معدؿ التضخـ، صادرات ككاردات كؿ 

ماران أقؿ جاذبية عف الأكراؽ دكلة( بالمستثمريف أف يستخمصكا أف الأكراؽ المالية بالعممة الكطنية تعد استث

 المالية بالعملبت الأجنبية الأخرل، ما يدفعيـ إلى بيع الأكراؽ المالية الأكلى ك يشتركف الثانية.
                                                 

 .300، ص2007 الرياضسى بكؿ ىالكد كآخركف، تعريب محمد حسف حسنى، النقكد كالتمكيؿ الدكلي، دار المريخ،  - 1
2 - HIMIL Vedast, politique de change et son lien étroit avec politique monétaire, la banque 
nationale de rowanda , kigali 2008, p 3. 

 .288سى بكؿ ىالكد كآخركف، المرجع السابؽ، ص - 3
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 كىذا ىك بالأساس ما ذىبت إليو نظرية الأرصدة النقدية، التي عرضيا بعض الاقتصادييف أمثاؿ

حيث يرل أصحاب ىذه النظرية أف القيمة الخارجية  )دييؿ(، إذ أثبتت صحتيا خلبؿ الحرب العالمية الأكلى،

كمية النقكد   المدفكعات كليس عمى أساس  لمعممة تتحدد عمى أساس ما يحصؿ مف تغيرات في ميزاف

 كسرعة تداكليا. 

القيمة الخارجية لمعممة تتحدد عمى أساس ما يطرأ عمى أرصدة ميزاف  فإف )*(كفقا لنظرية الأرصدة

فإذا حقؽ ميزاف المدفكعات لدكلة ما فائضان فإف ذلؾ يعني زيادة الطمب عمى العممة  المدفكعات مف تغير،

الكطنية لتمؾ الدكلة، كىك ما يقكد إلى ارتفاع قيمتيا الخارجية، كيحدث العكس عند حدكث عجز في ميزاف 

 .1متيا الخارجيةالمدفكعات كالذم يدؿ عمى زيادة العرض النقدم مف العممة الكطنية بما يقكد إلى انخفاض قي

في المعركض النقدم المحمي تؤدم إلى انخفاض في قيمة العممة، %x أم أف حدكث زيادة مقدارىا 

كيعني ذلؾ أف الدكلة التي تزيد في عرضيا النقدم بمعدؿ أسرع مف الذم يقكـ بو المنافسكف كبافتراض بقاء 

 في القيمة الخارجية لعممتيا.العكامؿ الأخرل عمى ما ىي عميو، مف المتكقع أف تشيد انخفاضا 

التي تضمف تمقائيا  كيتضح أف استقرار القيمة الخارجية لمعممة في ظؿ التثبيت بمكجب قاعدة الذىب

 حدكد عميا كدنيا لحركة سعر الصرؼ دكف تدخؿ خارجي.

ريخ كتعد تمقائية تصحيح الاختلبؿ كتمقائية تراكح حركة سعر الصرؼ مف المآثر التي يشيد بيا مؤرخك تا

العلبقات النقدية الدكلية، فالتكازف مف كجية نظر الكلبسيؾ يعد أمران حتميا كيتـ تمقائيا دكف  تدخؿ أم سمطة 

ف كانكا قد أشاركا بأنو يجب عمى البنؾ المركزم أف يتبع بعض القكاعد  حككمية في الداخؿ أك الخارج كا 

تجاه التمقائي نحك التكازف. فضلب عف أف النظرية المتعمقة بالسياسة النقدية كالتي مف شأنيا أف تقكم اثر الا

نما مف الضركرم كجكد تكازف في تكزيع الذىب في  أشارت إلى أف التكازف لا يقتصر عمى ميزاف المدفكعات كا 

العالـ كفي الأسعار بيف الدكؿ المختمفة كذلؾ تفترض النظرية تغير الأسعار الداخمية مع التغييرات التي 

 :2ما يميفي كفرىا لتحقيؽ ىذا التكازفقكد إم مركنتيا. كيمكف إيجاز الشركط التي يقتضي تتحدث في كمية الن

                                                 

 بكؿ ىالكد كآخركف، مرجع سابؽ.لمزيد مف الشرح حكؿ النظريات المفسرة لاختلبؼ أسعار الصرؼ بيف الدكؿ راجع، سى  -)*(

 .123عبد المجيد قدم، المدخؿ إلى السياسات الاقتصادية الكمية، دراسة تحميمية تقييمية، مرجع سابؽ، ص  -1
 .64، ص1989رمزم زكي، التاريخ النقدم لمتخمؼ، سمسمة عالـ المعرفة، الككيت، تشريف الأكؿ  - 2
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 ضركرة تكفر عامؿ المركنة في المتغيرات التالية مف اجؿ ضماف عمؿ ىذه الحركة التمقائية. -

 المركنة في الطمب العالمي عمى الصادرات. -

لقاعدة الذىب لأنيا ضركرية لاستكماؿ  المركنة في الأسعار كالتكاليؼ في مختمؼ الدكؿ الخاضعة -

 الأثر الايجابي لمتغيرات في الصادرات.

 .ر التداكؿ عند خركج الذىبالمركنة في تغير عرض النقكد تجاه التغيرات في حركة الذىب لانحسا -

كيلبحظ أف تأثير الفائض كالعجز ينصب بصكرة مباشرة عمى كمية النقكد مف خلبؿ تغيرات الاحتياطي 

كأف ىذا التأثير ينصب بشكؿ أساسي عمى المستكل العاـ للؤسعار الذم يمثؿ معككس القيمة الداخمية الذىبي 

لمعممة، أم أف القيمة الداخمية لمعممة ليا علبقة مباشرة بكضع ميزاف المدفكعات مف خلبؿ تغيرات كمية النقكد 

 كمستكل الأسعار.

الخارجي إلى مجمكعة مف الانتقادات  -ؿ المحميلقد تعرض نظاـ التكازف الكلبسيكي في علبقات التداخ

 أفرزتيا كقائع التاريخ مف جية فضلب عف رفض بعض مبادئيا مف جية أخرل ك نذكر بيذا الصدد:

استنادىا إلى نظرية كمية النقكد كىذه النظرية لا تفسر الحركات الداخمية للؤسعار بطريقة مقبكلة  -1

 لذاتيا ك إنما تطمب فقط لمتبادؿ.لأنيا تقكـ عمى أساس أف النقكد لا تطمب 

تيمؿ حركات الذىب كالعملبت الأجنبية كرؤكس الأمكاؿ التي ترجع لأسباب بعيدة عف تغيرات ميزاف  -2

 المدفكعات الجارية لا سيما التي ترجع لعكامؿ نفسية مثؿ استقرار رأس الماؿ في البمداف الأكثر أمانان.

في الأسعار لا تستطيع كحدىا أف تؤدم دكرىا إلا في ظؿ لا تكضح إمكانية تغيير الدخؿ. فالتغيرات  -3

 التشغيؿ الكامؿ لممكارد الاقتصادية داخؿ الاقتصاد.

تفترض الدكر الايجابي لمبنؾ المركزم تجاه الحركات التعكيضية لمذىب آك العملبت الأجنبية  -4

لمركزية عقب الحرب العالمية كالكاقع أف دكر البنؾ المركزم أقؿ ايجابية مما ىك معتقد حيث اتبعت البنكؾ ا

 الأكلى سياسة تحييد الذىب.
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 أثر تغير العرض النقدم عمى حركة رؤكس الأمكاؿ. -3-4-2

يتضح بأف المظاىر الاقتصادية لمعكلمػة ىػي الأكثػر كضػكحا فػي مرحمػة بػركز العكلمػة كتطكرىػا كمسػار 

الأرضػػية لتجعػػؿ العػػالـ منطقػػة تجػػارة  اقتصػػادم، فيػػي عمميػػة سػػيادة مذىبيػػة السػػكؽ كقكانينيػػا عمػػى كافػػة الكػػرة

مكحػػػػدة، تكػػػػكف معػػػػايير السػػػػكؽ )العػػػػرض كالطمػػػػب( ىػػػػي الفاصػػػػؿ فػػػػي تحديػػػػد القػػػػرارات، كتػػػػزداد سػػػػرعة النقػػػػؿ 

كالمكاصػػػلبت كتتسػػػع السػػػكؽ، كتػػػزكؿ الحػػػكاجز أمػػػاـ انتقػػػاؿ السػػػمع كالخػػػدمات كالأشػػػخاص كرؤكس الأمػػػكاؿ. 

لػى القػيـ المنافسػة كالإنتاجيػة فالعكلمة الاقتصادية "تدعك إلى تعميـ الاقتصاد ك  التبادؿ الحر كنمكذج مرجعي كا 

كىػػي تعػػد العػػالـ بالرفاىػػة كالتقػػدـ. كتظيػػر العكلمػػة الاقتصػػادية أساسػػا فػػي نمػػك كتعمػػؽ الاعتمػػاد المتبػػادؿ بػػيف 

كما أف أحػد النقػاط الجكىريػة فػي الاقتصػاد الػدكلي ىػي  اقتصاديات الدكؿ الكطنية كفي كحدة الأسكاؽ المالية،

لدرجػػة العاليػػة لمتكامػػؿ أك التػػرابط عبػػر أسػػكاؽ رأس المػػاؿ، أيػػف تكػػكف كػػؿ مػػف السػػندات كالمخزكنػػات خاضػػعة ا

)الخارجيػػػة(، فأغمػػب الػػػدكؿ الصػػػناعية فػػي الكقػػػت الػػراىف لا تضػػػع قيػػكدان عمػػػى حممػػػة  لمتجػػارة كالتجػػػارة الدكليػػة

ربحيػة لاسػتثماراتيـ، ك منػو يربطػكف الأرصػدة بالخػارج، كبالتػالي فػإف المقيمػيف يبحثػكف عبػر العػالـ عػف أعمػى 

 فكائدىـ بكاسطة أسكاؽ رأس الماؿ بالبمداف المختمفة.

ففي اقتصاد مفتكح، كفي ظؿ ثبات سعر الصرؼ فاف العلاقة بيف ميزاف المدفكعات كسعر الصرؼ:  -1

في ميزاف  عرض النقكد ىك متغير تابع يتأثر بالتغيرات التي تحصؿ في ميزاف المدفكعات) إذ أف كجكد فائض

 .1المدفكعات يؤدم إلى زيادة الطمب عمى العممة المحمية مما يؤدم إلى زيادة قيمتيا الخارجية(

 2أما في حالة )كجكد عجز في ميزاف المدفكعات فانو يؤدم إلى انخفاض الطمب عمى العممة المحمية(

 كبالتالي يؤدم إلى انخفاض قيمتيا الخارجية. 

    R= f (b)زاف المدفكعات كسعر الصرؼ كما يمي: كيمكف تمثيؿ العلبقة بيف مي
 : ميزاف المدفكعات b: سعر صرؼ العممة المحمية ،  Rحيث أف: 

                                                 

كرىا في تجاكز بعض الأزمات الاقتصادية، مذكرة ماجستير، جامعة بغداد، سمير فخرم نعمة ، أىمية أسعار الصرؼ كد -1
 . 9، ص2002كمية الإدارة كالاقتصاد، 

 .  41عبد المنعـ السيد عمي، اقتصاديات النقكد كالمصارؼ، مصدر سابؽ، ص  - 2
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 كيتـ ذلؾ التأثير مف خلبؿ:أثر التغير في عرض النقكد عمى ميزاف المدفكعات كالأسعار:  -2

ازف ميزاف المدفكعات، فكجكد إف التغيرات في كميات النقكد تترؾ تأثيرات متنكعة باتجاه عدـ تك  أكلان: 

الفائض يتطمب قياـ البنؾ المركزم بشراء العممة الأجنبية كبيع العممة المحمية كبذلؾ يزداد عرض النقكد كترتفع 

 الاسعار تبعان لذلؾ. 

عندما يقكـ البنؾ المركزم بزيادة نسبة الاحتياطي القانكني عندما تتمتع البنكؾ التجارية بسيكلة  ثانيان: 

ة كىي تريد أف تكسع نشاطاتيا مف خلبؿ المنافسة لتخفيض معدلات الفائدة سعيان منيا لزيادة منح القركض، عالي

فإف تخفيض سعر الفائدة في المدة القصيرة لو تأثيرات عمى الاقتصاد كبالنتيجة عمى ميزاف المدفكعات مف 

خدمات حقيقية ك إنما في الديكف خلبؿ تأثيره عمى حساب رأس الماؿ الذم لا يشتمؿ عمى تعامؿ في سمع ك 

كحقكؽ دفترية كىي تكفر في الأمد الطكيؿ كسائؿ التمكيؿ لتدفؽ صافي السمع كالخدمات مف بمد دائف )مستثمر( 

 إلى بمد مديف) مستمـ(. 

كمف خلبؿ تأثيره عمى الحساب الجارم كذلؾ بسبب التغير في الدخؿ الحقيقي كمستكل الأسعار أك 

سعر الفائدة المحمي يشجع عمى الاقتراض لإقامة مشاريع استثمارية جديدة، كأف التكسع كلبىما، فإف تخفيض 

في الإنفاؽ تنتج عنو زيادة في الناتج المحمي الإجمالي كفي الدخؿ، بافتراض كجكد مكارد متاحة لمتكسع في 

ث الخمؿ في الحساب الانتاج داخؿ الاقتصاد، ) الزيادة في الدخؿ تزيد مف الاستيراد لمسمع كالخدمات كيحد

 .1الجارم ، فائض قميؿ أك عجز كبير في النتيجة(

كفي ظؿ العكلمة المالية كالدرجة العالية لتكامؿ أسكاؽ رأس الماؿ تستمزـ بأف كؿ دكلة يككف فييا سعر 

ذلؾ أف ، كفي مفيكـ ميزاف المدفكعات يستمزـ 2الفائدة مرتفعا سكؼ يجعؿ رؤكس الأمكاؿ تتدفؽ إلييا بسرعة

الفائدة )أم الزيادة في أسعار الفائدة المحمية( بالنسبة لتمؾ المكجكدة بالخارج سكؼ  لزيادة النسبية في أسعارا

يحسف مف رصيد ميزاف المدفكعات لأف تدفقات رأس الماؿ تحسنو، كىك ما يحدث عكس ذلؾ في ظؿ تغير 

 أم أف:مستمر لمعرض النقدم الذم يؤثر عمى سعر الفائدة المحمية بالانخفاض، 

                                                 
-1  Thomas A.pugel and peter H.Lindert, “International Economics” , Mc Graw-Hill companies, 

2000,P.P 494-496.  

 .302، ص 2004صالح تكمي، مبادئ التحميؿ الاقتصادم الكمي، دار أسامة لمطباعة ك النشر ك التكزيع، الجزائر  -2
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زيادة العرض النقدم بدكف مقابؿ حقيقي ) سمع كخدمات( يعمؿ عمى تقميؿ تدفقات رؤكس الأمكاؿ 

الأجنبية خكفا مف استمرار زيادة العرض النقدم الذم ينجـ عنو زيادة في انخفاض قيمة العممة المحمية )زيادة 

 في مستكل التضخـ( كىك ما يعرضيـ لخسائر مالية ىـ في غنى عنيا.

أف اعتماد سياسة نقدية تكسعية)زيادة العرض النقدم( سكؼ تؤدم إلى انخفاض ابتدائي في سعر  كما

الفائدة المحمي، كالذم يؤدم بالمقابؿ إلى حدكث تدفؽ رأس الماؿ المحمي لمخارج. كالشكؿ المكالي يظير أثر 

 التكسع في العرض النقدم في ظؿ الحركة التامة لرؤكس الأمكاؿ كسعر الصرؼ.

     أثر التغير في العرض النقدم في ضؿ الحركة التامة لرؤكس الأمكاؿ كسعر الصرؼ. (:17الشكؿ رقـ)

                                               Lm2               Lm1              Bp 
                                                          

                                                                 E                 i=if 
                                                       E1    

                                                    IS 
                                             Y             Y0      Y1     

 .                            315تكمي صالح، مرجع سابؽ، ص  :المصدر
 

 حيث يتضح مف الشكؿ البياني أف:

( ما E1(إلى )E( فانو ينتقؿ كضع التكازف العاـ مف )LM2( إلى )LM1عند زيادة العرض النقدم مف) -

 .تحقؽ( المضاعفات(يظير زيادة في الدخؿ أقؿ مف الزيادة في العرض النقدم )غياب أك عدـ ترجمة)

 كذلؾ يدؿ عمى كجكد عجز كبير في ميزاف المدفكعات ما يحدث ضغطان عمى سعر الصرؼ ليتدىكر. -

التكسع النقدم في ضؿ حركة رؤكس الأمكاؿ يساعد عمى ىركب رؤكس الأمكاؿ ما يجعؿ البنؾ المركزم  -

التالي حدكث عجز في ميزاف مجبران عمى التقميؿ مف التكسع النقدم لتحاشي ىركب رؤكس الأمكاؿ كب

 المدفكعات.

عمى حاليا، فإف اختلبؼ سعر الفائدة  ثبات باقي العكامؿ المؤثرة عمى سعر العممة بفرض  كعميو فإنو

الأمكاؿ مف الدكلة التي تمنح  رؤكس ما بيف دكلتيف الناتج عف زيادة في العرض النقدم، يفسر انتقاؿ حركات

 أعمى. فائدة التي تمنح أسعار أسعار فائدة منخفضة، إلى الدكلة
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 أثر تغير العرض النقدم عمى التجارة الخارجية. -3-4-3

إف حؿ مشكلبت الإنسانية المشتركة التي لا يمكف حميا مف منظكر السيادة الكطنية المطمقة لمدكلة التي 

حكاجز جمركية بدكف  ةمفتكح ةكاحد ةيقكـ عمييا النظاـ الدكلي القائـ، فمف اجؿ الكصكؿ إلى سكؽ عالمي

ليصبح كتمة كاحدة متكاممة لابد  ، كالكصكؿ بالعالـاكمؤسساتي اكافة قطاعاتيتغطي المجمكعة الدكلية ك متد لت

يشير مفيكـ التجارة الدكلية إلى عممية تبادؿ السمع كالخدمات عبر ؛ حيث مف معاملبت خارجية بيف الدكؿ

فعندما يعتمد اقتصاد دكلة ما عمى عممية التبادؿ الدكلي الحدكد الدكلية لمدكؿ المشتركة في عممية التبادؿ، 

استرادان كتصديران يسمى بالاقتصاد المفتكح، أما الاقتصاد الذم لا يتعامؿ مع العالـ الخارجي فيطمؽ عميو 

 الاقتصاد المغمؽ.

لتبادؿ كعميو فإنو عندما يتعامؿ اقتصاد دكلة ما مع العالـ الخارجي فانو يحصؿ عمى منافع مف عممية ا

التجارم بينو كبيف دكؿ العالـ، كيمكف لنا بسيكلة تحديد تمؾ المنافع عندما نقارف بيف عالـ لا تكجد بيف دكلو 

عممية تبادؿ تجارم كبيف عالـ تكجد بيف دكلو عممية تبادؿ تجارم، مف خلبؿ النظريات التي تفسر المنافع 

 التي تعكد عمى كؿ دكلة نتيجة لقياـ التجارة بينيـ.

تختمؼ أىداؼ السياسة التجارية باختلبؼ نكعية السياسة المطبقة كسياسة التقيد أك سياسة الحرية، ك 

كعميو يمكف أف نذكر أىداؼ السياسة التجارية الدكلية دكف تفريؽ بيف أىداؼ سياسة حرية التجارة الدكلية أك 

 :1سياسة حمايتيا كىي

 تحقيؽ التكازف في ميزاف المدفكعات؛ -1

 المنتكج المحمي مف المنافسة الأجنبية ك حماية الاقتصاد الكطني مف خطر سياسة الإغراؽ؛حماية  -2

 تشجيع الاستثمار مف أجؿ التصدير ك زيادة العمالة كمستكل التشغيؿ في الاقتصاد الكطني؛ -3

 ستراتيجية لدعـ الأمف الكطني ك القكة العسكرية؛الصناعات الناشئة ك الصناعات الا حماية -4

يجاد آلية لمتكيؼ مع التحكلات  -5 التعامؿ مع التقمبات الخارجية المؤثرة عمى الاقتصاد الكطني كا 

 الاقتصادية العالمية.

                                                 

 .197، ص 1998أحمد حشيش، أسامة محمد الفكلي، مجدم محمكد شياب، أساسيات الاقتصاد الدكلي، دار الجامعة الجديدة،  -1
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لذلؾ برزت مسألة المنافسة بيف الدكؿ لجذب رأس الماؿ الأجنبي كاستقطابو، كرفع القدرة التسكيقية 

سات التحرر الاقتصادم كالانفتاح عمى للئنتاج المحمي في الأسكاؽ الدكلية، مع بدء التحكؿ نحك سيا

زالة الحكاجز أماـ التجارة الخارجية كتدفؽ رؤكس الأمكاؿ، الأمر الذم مف شأنو أف يرفع  الاقتصاد العالمي كا 

مف حيازة الاقتصاد المحمي للؤصكؿ الأجنبية التي يستفاد منيا في تمكيؿ متطمبات التنمية المحمية أكلا، كرفع 

 نيف مف خلبؿ تكسيع خياراتيـ الاستيلبكية ثانيان.مستكل معيشة المكاط

كيلبحظ أف تعبير المنافسة الدكلية يكحى بمعاف كثيرة لمعديد مف الميتميف بو، فبعضيـ يربط أثر 

المنافسة بالكمفة المنخفضة أك بسعر الصرؼ كيربطو بعضيـ الأخر بالتقدـ التكنكلكجي أك بمعدؿ النمك 

 ة الخارجية.كالإنتاجية أك بميزاف التجار 

فالقدرة التنافسية ببساطة مؤشر لكفاءة الانتاج في الاقتصاد المعني، كترتبط المنافسة الدكلية بعلبقة 

( الذم يبيف عدد كحدات السمع الأجنبية اللبزمة لاستبداليا بكحدة Reعكسية مع سعر الصرؼ الحقيقي )

( إلى الأسعار الأجنبية Pdالعممة المػحمية )كاحدة مف السمع المحمية ككنو يساكم نسبة الأسعار المحمية ب

      : 1( ككما يأتيe p wبالعممة المحمية )
wpe

Pd

.
Re  

  : سعر السمعة في السكؽ المحمية بالعممة المحمية. Pd: سعر الصرؼ الحقيقي.  Reحيث أف: 

e.pw .سعر السمعة في السكؽ العالمية بالعممة المحمية : 

( فأف ذلؾ يعني ارتفاع عدد كحدات السمعة الأجنبية Re > 1فع سعر الصرؼ الحقيقي )كمنو فإذا ارت

اللبزمة لاستبداليا بكحدة كاحدة مف السمعة المحمية، كىذا يعني انخفاض قدرة السمع المحمية عمى المنافسة، 

مي عمى ( فأف ذلؾ يرفع مف قدرة الاقتصاد المحRe < 1أما في حالة انخفاض سعر الصرؼ الحقيقي )

كتنعدـ المنافسة في حالة تساكم سعر السمعة محميان كعالميان بعممة كاحدة )في حالة ثبات  المنافسة الدكلية .

 العكامؿ الأخرل(.

 (.Re = 1أم عندما يككف سعر الصرؼ الحقيقي مساكيان لمكاحد )
                                                 

دارة أسعار الصرؼ البمداف العربية، مصدر سابؽ، صعمي تكفيؽ الصا -1  .17دؽ، كآخركف ، سياسات كا 
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كيتضح مف خلبؿ تعريؼ سعر الصرؼ الحقيقي )
wpe

Pd

.
Re المؤثرة فيو ىي:  ( أف العكامؿ

 . e، كسعر الصرؼ الاسمي pw، السعر العالمي Pdالسعر المحمي 

إذ يرتفع سعر الصرؼ الحقيقي )انخفاض القدرة التنافسية( بارتفاع الأسعار المحمية أك بانخفاض 

 الأسعار العالمية أك بانخفاض سعر الصرؼ الاسمي ) ارتفاع قيمة العممة المحمية (.

نخفاض الأسعار المحمية كارتفاع الأسعار العالمية أك ارتفاع سعر الصرؼ الاسمي كبالعكس في حالة ا

 ( .Reإذ يؤدم ذلؾ إلى ارتفاع القدرة التنافسية )انخفاض سعر الصرؼ الحقيقي 

 كلكف ما ييمنا في مكضكعنا ىذا ىك أثر تغير العرض النقدم عمى ىذه التجارة)التجارة الخارجة(.

النقكد)الكتمة النقدية الإضافية( تكزع في شكؿ ارتفاع في المداخيؿ بما يؤدم  إذ أف الزيادة في عرض -

إلى زيادة الحاجات الاستيلبكية ك الطمب عمييا، كينتج عف ذلؾ تسارع في ارتفاع الأسعار، كمثؿ ىذا 

 .1الارتفاع يجعؿ المنتجات المحمية أقؿ تنافسية كيؤدم بالتالي إلى انخفاض الصادرات

عرض النقكد)تضخـ( عمى زيادة رغبة الأفراد كالمنشآت بالحصكؿ عمى السمع الأجنبية الرخيصة يعمؿ تغير  -

مقابؿ السمع المحمية المرتفعة الثمف، كىك ما يؤدم إلى ضعؼ مكقؼ المصدريف المحمييف نتيجة ارتفاع سعر السمع 

 في الخارج.المحمية )ارتفاع تكاليؼ صنعيا أك إنتاجيا( كضعؼ منافستيا لمسمع الأجنبية 

إف التدىكر في قيمة العممة الناتج عف زيادة عرض النقكد يزيد مف الطمب الأجنبي عمى السمع  -

المحمية خاصة المكاد الأكلية )لأف تكاليؼ إنتاجيا أك استخراجيا بطيئة التغير( لانخفاض أسعارىا المقاسة 

يؤدم إلى رفع أسعار  ،لعرض النقدمزيادة اب بكاسطة سعر الصرؼ، كما أف تخفيض قيمة العممة الكطنية

 .2الكاردات عند تقكيميا بالعممة المحمية

رفع ك انخفاض قيمة العممة تككف ذك أثر إيجابي عمى زيادة ك زيادة عرض النقكد  كما تجدر الإشارة إلى إف

عدة كلو معدؿ الفائدة كالإنتاج كالتشغيؿ إذا كاف الاقتصاد متطكران كدكف التشغيؿ التاـ لعناصر الإنتاج 

 .منتجات تصديرية
                                                 

 .228عبد المجيد قدم، مرجع سابؽ، ص  - 1
 .641سى بكؿ ىالكد كآخركف، مرجع سابؽ، ص - 2
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يؤدم زيادة العرض النقدم إلى التأثير عمى حركة التجارة الخارجية مف خلبؿ تعطيؿ التصدير لمخارج 

نتيجة لارتفاع أسعار السمع المكجية لمتصدير، ما يشمؿ أعماؿ الاستيراد انخفاض قيمة العممة الكطنية في 

تي يتـ الشراء بيا، كذلؾ فإف استمرار زيادة العرض النقدم الخارج كارتفاع أسعار صرؼ العملبت الأجنبية ال

كانخفاض قيمة النقكد يشجع ىجرة رؤكس الأمكاؿ إلى الخارج كيباعد بيف رؤكس الأمكاؿ الأجنبية ك 

 الاستثمار الداخمي.

كعميو فإف التأثيرات التي تقع عمى كؿ مف الدخؿ كميزاف المدفكعات ناتجة عف متغيريف خارجييف كىما 

لتغيرات المستقمة في الصادرات كخمؽ الائتماف المصرفي المحمي، أك بالتعبير الاقتصادم الإضافات ا

 المستقمة الخارجية كالمحمية لعرض النقكد في بمد ما.

كلمتصدم لأثار ىذيف المتغيريف لا بد مف نمكذج يعترؼ صراحة بدالة الطمب عمى النقكد كتشير الدلائؿ 

ؿ الأبسط ليذه الدالة ىك افتراض أف الطمب عمى النقكد يتناسب مع الدخؿ كىك مف بمداف عديدة بأف الشك

 .1تقدير تقريبي معقكؿ

 يحتكم ىذا النمكذج عمى أربع معادلات، اثناف منيا سمككيتاف كاثناف تعريفيتاف.

1-           .........................y∆ k =Mo∆. 

 كىك مقمكب سرعة تداكؿ النقكد. kمع التغير في دخمو بالعامؿ التغير في عرض النقكد في بمد ما يككف متناسبا 

2-                 ......................... = my Z 

 الميؿ الحدم لاستيراد البمد. mإف الطمب عمى الاستيراد ىك دالة لدخؿ البمد حيث تمثؿ 

3-  .........................D C ∆  +R ∆  =Mo∆. 

كم  التغير في الاحتياطيات الأجنبية لمبمد بالإضافة إلى التغير في الائتماف التغير في عرض النقكد يسا

 المحمي مف النظاـ المصرفي.

4-       .........................R= X – Z + K∆ 

الكاردات بالإضافة إلى تدفقات رأس الماؿ الصافية  –التغير في الاحتياطات الأجنبية يساكم الصادرات 

 .لمقطاع غير المصرفي
                                                 

1- Jacques j, polak and Victor Argy, Credit policy and The Balance of payments, staff papers, 
IMF, VOl 16,1971 p24. 
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 = الصادرات؛     X= الكاردات؛  Z= الدخؿ ؛            y= عرض النقد؛ Mo حيث أف : 

R الاحتياطات؛ =K    تدفقات رأس الماؿ الصافي بالنسبة لمقطاع =k      معككس سرعة تداكؿ النقكد ؛ = 

m   الميؿ الحدم للبستيراد؛ =D C ∆ الاحتياطيات المحمية = 

 ة ليذا النمكذج مف أنو يحكم كلبن مف الدخؿ كالتغيير في الدخؿ.كتنبع الخاصية الديناميكي

كحؿ ىذه المعادلات الأربع يعطينا قيـ المتغيرات التي يحددىا النمكذج مثؿ الدخؿ كالتغير في 

الاحتياطيات الأجنبية كمتكسطات مرجحة لمقيـ عف السنكات الحالية كالماضية لمصادرات كالتدفقات الرأسمالية 

 ر المصرفي كالتغيير في الائتماف المحمي مف النظاـ المصرفي.لمقطاع غي

إف الافتراضات البسيطة لمنمكذج تجعمو مستكعبا لكؿ مف نظرية كينز )نمكذج مضاعؼ مع ميؿ حدم 

 للئنفاؽ( كلنظرية النقكد القائمة عمى أساس سرعة التداكؿ.

نماذج ميزاف المدفكعات النقدية  كما أف الصيغة الديناميكية لنمكذج الصندكؽ بالمقارنة مع اغمب

الأكاديمية نجد أنيا لا تكفر فقط قيمة التكازف النيائية لممتغيرات الداخمية لكنيا تكفر أيضا المسار الزمني 

 المؤدم إلى ىذه القيـ.

 كيترتب عمى ذلؾ أثريف:

 قدكـ رؤكس الأمكاؿ قصيرة الأجؿ التي تبحث عف عائد مرتفع لرأس الماؿ. الأكؿ:

يتعمؽ بالأسعار الداخمية إذ يضطر الصناع كالتجار الراغبيف في الحصكؿ عمى النقد السائؿ إلى  ي:الثان

تخفيض أسعار مبيعاتيـ مف اجؿ زيادة كميتيا )بسبب ارتفاع تكمفة الحصكؿ عمى النقد السائؿ مف البنكؾ 

. إف تدفؽ رؤكس الأمكاؿ لارتفاع أسعار الفائدة( كىذا الانخفاض في الأسعار سيؤدم إلى زيادة الصادرات

قصيرة الأجؿ إلى داخؿ الدكلة مف ناحية كزيادة صادراتيا مف ناحية أخرل مف شانيا تعكيض العجز الطارئ 

 في ميزاف مدفكعاتيا الجارية.
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 خلاصة الفصؿ:

لقد كاف لتطكر استخداـ النقكد، كقدرتيا عمى أداء كظائفيا مزايا عديدة عمى فئات أك قطاعات المجتمع 

سكاء كانكا مستيمكيف أك منتجيف أك دكلة، فالمستيمككف يمكنيـ الحصكؿ عمى قكة شرائية ذات قبكؿ عاـ في 

جميع التعاملبت لمحصكؿ عمى السمع كالخدمات، كما قدمت لممنتجيف تسييلبت كبيرة في زيادة إنتاجيـ عف 

منتجاتيـ بالدفع المسبؽ، ككما  طريؽ الحصكؿ عمى تكريدات يككف تسديدىا بعد أجؿ، كما يمكنيـ أف يبيعكا

يمكف لمدكلة أف تقكـ بعدة مشاريع ك تؤدم خدمات يككف مقابميا دفع نقكد، كقد ساعد ىذا كمو عمى تطكير 

عمميات التخصص في الإنتاج، كتطكير الخدمات، كزيادة نفقات الدكلة عمى أكسع نطاؽ؛ ىذا ما يجعؿ مف 

 الاستقرار بينيا تحقيؽ مف أىداؼ عدة تحقيؽ تسعى إلى اديةكجزء مف السياسات الاقتص النقدية السياسة

 صرفيا كسعر الداخمية، الأسكاؽ في النقكد قيمة كاستقرار الأسعار، تقمبات في كالتحكـ لممجتمع الاقتصادم

 مف للبقتصاد كالتخفيؼ الكامؿ التشغيؿ مستكل عمى المحافظة محاكلة عمى علبكة التعامؿ الخارجي، في

 التي غير أف الآثار ؛عامة بصفة التنمية الاقتصادية أىداؼ كخدمة المدفكعات، ميزاف تكازف قيؽكتح البطالة

 الحككمية كالييئات الباحثيف مف العديد الاقتصادية، شجع النشاطات مجمؿ عرض النقكد في تغيرات تتركيا

 أف الأسباب ىؤلاء أدرؾ كقد ة،الكمي كاف النشاط الاقتصاد متغيرات في تأثيراتو عمى دراسة الدكلية كالمنظمات

 في التغيرات المفرطة ىي لمدكؿ، بالنسبة النمك معدلات ثـ انخفاض الاستثمارات، كمف حجـ تخفض التي

 .حجـ عرض النقكد

استقرار في معدؿ تغير عرض النقكد يمثؿ تكمفة عمى الاقتصاد، كأحيانا تككف تكمفة  حيث أف اللب

أك الكساد، فعدـ استقرار قيمة العممة ليس مجرد مسألة تتعمؽ ببعض  باىظة، حيف تؤدم إلى حالة التضخـ

الأفراد دكف غيرىـ، فالنقكد ىي أداة يستخدميا كؿ الأفراد، دكف استثناء، في تخزيف جزء مف ثركتيـ كتسكية 

كالتأثير عمى حركة التجارة الخارجية مف خلبؿ تعطيؿ التصدير كارتفاع أسعار صرؼ مدفكعاتيـ الآجمة، 

لعملبت الأجنبية مقابؿ انخفاض قيمة العممة المحمية بما يشجع ىجرة رؤكس الأمكاؿ إلى الخارج كيباعد بيف ا

 رؤكس الأمكاؿ الأجنبية ك الاستثمار الداخمي.

 

 



 

 
 

 

 الفصؿ الرابع:

فعالية البنؾ المركزم في إدارة 

 .كتنظيـ عرض النقكد
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 النقكد. فعالية البنؾ المركزم في إدارة كتنظيـ عرض -4

 

 

مف أجؿ تحقيؽ  كالنقدم لمدكلة أمرا ضركريا كجكد سمطة نقدية مركزية ضمف إطار الييكؿ المالي يعتبر

دارة شئكف النقد كليذا بدأت البنكؾ المركزية منذ تأسيسيا بتكلي مياـ إصدار استقرار اقتصادم كنقدم،  كا 

إف فاعمية السياسة النقدية تظير مف خلبؿ ف ضمف برامج التنمية داخؿ الاقتصاد؛ لذلؾ كتكجييياكالائتماف 

دارتو بما يتفؽ كالأىداؼ الاقتصادية المطمكب  قدرة السمطة النقدية في التأثير كالتحكـ في عرض النقد كا 

ىنا أف تحديد دكر البنؾ المركزم في استقرار العرض النقدم في البمد يعتبر أمرا  تحقيقيا. ك يمكف القكؿ

النقدم يحتكم كؿ أنكاع كسائؿ الدفع التي يحكزىا الأعكاف الاقتصاديكف داخؿ ضركريا، ذلؾ أف العرض 

التراب الكطني، كما أف أىمية ضبط استقرار العرض النقدم يتيح لمسمطات النقدية في البمد المكازنة بيف 

 العرض النقدم )الكتمة النقدية( كمتطمبات النشاط الاقتصادم مف ذلؾ)العرض الحقيقي(.

ستقرار النقدم ىنا، استقرار المستكل العاـ للؤسعار، كاستقرار سعر صرؼ العممة المحمية، كيقصد بالا

كتكفير ىيكؿ أسعار فائدة ملبئـ؛ فالاستقرار النقدم يعتبر أحد أىـ أركاف البيئة الجاذبة للبستثمارات سكاءن 

دم، كبيذا يككف الدكر الذم كانت محمية أـ أجنبية، كىذه الاستثمارات ىي المحرؾ الرئيسي لمنشاط الاقتصا

 يمعبو البنؾ المركزم في النمك الاقتصادم دكران غير مباشر.  

دارة عرض النقكد عمى خبرة كمكانة المصرؼ المركزم كمدل تقبؿ  كتتكقؼ فعالية كنجاعة تنظيـ كا 

لضغكط المصارؼ التجارية التعامؿ معو كثقتيا في إجراءاتو، كمدل قدرة المصرؼ المركزم عمى مقاكمة ا

تباع سياسة مستقمة في إدارة شؤكف النقد كالتمكيؿ مف اجؿ تحقيؽ أىداؼ محددة  السياسية التي يتعرض ليا كا 

 ك كاضحة في الخطة الاقتصادية. 
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 .دكر البنؾ المركزم في استقرار عرض النقكد -4-1
ية، مف أجؿ منع أم إف معرفة اتجاه تطكر عرض النقكد في الاقتصاد ميمة جدان بالنسبة لمسمطات النقد

آثار قد تنجـ عف زيادتو أك نقصانو عف الحجـ الأمثؿ )التكازف النقدم ك الحقيقي(، كىنا يمكف القكؿ أف 

تحديد دكر البنؾ المركزم في استقرار العرض النقدم في البمد يعتبر أمرا ضركريا، ذلؾ لأف العرض النقدم 

عكاف الاقتصاديكف داخؿ التراب الكطني، كالتي تتككف يحتكم عمى كؿ أنكاع كسائؿ الدفع التي يحكزىا الأ

أساسان مف النقكد القانكنية ك الأنكاع الأخرل مف النقكد كالكدائع عند المؤسسات المالية كالمصرفية، كما أف 

أىمية ضبط استقرار العرض النقدم يتيح لمسمطات النقدية في البمد المكازنة بيف العرض النقدم )الكتمة 

 كمتطمبات النشاط الاقتصادم مف ذلؾ. النقدية( 

 

 البنؾ المركزم كسمطة نقدية. -4-1-1

يحتؿ البنؾ المركزم مركز الصدارة في الجياز المصرفي، كىك عبارة عف  أكلان: البنؾ المركزم ك نشأتو:

ة الييئة التي تتكلى إصدار النقكد كتضمف سلبمة النظاـ المصرفي، كما يككؿ إلييا الإشراؼ عمى السياس

الائتمانية في الدكلة، بما يترتب عمى ىذه السياسة مف تأثيرات ىامة في النظاميف الاقتصادم كالاجتماعي، 

كرغـ اعتقاد البعض بضركرة أف تككف البنكؾ المركزية مممككة ممكية عامة، إلا أف ذلؾ لـ يمنع مف قياـ 

كد الممكية الخاصة في قياـ البنكؾ بنكؾ مركزية خاصة أك ممكية مشتركة مع القطاع الخاص، كلـ يؤثر كج

 .1بكظيفتيا كبنكؾ مركزية عمى أفضؿ كجو

ببعض الخدمات مثمما يقكـ بتقديـ خدمات لزبائنو، لا  اىك بنؾ البنكؾ يمدى :البنؾ المركزمتعريؼ  -1

يعتبر تحقيؽ الأرباح سببا رئيسيا لنشاطو، لأف ما يحكـ مصمحتو ىك خدمة المصمحة العامة في الميداف 

النقدم، كمع ذلؾ فإف المصمحة العامة تختمؼ مف بمد لآخر، كما يقكـ البنؾ المركزم بإعطاء قرارات بفضميا 

 .2تعمؿ تطكرات الكتمة النقدية عمى استقرار الاقتصاد

                                                 

 .223، ص  1999عقيؿ جاسـ عبد الله، النقكد كالمصارؼ، الطبعة الثانية، دار المجدلاكم، الأردف  -1
 .44، ص 1996النظريات كالسياسات النقدية، ديكاف المطبكعات الجامعية، الجزائر محمكد حميدات، -2



416 

 
 

مؤسسة تقؼ عمى قمة النظاـ المصرفي جميعو بسكقيو النقدم كالمالي  أف البنؾ المركزميعرؼ كما  -

لكقت بنؾ البنكؾ أك بنؾ الحككمة، كيقكـ البنؾ المركزم بكظيفة أساسية ىي الرقابة كيطمؽ عميو في نفس ا

 .1كالتحكـ في عرض النقكد كالإشراؼ عمى السياسة الائتمانية

قرر ضركرة  1920مع انعقاد المؤتمر الدكلي في برككسؿ سنة نشأة البنكؾ المركزية كتطكرىا:  -2

إصلبح نظاميا النقدم كالمصرفي، بما يحقؽ إمكانية الدكؿ في قياـ كؿ الدكؿ بإنشاء بنؾ مركزم بغرض 

المساىمة في التعامؿ الدكلي، كمف ثـ فقد نشطت حركة إنشاء البنكؾ كاستمرت كذلؾ خلبؿ الخمسة 

 بنكيا المركزم. حالياكالعشريف سنة التالية، كىكذا أصبح لكؿ دكلة 

 :2عدة خصائص أىميابيتصؼ البنؾ المركزم  خصائص البنؾ المركزم:  -ثانيان 

 يشغؿ مركز الصدارة في ىرـ الجياز المصرفي، كلو قدرة خمؽ كتدمير النقكد القانكنية. 

 ة إلى أصكؿ نقديةييتمتع البنؾ المركزم بقدرة تحكيؿ الأصكؿ الحقيق. 

  يقكـ بإصدار النقكد القانكنية كيمبي الاحتياجات المالية لمحككمة. 

 ط المصرفي باعتباره مؤسسة عامة، كما تشارؾ الحككمة في رسـ يقكـ البنؾ المركزم بتنظيـ النشا

 .السياسة النقدية لمبلبد، كتنفيذىا مف خلبؿ دكر المراقب كالمكجو

 يقكـ البنؾ المركزم بمراقبة البنكؾ التجارية عمى نحك يسمح لمدكلة بمباشرة سياستيا النقدية. 

 :3يا البنكؾ المركزية تتمثؿ فيأف أىـ الكظائؼ التي تقكـ بكظائؼ البنؾ المركزم:  -1

ينفرد البنؾ المركزم بكظيفة إصدار النقكد القانكنية، كأكراؽ البنؾ المركزم ككظيفة الإصدار:  -أ

البنكنكت، كتعتبر الكظيفة الأساسية التي تميزه عف البنكؾ التجارية، كىذا ما يفسر اعتلبئو ىرـ الجياز 

ة قانكنية ذات قكة إبراء غير محدكدة زادت مكانة البنؾ المصرفي، فعندما أصبحت أكراؽ النقكد عمم

 المركزم داخؿ الجياز المصرفي، كما أف تركيز كظيفة الإصدار في بنؾ كاحد نتج عنو:

 سيكلة اتخاذ السياسات النقدية كتنفيذىا مع زيادة ثقة جميكر المتعامميف في الأكراؽ النقدية المصدرة. 

                                                 

 .61، ص 2003ة، مصرعبد الرحمف يسرل أحمد، اقتصاديات النقكد كالبنكؾ، دار الجامعي -1
 .208، ص 1998محمد دكيدار، الاقتصاد النقدم، دار الجامعية الجديدة، مصر -2
 .145تادرس قريصة، مرجع سابؽ، ص -3
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  عمى حجـ الائتماف مف خلبؿ التأثير عمى البنكؾ التجاريةتمكيف البنؾ المركزم مف التأثير. 

 كحدة النقد أم تحقيؽ الكحدة كالتماثؿ في نظاـ النقكد الكرقية. 

  الثقة بالنقد المتداكؿ عمى اعتبار أنو صادر عف السمطة النقدية في الدكلة كمما حدث تغيير في نظـ

 تصادية. الإصدار النقدم كذلؾ بتغيير التكجيات السياسية كالاق

تمثؿ ىذه الكظيفة علبقة البنؾ المركزم بالبنكؾ التجارية  كظيفة بنؾ البنكؾ )المقرض الأخير(: -ب

الأخرل، فباعتبار أنو يقع عمى قمة ىرـ الجياز المصرفي فيك يمثؿ بذلؾ سمطة رقابية عمى جميع 

 البنكؾ المدرجة ضمف الجياز المصرفي، كتتمخص سمطتو فيما يمي:

  كؾ التجارية بإيداع جزء مف رصيدىا النقدم لدل البنؾ المركزم يعادؿ نسبة معينة مف تمتزـ البن

 .التزاماتيا، قصد حفظ حقكؽ المكدعيف كتحقيؽ رقابة فعالة عمى البنكؾ فيما يخص خمؽ الكدائع

  رية الًإشراؼ عمى عمميات المقاصة بيف البنكؾ، حيث يقكـ البنؾ المركزم بدكر الكسيط بيف البنكؾ التجا

 .لتسكية الديكف كالحقكؽ الناشئة عف تعديؿ المعاملبت، كيقكـ بذلؾ عف طريؽ غرفة المقاصة

  الاحتفاظ بالاحتياطات النقدية لمبنكؾ التجارية ككذا كدائعيا، حيث يتمقى البنؾ المركزم الاحتياطات

 .البنكؾىذه انب ، كىي إجبارية لا يجكز التصرؼ فييا مف جياالقانكنية لمبنكؾ التجارية في حسابات

يعتبر البنؾ المركزم ككيؿ الحككمة، كمستشارىا كظيفة تقديـ الاستشارة لمحككمة )بنؾ الحككمة(:  -ج

 المالي في جميع عممياتيا المالية، كتتمخص أىـ خدماتو ليا في:

  ،مسؾ حسابات المصالح كالمؤسسات الحككمية، حيث أف الحككمة تكدع كؿ أك بعض أمكاليا لديو

مع تقديـ مختمؼ أنكاع القركض لمحككمة أك الخزينة في حالة الحاجة  ؛ديكنيا بشيكات مسحكبة عميوكتسدد 

 إلى ذلؾ.

 المساىمة في صنع ، ك تقديـ الاستشارات المالية كالنقدية لمحككمة بيدؼ اتخاذ الإجراءات المناسبة

 القرارات المالية لمدكلة كالعمؿ عمى تطبيقيا؛

 إصدار القركض العامة نيابة عف الحككمة كيقكـ بإجراء عمميات الاكتتاب  يتكلى البنؾ المركزم ميمة

صدار سندات القركض كدفع فكائدىا كتمقي أقساط استيلبؾ القركض بتكميؼ مف الحككمة  ؛كا 
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  تسيير احتياطي الدكلة مف الصرؼ الأجنبي، حيث أصبح البنؾ المركزم بنكان لمرقابة عمى التحكيؿ

 لبمداف عندما يككف ميزاف المدفكعات لمدكلة في حالة فائض؛الخارجي في الكثير مف ا

تعتبر ىذه الكظيفة مف الكظائؼ الحديثة لمبنكؾ المركزية، كظيفة الإشراؼ عمى الائتماف كتكجييو:  -د

إذ أنيا ترتبط بعممية خمؽ نقكد الكدائع مف طرؼ البنكؾ التجارية، حيث يمارس البنؾ المركزم رقابة تكجييية 

ؿ البنكؾ التجارية التي تتنكع أىدافيا ككظائفيا بتنكع الأعماؿ الاقتصادية داخؿ الدكلة، كيككف ذلؾ عمى أعما

عف طريؽ إجراء الفحص الدكرم، كمراجعة أعماؿ الإدارة، كالتحقؽ مف كفاية رأس الماؿ كالأمكاؿ الخاصة، 

في السياسة الائتمانية لمدكلة كما يمكنو حسب بعض التشريعات الإطلبع عمى الحسابات المدينة، كأف يؤثر 

 .1بأدكات معينة سكاء مباشرة أك غير مباشرة

 

 .أدكات التحكـ في عرض النقكد -4-1-2

لمبنؾ المركزم القدرة عمى التأثير في حجـ عرض النقكد، كعادة ما يستخدـ البنؾ المركزم أدكاتو في 

الكسائؿ التي  ختمؼتكفي ىذا الإطار  تكجيو الائتماف كجية تتفؽ كتنفيذ سياسة ائتمانية مرغكب فييا،

 مدكلة.ل الاقتصادية كالماليةيستعمميا البنؾ المركزم في تنفيذ سياستو الائتمانية كذلؾ تبعا للؤكضاع 

كتعتمد البنكؾ المركزية في إدارة شئكف النقد كالائتماف عمى كسائؿ متعددة ىي الكسائؿ الكمية التي يتـ 

صرفي داخؿ الاقتصاد كمقدار دكف الاىتماـ بالتكزيع القطاعي لو، كالكسائؿ بيا التأثير عمى الائتماف الم

النكعية التي تيتـ بنكع الائتماف المكجو نحك القطاعات المرغكبة ضمف برامج التنمية، كالكسائؿ المباشرة التي 

 تؤثر في أم شكؿ مف أشكاؿ الائتماف داخؿ الاقتصاد.

 في تحقيؽ أىداؼ السياسة الائتمانية. كفيما يمي أىـ تمؾ الكسائؿ كفاعميتيا 

تعتبر سياسة سعر البنؾ أك سعر إعادة الخصـ مف الناحية التاريخية مف أقدـ سعر إعادة الخصـ:  أكلان:

سعر إعادة ، ك أساليب السياسة الائتمانية التي أتبعتيا البنكؾ المركزية لمتحكـ في حجـ الائتماف المصرفي

قاضاه البنؾ المركزم مقابؿ إعادة خصـ الأكراؽ المالية لمبنكؾ التجارية، الخصـ ىك سعر الفائدة الذم يت

                                                 

 .81، ص1996منير إبراىيـ ىندم، إدارة البنكؾ التجارية، الطبعة الثانية، جامعة طنطا، مصر  -  1
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كتغيير سعر إعادة الخصـ مف قبؿ البنؾ المركزم يعتبر كسيمة ضمف الكسائؿ الأخرل التي يستطيع مف 

خلبليا أف يتحكـ في حجـ الائتماف، كىكذا يمكف أف تساىـ سياسة إعادة الخصـ مف تنظيـ حجـ الائتماف 

 .1رفي كتحديد الطمب الكمي عميوالمص

 : 2كتتكقؼ فاعمية أداة تغيير سعر إعادة الخصـ عمى الظركؼ الآتية

 مدل اتساع السكؽ النقدية.  -

مدل أىمية سعر الفائدة بالنسبة لمنفقات الكمية في العمميات الصناعية كالتجارية أك غيرىا مف   -

 في تمكيمو. أنكاع النشاط الاقتصادم الذم يستخدـ ائتماف البنكؾ 

 حالة النشاط الاقتصادم بكجو عاـ كأنكاع النشاط التي تمكليا البنكؾ بكجو خاص.   -

مدل اعتماد البنكؾ التجارية عمى البنؾ المركزم في الحصكؿ عمى مكارد نقدية إضافية، فإذا   -

 .كانت البنكؾ التجارية لدييا فائض في الأرصدة النقدية فإف ىذه السياسة تصبح ضئيمة الأثر

الأكثر استعمالا لإعادة تمكيؿ البنكؾ كالكسيمة الأكثر  داةكفي الجزائر تعتبر عممية إعادة الخصـ الأ

أىمية لتدخؿ بنؾ الجزائر لإدارة السياسة الائتمانية، خاصة أف ذلؾ يتكافؽ مع ىدؼ السمطة النقدية في الحد 

 مف المجكء إلى الإصدار النقدم.

قة بالنقد كالقرض المكاضيع التي تتـ عمييا عممية إعادة الخصـ في كتشرح النصكص القانكنية المتعم

 : 3النقاط التالية

 كخدمات.  سندات تجارية مضمكنة مف قبؿ الجزائر أك مف الخارج تتعمؽ بعمميات تبادؿ حقيقي لسمع -

سندات قرض قصيرة الأجؿ لمدة أقصاىا ستة أشير كيمكف تجديد ىذه العممية عمى ألاه تتعدل مجمكع  -

 ميمة التي يحددىا البنؾ المركزم بإثنا عشر شيرا. 

 سندات عمكمية لا تتعدل الفترة المتبقية لاستحقاقيا ثلبثة أشير.   -

                                                 

 . 79كؾ، مرجع سابؽ، ص محي الديف الغريب، اقتصاديات النقكد كالبن - 1
 . 178، ص 1976صبحي تادريس قريصة، النقكد كالبنكؾ، دار الجامعات المصرية، الإسكندرية  - 2
 . 1990أفريؿ  16مف قانكف النقد كالقرض الصادر بتاريخ  72 -71 -70 -69المكاد  - 3
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يقصد بعمميات السكؽ المفتكحة نزكؿ البنؾ المركزم إلى السكؽ  عمميات السكؽ المفتكحة: ثانياا:

كذلؾ كفقا لما ىك متبع في السياسة الائتمانية في المالية كبائع كمشترم للؤكراؽ المالية أك العملبت الأجنبية 

التكسع أك الانكماش، كقد بدأت ىذه السياسة تحتؿ المقاـ الأكؿ مف بيف الكسائؿ أك الأدكات الفنية التي 

تتككف منيا السياسة النقدية كالائتمانية ككانت ىي الكسيمة التي استخدمت في الكلايات المتحدة الأمريكية 

 . 1العظيـ في التأثير عمى قدرة البنكؾ التجارية عمى منح الائتمافأثناء الكساد 

كتتميز سياسة السكؽ المفتكحة عف سياسة سعر إعادة الخصـ مف ناحية التطبيؽ كطبيعة العلبقة بيف 

البنكؾ التجارية كالبنػؾ المركزم، فبينما يحاكؿ البنػؾ المركزم في سياسة سعر الخصـ التأثير في سيكلة 

التجارية كبالتالي في سيكلة السكؽ النقدية لتقييد أك تكسيع الائتماف بحسب الأىداؼ الاقتصادية  البنػكؾ

المرغكبة نجده عمى العكس مف ذلؾ يحاكؿ في سياسة السكؽ المفتكحة أنو يؤثر في سيكلة السكؽ النقدية 

 . 2لائتمافكفي ىيكؿ ىذا السكؽ بيدؼ التأثير في سيكلة كقدرة البنكؾ التجارية عمى خمؽ ا

ييدؼ البنؾ المركزم مف كراء عمميات السكؽ المفتكحة التأثير عمى حجـ الائتماف بالتكسع أك ك 

نقكد الائتمانية بشكؿ خاص، ففي حاؿ الالانكماش مف خلبؿ التأثير في عرض النقكد، أم النقكد الكرقية ك 

سندات الحككمية مثلب، كفي حالة التضخـ الانكماش ينزؿ البنؾ المركزم إلى السكؽ مشتريا للؤكراؽ المالية كال

ينزؿ البنؾ المركزم إلى السكؽ بائعا للؤكراؽ المالية كالسندات الحككمية لتضييؽ حجـ الائتماف كامتصاص 

  :تتكقؼ فاعمية السكؽ المفتكحة عمىىذا ك  .3جزء مف الكتمة النقدية المتداكلة فيو

ؽ سيكلة أك عدـ سيكلة السكؽ النقدية ككؿ، كعمى ذلؾ تتحدد فاعمية ىذه الأداة بقدر نجاحيا في تحقي -

 يجب أف تككف ليذه السكؽ مف الشمكؿ ما يجعميا معبرة عف إمكانيات النقكد كالائتماف لاقتصاد ما. 

 تتحدد فاعمية ىذه الأداة أيضا كأسمكب لتنظيـ الائتماف بدرجة تقدـ الكعي المصرفي كالائتماني السائد.  -

كالقرض في الجزائر باستعماؿ كسيمة السكؽ المفتكحة بالمتاجرة في السندات العمكمية كسمح قانكف النقد 

مف  %20التي لا تتجاكز مدة استحقاقيا ستة أشير عمى أف لا يتعدل المبمغ الإجمالي ليذه السندات 

                                                 

 .507أحمد جامع، النظرية الاقتصادية، الجزء الثاني، مرجع سابؽ، ص - 1
 .248، ص 1982صطفى رشيد شيحة، الاقتصاد النقدم كالمصرفي، الدار الجامعية لمطباعة كالنشر الإسكندرية م -2
 .73، ص 2003عبد الرحمف يسرل أحمد، اقتصاديات النقكد كالبنكؾ، الدار الجامعية الإسكندرية  -3
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دة الخصـ مف الإيرادات العادية لمدكلة التي ظيرت في ميزانية السنة الماضية كالسندات الخاصة القابمة لإعا

كالمتمثمة في شراء البنؾ المركزم لمسندات العمكمية  1996قبؿ البنؾ المركزم، كبذلؾ تمت أكؿ عممية سنة 

 التي لا تتجاكز مدتيا ستة أشير.

لييا المكارد مف أصحاب الفائض فإنو مف إكلكف نظرا لضيؽ السكؽ النقدية كغياب سكؽ مالية متطكرة تجمب 

 مميات السكؽ المفتكحة إلى التأثير عمى حجـ الائتماف المصرفي بالمستكل المرغكب. الصعب تصكر أف تؤدم بع

ظػيرت نسبة الاحتياطي القانكني كأداة لمسياسة النقػدية بعد الحرب العالمية  الاحتياطي القانكني: ثالثان:

كاستخداميا كأسمكب  الدكؿ السمطات النقػدية الحرية في تغيير نسػبة الاحتياطي الثانية، كأعطت الكثير مف

 . 1الائتماف لمػراقبة كتكجيو

كتحتفظ البنكؾ التجارية لدل البنؾ المركزم برصيد دائف فرض عمييا المشرع الاحتفاظ بو في معظـ 

دكؿ العالـ كنسبة مف الكدائع، كقد منح المشرع لمبنؾ المركزم سمطة تغيير الحد الأدنى لنسبة الاحتياطي 

 . 2لنقدية النقدم لأغراض السياسة ا

كتستخدـ نسبة الاحتياطي في كثير مف بمداف العالـ لمحد مف التضخـ أك لمكافحة الكساد، ففي حالات 

التضخـ فالبنػؾ المركزم عف طريؽ رفع نسبة الاحتياطي القانكني يمكنو أف يحد مف قدرة البنكؾ التجارية 

عف منح الائتماف لفترة مف الزمف، حتى عمى منح الائتماف، إذ قد تجد البنكؾ نفسيا مضطرة إلى التكقؼ 

تتمكف مف رفع رصيدىا لدل البنؾ المركزم لمقدر الذم تتطمبو نسبة الاحتياطي الجديدة كقد تمجأ ىذه البنكؾ 

إلى التخمص مف بعض الأكراؽ المالية أك التجارية التي تحتفظ بيا إذا كانت الزيادة في نسبة الاحتياطي 

ؿ قكة إنكماشية للبقتصاد بحيث تخفض مف الطمب الكمي عمى السمع كالخدمات كبيرة، ككلب الأسمكبيف يمث

 . 3كبالتالي تخفض مف مستكل الأسعار

كبنفس المنطؽ يستطيع البنؾ المركزم أف يساىـ في بعث نشاط جديد في سكؽ النقد عندما يخفض 

ضا في الاحتياطي النقدم يمكف النسبة القانكنية للبحتياطي النقدم، كمف ثـ يصبح لدل البنكؾ التجارية فائ

 أف تستخدمو أساسا في تقديـ ائتماف جديد كخمؽ نقكد مصرفية . 

                                                 
 .112، ص 1986نشكرة، كمية الاقتصاد، القاىرة ماجستير غير م مذكرةمسعد أبك العينيف، السياسة الائتمانية في السكداف،  -1
 .88، ص 1979محي الديف الغريب، اقتصاديات النقكد كالبنكؾ، دار اليناء لمطباعة، الإسكندرية  - 2
 . 125محمد خميؿ برعي، أحمد الصفتي، النقكد كالبنكؾ، مرجع سابؽ، ص  - 3
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كتعتبر كسيمة الاحتياطي النقدم أكثر فاعمية في مكافحة التضخـ عنيا في حالة الكساد، ففي أكقات 

في فائض الأرصدة  الكساد الاقتصادم قد يترتب عمى تخفيض النسبة القانكنية للبحتياطي النقدم مجرد زيادة

النقدية لدل البنكؾ التجارية، أما في أكقات التضخـ فيي تككف أكثر فعالية مف تغيير سعر إعادة الخصـ 

 لأنيا تضع قيدا كميا مباشرا عمى مقدرة البنكؾ التجارية عمى التكسع في الائتماف. 

كعمى مدل  ااتياحتياطي ا لدل البنكؾ مف فائض فكعمكما تتكقؼ فاعمية رفع نسبة الاحتياطي عمى م

 إمكانية حصكليا عمى أرصدة نقدية مف مصادر أخرل. 

مف قانكف النقد كالقرض  93كفي الجزائر حدد الاحتياطي القانكني عمى الكدائع المصرفية بمكجب المادة 

فاظ مف المبالغ المعتمدة كأساس لاحتسابو. فالبنكؾ كالمؤسسات المالية ممزمة بالاحت %28بنسبة لا تتعدل 

بمبالغ معينة مف الاحتياطات لدييا في شكؿ كدائع لدل بنؾ الجزائر في ظؿ الشركط المذككرة في التعميمة 

كذلؾ بيدؼ تنظيـ السيكلة في  1994ديسمبر  28بتاريخ  94-73الصادرة عف بنؾ الجزائر تحت رقـ 

عمى مجمػكع العناصر  %2.5الاقتصاد الكطني، كحدد معػدؿ الاحتياطي الإجبارم في ىذه التعميمة بنسبة 

-01كفؽ التعميمة رقـ %4المذككرة في المادة الثانية في ىذه التعميمة، كبعد ذلؾ رفعت نسبة الاحتياطي إلى 

عندما شعر بنؾ الجزائر بتمادم المصارؼ التجارية في منح  2001فيفرم  11الصادرة بتاريخ 2001

 2001-06ط أصدر بنؾ الجزائر تعميمة أخرل تحت رقـبحكالي عشرة أشير فق ىاالتسييلبت الائتمانية، كبعد

كىذا ما يدؿ عمى رغبة بنؾ الجزائر في  2001ديسمبر 25انطلبقان مف %4.25برفع نسبة الاحتياطي الى

تتكافؽ  لأنياجعميا كسيمة ىامة لمتحكـ في سيكلة البنكؾ كاستخداميا لمحد مف التضخـ أك لمكافحة الانكماش، 

 قتصادية كالسياسية العامة لمدكلة.مع حاجات التنمية الا

 

 .حقيقة استقلالية البنؾ المركزم كمصداقية السياسة النقدية -4-1-3
إف نجاح البنكؾ المركزية في تحقيؽ الاستقرار النقدم إنما تحدده مجمكعة مف العكامؿ كالشركط الذاتية 

رية كغير ذلؾ مف العكامؿ الخاصة كتطكرىا كنكعية مكاردىا البش البنكؾ تتعمؽ بيياكؿ ىذه أك المؤسسية،

البنكؾ  تكافر مجمكعة مف الشركط المكضكعية، كأبرزىا درجة استقلبلية بيذه البنكؾ، كما يتطمب ذلؾ

جراءاتيا التنفيذية، كتكفر قدر كبير مف الشفافية في عمؿ البنكؾ  المركزية كمصداقية سياساتيا النقدية كا 

 جاحيا في تحقيؽ الأىداؼ المنكطة بيا.مدل ن المركزية كخضكعيا لممساءلة إزاء
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، سكاء عمى  أكلان: استقلالية المصارؼ المركزية: تزداد أىمية استقلبلية البنكؾ المركزية يكما بعد يكـ

المستكل النظرم أك التطبيقي كخاصة بعد التزايد المستمر في عدد الدكؿ التي قامت بتغيير تشريعاتيا عمى 

تقلبلية لمصارفيا المركزية، كتكصؼ الاستقلبلية، بالسمطة الضخمة ككنيا نحك يمنح قدرا كبيرا مف الاس

 تنطكم عمى تغيير جذرم في العلبقة المؤسسية لممصرؼ المركزم في مكاجية الحككمة.

 :1يمكف التمييز بيف مفيكميف لاستقلبلية البنكؾ المركزية استقلالية المصارؼ المركزية: تعريؼ -1

عزؿ السياسة النقدية عف الضغط السياسي اليكمي المستمر، كذلؾ مف خلبؿ  يتمثؿ في المفيكـ الأكؿ:

يتحتـ إتباعيا  Monetary Policy Rulesأداة بسيطة تتمثؿ في تعييف نكع مف القكاعد لمسياسة النقدية 

 كىي تضمف نكعا مف الاستقلبؿ عف السمطة السياسية.

تقلبلية الكاممة في إدارة السياسة النقدية، مف يتمثؿ في منح المصرؼ المركزم الاس المفيكـ الثاني: 

خلبؿ عزلو عف أية ضغكط سياسية مف قبؿ السمطة التنفيذية مف ناحية، كمف خلبؿ منحو حرية تصرؼ 

  كاممة في كضع كتنفيذ السياسة النقدية.

ية في كما تشمؿ أيضا استقلبلية البنكؾ المركزية كؿ مف الاستقلبلية في تحديد الأىداؼ، كالاستقلبل

 :2تحديد الأدكات حيث أف

كتصؿ ىذه الحرية أقصاىا إذا ما خكؿ لممصرؼ المركزم سمطة  الاستقلالية في تحديد الأىداؼ: -أ

إدارة السياسة النقدية بشكؿ جيد دكف أم تحديد آخر، فيتمتع المصرؼ المركزم بسمطة مطمقة في تحديد 

ر غير مرتبطة بأىداؼ رقمية، كمما تمتع بحرية أكبر أىدافو، ككمما كانت ميمتو في تحقيؽ استقرار الأسعا

 في تحديد أىدافو.

 

                                                 

مركزم، ىؿ يمكف أف يسيـ في تحسيف الأداء في مجاؿ التحكـ في كاستمك برانكك كمارؾ سكينبكف، استقلبؿ البنؾ ال مارتا -1
 .20-19، ص1992التضخـ، مجمة التمكيؿ كالتنمية، مارس

قياس استقلبلية البنؾ المركزم في ظؿ الإصلبحات المصرفية الحديثة "مداخمة في إطار المؤتمر الدكلي الثاني  بمعزكز بف عمي،  -2
 .2008مػارس   12 – 11ئرم في ظؿ التطكرات العالمية الراىنة، جامعة كرقػمةحكؿ: إصلبح النظاـ المصرفي الجزا
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كتتمثؿ في السمطة كحرية التصرؼ الكاممة في كضع كتنفيذ  الاستقلالية في تحديد الأدكات: -ب

السياسة النقدية التي يراىا مناسبة كلازمة لتحقيؽ أىدافو، فلب يعتبر المصرؼ المركزم مستقلب إذا كاف ممتزما 

 مكيؿ عجز الميزانية.بت

ىناؾ مجمكعة مف المؤشرات التي يمكف مف خلبليا قياس  مؤشرات استقلالية المصارؼ المركزية: -2

ف كاف ىناؾ خلبؼ في ترتيبيا كالكزف النسبي لكؿ منيا، إذ يمكف حصر  درجة استقلبلية البنكؾ المركزية، كا 

 :1أىـ ىذه المؤشرات في مجمكعة مف النقاط منيا

  تعييف المحافظ كمدل قابميتيا لمتجديد؛طكؿ مدة 

 .مدل انفراد البنؾ المركزم بصياغة السياسة النقدية؛ كمدل إمكانيتو في إعداد المكازنة العامة 

 الجية المخكلة بحؿ التعارض في مجاؿ السياسة النقدية؛ 

  طبيعة القركض الممكف منحيا كشركطيا؛ك مدل إمكانية منح قركض لمخزينة العامة 

 انية ممارسة المحافظ لمياـ أخرل كالجية المخكلة ليا إصدار الإذف بذلؾ؛مدل إمك 

: تتمحكر مبررات الدعكة لاستقلبلية البنكؾ المركزية ثانيان: أسباب الدعكة إلى استقلالية البنكؾ المركزية

 :2حكؿ محاكر رئيسية تتمثؿ في

 .محككمات في صنع السياسة النقديةحصيمة الدراسات التي أثبتت التحيز التضخمي لمحرية المطمقة ل -1

حصيمة الدراسات التطبيقية بخصكص العلبقة بيف استقلبؿ المصارؼ المركزية، كبيف انخفاض معدلات  -2

المصرؼ المركزم  التضخـ. كيدعـ نتائج تمؾ الدراسات النجاح الكبير الذم حققو الاقتصاد الألماني كمعو

 National) كمعو المصرؼ المركزم السكيسرم سكيسرم( ككذلؾ الاقتصاد الBundesBank)الألماني

Bank Swuiss بالإضافة إلى النتائج الإيجابية التي حققيا المصرؼ المركزم النيكزلندم في عاـ )

. بعد منحو استقلبليتو1989

                                                 

 - .96قدم عبد المجيد، المدخؿ لمسياسيات الاقتصادية الكمية، مرجع سابؽ، ص  1
ؿ بكؿ رماسكف ك آخركف، ىؿ يمكف أف يككف كضع رقـ مستيدؼ لمتضخـ إطار لمسياسة النقدية في البمداف النامية، مجمة التمكي -2

 .35، ص 1998كالتنمية، مارس
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الارتباط بيف استقلبؿ المصرؼ المركزم كبيف اعتبار استقرار الأسعار بمثابة اليدؼ الأكؿ كالرئيسي  -3

 سياسة النقدية.لم

كعميو فإف الاستقلبلية التي تنشدىا المصارؼ المركزية الآف، ترتكز أساسا عمى إعطائيا حرية التصرؼ 

الكاممة في كضع كتنفيذ السياسة النقدية، كاختيار الأدكات المناسبة كاللبزمة لتحقيؽ أىدافيا، خاصة كأف 

لأسعار كالمحافظة عمى قيمة العممة، كخاصة في ىدؼ السياسة النقدية ينحصر في ضركرة تحقيؽ استقرار ا

الدكؿ المتقدمة التي عرفت كلك لفترة تجربة التضخـ المتسارع" لذلؾ تعطي أىمية أكبر كأكلكية أسبؽ لاستقرار 

ف  الأسعار" كعميو فيناؾ اعتراؼ عمى نطاؽ كاسع بدكر المصرؼ المركزم في مجاؿ السياسة النقدية حتى كا 

ع السمطات السياسية كىذا ما يقكدنا إلى التسميـ بكجكد درجات متفاكتة لاستقلبلية كاف ذلؾ بالتشاكر م

.  المصارؼ المركزية

ىناؾ اعتراؼ عمى نطاؽ كاسع بالدكر الذم يقكـ بو ثالثان: نماذج المصارؼ المركزية الأكثر استقلالية: 

السياسية؛ غير أنو حتى في ىذا المصرؼ المركزم في انتياج سياسة ما، عمى الأقؿ بالتشاكر مع السمطات 

في ألمانيا  "بكندز بنؾ"الإطار تكجد درجات متفاكتة للبستقلبلية المصارؼ المركزية، حيث يعتبر مصرؼ 

كالمصرؼ الكطني في سكيسرا أكثر المصارؼ المركزية استقلبلان بكجو عاـ. كليس مطمكبا مف "بكندز بنؾ" 

انت غير متطابقة مع دكره القانكني في الحفاظ عمى استقرار أف يأخذ في الاعتبار سياسة الحككمة إذا ك

القيمة الخارجية كالداخمية لمعممة، بينما يتعيف عمى المصرؼ الكطني السكيسرم التشاكر مع حككمة سكيسرا 

الفيدرالية كلكف ليس مطمكب منو الحصكؿ عمى مكافقتيا، كفي الطرؼ المقابؿ فإف المصارؼ المركزية 

ؼ إنجمترا كمصرؼ فرنسا تعمؿ بصفة مستشار كمنفذ لمسياسة النقدية، بينما تقع مسؤكلية الأخرل مثؿ مصر 

القرارات اليامة المتعمقة بالسياسة النقدية عمى عاتؽ الحككمة. كبعض المصارؼ المركزية الأخرل التي تقع 

ة العممية عما تكحي بو بيف ىذيف الطرفيف المتقابميف ربما تككف في الكاقع أقؿ أك أكثر استقلبلية مف الكجي

مراكزىا القانكنية الرسمية مثؿ: مصرؼ الياباف كىك أكثر استقلبلية، كمصرؼ الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي 

 .1كىك أقؿ استقلبلية

                                                 
1  - quintyn Mark Q. Taylor, Michel. W, Should financial sector regulators be independent? 
Economic issues N°32, July, 26, 2004. 
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الترتيبات يتمتع كبعض المصارؼ الأخرل في ىكلندا كنيكزلندا عمى سبيؿ المثاؿ تنتيج نكعا ثالثا مف 

باستقلبلية كبيرة في مجاؿ السياسة النقدية، كلكف يمكف لمحككمة أف تفرض عميو  المركزم بنؾمف خلبليا ال

 كجية نظرىا، مع الاعتراؼ بأف المسؤكلية النيائية عف السياسة النقدية تقع عمى عاتؽ الحككمة.

تعتبر إحدل المسائؿ اليامة في إطار البحث عف الإطار  كعميو فإف استقلالية البنكؾ المركزية

الذم يساعد السياسة النقدية في إبقاء معدلات التضخـ عند مستكياتيا المتدنية في الأجميف المؤسسي 

المتكسط كالطكيؿ، كتعني الاستقلبلية ىنا حرية البنؾ المركزم في رسـ كتنفيذ السياسة النقدية دكنما خضكع 

الانفصاؿ التاـ بيف البنؾ  للبعتبارات أك التدخلبت السياسية؛ كلا تعني الاستقلبلية بأم حاؿ مف الأحكاؿ،

المركزم كالحككمة، كانفراد البنؾ في تحديد الأىداؼ النيائية لمسياسة النقدية، حيث يمكف الاتفاؽ عمى ىذه 

الأىداؼ بيف البنؾ كالحككمة، كعمى ذلؾ، فإف البنؾ يبحث عف الاستقلبلية في تحديد الأىداؼ الكسيطة كفي 

الأىداؼ مع ضركرة الحفاظ عمى أكبر قدر ممكف مف الانسجاـ كالتناغـ  انتياج الأدكات المناسبة لبمكغ تمؾ

 بيف السياسة النقدية كالسياسة المالية.  

فإنيا تمثؿ ركيزة أساسية تساعد في تحقيؽ السياسة النقدية لأىدافيا، كتعني المصداقية : أمّا المصداقية

داؼ السياسة النقدية، كدكف تياكف، كلا تثبت التزاـ البنؾ المركزم باتخاذ الإجراءات اللبزمة لتحقيؽ أى

المصداقية إلٌا عبر الزمف، حيث يكرٌر البنؾ اتخاذ الإجراءات نفسيا إذا ما كاجو ظركفان معينة مرة أخرل كلا 

يتراجع عف تمؾ الإجراءات إلٌا بتحقؽ اليدؼ، كمما لا شؾ فيو، أف اكتساب البنؾ المركزم لممصداقية يجعؿ 

تتأثر بقراراتو )الجياز المصرفي مثلبن( تسير بالاتجاه المطمكب بشكؿ أسرع؛ كما أف استقلبلية الفعاليات التي 

البنؾ المركزم تعتبر ركيزة ىامة لتنفيذ سياسة نقدية أكثر فاعمية كسرعة في تحقيؽ الأىداؼ، الأمر الذم 

  يعزٌز مف مصداقيتو.
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 دية.آليات البنؾ المركزم في ضبط السيكلة النق -4-2
عادة ما تعكد ظاىرة الإفراط في السيكلة إلى تحسف جيكد جمع الادخار مف قبؿ البنكؾ التي تزايدت 

كدائعيا باستمرار، كيستعمؿ البنؾ المركزم عدة أدكات في إطار ضبط السيكلة النقدية، فمف الأىمية دراسة 

خاصة في ظؿ غياب لجكء البنكؾ تمؾ الآليات التي يستعمميا البنؾ المركزم في ضبط السيكلة النقدية، 

التجارية إلى البنؾ المركزم لإعادة التمكيؿ، نظرا لتكفرىا عمى قدر كبير مف السيكلة النقدية، ككذلؾ نظران  

 لمتحايؿ في التعامؿ الذم تبديو بعض البنكؾ الخاصة في التعاكف مع البنؾ المركزم.
 

صدار النقكد. -4-2-1  البنؾ المركزم كا 

رف الكاحد كالعشريف بدأت الحاجة لدكر المصارؼ المركزية في إدارة الكتمة النقدية بيدؼ مع بداية الق

تحقيؽ الاستقرار الاقتصادم عمى المستكل الكمي، كفي الثلبثينات مف ىذا القرف كتحت تأثير الكساد كصمت 

دية، "كاعتبار المصرؼ التيارات الفكرية الاقتصادية إلى إبراز مكانة السياسة النقدية مف السياسة الاقتصا

المركزم المسؤكؿ عف تنفيذ السياسة النقدية". كبناءا عمى ذلؾ أصبحت المصارؼ المركزية تحتكر مسؤكلية 

إصدار النقكد القانكنية، كقد كانت ىذه الكظيفة الأكلى مف نكعيا لممصارؼ المركزية حتى أطمؽ عمييا في 

 بادئ الأمر مصارؼ الإصدار.

 :1حالتيفتقكـ بيا المصارؼ المركزية لعممية إصدار النقكد التي  ار النقدم:أكلان: عممية الإصد

كتتمثؿ في الحصكؿ المصرؼ المركزم عمى أمكاؿ حقيقية، أك شبو نقدية أك نقدية مف نكع  :ة الأكلىحاللا

ة مشركعات صناعي -دكلة أجنبية-مغاير، تمثؿ جميعيا التزامات مف قبؿ أشخاص اقتصادية معينة )الدكلة 

كتجارية(، أك مف قبؿ مؤسسات مصرفية) مصارؼ كمؤسسات مصرفية محمية أك أجنبية(. يستند عمييا 

المصرؼ المركزم لمكاجية عممياتو، خاصة ما يتعمؽ منيا بتغطية الالتزامات بإصدار أكراؽ النقد التي تعتبر 

 لازمة لإمكانية تداكؿ كتكزيع الناتج القكمي.

                                                 

، العممية، عماف السياسة النقدية، دار اليازكرمك لمزيد مف الشرح راجع: زكريا الدكرم، يسرم السامرائي، البنكؾ المركزية  -1
  .114 -112 ص . ص2006الأردف 
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المركزم قبؿ المؤسسات  المصرؼ (خصكـ عمى)كت المصدر أك التزامات كىك البنكن: ة الثانيةحالال

 ، كتعبر في ذات الكقت عف إمكانية التداكؿ اللبزمة للبقتصاد القكمي.كالأفراد

كقد كانت الأسباب الرئيسيَّة لحصر إصدار الأكراؽ النقديَّة في جميع البمداف تقريبان لدل البنؾ المركزم 

 :1تتمثَّؿ في

 دة النقد شكلبن كمف جميع الجكانب.تحقيؽ كح -

 إعطاء العممة قبكلا عامِّا أكبر كبقكَّة القانكف، عندما تصبح عممة التداكؿ القانكني بمكجب تشريع. -

 تأميف رقابة حككميَّة فعَّالة عمى العممة المتداكلة، كحمايتيا مف عمميَّات الغشِّ كالتزكير. -

ة في مجاؿ منح الائتماف، إذ مع تزايد استعماؿ نقكد تمكيف البنؾ المركزم مف رقابة البنك  - ؾ التجاريَّة، خاصَّ

ر في منح الائتماف.  الكدائع التي تنشئيا البنكؾ التجاريَّة، تنافست ىذه البنكؾ في التكسُّع غير المبرَّ

ة، كالتي تبقى مف تمكيف السمطة النقديَّة )الممثَّمة في البنؾ المركزم عادة( مف كضع كتنفيذ السياسة النقديَّ  -

 أىّـِ أىدافيا الحفاظ عمى سعر صرؼ العممة.

 :2ىذا ك يمجأ البنؾ المركزم إلى إصدار النقكد المركزيَّة القانكنيَّة في حالتيف

يصدر البنؾ المركزم نقكدان دكف علبقة مع حاجة البنكؾ إلى سيكلة، أم نقكد مركزيَّة غير مقترضة  -1

 في حالات:

الدكلة )نفقات الإستثمار كالتشغيؿ(، كذلؾ عف طريؽ سمؼ مباشرة لمخزينة العامَّة، العجز في نفقات  -أ

 أك عف طريؽ شراء سندات الدكلة مف البنؾ المركزم.

 عند كجكد فائض في ميزاف المدفكعات، كفائض في الميزاف التجارم. -ب

كلة، أم النقكد المركزيَّة السي مفحاجة البنكؾ أك تمبية يصدر البنؾ المركزم نقكدان مف أجؿ سدِّ  -2

المقترضة، كتمجأ البنكؾ إلى ذلؾ بإعادة خصـ سنداتيا أك إلى السكؽ النقدم، كىنا يقرضيا البنؾ المركزم 

 مقابؿ شركط معيَّنة.

                                                 

 .119زكريا الدكرم، يسرم السامرائي، البنكؾ المركزية السياسة النقدية، مرجع سابؽ، ص  - 1
 .266ص  ،2002محمد عزة غزلاف، اقتصاديات النقكد كالمصارؼ، الطبعة الأكلى، دار النيضة العربية، بيركت  -2
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نشاء النقكد في الدكؿ  كتعتبر ديكف البنؾ المركزم عمى الخزينة العامَّة ىي المصدر الأساسي لإصدار كا 

ػيَّة البالغة لمديكف العامَّة كالسندات العامَّة، كالتي تمثِّؿ الكسائؿ الرئيسيَّة في الأنجمك سكسكنية، ح يث الأىمِّ

 .1السكؽ النقدم

 :2كما أفَّ المؤسَّسات التي تقكـ بكظيفة الإصدار عبر العالـ، يمكف تصنيفيا إلى نمكذجيف

 الاتحادلبنؾ التجارم، فمثلبن في في أغمب البمداف الاشتراكيَّة نجد مؤسَّسة الإصدار تقكـ بدكر ا -أ

، كأيضان الصيف حيث بنؾ Gosbankفإفَّ مدَّخرات المؤسَّسات تكظَّؼ إجباريِّا لدل مؤسَّسة  ،السكفياتي سابقان 

الشعب يحتكر كؿَّ العمميَّات البنكيَّة للؤفراد كالمؤسَّسات داخؿ إقميـ الكطف، كالاحتكار الممنكح لمؤسَّسة 

 أحد الكسائؿ لإخضاع المتعامميف الاقتصادييف لمسمطة المركزيَّة. الإصدار ىنا يمثِّؿ

ة  -ب العكس في البمداف الرأسماليَّة لا تكجد مؤسَّسة إصدار، بؿ بنكؾ تجاريَّة ذات رؤكس أمكاؿ خاصَّ

 تتكفَّؿ بالقياـ بأنشطة ممحقة، منيا كضع الأكراؽ النقديَّة في التداكؿ كنشاط ممحؽ.

ي الدكؿ الرأسماليَّة أك عمى الأقؿ في معظميا ىناؾ فصؿ كاضح بيف البنكؾ التجاريَّة كالقاعدة العامَّة ف

العادية كمؤسَّسة الإصدار، ىذه الأخيرة تمارس الرقابة عمى البنكؾ، كتفرض عمييا بعض القكانيف، كتسمح 

ناء الحالات التي لا ليا بإعادة التمكيؿ عف طريؽ إعادة خصـ أكراقيا لديو، أك مف السكؽ النقديَّة. كباستث

تخضع ليذه القاعدة فيي لا تقبؿ الكدائع مف الأشخاص، كلا تعطي القركض بصفة مباشرة، فيي بذلؾ لا 

 تنافس البنكؾ التجاريَّة.

ييعتبر تعادؿ الإمكانيات النقدية )الأصكؿ( مع كحدات النقد ثانيان: حدكد عممية الإصدار النقدم: 

( في ميزانية البنؾ المركزم أساسا لكؿ عممية إصدار، كاليدؼ مف ذلؾ تحقيؽ التكازف بيف  المتداكلة )الخصكـ

ذا كاف ىذا التكازف يتحقؽ حسابيا دائما،  الإنتاج الحقيقي كتداكؿ ىذا الإنتاج بكاسطة النقكد في الاقتصاد، كا 

ممثمة في الناتج فإف التعادؿ الحسابي لا يعني بالضركرة تحقؽ التعادؿ الحقيقي بيف قدرات الإنتاج الكطني 

 .3الكطني كبيف أدكات الدفع النقدية ممثمة في أكراؽ البنكنكت

                                                 
 .103 ، ص،2000كسياسات التسيير المصرفي، ديكاف المطبكعات الجامعيَّة، الجزائر  فريدة بخراز يعدؿ، تقنيات -1

2-Jean RIVOIRE: Les banques dans le monde, 1er Ed, (Que Sais-je ?) P.U.F., Paris  1979, p 10. 
3 - Khan. Mohsin S, "Current issues in the design and conduct of monetary policy", IMF working paper, 
no. 03/56, IMF, Washington, March 2003, p 03. 
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كمقدرة البنؾ المركزم عمى إصدار النقكد القانكنية غير محدَّدة عمميان، إلا بقدر تصكر المييمنيف عمى 

حقيؽ أىداؼ الاقتصاد الكطني كتنبؤاتيـ الخاصة بالإنتاج كالسياسة النقدية كالائتمانية التي يضعكنيا لت

معينة، كأشكاؿ الأصكؿ التي يجب أف تتكافر في غطاء الإصدار محددة بنص القانكف، لكف غالبا ما يككف 

ىذا التحديد بطريقة متسعة تعطي مجالا كبيرا لمخيار، مع أف الحصكؿ عمى الأصكؿ المغطية للئصدار 

التكازف الحقيقي بيف القدرة الإنتاجية  النقدم ترتبط بالقدرة الحقيقية لمجياز الإنتاجي. كتتضح خطكرة عدـ

لمجياز الاقتصادم ككمية أدكات الدفع بالنظر إلى الطبيعة القانكنية كالشرعية لمنقكد، لذلؾ فاليدؼ الأساسي 

لعممية الإصدار ىك المحافظة عمى قيمة النقكد، أم ربط كمية النقكد بحاجة المعاملبت كقدرة الجياز 

ثبات الأسعار كالمحافظة عمى القدرة الشرائية كحقكؽ حائزم الكحدات النقدية، كأف الإنتاجي، لأجٍؿ استقرار ك 

تباع سياسة  الحؿ الأمثؿ لتحقيؽ التكازف يتمثؿ في تحديد أىداؼ معينة، طكيمة الأجؿ لمسياسة الاقتصادية، كا 

دل التناسب بيف كمية نقدية متطكرة لتحقيؽ ىذه الأىداؼ باستخداـ الكسائؿ العممية لمقياس كلمتنبؤ لمعرفة م

 كسائؿ الدفع كحجـ الإنتاج الحقيقي.  

ىناؾ نظريَّة تدعك إلى عدـ حصر الإصدار النقدم  تكحيد الإصدار كحصره لدل البنؾ المركزم:: ثالثان 

لدل البنؾ المركزم، كتسمَّى بنظريَّة البنؾ الحر، كيرل أنصار ىذه النظرية أفَّ البنؾ المركزم جاء تاريخيِّا 

ؿ الدكلة، كليس نتيجة لتطكُّر النظاـ البنكي، كىك مفركض بالقكَّة السياسيَّة لتمكيؿ العجز في كنتي جة لتدخُّ

ميزانيَّة الدكلة، لذلؾ فيك غير مفيد، كىـ يركف أفَّ تكفير القاعدة النقديَّة يجب أف لا يككف محتكران سياسيِّا، 

ة( الذم يحدِّد مقدرة كؿِّ بنؾ في إصدار كيركف أفَّ الحؿَّ ىك إعادة تأسيس الإحتياطي المعدن ي )الذىب كالفضَّ

ـ، كفي نظر ىؤلاء يعتبر ىذا النظاـ أك 1993سنة  Selginـ ك1984سنة  Whiteالنقكد حسبما يقكلو 

ـ، كيركف أفَّ ما يضمف تقميؿ الأكراؽ النقدية   سيككف متكازنا تمقائيِّا، كيتفادل الكقكع في التضخُّ

ة بيف البنكؾالمتداكلة بدلا مف   .1تكحيدىا ىك تكفُّر شرط قابميَّة إبداليا بالذىب عند إجراء عمميَّة المقاصَّ

كمعنى ذلؾ أفَّ ىذه النظريَّة تدعك لمعكدة إلى نظاـ الإحتياطي الذىبي، كىك شيء لا يمكف تطبيقو كاقعيِّا 

رب العالميَّة الثانية إلى غاية سنة بعد أف قطعت معظـ الدكؿ أك كميا قابميَّة إبداؿ عملبتيا بالذىب، منذ الح

ـ، كذلؾ لأسباب عديدة، أىمُّيا نقص الذىب لدل الكثير مف الدكؿ، كككنو قيدان مف قيكد الإصدار، 1971

ف كاف ذلؾ النظاـ أكثر استقراران مف النظاـ النقدم الحالي.  كا 

                                                 
1- Sylvie DIATKINE : Théories et politiques monétaires, Ed. ARMAND COLIN, Paris 1995, p 170. 
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 .الرقابة عمى خمؽ النقكد مف طرؼ البنكؾ التجارية كالخزينة العامة -4-2-2

تتشكؿ الكتمة النقدية في الاقتصاديات الحديثة في غالبيتيا مف النقكد الائتمانية، كنظرا لمدكر البارز الذم 

تقكـ بو البنكؾ التجارية كالخزينة العامة في عممية خمؽ )إنشاء( النقكد، فإننا نخصص ىذا المطمب لدراسة 

 دكر كؿ منيما في تمؾ العممية.

تنفرد البنكؾ التجارية عف غيرىا مف المؤسسات طرؼ البنكؾ التجارية:  أكلان: آلية خمؽ النقكد مف

المالية بقدرتيا الفائقة في خمؽ الائتماف، أم أنيا تنفرد بتزكيد الاقتصاد بنكع مف النقكد تمثؿ الشكؿ الثاني 

المعاملبت  مف كسائؿ الدفع التي يمكف إدخاليا في حيز الرصيد النقدم في اقتصاد ما، كالتي تستخدـ لإنجاز

فتقكـ بخمؽ نقكد كتابية تظير مف خلبؿ التسجيلبت المحاسبية لمكدائع كالقركض، كىي في ذلؾ المختمفة، 

 . 1تعكس تداكؿ الأمكاؿ باستعماؿ الشيكات لا تداكليا حقيقة

، لف يتقدمكا في كقت مفادىا أف أصحاب الكدائع الجاريةكتنشأ عممية خمؽ الائتماف عف قاعدة أساسية 

د لسحب ما أكدعكه في البنؾ التجارم، كحتى لك تـ ىذا الافتراض كتقدـ ىؤلاء المكدعيف بسحب كدائعيـ، كاح

فإف ىناؾ كدائع جديدة يتقدـ بيا مكدعيف جدد مما يجعؿ رصيد الكدائع الجارية في البنؾ التجارم يتسـ بنكع 

يد، فعممية خمؽ الائتماف تنشأ بسبب مف الثبات النسبي، مما يعطي لمبنؾ التجارم قدرة عمى خمؽ ائتماف جد

يداعات مكدعيف جدد.  ثبات النسبة بيف سحكبات المكدعيف كا 

 :2كلكف لابد مف التأكيد عمى أف ىذه القدرة ليست مطمقة كبأنيا مقيدة بمجمكعة مف الافتراضات ىي 

رصدة نقدية فائضة الكعي المصرفي لدل الأفراد بحيث يؤدم ذلؾ إلى إقباليـ عمى إيداع ما لدييـ مف أ -1

 في البنكؾ التجارية كاعتمادىـ عمى الشيكات في تسكية مدفكعاتيـ؛

 أف ىناؾ طمب دائـ عمى الائتماف؛ك  احتفاظ البنكؾ التجارية باحتياطات نقدية إجبارية؛ -2

 عدـ كجكد تسرب نقدم خارج النظاـ المصرفي استنادان إلى الافتراض الأكؿ؛ -3

 اخؿ الاقتصاد تعمؿ كأنيا كمصرؼ كاحد ضمف فركع متعددة في البلبد؛افتراض أف كؿ البنكؾ د -4

 تكفر الرغبة لدل البنكؾ التجارية في إقراض ما لدييا مف أمكاؿ تزيد عف مقدار الاحتياطي النقدم المحتفظ بو؛ -5

                                                 

 .45، ص 2001الطاىر لطرش، تقنيات البنكؾ، ديكاف المطبكعات الجامعية، الجزائر  -1
 .122سامرائي، البنكؾ المركزية السياسة النقدية، مرجع سابؽ، ص زكريا الدكرم، يسرم ال -2
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تماـ كما أف عممية خمؽ الائتماف ميمة جدان للبقتصاد، فمف خلبليا يمد الاقتصاد بنكعيف مف النقكد لإ

 :1المعاملبت كىي

 النقكد القانكنية التي ينفرد بإصدارىا البنؾ المركزم )العممة الكرقية كالمعدنية(؛ -1

 النقكد المشتقة كالتي تنشأ عف عممية خمؽ الائتماف التي تنفرد بيا البنكؾ التجارية؛ -2

ذا افترضنا أف البنؾ التجارم يحتفظ بكؿ الكدائع التي يتمقاىا في شكؿ اح تياطي نقدم، كىك افتراض كا 

بعيد عف الكاقع، فإف البنؾ التجارم لف يتمكف مف خمؽ أم كديعة جديدة، كخمؽ البنكؾ التجارية لمنقكد إنما 

. مافيككف في حالة احتفاظيا باحتياطي نقدم جزئي، كيككف ذلؾ كفقا لما يسمى بمضاعؼ القرض أك الائت

 : 2عمى عدة اعتبارات، أىميا كتتكقؼ قدرة البنكؾ التجارية عمى خمؽ النقكد

  نسبة الاحتياطي القانكني كنسبة التسرب النقدم؛ أم درجة تفضيؿ الجميكر لحيازة الأكراؽ

، %20النقدية، فإذا افترضنا أف بنكا تجاريا تحصؿ عمى كديعة مف شخص ككانت نسبة الاحتياطي القانكني 

 لقانكني؛فإف البنؾ يمكنو أف يقرض ما يزيد عف تغطية الاحتياطي ا

  أما في حالة كجكد تسرب نقدم فتتبع نفس الخطكات غير أننا نقكـ بطرح نسبة التسرب النقدم

 مف مبمغ الكدائع في كؿ مرحمة؛

يمكف لمخزينة العامة التدخؿ في خمؽ النقكد مف خلبؿ  ثانيان: تدخؿ الخزينة العامة في خمؽ النقكد:

ؿ الحسابات الجارية المفتكحة في المراكز البريدية، لككنيا الحسابات الجارية التي تيفتح لدييا، أك مف خلب

 تكدع في حساب خاص لدل الخزينة العامة. 

كتعىدٌ عممية خمؽ النقكد مف طرؼ الخزينة العامة عممية مقيَّدة، إذ ىناؾ سقؼ لا يمكف تجاكزه بالنسبة 

، كلكي تحصؿ الخزينة العامة عمى لمقركض التي تتمقاىا مف البنؾ المركزم، سكاء مف حيث مبمغيا أك مدتيا

نقكد البنؾ المركزم فإنيا تمجأ إلى الاقتراض مف ىذا الأخير عف طريؽ تسبيقاتو ليا كشراء سنداتيا مف قبمو، 

 ، لكف رغـ أف قدرة الخزينة العامة عمى خمؽ النقكد محدكدة إلا أنياؾ التجاريةأك تمجأ إلى الاقتراض مف البنك 

 .مختمفةدر تدريجيا، لكجكب تغطية عجز الميزانية عف طريؽ مصا جو نحك الزيادةبدأت تت
                                                 

اقتصاديات النقكد كالبنكؾ، دكتكراه إدارة مصارؼ، كمية الإدارة كالاقتصاد، الأكاديمية العربية المفتكحة ، طارؽ محمد خميؿ -1
 .84، ص2008في الدنمارؾ 

 .104-100كل القكمي، تحميؿ كمي، مرجع سابؽ، ص ص عبد المطمب عبد الحميد، السياسات الاقتصادية عمى المست -2
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 :1كعمى ضكء ىذا التحديد يمكف التكصؿ إلى الاستنتاج الآتي

 تتػناسب القدرة في خمؽ الائتماف تناسبان عكسيان مع نسبة الاحتياطي القانكني؛  -1

 يتماشى خمؽ الائتماف تماشيان طرديان مع مبمغ الكديعة الأصمية ؛ -2

 تضعؼ قدرة البنكؾ التجارية عمى خمؽ الائتماف إذا ما تسرب جزء مف الائتماف إلى التداكؿ؛ -3

تتدخؿ الخزينة العامة مباشرة في خمؽ النقد مثؿ البنكؾ التجارية، لأنيا بإمكانيا أف تزيد مف الكدائع 

 :2كتستطيع جذب كدائع الجميكر أك كدائع المؤسسات العامة كالخاصة كذلؾ بأسمكبيف

 مف خلبؿ الحسابات الجارية التي يمكف فتحيا لدل الخزينة العامة كىك أسمكب مباشر؛ -

مف خلبؿ الحسابات الجارية المفتكحة في مراكز الصككؾ البريدية، لأف كؿ كدائع ىذه المراكز تكدع  -

 بدكرىا في حساب خاص بالخزينة العامة كىك أسمكب غير مباشر؛

كتقكـ الخزينة بتسديد مدفكعاتيا بالمجكء إلى نقكد البنؾ المركزم أك إلى نقكد البنكؾ التجارية بعد قياميا 

بالتحكيؿ إلى حساب الدائف المفتكح لدل البنكؾ، كعندما يككف التسديد بنقكد البنكؾ التجارية تعمد الخزينة إلى 

لتحكيؿ، فيقكـ البنؾ المركزم بتسجيؿ التحكيؿ عمى الدفع بكاسطة البنؾ المركزم بعد أف تكجو إليو أمرا با

ىذا الأخير يعمؿ عمى قيد حساب الخزينة مف جانب كلصالح البنؾ التجارم مف جانب آخر، 

 )الحكالة( عمى حساب البنؾ المركزم مف جية كلصالح العميؿ الدائف لمخزينة مف جية أخرل. التحكيؿ

ة سكاء تـ بالأكراؽ النقدية أك بالحكالة المصرفية فإنو كما أف تسديد الإنفاؽ العاـ مف طرؼ الخزين

 ينعكس عبر انخفاض رصيد حساب الخزينة الجارم لدل البنؾ المركزم.

إف عممية خمؽ النقكد بكاسطة الخزينة العامة ليست حرة، بؿ تخضع لحدكد مقيدة، منيا تحديد سقؼ 

عيا، كىذا يحد كيقمؿ مف عممية خمؽ النقكد لمقركض التي تتمقاىا مف البنؾ المركزم، ككذلؾ مدة استرجا

لدييا، كما أنيا تككف مسؤكلة عف إصدار نقكد التجزئة )النقكد المعدنية المساعدة أك كسكر النقكد( رغـ 

حجميا القميؿ كتمارسيا عند تنفيذ الميزانية العامة لمدكلة، كليذا فإف قدرة الخزينة العامة عمى خمؽ النقكد 

 مباشرة.تعتبر محدكدة كغير 

                                                 
 .86طارؽ محمد خميؿ الأعرج، اقتصاديات النقكد كالبنكؾ، مرجع سابؽ، ص  -1
 . 351ص 1987، دار الحداثة، بيركت -النقكد كالائتماف ،تكزيع المداخيؿ -كلعمك فتح الله، الاقتصاد السياسي -2
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 تفعيؿ استخداـ أدكات التحكـ في العرض النقدم. -4-2-3
نتناكؿ في ىذا المطمب أدكات السياسة النقدية، سكاء منيا المباشرة أك غير المباشرة، ثـ ندرس الاتجاه المتزايد 

زم لمتحكـ في نحك تبنِّي استخداـ الأدكات غير المباشرة مف طرؼ البنكؾ المركزية التي تعد مف كسائؿ البنؾ المرك

 اتجاىات تغير عرض النقكد حسب الضركرية مف اجؿ أف تككف السياسة النقدية أكثر فعالية.

تشمؿ فعالية أدكات السياسة النقدية فعالية أدكات السياسة النقدية أكلان: فعالية أدكات السياسة النقدية: 

 المباشرة كغير المباشرة.

ستخداـ ىذه الأدكات في الإضرار ببعض القطاعات باعتبارىا قد يتسبب ا فعالية الأدكات المباشرة: -1

أدكات تمييزية، فقد تؤدم إلى خفض المنافسة المصرفية، كما أف تطبيؽ السقكؼ الائتمانية يؤدم إلى إغفاؿ 

، كما أف سياسة تأطير الائتماف قد تدفع البعض يمكف أف تحديث في بعض القطاعات التغيرات المكسمية التي

راض مف الخارج، كعمكما فإف استعماؿ ىذه الأدكات قد يضر بالمؤسسات الصغيرة كالمتكسطة أكثر إلى الاقت

المؤسسات الكبيرة ذات قدرة عالية عمى التمكيؿ الذاتي، كما تؤدم إلى عدـ الكفاءة في  فمف غيرىا، لأ

سييلبت الائتمانية تخصيص المكارد نظرا لمسياسة التمييزية، مع أنو لا تكجد ضمانات كفيمة بتخصيص الت

 .1المقدَّمة بصفة تمييزية للؤغراض المحدَّدة ليا

تعد أداة معدؿ الاحتياطي القانكني سيمة التطبيؽ كالتحكـ مقارنة مع  فعالية الأدكات غير المباشرة: -2

غيرىا مف الأدكات غير المباشرة الأخرل، خاصة مع افتراض عدـ كجكد تسرب نقدم كمكارد أخرل تتيح 

؛ غير أف تحرير حركة رؤكس 2التجارية الحصكؿ عمى مكارد نقدية دكف المجكء إلى البنؾ المركزم لمبنكؾ

  .الأمكاؿ كتكامؿ أسكاقيا قمؿ مف فعاليتيا في الدكؿ المتقدمة

أما معدؿ إعادة الخصـ فإف فعاليتو تككف أكثر في ظؿ سيادة قاعدة الذىب كفي أكقات التضخـ، كيعدُّ 

عارضيف لاستعماؿ أداة معدؿ إعادة الخصـ خاصة في ظؿ تنكع مصادر التمكيؿ فريدماف مف أشد الم

؛ أما عمميات السكؽ المفتكحة، كرغـ أنيا أداة 3كالتخمي عف قاعدة الذىب كزيادة حرية تدفؽ رؤكس الأمكاؿ

                                                 

 .83ت الاقتصادية الكمية، دراسة تحميمية تقييمية، مرجع سابؽ، ص عبد المجيد قدم، المدخؿ إلى السياسا - 1
صلبح أدكات السياسة النقدية، حالة تطبيقية عمى الجزائر، مرجع سابؽ، ص - 2  .79مطاطمة فؤاد، النظاـ المالي كا 
، مذكرة 1998-1984ترة كلد حمني بننو، دكر البنؾ المركزم في مراقبة الكتمة النقدية، دراسة حالة مكريطانيا خلبؿ الف - 3

 .51، ص 2002ماجستير، غير منشكرة، جامعة الجزائر، 
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كتطكر مرنة في إحداث أم تغيير في القاعدة النقدية أك الاحتياطات، إلا أف نجاحيا يتكقؼ عمى مدل تنظيـ 

الجياز المصرفي كمدل احتفاظ البنكؾ التجارية بمستكيات مف السيكلة مستقرة نسبيا، كىك ما يجعؿ فعاليتيا 

 .1أقؿ في الدكؿ النامية

ؿ البمداف ثانيان: تبنِّي الأدكات غير المباشرة:  شيدت فترة نياية سبعينات القرف العشريف بداية تحكُّ

كات غير المباشرة لمسياسة النقدية، كتبعيا في ذلؾ كثير مف الدكؿ النامية، الصناعية نحك التبنِّي الكامؿ للؤد

كذلؾ لكصؼ تمؾ الأدكات بأف ليا فعالية أكبر مف الأدكات المباشرة خاصة مع تغير المحيط الاقتصادم 

رض عف الذم أصبح أكثر انفتاحان، إذ تعمؿ الأدكات المباشرة عمى تحديد معدلات الفائدة أك تحديد كميات الق

طريؽ القكاعد التنظيمية، في حيف أف الأدكات غير المباشرة تعمؿ مف خلبؿ السكؽ عف طريؽ التأثير في 

 عرض كطمب النقكد المصرفية. 

كيتـ استعماؿ الأدكات غير المباشرة في محيط يتسـ بالتفتح كالتكسع في قبكؿ الحسابات الجارية القابمة 

مة لمتحكيؿ بشكؿ كامؿ، كفي ظؿ غياب ىذه الظركؼ فإف الأدكات لمتحكيؿ كجعؿ الحسابات الخارجية قاب

 غير المباشرة تصبح غير فعالة في لعب دكر الكساطة المالية.

كعميو فقد جرت عممية التحكؿ مف استخداـ الأدكات المباشرة إلى استخداـ الأدكات غير المباشرة في 

اعًدة، كعدـ كجكد اختلبلات كبيرة في الاقتصاد الدكؿ المتقدمة بالتدريج كدكف مشاكؿ، نظرا لمظركؼ المس

 بسبب كجكد مصاعب مالية  مقارنة مع الدكؿ النامية التي استغرقت فييا عممية التحكؿ كقتان طكيلبن 

 ىيكمية. اختلبلاتك 

 :2كمف اجؿ التكجو نحك تبنٌي استخداـ الأدكات غير المباشرة فإنو يجب مراعاة عدة جكانب، أىميا

 النقدية عف ضغكطات الحككمة لتمكيؿ العجز المالي؛ عزؿ السياسة -أ

ربط كتقكية العلبقة بيف أسكاؽ النقد كأسكاؽ ما بيف البنكؾ مف خلبؿ تطكير البنية الأساسية كأنظمة  -ب

 المدفكعات كالتسكيات كتطكير الإطار القانكني كالتنظيمي للؤسكاؽ؛

                                                 

1- Stone Mark, Inflation Targeting Life", IMF working paper, no.03/12, IMF, Washington 2003, p15. 

2 - William E. Alexandre, Tomas J.T. Baliño, and Charles Enoch, "Adopting indirect 
instruments of monetary policy", op.Cit, pp: 16-17. 
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 ارية لمبنكؾ كيعزز المنافسة؛إعادة ىيكمة النظاـ المصرفي بما يقكم القدرة الإد -ج

 تعزيز دكر الرقابة كالإشراؼ عمى البنكؾ كالمؤسسات المالية؛ -د

 كتقكية الكسائؿ التقنية كطرؽ القياس كالتنبؤ بما يسمح لمبنؾ المركزم ضبطى العرض النقدم بفعالية؛  -ق

لأسكاؽ المالية ىذا كأثبتت التجارب أف عممية الاختيار بيف الأسمكبيف تتكقؼ عمى مدل تطكر ا

 belt and)كنشاطيا، لكف ىناؾ مف ينصح باستعماؿ النكعيف في نفس الكقت أك ما يعرؼ بػ"الحزاـ كالحمالة"

braces) .لتحقيؽ الاستقرار المرغكب 

 

 تبنِّي سياسة استيداؼ التضخـ. -4-2-4

اسة النقدية مف قبؿ البنكؾ تعد سياسة استيداؼ التضخـ مف المفاىيـ الحديثة نسبيا لتطكير أسمكب إدارة السي

المركزية مف خلبؿ التركيز عمى معدؿ التضخـ، كتتمثؿ ىذه السياسة في إعلبف صريح مف طرؼ السمطة النقدية باف 

 ىدؼ السياسة النقدية ىك تحقيؽ مستكل محدد لمعدؿ التضخـ خلبؿ فترة زمنية محددة.

طار سياسة استيداؼ التضخـ:  تحرير أسعار الصرؼ أصبح التحكُّـ في ظؿ سياسة أكلان: مفيكـ كا 

بالقاعدة النقدية اليدؼى أك المتغير الكسيط، كليس ثبات سعر الصرؼ، كقد أيطمؽ عمى ىذه المقاربة "سياسة 

الاستيداؼ النقدم"، حيث ييتحكـ في نمك القاعدة أك المجاميع النقدية ذات العلبقة أك التي تعتبر محددا قكيا 

الطكيمة، كتجدر الإشارة إلى أنو في حاؿ تبنِّي سياسة استيداؼ معدؿ التضخـ  لمعدلات التضخـ في الفترة

تصبح العلبقة بيف الأىداؼ الكسيطة كاليدؼ النيائي لا تعني شيئا، لأف محاكلة تحقيؽ معدؿ معيَّف لمتضخـ 

لا يتفؽ تجعؿ بالإمكاف استخداـ كؿ الطرؽ كالكسائؿ لمكصكؿ إلى تحقيؽ اليدؼ المحدد حتى كلك كاف ذلؾ 

، كندا 1990مع اليدؼ الكسيط. كقد بدأت أكلى تجارب استخداـ سياسة استيداؼ التضخـ في نيكزيمندا في 

، كتبعتيا في ذلؾ 1990، مع العمـ أف ألمانيا طبقت بعض مفاىيـ الاستيداؼ قبؿ 1992، بريطانيا 1991

 .1جنكب إفريقيادكؿ متقدمة، كنامية أيضا بعد ذلؾ، مثؿ: البرازيؿ، شيمي، بكلندا، ك 

                                                 
1 - Shaechter, A.stone, M.R. and Zelmer, M, "Adopting inflation targeting: practical issues for 
emerging market countries", IMF occasional papers, IMF, Washington, 2002, pp: 03-05. 
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كفي حالة تبنٌي سياسة الاستيداؼ يصبح البنؾ المركزم المسؤكؿى الأكؿ عف تحقيؽ اليدؼ المتبنٌى، 

لذلؾ ييفترض أف يتمتع باستقلبلية تامة في ممارسة ميامو، كفي سبيؿ تصميـ سياسة الاستيداؼ تقكـ السمطة 

تتمخص في: تحديد المقياس المناسب لمتضخـ )كالرقـ النقدية بدراسة عدد مف البدائؿ كاتخاذ القرارات بشأنيا، 

القياسي للبستيلبؾ(، استيداؼ التضخـ الجكىرم أك التقمبات القصيرة الأجؿ، استيداؼ معدؿ محدد لمتضخـ 

أك استيداؼ مجاؿ معيٌف بحدٌيف )أعمى كأدنى(، كتحديد المدل الزمني لآثار السياسة النقدية أك سرعة 

 للؤسعار.انخفاض المستكل العاـ 

استيداؼ التضخـ بأنو "نظاـ  (Eser Tutarيعرؼ ايزر تكتار)تعريؼ سياسة استيداؼ التضخـ:  -1

لمعدؿ التضخـ  -رقمي–لمسياسة النقدية يتميز بالإعلبف العاـ عف اليدؼ الرسمي لمجالات أك ىدؼ كمي 

في المدل الطكيؿ ىك اليدؼ  لفترة زمنية كاحدة أك أكثر مع الاعتراؼ الظاىر بأف تخفيض كاستقرار التضخـ

 .1الأكلي أك الأساسي لمسياسة النقدية"

أسمكب حديث نسبيا لتطكير إدارة البنكؾ المركزية لمسياسة النقدية »كما يعرؼ استيداؼ التضخـ بأنو: 

مف خلبؿ التركيز بكضكح عمى معدؿ التضخـ، كيتحدد استيداؼ التضخـ في إعلبف السمطات النقدية عف 

دد أك مدل )مجاؿ( محدد لمعدؿ التضخـ في الأجؿ القصير كتحقيؽ استقراره في الأجؿ ىدؼ رقمي مح

 .2«الطكيؿ، بحيث يمثؿ اليدؼ الأساسي لمسياسة النقدية

حتى تككف سياسة استيداؼ التضخـ أكثر فاعمية في  شركط تبني سياسة استيداؼ التضخـ: -2

 سية كىي:تحقيؽ اليدؼ المنشكد لابد مف تكفر بعض الشركط الأسا

حيث تعتبر استقلبلية البنكؾ المركزية إحدل المسائؿ اليامة في أطار  استقلالية البنؾ المركزم: -أ

البحث عف الإطار المؤسسي الذم يساعد السياسة النقدية في إبقاء معدلات التضخـ عند مستكياتيا المتدنية 

لمركزم في رسـ كتنفيذ سياستو النقدية دكنما في الأجميف المتكسط كالطكيؿ؛ كتعني الاستقلبلية حرية البنؾ ا

                                                 
مجمة  -1990،2006-لعزيز، السياسة النقدية كاستيداؼ التضخـ في الجزائر خلبؿ الفترةبمعزكز بف عمي، طيبة عبد ا - 1

 .41، ص 2008، شتاء 41بحكث اقتصادية عربية، عدد 
 .13ص ،2004مجمة لمبحكث العممية، جامعة عيف شمس اسماعيؿ احمد الشناكم، استيداؼ التضخـ كالدكؿ النامية،-2
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خضكع للبعتبارات أك التدخلبت السياسية. كلا تعني الاستقلبلية بأم حاؿ مف الأحكاؿ، انفراد البنؾ المركزم 

في تحديد الأىداؼ النيائية لمسياسة النقدية، حيث يمكف الاتفاؽ عمى ىذه الأىداؼ بيف البنؾ المركزم 

فإف البنؾ المركزم يبحث عف الاستقلبلية في تحديد الأىداؼ الكسيطة كفي انتياج كالحككمة؛ كعمى ذلؾ، 

الأدكات المناسبة لبمكغ تمؾ الأىداؼ مع ضركرة الحفاظ عمى أكبر قدر ممكف مف الانسجاـ كالتناغـ بيف 

سياسة نقدية أكثر  السياسة النقدية كالسياسة المالية؛ كما أف استقلبلية البنؾ المركزم تعتبر ركيزة ىامة لتنفيذ

 فاعمية كسرعة في تحقيؽ الأىداؼ، الأمر الذم يعزٌز مف مصداقيتو. 

إف تعدد الأىداؼ يقمؿ مف درجة شفافية السياسة النقدية، كيضعؼ مف إمكانية  اليدؼ الكحيد: -ب

مى محاسبة كمساءلة المصرؼ المركزم، فالفشؿ في تحقيؽ أحد الأىداؼ سيتـ تبريره بإلقاء المسؤكلية ع

ذا لـ يكف اليدؼ محددا بشكؿ كاضح كدقيؽ، فعندىا تصعب مساءلة المسؤكليف عف  الأىداؼ الأخرل، كا 

 السياسة النقدية بشكؿ فعاؿ.

أما إذا ما خكؿ لممصرؼ المركزم سمطة إدارة السياسة النقدية بشكؿ جيد دكف أم تحديد آخر، فيتمتع 

مما كانت ميمتو في تحقيؽ استقرار الأسعار غير المصرؼ المركزم بسمطة مطمقة في تحديد أىدافو، كك

 مرتبطة بأىداؼ رقمية، كمما تمتع بحرية أكبر في تحديد أىدافو.

ف المعدلات التي تقع تحت التحكـ المباشر عتعبر أدكات السياسة النقدية  القياس كالتحكـ: تأدكا -ج

ؽ الأىداؼ النيائية، كتشمؿ نكعيف مف لمسمطة النقدية، بما يمكنيا مف تعديؿ مستكياتيا لمكصكؿ إلى تحقي

أدكات  الكسائؿ تتبايف مف اقتصاد إلى آخر، إذ تخضع لدرجة التناسؽ في الجياز المصرفي كقكة الاقتصاد.

كأدكات  كمية تتمثؿ في سياسة معدؿ إعادة الخصـ، عمميات السكؽ المفتكحة، الاحتياطي النقدم القانكني،

لائتماف، النسبة الدنيا لمسيكلة، قياـ البنؾ المركزم ببعض العمميات نكعية )كيفية(: تتمثؿ في تأطير ا

 .1المصرفية، التأثير كالإقناع الأدبي

                                                 
، 2004بف عمي، محاضرات في النظريات كالسياسات النقدية، ديكاف المطبكعات الجامعية، الجزائر  لمزيد كف الاطلبع راجع: بمعزكز -1

 .128-125ص 
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يرل أنصار تبنٌي سياسة استيداؼ التضخـ أف تحقؽ ذلؾ يكفر ثانيان: فعالية سياسة الاستيداؼ: 

لمبنؾ المركزم بما يحدٌ مف المبرر كالحافز القكم لإحداث التغير المؤسسي بشأف إعطاء استقلبلية أكبر 

تداخؿ السياسة المالية كالنقدية، كىك ما يخمؽ درجة عالية مف الشفافية كاليقيف لدل العملبء، كما أف استقرار 

معدؿ التضخـ حكؿ القيمة المستيدفة في الفترة الطكيمة يعزز مصداقية البنؾ المركزم كالاقتصاد الكمي، 

 ل فعالية السياسة النقدية بشكؿ أدؽ مقارنة مع غيره مف المعايير.كييستخدىـ معدؿ التضخـ كمقياس لمد

 :1في حيف نجد أف معارضي سياسة استيداؼ التضخـ يعرضكف عدة حجج، نذكر منيا

 -  عمى  -عند تطبيؽ السياسة النقدية-أف استيداؼ رقـ معيف لمعدؿ التضخـ يقمؿ مف قدرة البنؾ المركزم

نؾ المركزم مسؤكلية في خمؽ )تكفير( الاستقرار الاقتصادم مف ناحية تكفير التعامؿ مع الصدمات، كما أف لمب

 السيكلة كخمؽ أسكاؽ آمنة كمستقرة؛ كىك ما قد يتعارض مع سياسة الاستيداؼ.

 - ،كما أف سياسة الاستيداؼ تحتاج كقتا طكيلب حتى تظير نتائجيا عمى المستكل العاـ للؤسعار

د عمى تنبؤات التضخـ في المستقبؿ كاتخاذ القرارات بناءن عمى ذلؾ، كىك ما يجعؿ السمطات النقدية تعتم

 الأمر الذم يؤدم إلى خمؽ عدـ اليقيف كضياع المصداقية.

 -  كما أف تكجيو اىتماـ الجميكر ليدؼ كحيد )استيداؼ التضخـ( لا يخدـ مبدأ الشفافية عمكما؛

تج الإجمالي كمعدلات البطالة، التي يجب لأنو يصرؼ الاىتماـ عف أىداؼ أخرل ميمة مثؿ معدؿ نمك النا

 أف يتكفر فييا مبدأ الشفافية أيضا.

غير أنو في حالة كجكد صدمات خارجية، كارتفاع أسعار الطاقة، فإف الأسعار ترتفع كالناتج المحمي 

ينخفض. كفي ظؿ سياسة الاستيداؼ فإف البنؾ المركزم يمارس سياسة نقدية انكماشية، بتخفيض معدؿ نمك 

قاعدة النقدية، كىك ما يؤدم إلى زيادة الضغكط عمى الناتج المحمي. كىنا نجد أف بعض الاقتصادييف ال

يفضمكف استيداؼ معدؿ نمك الناتج المحمي كبديؿ لاستيداؼ معدؿ التضخـ، لكف ىذا لو مشاكمو أيضا لعدـ 

لعدـ تفيـ مجمكعات عريضة مف قدرة البنؾ المركزم عمى التنبؤ بمعدؿ نمك الناتج المحمي بدقة، كنظرا كذلؾ 

 الجميكر لمفيكـ الناتج المحمي الإجمالي كما يحتكيو. 
                                                 

ناجي التكني، استيداؼ التضخـ كالسياسة النقدية، سمسمة جسر التنمية، المعيد العربي لمتخطيط، الككيت، دكف سنة نشر،  - 1
 .13-10ص ص 
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 دكر البنؾ المركزم في إدارة السياسة النقدية. -4-3
إف اليدؼ الرئيس لمبنكؾ المركزية مف السياسة النقدية ىك تحقيؽ استقرار في مستكل الأسعار مف خلبؿ 

ميان أك خارجيان؛ كيعني ذلؾ عمى صعيد الاقتصاد المحمي الإبقاء عمى المحافظة عمى قيمة العممة المحمية داخ

التضخـ منخفضان كمستقران؛ أما عمى الصعيد الخارجي، فذلؾ يعني عادة استيداؼ سعر الصرؼ مف خلبؿ 

ّـَ سعر الفائدة بغرض تحقيؽ الأىداؼ الاقتصادية لمدكلة التي ترمي  تغيير الكمية المعركضة مف النقكد كمف ثٌ

الكامؿ لممكارد كمف  ثـ تحقيؽ معدؿ نمك مقبكؿ مع استقرار في المستكل أك الاستخداـ لى تحقيؽ التكظيؼ إ

 العاـ للؤسعار.
 

 .دكر البنكؾ المركزية في إرساء السياسة النقدية -4-3-1

تعرؼ السياسة النقدية عمى أنيا مجمكعة الإجراءات التي تتبعيا السمطات النقدية لسيطرة عمى عرض 

ٍءىـ كظركؼ ا لنقكد، مف خلبؿ إحداث تغيرات في كمية النقكد)كمية كسائؿ الدفع( أك عرض النقكد كبما يىتىلبى

البمد الاقتصادية، حيث تسعى السمطات النقدية مف خلبؿ ىذه الإجراءات إلى حقف الاقتصاد بالكمية النقدية 

 . 1االمرغكب فييا كتسريب أك امتصاص الكمية النقدية غير المرغكب فيي

كيمكف القكؿ أنو مف خلبؿ التعريفات التي تناكلت تعريؼ السياسة النقدية أف لمسياسة النقدية معنييف 

كالذم يعني الإجراءات التي تستخدميا السمطات النقدية لمراقبة عرض النقكد بقصد  المعنى الضيؽ:ىما: 

راءات التي تتخذ مف قبؿ الحككمة فتشمؿ جميع الإج أما بالمعنى الكاسعتحقيؽ أىداؼ اقتصادية معينة.  

 كالبنؾ المركزم كالخزينة بقصد التأثير في مقدار كتكافر كاستعماؿ النقكد كالائتماف.

كعمى ىذا الأساس فإف ميمة السياسة النقدية لا تقؼ عند حدكد الرقابة عمى حجـ العممة المصدرة  

قتراضية لمقطاع الحككمي أيضان، لما ليذه كعرض كاستخداـ الائتماف المصرفي، بؿ تمتد لتشكؿ السياسة الا

 .2السياسة مف انعكاسات كاضحة عمى عرض النقكد

                                                 

 .207، ص1999مصارؼ، دار مجدلاكم لمنشر، عماف عقيؿ جاسـ عبد الله، النقكد كال -1
 .259، ص2009ىيؿ عجمي جميؿ، رمزم ياسيف تيسع، النقكد كالمصارؼ كالنظرية النقدية، دار كائؿ لمنشر، بغداد  -2
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في حيف أف المقصكد بفاعمية السياسة النقدية ىك مدل قدرة السياسة النقدية في التأثير عمى مجمؿ 

ؼ السياسة النقدية النشاط الاقتصادم بغية تحقيؽ الأىداؼ التي تسعى إلييا ىذه السياسة النقدية؛ إذ أف أىدا

المتمثمة بتحقيؽ معدلات نمك اقتصادية مناسبة لمقطاعات الإنتاجية كتحقيؽ قدر مناسب مف الاستقرار في 

قيمة العممة الكطنية ككذلؾ مساىمة السياسة النقدية في تسريع عممية التنمية الاقتصادية كالاجتماعية التي 

مف الكسائؿ كالأدكات الكمية كالنكعية لمسياسة النقدية لبمكغ تنشدىا البمداف النامية كذلؾ مف خلبؿ مجمكعة 

 أىدافيا المذككرة.

لذلؾ فإف فاعمية السياسة النقدية تظير مف خلبؿ قدرة السمطة النقدية عمى التأثير كالتحكـ في عرض 

 النقكد كأدكاتو بما يتفؽ كالأىداؼ الاقتصادية المطمكبة. 

يرتبط بسعر الفائدة أيضان بكصفو أحد العناصر الميمة كالمؤثرة في إف إدارة عرض النقكد كالتأثير فيو 

الادخار كالاستثمار كتحديد الطمب الكمي كالدخؿ القكمي، إذ أف فاعمية السياسة النقدية تنحصر في مدل 

إمكانية استخداـ أدكاتيا في تحقيؽ الغرض الأساسي مف استخداـ ىذه الأدكات، كترتبط ىذه الفاعمية أيضا 

ل التكفيؽ في اختيار الكقت المناسب )الملبئـ( لاستخداـ ىذه الأدكات في معالجة الأكضاع الاقتصادية بمد

كما ترتبط ىذه الفاعمية بمدل التكفيؽ في الملبئمة بيف استخداـ أدكات السياسة  كالنقدية غير المرغكب فييا،

 .1النقدية مف جية كأدكات السياسة المالية مف جية أخرل

: يعتمي ىدؼ تحقيؽ الاستقرار النقدم سمـ أكلكيات السياسة 2المركزم ك إدارة السياسة النقديةالبنؾ  -1

النقدية لمبنكؾ المركزية في المرحمة الحالية. كيقصد بالاستقرار النقدم ىنا، استقرار المستكل العاـ للؤسعار، كاستقرار 

الاستقرار النقدم يعتبر أحد أىـ أركاف البيئة الجاذبة سعر صرؼ العممة المحمية، كتكفير ىيكؿ أسعار فائدة ملبئـ. ف

للبستثمارات سكاءن كانت محمية أـ أجنبية، كىذه الاستثمارات ىي المحرؾ الرئيس لمنشاط الاقتصادم. كبيذا يككف 

 الدكر الذم يمعبو البنؾ المركزم في النمك الاقتصادم دكران غير مباشر.  

ذا كاف تحقيؽ الاستقرار النقدم  يمثؿ المرتكز الرئيس لمسياسة النقدية في الكقت الراىف، فإف البنكؾ كا 

نما غيرت مف منيجية التعامؿ معو. فبدلان مف  المركزية لـ تغفؿ الجانب التمكيمي للؤنشطة الاقتصادية كا 
                                                 

 .450، ص1993محمد صالح تركي القريشي، ناظـ محمد الشمرم، مبادئ عمـ الاقتصاد، دار الكتب لمطباعة، المكصؿ،  -1
دكر البنكؾ المركزية في إرساء السياسة النقدية، " مؤتمر مستجدات العمؿ  -محافظ البنؾ المركزم الأردني -ة طكقػػاف أمي -2

 ، بتصرؼ.2005جكيمية  3-2المصرفي في سكرية في ضكء التجارب العربية كالعالمية"
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جراءات التركيز عمى تكفير التمكيؿ اللبزـ للبستثمارات بأسعار فائدة تفضيمية، كالتي غالبان ما تتـ مف خلبؿ إ

إدارية تحد مف كفاءة تخصيص المكارد، أصبح الاىتماـ في الكقت الراىف يرتكز عمى تكفير البيئة المصرفية 

 المناسبة التي تساعد عمى تسييؿ عمميات الكساطة المالية.

فالبنؾ المركزم يؤمف بأف البيئة المصرفية التي تمكف المؤسسات المصرفية المختمفة مف التنافس بحرية 

أسس متكافئة ىي البيئة المناسبة التي تكفر التمكيؿ لمنشاط الاقتصادم بالحجـ كالكمفة المناسبيف  كعمى

استنادان إلى قكل السكؽ، كىي التي ترفع مف كفاءة استخداـ المكارد المالية. كعميو فاف البنكؾ المركزية يجب 

تصار دكرىا التنظيمي عمى الإجراءات أف تتخمى نيائيان عف التدخؿ في إدارة المحافظ المالية لمبنكؾ كاق

التنظيمية التي تضمف سلبمة الكضع المالي لمؤسسات الجياز المصرفي كتعزيز منعتيا لتمكينيا مف 

المنافسة عمى الصعيديف المحمي كالخارجي. ك إبلبء أىمية خاصة لتطكير القطاع المصرفي مف الناحيتيف 

 المناسب في خدمة الاقتصاد الكطني.  المؤسسية كالنكعية لتمكينو مف القياـ بدكره

إف كجكد بيئة مصرفية سميمة، تعتبر مف أىـ شركط تحقيؽ  :تييئة البيئة المصرفية المناسبة -2

الكفاءة في عممية تخصيص المكارد كبالتالي تكفير التمكيؿ المناسب لمنشاط الاقتصادم، لذلؾ فإف ىدؼ 

ىمية عف ىدؼ تحقيؽ الاستقرار النقدم، إذ تعتبر كحدات تطكير الجياز المصرفي كضماف سلبمتو لا يقؿ أ

الجياز المصرفي إحدل القنكات الحيكية التي تمعب دكران بارزان في النشاط الاقتصادم، فيي بمثابة حمقة 

كصؿ بيف كحدات الفائض ككحدات العجز في الاقتصاد أك بيف المدخر كالمستثمر، كفي ضكء ذلؾ أكلى 

صلبح القطاع المالي كالمصرفي عناية كبيرة كذلؾ لضماف سلبمتو كمنعتو كتطكير البنؾ المركزم عممية إ

 :1أنشطتو؛  كمف أبرز ملبمح جيكد البنؾ المركزم في ىذا المجاؿ

برفع الحد الأدنى لرأسماليا، كما رفع الحد الأدنى تعزيز سلامة كمنعة الجياز المصرفي: كذلؾ  -3

%. تخفيض المدة الزمنية لتصنيؼ 8قررة في لجنة بازؿ كالبالغة لمعدؿ كفاية رأس الماؿ مع النسبة الم

 الديكف المتعثرة كتعميؽ الفكائد عمييا مف ستة أشير إلى ثلبثة أشير، بمكافحة غسيؿ الأمكاؿ.  

                                                 

دارة كالاقتصاد، الأكاديمية العربية المفتكحة اقتصاديات النقكد كالبنكؾ، دكتكراه إدارة مصارؼ، كمية الإ، طارؽ محمد خميؿ -1
 .92، ص2008في الدنمارؾ 
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رفع مستكل الرقابة التي يمارسيا البنؾ المركزم عمى المصارؼ  مف خلبؿتعزيز الرقابة المصرفية:  -أ 

لمعايير الدكلية بيذا الخصكص. ككضع حدان أدنى لنسبة حقكؽ المساىميف إلى إلى مستكل ينسجـ مع ا

المكجكدات، إضافة مخاطر السكؽ إلى معادلة احتساب معدؿ كفاية رأس الماؿ، تطكير نظاـ إنذار مبكر 

لممصارؼ يساعد البنؾ المركزم في التعرؼ عمى مكاطف الضعؼ في الكضع المالي كالإدارم لأم بنؾ كىي 

احميا الأكلى، تطبيؽ مفاىيـ الرقابة الشاممة لتشمؿ التفتيش الميداني كالمكتبي لمختمؼ فركع البنؾ في مر 

 الكاحد في الداخؿ كالخارج، ىذا إلى جانب تطبيؽ معايير المحاسبة كالإفصاح المالي المعمكؿ بيا دكليان.

المؤسسات المصرفية فسح المجاؿ أماـ المزيد مف الاستفادة مف الخبرات المصرفية الخارجية:  -ب 

الخارجية خاصة ذات الخبرة المميزة انسجامان مع تحرير قطاع الخدمات المصرفية في إطار انضماـ الدكؿ 

 إلى منظمة التجارة العالمية، كممٌا لا شؾ فيو أف دخكؿ مثؿ ىذه المؤسسات سيعزٌز الخبرات المصرفية.

تفضيمية التي كانت تتمتع بيا بعض البنكؾ إزالة المزايا التعزيز المنافسة في القطاع المصرفي:  -ج 

في مجاؿ التسميؼ، كتكحيد نسبة الاحتياطي الإلزامي عمى كافة أنكاع الكدائع بالدينار كبالعملبت الأجنبية 

كلدل كافة البنكؾ، كتشجيع البنكؾ عمى الاندماج فيما بينيا لخمؽ مؤسسات مصرفية قكية كذات قاعدة 

منافسة بشكؿ ملبئـ في الداخؿ كالخارج، ىذا بالإضافة إلى الطمب مف البنكؾ رأسمالية كبيرة تمكنيا مف ال

 الإعلبف عف سعر فائدة الإقراض لأفضؿ العملبء بمختمؼ الكسائؿ الإعلبمية.

بتشجيع البنكؾ عمى إدارة المحافظ الاستثمارية بالدينار كبالعملبت الأجنبية تطكير أنشطة البنكؾ:  -د 

مف نسبة الاحتياطي الإلزامي، كتطكير نظاـ الاستعلبـ المتعمؽ بالأخطار  مف خلبؿ إعفاء ىذه المحافظ

المصرفية مف خلبؿ الربط الشبكي الآلي، بالإضافة إلى القياـ بتطكير نظاـ الدفع الكطني عمى أحدث 

يجاد آلية متطكرة لممقاصة كتسكية الأكراؽ المالية مما ،الأسس بيدؼ تقميؿ المخاطر المتعمقة بالسيكلة  كا 

 يسيؿ عمميات التحكيؿ فيما بيف البنكؾ كتمكينيا مف تقديـ خدمة سريعة كآمنة لممكاطنيف.

الحرص عمى تحديث التشريعات الناظمة لمعمؿ المصرفي تحديث التشريعات المصرفية كالمالية:  -ق 

تاحة أيضان لمبنكؾ القياـ بعمم يات الكساطة بيدؼ مكاكبتيا لما ىك معمكؿ بو في الأسكاؽ المالية المتقدمة، كا 
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( كالدفع كالتحصيؿ كالتعامؿ بأدكات السكؽ النقدم كأدكات رأس الماؿ كالتعامؿ بالعملبت Leasingكالإيجار )

 (.Derivativesالأجنبية في أسكاؽ النقد الآنية كالآجمة كالمشتقات )

لى إنشاء مؤسسة ضماف الكدائع. كتيدؼ ىذه المؤسسة إب :استحداث المؤسسات المالية المكمّمة -ك 

 حماية أمكاؿ المكدعيف كرفع درجة الأماف كالثقة بالجياز المصرفي.

 

 .التحكـ في الأدكات الكمية كالكيفية لمسياسة النقدية -4-3-2

ف المعدلات التي تقع تحت التحكـ المباشر لمسمطة النقدية، بما يمكنيا مف عتعبر أدكات السياسة النقدية 

، إلا أف -كمية ككيفية-ىداؼ النيائية كتشمؿ نكعيف مف الكسائؿ تعديؿ مستكياتيا لمكصكؿ إلى تحقيؽ الأ

 ىذه الأخيرة  تتبايف مف اقتصاد إلى آخر، إذ تخضع لدرجة التناسؽ في الجياز المصرفي كقكة الاقتصاد.

 تتمثؿ أدكات السياسة النقدية الكمية في العناصر التالية:الأدكات الكمية: : أكلا

سعر إعادة الخصـ ىك عبارة عف سعر الفائدة الذم يتقاضاه البنؾ : سياسة معدؿ إعادة الخصـ -1

المركزم مف البنكؾ التجارية مقابؿ إعادة خصـ ما لدييا مف كمبيالات ك أذكنات خزينة مقابؿ ما يقدمو ليا 

كاستنادا إلى ىذه الكسيمة تستطيع البنكؾ التجارية الحصكؿ  مف قركض أك سمؼ مضمكنة بمثؿ ىذه الأكراؽ،

 .1ى القركض مف البنؾ المركزم لدعـ السيكلة النقدية لدييا بسعر خصـ معيفعم

كىناؾ علبقة بيف معدؿ إعادة الخصـ كأسعار الفائدة ذات طابع إيجابي في اتجاه كاحد، كتؤدم زيادة 

التأثير  تريد مامعدلات إعادة الخصـ إلى خفض عرض النقكد في المجتمع، كليذا تمجأ البنكؾ المركزية عند

عمى تقميص عرض النقكد إلى رفع معدؿ إعادة الخصـ مما يؤدم إلى ارتفاع معدلات الفائدة في الأسكاؽ 

المالية كمنو عدـ تشجيع الاقتراض مف البنكؾ التجارية، كبالتالي انخفاض الائتماف، كيتـ خفض ىذا المعدؿ 

 عند الرغبة في زيادة حجـ الائتماف.

                                                 

 .33، ص 1993الاقتصاد النقدم، دار الفكر، الجزائر ضياء مجيد المكسكم، - 1
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ية كالنقدية كالمالية مف تغيرات جعمت ىذه الأداة قميمة الجدكل مف إلا أف ما عرفتو الأنظمة الاقتصاد

كفاية استثمارية لا يتمتع بمركنة قكية تبعا  ىحيث التأثير، خاصة بالنسبة لمدكؿ النامية التي تتمتع بمنح

يلب لمتغيرات في سعر الفائدة، إضافة إلى ىذا فإف سعر الفائدة لا يمثؿ في كثير مف المشاريع إلا جزءا ضئ

 مف تكاليؼ التمكيؿ كىذا لكجكد التمكيؿ الذاتي.

تعني سياسة السكؽ المفتكحة دخكؿ البنؾ المركزم لمسكؽ النقدية مف  عمميات السكؽ المفتكحة: -2

أجؿ تخفيض أك زيادة عرض النقكد عف طريؽ شراء أك بيع الأكراؽ المالية مف أسيـ كسندات كتعتبر ىذه 

 . 1لدكؿ الناميةفي االا خاصة الكسيمة الأكثر شيكعا كاستعم

عمى قدرة البنكؾ التجارية عمى خمؽ  كيؤدم استخداـ ىذه الأداة إلى تغيير حجـ النقكد المتداكلة كيؤثر

الائتماف، فشراء السندات العمكمية كأذكنات الخزينة كالذىب كالأكراؽ المالية يؤدم إلى زيادة عرض النقكد 

م ذلؾ إلى انخفاض المعركض النقدم المتداكؿ، كمنو تزداد قدرة البنكؾ المتداكلة؛ أما في حالة بيعيا فيؤد

، كتنخفض في حالة البيع باعتبار أف عمميات الشراء كالبيع تتـ بيعياالتجارية عمى خمؽ الائتماف في حالة 

 لمبنكؾ التجارية. 

كات نجاعة كفعالية كتعتبر ىذه الكسيمة الأكثر شيكعا كاستعمالا خاصة لمدكؿ المتقدمة كىي أكثر الأد

 .2في التأثير عمى حجـ المعركض النقدم

تعتبر نسبة الاحتياطي النقدم مف الأدكات المستخدمة لتأثير في  الاحتياطي النقدم القانكني: -3

عرض النقكد. حيث تقكـ البنكؾ التجارية بإيداع نسبة معينة مف كدائع عملبئيا في خزائف البنؾ المركزم، أم 

التجارية بتجميد جزء مف الكدائع عمى شكؿ احتياطي سائؿ لدل البنؾ المركزم، حيث يؤدم  أف تقكـ البنكؾ

رفع نسبة الاحتياطي القانكني إلى الحد مف الائتماف، لعدـ قدرة البنكؾ التجارية)قمة السيكلة( عمى التكسع في 

 .3النقدمعممية خمؽ النقكد كبالتالي الحد مف تغير عرض النقكد كالعكس في حالة التكسع 

                                                 

 .125، ص2004بمعزكز بف عمي، محاضرات في النظريات كالسياسات النقدية، ديكاف المطبكعات الجامعية، الجزائر -1
 .91م، مرجع سابؽ، صعبد المجيد قد -2
 .224، ص 2000مصطفى سميماف، حساـ داكد، مبادئ الاقتصاد الكمي، دار الميسرة ، الأردف  -3
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تعتبر الأدكات الكيفية لمسياسة النقدية الأدكات الأكثر استخدامان مف ثانيا: الأدكات النكعية )الكيفية(: 

طرؼ البنكؾ المركزية، فيي تستخدـ في التحكـ في أنكاع معينة مف القركض كتنظيـ الإنفاؽ في أكجو 

يع القركض القصيرة الأجؿ كالحد مف معينة، مثؿ تشجيع القركض الإنتاجية دكف الاستيلبكية، أك تشج

القركض الطكيمة الأجؿ، كما تدخؿ السياسة النقدية في قطاعات معينة تعاني مف عدـ الاستقرار أك بعض 

قصد التأثير عمى  خيرةالصعكبات مما يتطمب علبجا خاصا باستخداـ أدكات نكعية، كتستخدـ كذلؾ ىذه الأ

 :1معينة، كمف أىـ ىذه الأدكات ىيلقطاعات  كأحجـ الائتماف المكجو لقطاع 

كىك إجراء تنظيمي تقكـ بمكجبو السمطات النقدية بتحديد سقؼ لمقركض الممنكحة . تأطير الائتماف: 1

مف قبؿ البنكؾ التجارية بكيفية إدارية مباشرة كفؽ نسب محددة خلبؿ العاـ، كأف لا يتجاكز ارتفاع مجمكع 

لإخلبؿ بيذه الإجراءات تعرض البنكؾ إلى عقكبات، كاعتماد ىذا القركض المكزعة نسبة معينة، كقي حاؿ ا

الأسمكب ينبع مف ىدؼ السمطات النقدية إلى التأثير عمى تكزيع القركض في اتجاه القطاعات المعينة الأكثر 

 أىمية بالنسبة لمتنمية، أك التي تتطمب مكارد مالية كبيرة.

ركزم بإجبار البنكؾ التجارية عمى الاحتفاظ بنسبة دنيا حيث يقكـ البنؾ الم. النسبة الدنيا لمسيكلة: 2

، كىذا لخكؼ  عمى شكؿ سيكلة، يتـ تحديدىا عف طريؽ بعض الأصكؿ منسكبة إلى بعض مككنات الخصكـ

مرتفعة السيكلة، الالسمطات النقدية مف خطر الإفراط في الاقتراض مف قبؿ البنكؾ التجارية بسبب أصكليا 

صكؿ في محافظ البنكؾ التجارية، كبذلؾ يمكف الحد مف القدرة عمى إقراض كىذا بتجميد بعض ىذه الأ

 القطاع الاقتصادم.

يدفع ىذا الأسمكب المستكرديف إلى إيداع المبمغ اللبزـ لتسديد . الكدائع المشركطة مف أجؿ الاستيراد: 3

 ثمف الكاردات بصكرة كدائع لدل البنؾ المركزم لمدة محدكدة.

تقكـ البنكؾ المركزية بمنافسة البنكؾ التجارية بأدائيا كزم ببعض العمميات المصرفية: . قياـ البنؾ المر 4

لبعض الأعماؿ المصرفية بصكرة دائمة أك استثنائية، كتقديميا القركض لبعض القطاعات الأساسية في 

 ذلؾ.قياميا بتمتنع أك تعجز البنكؾ التجارية عف  التيالاقتصاد 

                                                 

 .80عبد المجيد قدم، مرجع سابؽ، ص  - 1
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ىك كسيمة تستخدميا البنكؾ المركزية بطمبيا بطرؽ كدية كغير رسمية مف ي: . التأثير كالإقناع الأدب5

البنكؾ التجارية تنفيذ سياسة معينة في مجاؿ منح الائتماف، كيعتمد نجاح ىذا الأسمكب عمى طبيعة العلبقة 

 القائمة بيف البنكؾ التجارية كالبنؾ المركزم.

نة المصرؼ المركزم كمدل تقبؿ المصارؼ التجارية كتتكقؼ فعالية كنجاعة ىذه الطريقة عمى خبرة كمكا

التعامؿ معو كثقتيا في إجراءاتو، كمدل قدرة المصرؼ المركزم عمى مقاكمة الضغكط التي يتعرض ليا 

تباع سياسة مستقمة في إدارة شؤكف التمكيؿ؛ لذا نجد أف ىذه الكسيمة قد حققت مف أىدافيا في الدكؿ  كا 

 حديثة العيد بالنظـ المصرفية.  المتقدمة دكف الدكؿ المتخمفة

 

 .التحكـ في الأدكات الأخرل لمسياسة النقدية -4-3-3

تحمؿ في طياتيا معنىن  إف مصطمح الكسائؿ النكعية لمسياسة النقدية لو عدد مف الدلالات المغكية،

ي( شكمت بمجمميا )كأدكات مباشرة كأدكات التحكـ المباشر كالأدكات الانتقائية كأدكات التحكـ الكيفاقتصاديان 

خصائص عمؿ ىذه الأدكات ككسيمة لمرقابة عمى الائتماف، كىناؾ مف الاقتصادييف مف يقكـ بالتمييز بيف 

الكسائؿ النكعية لمرقابة كالرقابة الانتقائية عمى الائتماف، إذ يشيركف إلى تأثير الأكلى عمى جانب العرض 

 ة بشكؿ أساسي عمى جانب الطمب عمى النقكد.النقدم فقط في السكؽ النقدية، في حيف تؤثر الثاني

كيقكـ البنؾ المركزم باستخداـ ىذه الأدكات )النكعية( إلى جانب الأدكات الكمية بيدؼ التأثير في نكعية 

ككجية الائتماف المصرفي بما ينسجـ مع أىداؼ التنمية الاقتصادية، كيستخدـ البنؾ المركزم الأدكات النكعية 

 .1ة كصكلان إلى سياسة نقدية فاعمةلتدعـ الأدكات الكمي

تتضمف الكسائؿ النكعية لمرقابة الائتمانية مجمكعة مف الإجراءات التي تتخذىا السمطات النقدية بقصد ك 

حداث التكسع المرغكب  تشجيع أنكاع معينة مف الإنفاؽ أك الاستثمارات المنتجة كتكجيو تدفؽ الائتماف إلييا كا 

أك المفرط فيو في أنكاع أخرل مف الاستخدامات، عف طريؽ التأثير المباشر في  فييا، أك كقؼ التكسع المبالغ

الائتماف المصرفي نفسو، أم عمى الإقراض التي تنتيجو البنكؾ كغيرىا مف المؤسسات المالية الكسيطة، 

                                                 

 .619سامي خميؿ، النقكد كالبنكؾ، مرجع سابؽ، ص - 1
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عدـ  فمثلب تتخذ ىذه الكسائؿ لمحد مف القركض الممنكحة لممستكرديف لمسمع الاستيلبكية غير الضركرية أك

تشجيع القركض المكجية لشراء السندات بقصد المضاربة، كتستطيع السمطات النقدية مف خلبؿ التحكـ 

ي استعمالات القركض تكفؿ معالجة ميزاف المدفكعات فالكيفي لحجـ معيف مف الائتماف إحداث نقمة نكعية 

كعية لمسياسة النقدية أدكات ليا تأثيرىا كدعـ الاقتصاد الكطني كتعزيز قدرتو الإنتاجية، كىكذا تعدُّ الأدكات الن

 .1المباشر في المقرض كالمقترض في آفو كاحد

إف الأدكات النكعية تحتاج إلى دكافع كأسباب لاستخداميا كسيمة لترشيد الائتماف لمسياسة النقدية تبعان 

السكؽ( بيذه الأدكات إلا لمظركؼ الاقتصادية التي يمر بيا البمد، إذ لـ تأخذ البمداف الرأسمالية )اقتصاديات 

لمحد مف الدكرات الاقتصادية، أك خلبؿ الأزمات النقدية التي تتخمميا صعكبة الحصكؿ عمى القركض بسبب 

ندرة الأمكاؿ الأمر الذم يتطمب تحديد القركض الممنكحة لكؿ متعامؿ مع المصرؼ )المقترض(، كحصر 

 عمميات إعادة الخصـ بالحكالات قصيرة الأجؿ.

الدكؿ النامية فقد ظير استخداـ الأدكات النكعية بعد عمميات تأميـ المصارؼ، كىي تمؾ أما في 

الإجراءات التي اتخذتيا العديد مف الدكؿ النامية كلا سيما العربية في الستينيات مف القرف العشريف الأمر 

اف كتكزيعو بيف الذم أدل إلى تكسع دكر المصارؼ العامة، كفي ىذا السياؽ برزت أىمية تخطيط الائتم

القطاعات الاقتصادية المختمفة كفي ضكء )خطة الائتماف( يمارس المصرؼ المركزم دكره الرقابي عمى 

 الائتماف المصرفي.

 كمف أىـ الأدكات النكعية التي تستخدميا السمطة النقدية متمثمة بالبنؾ المركزم لإدارة الائتماف ما يأتي: 

تعدُّ ىذه الكسيمة مف أىـ طريؽ تحديد متطمبات اليامش: تنظيـ الاقتراض بضماف السندات عف  -1

الأساليب النكعية في الرقابة عمى الائتماف في الدكؿ المتقدمة كمنيا الكلايات المتحدة الأمريكية، كىي تيدؼ 

سكؽ الأسيـ كالسندات )البكرصة(، كيجرم في إلى الحد مف القركض المستعممة لغرض المضاربة كلا سيما 

لبؿ تعييف حد أدنى لما يجب أف يدفعو المقترض عند شرائو للؤسيـ كالسندات كيسمى ىذا العمؿ مف خ
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بمتطمبات اليامش، أك كما يعرؼ بيامش الضماف، كىي النسبة مف ثمف شراء السندات التي لا يسمح 

ركزم لممصارؼ كغيرىا مف المؤسسات المالية التي تتعامؿ في السندات أف تقترضيا، كمف صلبحية البنؾ الم

تحديد ىذا اليامش كالكمية القصكل التي يستطيع مشترم السندات أف يقترضيا بضماف السندات، كبتالي ىذا 

 .1النكع مف الكسائؿ يؤثر مباشرةن في الطمب عمى القركض بدلان مف تأثيره في كمية القركض أك تكمفتيا

لقركض يمكف تحديدىا كأف تمتزـ كمف مميزات ىذه الكسيمة ىك أف تطبيقيا العممي سيؿ، لأف مثؿ ىذه ا

البنكؾ كالمؤسسات الأخرل بإتباع متطمبات اليامش، إلا أف أثر ىذه الكسيمة يصبح محدكدان إذا كاف ىناؾ 

 تسرب في الائتماف بغرض المضاربة بكساطة مقترضيف غير منتظميف.

يؽ رقابة عمى الائتماف يقكـ ىذا النكع مف الأساليب عمى تحقتنظيـ الائتماف بالنسبة لممستيمكيف:  -2

 بالنسبة لممستيمكيف، كذلؾ مف خلبؿ تحقيؽ رقابة عمى أنظمة التقسيط في شراء السمع الاستيلبكية المعمرة.

كيتناكؿ ىذا التنظيـ كضع القكاعد الخاصة بكيفية الدفع كالمدة القصكل لمتقسيط، فيذه الرقابة النكعية تتطمب 

 .2د أقصى لمسدادشيئيف ىما حد أدنى مف مقدـ الثمف كح

يتـ المجكء إلى ىذه الكسيمة في الدكؿ التي تعاني مف تخمؼ في فرض أسعار تفضيمية لمخصـ:  -3

حيث أف ىذه الكسيمة تفرض التمييز في المعاممة في خصـ أنكاع الأكراؽ  .3المؤسسات المالية كالنقدية

للؤكراؽ المقدمة مف المؤسسات  المقدمة لمبنؾ المركزم، الذم يعمد إلى رفع سعر الخصـ مثلبن بالنسبة

التجارية، كخفض سعر الخصـ بالنسبة للؤكراؽ المقدمة مف مؤسسات صناعية، كما يمكف التمييز في 

المعاممة بيف الأكراؽ المقدمة مف صناعات مختمفة فيرفع سعر الخصـ بالنسبة للؤكراؽ المقدمة مف 

لخصـ بالنسبة للؤكراؽ المقدمة مف الصناعات الصناعات التي لا يرغب التكسع فييا في حيف يخفض سعر ا

 .4المرغكب التكسع فييا
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تمجأ كثير مف الدكؿ حاليان إلى كضع الكسائؿ النكعية الرقابة عف طريؽ إصدار تعميمات:   -4

مكضع التنفيذ كذلؾ مف خلبؿ تعميمات يصدرىا البنؾ المركزم لمبنكؾ التجارية، ككذلؾ مف خلبؿ اتفاقات 

نؾ المركزم كبيف البنكؾ التجارية، كيتكقؼ أثر ىذه التعميمات عمى ىيبة كمركز البنؾ غير رسمية بيف الب

المركزم، كمثؿ ىذه التعميمات قد تككف في صكرة شفكية أك في صكرة تعميمات مكتكبة تتخذ شكؿ رجاء 

كض، كفي أحيانان كشكؿ إنذار في حالات أخر، لمحد مف الائتماف كمف ثـ عدـ القياـ بالتكسع في عقد القر 

 .1بعض الحالات لا تمتزـ البنكؾ بيذه التعميمات

كيقصد بيا المكافقة أك عدـ المكافقة عمى سياسات الاستثمار كالإقراض لمبنكؾ إجراءات مباشرة:  -5

التجارية كبقية المؤسسات المالية، ككذلؾ فرض العقكبات عمى البنكؾ التي تنتيج ممارسات غير ملبئمة مف 

 :2البنؾ المركزم ىي كاحدة مف ىذه الأشكاؿ يتخذىاالتي الإجراءات  نقدية. كأىـكجية نظر السمطات ال

إف البنؾ المركزم قد يرفض القياـ بإعادة الخصـ لتمؾ البنكؾ التجارية التي يرل أف سياستيا  -أ 

 الائتمانية غير متناسقة مع السياسة النقدية العامة لمبنؾ المركزم.

ظيفة الممجأ الأخير للئقراض بالنسبة لتمؾ البنكؾ التي تككف قد يرفض البنؾ المركزم أف يقكـ بك  -ب 

 اتيا.جاكزت مقدار رأس  ماليا كاحتياط قركضيا قد

قد يطمب البنؾ المركزم مف قبؿ ىذه البنكؾ دفع سعر فائدة إضافي )عقابي( فضلبن عف سعر  -ج 

 البنؾ كذلؾ عند تجاكز قركضيا مقدار معيف.

لمقطاعات الاقتصادية، لتخفيض سعر الفائدة عمى القركض الزراعية  التمييز بيف أسعار الفائدة كفاقان  -د 

 كالصناعية مقارنة بالقركض التجارية كالعقارية.

كمف كؿ ذلؾ نتكصؿ إلى أف الأدكات النكعية ىي تكممة للؤدكات الكمية في اتجاىات عمؿ السياسة النقدية، 

ية النقكد المعركضة(، فاف الأدكات النكعية معنية بتحديد ففي الكقت الذم تستخدـ الأدكات الكمية في تحديد الكـ )كم

 الكيؼ )كيفية استخداـ كمية النقكد المعركضة كتكزيعيا بيف النشاطات الاقتصادية المختمفة(.
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 .رقابة بنؾ الدكلة عمى الخطة الائتمانية -4-3-4

عداد خطة يمارس بنؾ الدكلة في النظـ الاشتراكية رقابتو عمى الخطة الائتمانية مف خ لبؿ إعدادىا كا 

 كسكؼ نقكـ بعرض ىذيف النقطتيف كما يمي:  )العممة الخاصة بكؿ بمد(تداكؿ النقكد 

يقكـ البنؾ المركزم أك بنؾ الدكلة بإعداد الخطة  :أكلا : إعداد الخطة الائتمانية كتداكؿ العممة

بناءا عمى تقديرات الاحتياجات المالية الائتمانية للآجاؿ القصيرة كالطكيمة، كيتـ كضع ىذه الخطة الائتمانية 

لكؿ مشاريع الاقتصاد الكطني، كتعتمد خطة الائتماف عمى الخطة المادية، كيفرض عمى المؤسسات العامة 

أف تعمف عف احتياجاتيا للبئتماف لمجيات المعنية بشكؿ دكرم حتى يتسنى لمجياز المركزم التفكير في تدبير 

 يئ خطة لتكزيع الائتماف عمى مختمؼ القطاعات.المكارد المالية لذلؾ، كما تي

 )قصيرة، طكيمة الأجؿ(كتبرز خطة الائتماف مقادير القركض الممنكحة ككيفية تكزيعيا حسب آجاليا 

كالقطاعات التي ستكجو ليا ىذه القركض، كتدفع المشركعات المستحقات لبعضيا البعض الأخر باستخداـ 

ا أف تستخدـ الأمكاؿ النقدية إلا لدفع الأجكر كالمرتبات، كلكف ليا أف التحكيلبت المصرفية، كلـ يكف بكسعي

كلذلؾ فإف الخطة الائتمانية التي تتعمؽ بالدكلة  ،1تستخدـ أرصدة كدائعيا للؤغراض المبينة في خطة الائتماف

ة كالمكارد ككؿ ىي بمثابة دليؿ عمؿ تمتزـ بو كؿ المؤسسات الائتمانية، كما أف الخطة تبيف المكارد الذاتي

مف % 40الخارجية لممؤسسات العامة، ككانت المكارد الذاتية لممشركعات في الاتحاد السكفياتي لا تتجاكز 

جممة رأس ماؿ العامؿ أما الباقي تقدـ قيمتو عمى شكؿ قركض، كىك ما يجعؿ الاقتراض إجباريا عمى كؿ 

ا التشغيمي كأف تقكـ باستثمار ما تحققو مف المشركعات لأف القانكف كاف يسمح لممؤسسات الاحتفاظ برأسمالي

أمكاؿ، بؿ أف كؿ الأمكاؿ تعكد إلى الخزينة المركزية، كتعد الخزينة المركزية لمدكلة خطة حتى لا تتمكف ىذه 

المؤسسات مف الإفلبت مف رقابة البنؾ عمى عممياتيا، كيتـ إعداد الخطة الائتمانية سنكيا، كتتـ مراجعة 

 . 2أشير حتى يمكف تجنب أم قصكر أك نقص كتصحيحو (3) التقديرات كؿ ثلبثة
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عداد خطة مسبقة تسمى خطة العممة)الميزانية( أك الخطة النقدية التي ترتكز عمى إكيقكـ بنؾ الدكلة ب

كمية النقكد المتداكلة، كقد ركزت السياسة النقدية عمى تحديد المقدار المستيدؼ مف الأمكاؿ النقدية المطركحة 

كتحديد مقدار العممة التي يجب أف يصدرىا البنؾ المركزم كىي المؤسسة المسيطرة عمى النظاـ  في التداكؿ

 المصرفي لمدكلة.

كما أف خطة تداكؿ النقكد تأخذ شكؿ ميزانية حيث يمثؿ الشؽ الأكؿ تقدير الإيرادات النقدية في فترة 

كالفرؽ بيف جانبي المتحصلبت كالمدفكعات كالشؽ الثاني يمثؿ تقدير النفقات مف البنكنكت  الخطة الائتمانية

يعتبر صافي المتغير في العممة المتداكلة خارج البنؾ، كمف ىنا يقرر بنؾ الدكلة ما يضيفو إلى البنكنكت 

 كما أف الخطة المالية تشتمؿ عمى خطة النقد الأجنبي كيحدد سعر الصرؼ إداريا. ، 1المتداكؿ

ة عمى تنفيذ الخطة كلكنو يقكـ بعممية التفتيش المفاجئ عمى العمميات كلا يكتفي بنؾ الدكلة بالرقابة المالي

الجزئية لممشركعات التي يراقبيا كعمى كميات المخزكف السمعي لدل ىذه المشركعات بيدؼ التأكد مف 

مطابقة التنفيذ الفعمي لمبيانات المسجمة في التسجيلبت المصرفية، كيؤدم ىذه المياـ جياز فني متخصص 

 لنظاـ المصرفي. يمحؽ با

كما سبؽ أف ذكرنا أف الخطة المالية  ثانيا: تقييـ أساليب الرقابة عمى الائتماف في النظاـ الاشتراكي:

كالائتمانية ىي التي تحدد حجـ الائتماف عمى المستكل المركزم لمبلبد كعمى مستكل المؤسسات الاقتصادية 

طة، كلذلؾ فإف بنؾ الدكلة ىك الذم يراقب الائتماف كتنظيـ تكزيعو حسب مجالات استخدامو المبينة في الخ

كبالتالي فيك ليس بحاجة إلى التفكير في استخداـ أساليب الرقابة الكمية كالكيفية كالمباشرة المستخدمة في 

الأنظمة الرأسمالية كالمختمطة، كما أف الأىداؼ المتكخاة مف الرقابة التي يمارسيا البنؾ المركزم في النظاـ 

الي كالمختمط تتمثؿ في تحقيؽ معدؿ نمك عاؿ، تحقيؽ التشغيؿ الكامؿ، المحافظة عمى قيمة العممة الرأسم

كالاستقرار النقدم، إلا أف الكصكؿ إلييا لا يقع عمى عاتؽ الدكلة في الاقتصاديات الاشتراكية المخططة 

عدؿ النمك الاقتصادم المخطط مركزيا، بؿ أف ىذه الأىداؼ تتكفؿ بيا الخطة الاقتصادية الكمية التي تحدد م

 كتحقؽ التشغيؿ الكامؿ كالمحافظة عمى قيمة العممة.                    
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أما أساليب الرقابة عمى الائتماف مثؿ سياسة معدؿ إعادة الخصـ فميس ليا أم دكر عمى الائتماف في 

الائتمانية القكمية، كمعدؿ  الدكؿ الاشتراكية المخططة مركزيا طالما أف تكزيع الائتماف محدد كفؽ الخطة

الفائدة محدد إداريا ثـ إف خفض أك رفع سعر الفائدة لف يؤثر عمى انخفاض أك زيادة الطمب عمى القركض 

مف بنؾ الدكلة، كعمى الرغـ مف ذلؾ فإف بنؾ الدكلة يستخدـ أحيانا سعر الفائدة لعقاب المؤسسات 

ذا لتشجيع المؤسسات الاقتصادية الأخرل لسداد القركض الاقتصادية التي تتجاكز تاريخ استحقاؽ ديكنيا كى

في مكعدىا المحدد، أما بالنسبة لأداة سياسة السكؽ المفتكحة، فإنيا لـ تكف أيضا تستخدـ في النظـ 

الاشتراكية المخططة مركزيا كىذا يعكد لعدـ كجكد أسيـ يمتمكيا الخكاص، كبالتالي فإف ىذه الدكؿ لا تحتكم 

 يتعامؿ فييا الأفراد بالأسيـ كالسندات. عمى أسكاؽ مالية

أما إذا أردنا تقييـ الرقابة الكيفية السائدة بالدكؿ التي تتبع النظاـ الرأسمالي أك المختمط فإننا نقكؿ أف ىذه 

الأساليب لا تتسـ بالدقة كالإحكاـ في الرقابة التي تتحقؽ لبنؾ الدكلة عمى الخطة الائتمانية كالنقدية كمجالات 

اميا كنكع القطاعات المكجية ليا ىذه القركض، بحيث نلبحظ أنو في ظؿ النظـ الرأسمالية لا يكجد مف استخد

يمنع المقترضيف مف البنكؾ التجارية مف استخداـ القركض في غير تمؾ المجالات كالقطاعات المرغكبة، كىذا 

رة بنؾ الدكلة عمى مجالات عكس ما ىك سائد في النظـ الاشتراكية حيث تككف الرقابة محكمة نظرا لسيط

 استخداـ الائتماف.

أما تقييـ أساليب الرقابة المباشرة عمى الائتماف التي تشمؿ التعميمات كالتكجييات كالأكامر التي تكجو 

لمبنكؾ التجارية مف قبؿ البنؾ المركزم مف أجؿ تصحيح ممارساتيا في نشاط الاقتراض كالاستثمار فإنو 

في النظـ الاشتراكية ىك البنؾ التجارم كالبنؾ المركزم في آف كاحد، كىذا ما  يتمثؿ في ككف بنؾ الدكلة

يجعؿ ىذه الرقابة غير مجدية كلذلؾ تقع ىذه الرقابة عمى المشركعات في إطار الخطة الائتمانية التي يمتزـ 

القطاعات بيا البنؾ فيما ترسمو الخطة مف حدكد سكاء كاف تعمؽ الأمر بالحجـ الكمي للبئتماف أك حصة 

  .1كالمشركعات منو
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 الرقابة ك الإشراؼ عمى أعماؿ البنكؾ. -4-4
يعدٌ كجكد سمطة نقدية مركزية ضمف إطار الييكؿ المالي كالنقدم لمدكلة أمرا ضركريا لاسيما مف اجؿ 

 تحقيؽ سياسة نقدية رشيدة، كليذا بدأت البنكؾ المركزية منذ تأسيسيا بتكلي مياـ إصدار النقد كما يترتب

 عمى ذلؾ، ثـ بدأت تتكلى مياـ الرقابة بجميع أنكاعيا عمى نشاط الجياز المصرفي كتكجيييا.

كفي ىذا الإطار ظيرت لجنة بازؿ كييئة دكلية مستقمة مختصة في مجاؿ الرقابة كالإشراؼ المصرفي 

فاية رأس ، كقد كضعت ىذه المجنة معيارا لمرقابة عمى أعماؿ البنكؾ، يسمى معيار ك1974بسكيسرا سنة 

(. ككضعت بعد ذلؾ معيارا جديدا لكفاية رأس Cooke، أك ما يسمى بنسبة ككؾ)1988الماؿ، في جكيمية 

 . 1 (Ratio Mcdounogh) الماؿ أطمؽ عميو نسبة ماؾ دكنكغ

كيىنصبُّ حاليان اىتماـ جؿ الدكؿ النامية عمى كيفية تطبيؽ مقررات لجنة بازؿ بما يعمؿ عمى الارتقاء 

المصرفية كيجعميا تتكافؽ مع قكاعد كمعايير العمؿ الدكلي في مجاؿ الرقابة المصرفية، كنرل أنو بالصناعة 

مف الضركرم تطكير كتفعيؿ أساليب الرقابة كالإشراؼ عمى القطاع المصرفي مف قبؿ السمطة النقدية مف 

دم بما يتلبءـ ككضعية أجؿ إعطاء دفع كفعالية أكبر لمسياسة النقدية في سبيؿ التحكـ في ضبط العرض النق

 الاقتصاد كأىداؼ السياسة النقدية.

 

 .مفيكـ كأىداؼ الرقابة عمى الكدائع المصرفية -4-4-1

ييعتبر الجياز المصرفي شديد التأثر بالبيئة المحيطة بو، سكاء عمى المستكل المحمي أك العالمي، الأمر 

خاطر، كتنسيؽ السمطات الكطنية المعنية الذم يمح عمى ضركرة تكفير إجراءات رقابية تتناسب كىذه الم

يجاد إطار متفؽ عميو دكليان في ىذا المجاؿ، كىك ما يساعد عمى إدارة المخاطر في  لنشاطاتيا الرقابية كا 

البنكؾ كتقكية استقرار النظاـ المصرفي عمى المستكل المحمي ك الدكلي كزيادة تنافسيتو، كذلؾ بتحسيف 

 .2رفيةالأساليب الفنية لمرقابة المص

                                                 
1 - Mohamed Tahar Bouhouche, "Bale2 : Gestion des risques cycles économique ; le nouveau 
ratio de solvabilité", Media Bank, no.69, Décembre 2003/Janvier 2004, p 25. 
2 - Dwight Venner, "How can monetary policy be conducted in the union?", conference at the 
IMF at Washington D.C., 16-17/09/2002. IMF publications, 2002, pp: 01-06. 
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 مف أساسي جزء أنيا عمى العامة، مبادئيا مف انطلبقا الرقابة تعريؼ يمكف :البنكية الرقابة مفيكـ -1

 لمخطة طبقا يسيراف الفعمي كالأداء التنفيذ أف مف التحقؽ في الرئيسي ىدفيا كيتمثؿ الإدارية، العممية

كمستكل  المكضكعة الخطة بيف للبختلبؼ بيا مسمكح حدكد ىناؾ حيث جامدة، ليست فيي المكضكعة،

 ككضع كقكعيا، حاؿ في كتصحيحيا الأخطاء كتجنب الضعؼ نقاط تبياف إلى الرقابة تيدؼ كما التنفيذ،

 مرحمة كفي التنفيذ قبؿ المشاكؿ كتحميؿ اكتشاؼ تشمؿ الرقابة فإف كعميو، حدكثيا. تكرار لعدـ الكفيمة النظـ

 عممية تشتمؿ كما بأكؿ، أكلان  التصحيحية بالعمميات كالقياـ حدكثيا، تفاقـ قبؿ المشاكؿ لاكتشاؼ نفسيا التنفيذ

 التنفيذ أف مف التأكد منيا يقصد التي العمميات مجمكعة الرقابة كتتضمف أيضا. التنفيذ بعد ما مرحمة الرقابة

 .1المسؤكلة الجيات عف الصادرة كالتكجييات كالتعميمات كالأنظمة القانكنية النصكص كفؽ تـ قد

 مع المخاطر بتجنيبيا المالية مراكزىا سلبمة عمى كالتأكيد البنكؾ، لاستمرارية شرطان أساسيان  السميمة الرقابة عدكت

 في لمرقابة عميو المتفؽ التعريؼ كيتمثؿ ككؿ، المصرفي الجياز سلبمة عمى الحفاظ كبالتالي الأداء، فعالية تحقيؽ

 الصادرة كلمتعميمات المستيدفة لمخطة كفقا البنؾ يحدث خؿدا نشاط كؿ كاف إذا مما التحقؽ إلى تيدؼ ككنيا

 :2يمي فيما كالمتمثمة لمرقابة أساسية أىداؼ أربعة كىناؾ إعدادىا، تـ التي كلممبادئ

 للؤداء؛ كمرشد المستخدمة كالسياسات كالخطط كالأىداؼ المعايير، تحديد 

 ذلؾ؛ أمكف كمما كميا، الجارم النشاط قياس 

  كمعايير؛ المكضكعة كالسياسات كالخطط الأىداؼ حسب الجارم كالأداء المدخلبت تقييـ 

 فكرية تصحيحية قرارات شكؿ في التصحيحية الإجراءات اتخاذ. 

 كالتي مبدءا، كعشريف خمسا المبادئ ىذه كتشمؿ :الفعالة المصرفية لمرقابة الأساسية أكلا:ن المبادئ

 :3التالية الأقساـ حسب تصنيفيا كيمكف ة،الفعال البنكية الرقابة حكؿ "باؿ" لجنة بيا أكصت

 مسؤكليات البنكية الفعالة الرقابة نظاـ يعيف أف بد لا :فعالة بنكية لرقابة التمييدية الشركط -1

 استقلبلية تييئ أف منيا كاحدة كؿ فعمى المصرفية، المؤسسات مراقبة في مشاركة ىيئة لكؿ كاضحة كأىداؼ

 .مناسبة كمكارد عممية

                                                 

 .37ص سنة نشر، بدكف الجزائر، جامعية،ال المطبكعات ديكاف الاقتصادية، العمكـ المصرفية، دركس طيار، الرقابة الكريـ عبد -1
 .67 ص ،1998الأردف لمنشر، كائؿ دار البنكؾ، في كالرقابة الله، التدقيؽ عبد أميف خالد -2

3  -Mme NOUY : « Les principes fondamentaux du comité de Bâle pour un contrôl  bancaire 
efficace » Séminaire sur la maîtrise et la surveillance des risques bancaires dans les pays en 
développement, Banque Mondiale- Commission Bancaire, Paris, 1997, P13  
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 أساس عمى كالمراقبة المؤسسة ترخيص :مف كؿ لتغطية ضركريا يعد الملبئـ القانكني الإطار فإف كذلؾ

 لمسمطات القانكنية الحماية كالاستقرار؛ الأمف كمسائؿ القكانيف احتراـ التقرير عمى السمطات كدائـ؛ مستمر

 المؤسسة بيف المعمكمات دلةمبا إدارة عمى تعمؿ إجراءات أك تنظيمات مف بد فلب ذلؾ، عمى زيادة الاحترازية.

 .المعطيات ىذه سرية كحماية السابقة

 التالية: المبادئ كيضـ الممكية: كىيكؿ الاعتماد -أ

 أف يجب بنككان  باعتبارىا الاحترازية لمرقابة كالخاضعة المعتمدة لممؤسسات المرخصة الأنشطة إف 

 الإمكاف؛ بقدر يراقب أف يجب اجتماعية لأسباب " بنؾ" كممة استخداـ أف كما بكضكح، تعرؼ

 كرفض الأىمية، أك الكفاءة معايير تحديد عمى قادرة الاعتماد تمنح التي السمطة تككف أف بد لا 

 ؛ المؤىمة غير ممؤسساتل الترخيصات

 تحكيؿ إلى يسعى اقتراح كؿ كرفض فحص عمى قادرة تككف أف البنكية الرقابة سمطات عمى 

 المتكاجدة؛ البنكؾ رقابات ماتمساى أك لمغير الممكية مف ميمة حصص

 أك الكبيرة التممؾ عمميات فحص معايير تحديد عمى قادرة تككف أف البنكية الرقابة سمطات عمى 

 .مفرطة لمخاطر تتعرض لا المؤسسة ىياكؿ أك الانتماءات ىذه أف مف كالتيقف البنؾ، استثمار

  الآتية: المبادئ كيشمؿ :الاحترازية كالمتطمبات التنظيـ -ب

 المخاطر تعكس التي الدنيا الخاصة الأمكاؿ متطمبات لمبنكؾ تعيف أف البنكية الرقابة سمطات عمى 

 امتصاص عمى قدرتيا الاعتبار بعيف الأخذ مع الخاصة، أمكاليا عناصر أك تركيب كتحدد ليا، تتعرض التي

 أف بد لا ىذه الخاصة لأمكاؿا متطمبات فإف الدكلي، المستكل عمى تعمؿ التي البنكؾ لتمؾ الخسائر، كبالنسبة

 بازؿ؛ اتفاقية في المحددة المعايير عف تقؿ لا

 جراءات كتطبيقات سياسات -استقلبلية كبكؿ– تقييـ في احترازم نظاـ لكؿ الميـ العنصر يكمف  البنكؾ كا 

 المعنية؛ لممحافظ الجارم لمتسيير بالنسبة الحاؿ ىك مثمما ك التكظيفات، القركض منح مجاؿ في

 جراءات سياسات تتبع البنكؾ أف مف التيقف عمى قادرة تككف أف البنكية الرقابة مطاتس عمى  كا 

 القركض؛ عمى لمخسائر المخصصة كمئكناتيا احتياطاتيا كملبئمة أصكليا نكعية لتقييـ مناسبة
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 حسب كالأفراد المؤسسات تقرض أف البنكؾ عمى تشترط معايير إعداد الاحترازية السمطات عمى 

 ملبئمة إجراءات أخذ كيجب فعالة، متابعة إلى المنح ىذا يخضع أف يجب كذلؾ السكؽ، طكشرك  ظركؼ

 منيا؛ لمحد أك المخاطر لمراقبة

 جراءات بسياسات مجيزة البنكؾ أف مف التيقف البنكية الرقابة سمطات عمى  لتعريؼ مناسبة كا 

 لإنشاء كأيضا كالتكظيؼ، للئقراض الدكلية أنشطتيا في التحكيؿ كخطر الدكؿ خطر كمراقبة كمتابعة

 المخاطر؛ ىذه لمكاجية ملبئمة احتياطات

 دقيؽ، قياس بإجراء تسمح أنظمة أعدت قد البنكؾ أف مف التأكد البنكية الرقابة سمطات عمى 

 السكؽ؛ لمخاطر ملبئمتيف كمراقبة كمتابعة

 جراءات بسياسات مجيزة البنكؾ أف مف التأكد البنكية الرقابة سمطات عمى  مناسبة، يقاتكتطب كا 

 في كالمينية الأخلبؽ مف عالية درجة تضمف كالتي الزبائف، عمى لمتعرؼ كالصارمة الدقيقة المعايير خاصة

 .إجرامية عناصر طرؼ مف -لا أك دكليا- البنؾ يستعمؿ أف كتمنع المالي، القطاع

 التالية: المبادئ عمى كتحتكم :المستمرة البنكية الرقابة طرؽ -ج

 مستندية؛ كمراقبة ميدانية مراقبة كاحد كقت في الفعالة المصرفية الرقابة نظاـ فيتضم أف بد لا 

 بأنشطتيا؛ معمقة كمعرفة البنؾ، إدارة مع متناسبة عقكد عمى تحصؿ أف البنكية الرقابة سمطات عمى 

 فردم أساس عمى– كتحميؿ كفحص تنظيـ كسائؿ تخصص أف المصرفية الرقابة سمطات عمى 

 البنكؾ؛ طرؼ مف المقدمة الإحصائية كالدراسات الاحترازية التقارير -كمتيف

 القياـ خلبؿ الاحترازية، مف المعمكمات-استقلبلية بكؿ– تراجع أف البنكية الرقابة سمطات عمى 

 خارجييف؛ مدققيف إلى بالمجكء أك ميدانية بتفتيشات

 بدفاتره بنؾ كؿ تقيد فم التأكد البنكية الرقابة سمطات عمىالمعمكمات:  يخص فيما المتطمبات -د

 كنظاميا حقيقيا عرضا كيقدـ متماسكة، محاسبية كممارسات لاتفاقيات طبقا ملبئمة، بطريقة كسجلبتو

 تعكس مالية حالات بنشر بانتظاـ يقكـ أف البنؾ عمى يككف كما نشاطاتو، مردكدية ككذلؾ المالية لكضعيتو

 .الكضعية ىذه بصدؽ
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 حتى ملبئمة أدكات تمتمؾ أف البنكية الرقابة سمطات عمى حترازية:الا لمسمطات النظامية القدرات -ق

 ،)الخاصة للؤمكاؿ الدنيا كالمعايير(الاحترازية المتطمبات البنكؾ تعبئ لا عندما تصحيحية إجراءات تستخدـ

 .طريقة بأم المكدعيف حقكؽ تيدد عندما أك التنظيـ، تخالؼ أك

تسعى السمطة النقدية لمتثبت مما إذا : عمى كفاءة أداء البنكؾدكر السمطة النقدية في الرقابة  -ثانيان 

كانت كؿ المؤسسات المالية كالبنكؾ العاممة في الاقتصاد تسير كفقا لما تنص عميو أحكاـ القانكف المصرفي، 

الذم يدخؿ ضمنو التشريع كالعادات المصرفية كقكاعد المينة كغيرىا مف القكاعد القانكنية التي تنظـ سير 

 . 1عمؿ المصرفيال

كتعتمد فعالية الرقابة المصرفية إلى حد كبير عمى نكعية الرقابة كالإشراؼ، كالتي قد تككف نكعية أك 

أك إدارية كقانكنية، كبطرؽ مختمفة، عمى أنيا تمارس بعدة طرؽ كأساليب كمىنح  ،غير مباشرةأك مباشرة  ،كمية

م، مراجعة كتحميؿ التقارير الدكرية، أك التفتيش عمى التراخيص، إرساؿ مذكرات كتعميمات مف البنؾ المركز 

كيقكـ البنؾ المركزم بالرقابة مف  .ع سياستو الائتمانيةالبنكؾ مباشرة بالكقكؼ عمى المركز المالي لمبنؾ كتتبٌ 

 .2محاربة ظاىرة غسيؿ الأمكاؿاجؿ تحقيؽ أىداؼ السياسة النقدية كرفع كفاءة إدارة البنكؾ ك 

ركزم عدة مؤشرات لمرقابة عمى أداء البنكؾ، أىميا مجمكعة المعايير الخمسة، كيستخدـ البنؾ الم

، كتتمثؿ ىذه المعايير في: ملبءة ككفاية رأس الماؿ، جكدة الأصكؿ، كفاءة (CAMEL Rating)()كتسمى

سع، . كزيادة عف ىذه المؤشرات تيستعمؿ بعض المؤشرات الكصفية مثؿ: التك 3إدارة البنؾ، الربحية، كالسيكلة

، كمتى أمكف تعزيز ىذه الرقابة أمكف التأكد مف 4عدد الفركع، نكعية العملبء، جكدة القركض، جكدة العامميف

 سلبمة تكجو السياسة النقدية.

                                                 

مكسى مبارؾ أحلبـ، آلية رقابة البنؾ المركزم عمى أعماؿ البنكؾ في ظؿ المعايير الدكلية، دراسة حالة الجزائر، مذكرة  -1
 .18، ص 2005عة الجزائر، ماجستير، غير منشكرة، جام

 .186، ص 2001عبد المطمب عبد الحميد، العكلمة كاقتصاديات البنكؾ، الدار الجامعية، الإسكندرية، مصر  -2
 - It is the acronym stands for: Capital, Assets, Management, Earnings, and Liquidity. 
3 - Luca Errico, and Mitra Farahbaksh, "Islamic Banking: Issues in prudential regulation and 
supervision", IMF working paper, no. 98/30, IMF, Washington, March 1998, p: 15. 

 .54-45مكسى مبارؾ أحلبـ، آلية رقابة البنؾ المركزم عمى أعماؿ البنكؾ في ظؿ المعايير الدكلية، مرجع سابؽ، ص ص -4
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  أف البنكؾ عمى يجب التي الفائدة أسعار بتحديد المركزم البنؾ يقكـ حيث الفائدة: أسعار تقييد 

 الكاجب الفكائد تخص التي تمؾ أك الاقتصادية، القطاعات لمختمؼ المقدمة بالقركض المتعمقة سكاء تطبقيا

 فييا تسكد لا التي الدكؿ في كبير بشكؿ الفائدة أسعار ضبط كيستعمؿ الآجمة، الكدائع عمى لمعملبء دفعيا

 .اتياقتصاديا إدارة في التخطيط عادة كتتبع السكؽ حرية

 عمى المركزم البنؾ تصديؽ عمى صكؿالح بمعنى اشتراط البنكؾ: أكجو تكظيؼ مكارد تحديد 

 في يرغب التي القركض عمى مصادقتو منح المركزم لمبنؾ يمكف بحيث معينا، حدا تتجاكز التي القركض

 في أمكاليا استثمار مف البنكؾ منع يمكنو كذلؾ المستحبة، غير القركض عمى التصديؽ ىذا كيحجب تنفيذىا

صدار فييا غير المرغكب الأنشطة بعض بعض  بمزاكلة لمبنكؾ السماح عدـ عمى تنص يعات صريحةتشر  كا 

 النشاطات. ىذه

 البمداف في كاضحة تككف البنكؾ أمكاؿ استعماؿ أكجو تحديد في المركزم البنؾ سمطة الملبحظ أف فمف

 مثؿ إلى تمجأ لا المتقدمة الدكؿ في المركزية البنكؾ بينما متكازنة، غير اقتصاديات مف تعاني التي المتخمفة

  1.نادرة حالات في إلا الأساليب ىذه

 

 .مفيكـ كأىداؼ الرقابة عمى الائتماف -4-4-2

إف أصؿ معنى الائتماف في الاقتصاد ىك القدرة عمى أكلان: مفيكـ الائتماف المصرفي كنشأتو: 

: أف الإقراض، كاصطلبحان: ىك التزاـ جية لجية أخرل بالإقراض أك المداينة، كيراد بو في الاقتصاد الحديث

يقكـ الدائف بمنح المديف ميمة مف الكقت يمتزـ المديف عند انتيائيا بدفع قيمة الديف، فيك صيغة تمكيمية 

 استثمارية تعتمدىا المصارؼ بأنكاعيا. 

: "الثقة التي يكلييا المصرؼ لشخص ما سكاء أكاف طبيعيان أـ معنكيان، بأف يمنحو يعرّؼ الائتماف بأنو -1

ستخدامو في غرض محدد، خلبؿ فترة زمنية متفؽ عمييا كبشركط معينة لقاء عائد مادم مبمغان مف الماؿ لا

 ". 2متفؽ عميو كبضمانات تمكٌف المصرؼ مف استرداد قرضو في حاؿ تكقؼ العميؿ عف السداد
                                                 

 .226 ، ص2001الجامعية، مصر النقدية، الدار كالسياسات كالصيرفة النقكد اقتصاديات في مقدمة ركف،كآخ الله نجيب نعمة -1
 . 4، ص2004ماجستير، جامعة حمب،  مذكرة، ف المصرفي كقياس مخاطرهخطيب مناؿ، تكمفة الائتما –2
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تمؾ الخدمات المقدمة لمعملبء التي يتـ بمقتضاىا تزكيد الأفراد  كتعرّؼ القركض المصرفية بأنيا:

كالمنشآت في المجتمع بالأمكاؿ اللبزمة عمى أف يتعيد المديف بسداد تمؾ الأمكاؿ كفكائدىا  كالمؤسسات

كالعمكلات المستحقة عمييا كالمصاريؼ دفعة كاحدة، أك عمى أقساط في تكاريخ محددة، كيتـ تدعيـ ىذه 

لعميؿ عف السداد العلبقة بتقديـ مجمكعة مف الضمانات التي تكفؿ لممصرؼ استرداد أمكالو في حاؿ تكقؼ ا

بدكف أية خسائر، كينطكم ىذا المعنى عمى ما يسمى بالتسييلبت الائتمانية كيحتكم عمى مفيكـ الائتماف 

 .1كالسمفيات، حتى إنو يمكف أف يكتفي بأحد تمؾ المعاني لمدلالة عمى إحداىا

داية أم حؽ إف أكؿ أشكاؿ العمؿ المصرفي كاف قبكؿ الكدائع التي لـ تكف تعطي أصحابيا في الب

بالفائدة، لا بؿ إنو كاف يترتب عمييـ في بعض الأحياف دفع جزء منيا لمف أكدعت لديو ىذه الممتمكات لقاء 

حراستيا كالمحافظة عمييا. كمف ثـ أخذت مؤسسات الإيداع ىذه بممارسة عمميات الإقراض لقاء فكائد 

نت عمميات الإقراض ىذه تتـ مف ممتمكات كضمانات تختمؼ باختلبؼ طبيعة العمميات كالمكاد المقرضة، ككا

. بعد ذلؾ كمع تطكر العمؿ المصرفي كتراكـ الكدائع لدل المؤسسات التي تمارس العمميات 2المقرض نفسو

المصرفية، لاحظت ىذه المؤسسات أف قسمان مف المكدعيف يترككف كدائعيـ فترة طكيمة دكف استخداميا ففكركا 

كتسميفيا لممحتاجيف مقابؿ فائدة، كبعد أف كاف يدفع المكدع عمكلة إيداع باستخداـ جزء مف ىذه الكدائع، 

أصبح يتمقى فائدة عمى كدائعو، كبعد أف ازدادت ىذه العمميات لاحظ الصيارفة أف باستطاعتيـ منح قركض 

ى دكف كدائع فعمية مقابمة لما لدييـ؛ كىكذا مف ميمة قبكؿ الكدائع في البداية انتقؿ العمؿ المصرفي إل

ممارسة عمميات الإقراض، ليصبح الركف الأساسي لأعماؿ المصارؼ الحديثة ىك قبكؿ الكدائع كالمدخرات 

 مف جية كتقديـ التسييلبت الائتمانية كالخدمات المصرفية المتعددة الأشكاؿ مف جية أخرل.

ة كمتعارؼ يجب أف يتـ الائتماف المصرفي استنادان إلى قكاعد كأسس مستقر أسس منح الائتماف:  – 2

 : 3عمييا، كىي

                                                 

دارتيا، الدار الجامعية، الإ -1  .103، ص2000سكندرية، مصر عبد الحميد عبد الطيؼ البنكؾ الشاممة عممياتيا كا 
حمزة محمكد، الاعتمادات المستندية كالكفلبت المصرفية في المصرؼ التجارم السكرم كدكرىما في الاقتصاد الكطني،   -2

 .2، ص 2004ماجستير، جامعة دمشؽ مذكرة
 . 13، ص1999فمكح صافي، محاسبة المنشآت المالية، منشكرات جامعة دمشؽ، الطبعة الثامنة، سنة  -3
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كذلؾ يعني اطمئناف المصرؼ إلى أف المنشأة التي تحصؿ عمى  تكفر الأماف لأمكاؿ المصرؼ: - أ

 الائتماف سكؼ تتمكف مف سداد القركض الممنكحة ليا مع فكائدىا في المكاعيد المحددة لذلؾ. 

نحيا تمكنو مف كالمقصكد بذلؾ حصكؿ المصرؼ عمى فكائد مف القركض التي يم تحقيؽ الربح: - ب

دفع الفكائد عمى الكدائع كمكاجية مصاريفو المختمفة، كتحقيؽ عائد عمى رأس الماؿ المستثمر عمى شكؿ 

 أرباح صافية. 

يعني احتفاظ المصرؼ بمركز مالي يتصؼ بالسيكلة، أم تكفر قدر كاؼو مف الأمكاؿ السيكلة:  - ت

كىدؼ السيكلة دقػيؽ لأنو يستمزـ المكازنة بيف السائمة لدل المصرؼ لمقابمة طمبات السحب دكف أم تأخير، 

تكفير قدر مناسب مف السيكلة لممصرؼ كىك أمر قد يتعارض مع ىدؼ تحقيؽ الربحية، كيبقى عمى إدارة 

 المصرؼ الناجحة ميمة المكاءمة بيف ىدفي الربحية كالسيكلة. 

لحاجة السكؽ، كىي عبارة  كيقكـ كؿ مصرؼ بكضع سياستو الائتمانية بعد مراعاة الأسس أعلبه كطبقان 

عف: "إطار يتضمف مجمكعة المعايير كالشركط الإرشادية لضماف المعالجة المكحدة لممكضكع الكاحد، كتكفير 

عامؿ الثقة لدل العامميف بالإدارة بما يمكنيـ مف العمؿ دكف خكؼ مف الكقكع في الخطأ، كتكفير المركنة 

المستكيات العميا، ككفقان لممكقؼ، طالما أف ذلؾ داخؿ نطاؽ  الكافية، أم سرعة التصرؼ بدكف الرجكع إلى

 . 1السمطة المفكضة إلييـ"

أبرز منظكمة ائتمانية  5C'Sيعتبر نمكذج المعايير الائتمانية المعركفة بػ معايير منح الائتماف:  – 3

ئتماف بدراسة تمؾ ، كالتي طبقان ليا يقكـ المصرؼ كمانح اعمى مستكل العالـ لدل محممي كمانحي الائتماف

 :  2الجكانب لدل عميمو المقترح كمقترض أك كعميؿ ائتماف، كفيما يمي استعراض ليذه المعايير

تعد شخصية العميؿ الركيزة الأساسية الأكلى في القرار الائتماني، كىي الركيزة الأكثر الشخصية:  -أ

مسعى عند إجراء التحميؿ الائتماني ىك تأثيران في المخاطر التي تتعرض ليا المصارؼ، كبالتالي فإف أىـ 

تحديد شخصية العميؿ بدقة، فكمما كاف العميؿ يتمتع بشخصية أمينة كنزيية كسمعة طيبة في الأكساط 

المالية، كممتزمان بكافة تعيداتو كحريصان عمى الكفاء بالتزاماتو كاف أقدر عمى إقناع المصرؼ بمنحو الائتماف 
                                                 

  .140، ص 1991عبد الغفار حنفي، عبد السلبـ أبك قحؼ. الإدارة الحديثة في البنكؾ التجارية، الدار الجامعية، بيركت –1
 .148، ص 2002الزبيدم، حمزة محمكد، إدارة الائتماف المصرفي كالتحميؿ الائتماني، الكراؽ لمنشر كالتكزيع، عماف، الأردف،   -2
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صرؼ لو، كقياس العامؿ المعنكم كالأمانة كالنزاىة بدرجة دقيقة أمر تكتنفو المطمكب كالحصكؿ عمى دعـ الم

بعض الصعكبات مف الناحية العممية، كيتـ التغمب عمى ىذه الصعكبات مف خلبؿ الاستعلبـ الجيد كجمع 

مالية البيانات كالمعمكمات عف العميؿ مف المحيطيف العممي كالعائمي لو، لمعرفة المستكل المعيشي كمكارده ال

كالمشاكؿ المالية التي يعانييا، كمستكاه الاجتماعي كسجؿ أعمالو التي قاـ بيا كماضيو مع المصرؼ 

كالمصارؼ الأخرل، كيتـ ذلؾ عف طريؽ الاتصاؿ بالمنشأة كالعامميف بيا، كبمكردييا كالمصارؼ التي سبؽ 

 لمعميؿ المقترح التعامؿ معيا.  

يؿ عمى تحقيؽ الدخؿ كبالتالي قدرتو عمى سداد القرض كالالتزاـ كتعني باختصار قدرة العمالقدرة:  -ب

بدفع الفكائد كالمصركفات كالعمكلات، كمعيار القدرة أحد أىـ المعايير التي تؤثر في مقدار المخاطر التي 

يتعرض ليا المصرؼ عند منح الائتماف، كعميو لابد لممصرؼ عند دراسة ىذا المعيار مف التعرؼ عمى 

اضية لمعميؿ المقترض كتفاصيؿ مركزه المالي، كتعاملبتو المصرفية السابقة سكاء مع نفس الخبرة الم

المصرؼ أك مع مصارؼ أخرل، ك يمكف الكقكؼ عمى الكثير مف التفاصيؿ التي تساعد متخذم القرار 

فكمما كانت  الائتماني مف خلبؿ استقراء العديد مف المؤشرات التي تعكسيا القكائـ المالية الخاصة بالمقترض،

نتائج دراسة ىذا الجانب إيجابية زاد اطمئناف متخذم القرار إلى قدرة المقترض عمى سداد القرض المطمكب 

 كفؽ الشركط المقترحة كفي مكاعيد السداد التي يتـ الاتفاؽ عمييا. 

عناصر تقميؿ يعتبر رأس ماؿ العميؿ أحد أىـ أسس القرار الائتماني، كعنصران أساسيان مف رأس الماؿ:  -جػ

المخاطر الائتمانية باعتباره يمثؿ ملبءة العميؿ المقترض كقدرة حقكؽ ممكيتو عمى تغطية القرض الممنكح لو، فيك 

بمثابة الضماف الإضافي في حاؿ فشؿ العميؿ في التسديد، ىذا كتشير الدراسات المتخصصة في التحميؿ الائتماني 

شكؿ عاـ تعتمد في الجزء الأكبر منيا عمى قيمة رأس الماؿ الذم يممكو، إذ إلى أف قدرة العميؿ عمى سداد التزاماتو ب

كمما كاف رأس الماؿ كبيران انخفضت المخاطر الائتمانية كالعكس صحيح، فرأس ماؿ العميؿ يمثؿ قكتو المالية،  

ؿ المستثمر كيرتبط ىذا العنصر بمصادر التمكيؿ الذاتية أك الداخمية لممنشأة كالتي تشمؿ كؿ مف رأس الما

كالاحتياطيات المككنة كالأرباح المحتجزة، حيث إنو لابد أف يككف ىناؾ تناسب بيف مصادر التمكيؿ لمعميؿ كبيف 

  الاعتماد عمى مصادر التمكيؿ الخارجية.
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يقصد بالضماف مجمكعة الأصكؿ التي يضعيا العميؿ تحت تصرؼ المصرؼ كضماف الضماف:  -د

يجكز لمعميؿ التصرؼ في الأصؿ المرىكف، فيذا الأصؿ سيصبح مف حؽ  مقابؿ الحصكؿ عمى القرض، كلا

المصرؼ في حاؿ عدـ قدرة العميؿ عمى السداد، كقد يككف الضماف شخصان ذا كفاءة مالية كسمعة مؤىمة 

لكي تعتمد عميو إدارة الائتماف في ضماف تسديد الائتماف، كما يمكف أف يككف الضماف مممككان لشخص آخر 

 ككف ضامنان لمعميؿ.كافؽ أف ي

كعمكمان فإف ىناؾ العديد مف الآراء تتفؽ عمى أف الضماف لا يمثؿ الأسبقية الأكلى في اتخاذ القرار 

الائتماني، أم عدـ جكاز منح القركض بمجرد تكفر ضمانات يرل المصرؼ المقترض أنيا كافية، إنما 

سة طمب القرض، مثلبن كأف يرل متخذ الضماف بصفة عامة تفرضو مبررات مكضكعية كمنطقية تعكسيا درا

القرار الائتماني أنو يمكف اتخاذ قرار بمنح الائتماف إنما ىناؾ بعض الثغرات القائمة أك المتكقعة التي يمكف 

تلبفييا بتقديـ ضماف عيني أك شخصي، أم الضماف ىنا يقمؿ مف مساحة المخاطر الائتمانية المصاحبة 

 ب مف المقترض المقترح تقديـ ضمانات بعينيا. لقرار منح الائتماف كمف ثـ ييطم

يجب عمى المانح الائتماف أف يدرس مدل تأثير الظركؼ العامة كالخاصة الظركؼ المحيطة:  -ىػ

المحيطة بالعميؿ طالب الائتماف عمى النشاط أك المشركع المطمكب تمكيمو، كيقصد ىنا بالظركؼ العامة 

كذلؾ الإطار التشريعي كالقانكني الذم تعمؿ المنشأة في إطاره خاصة المناخ الاقتصادم العاـ في المجتمع، ك 

ما يتصؿ بالتشريعات النقدية كالجمركية كالتشريعات الخاصة بتنظيـ أنشطة التجارة الخارجية استيرادان 

كتصديران، حيث تؤثر ىذه الظركؼ العامة عمى مختمؼ قطاعات النشاط الاقتصادم، أما الظركؼ الخاصة 

ط بالنشاط الخاص الذم يمارسو العميؿ، مثؿ الحصة السكقية لمنتجات المشركع أك خدماتو التي فيي ترتب

يقدميا، شكؿ المنافسة، دكرة حياة المنتج أك الخدمة التي يقدميا العميؿ، مكقع المشركع مف دكرة حياتو بمعنى 

 قرار، أكفي مرحمة الانحدار. ىؿ ىك في مرحمة التقديـ أك الكلادة، أكفي مرحمة النمك، أكفي مرحمة الاست

كنخمص إلى أف الدراسة المتعمقة ليذه المعايير مجتمعة يمكف أف تقدـ صكرة كاضحة عف كضع العميؿ 

طالب القرض أك الائتماف كمركزه الائتماني، إلا أف ىذه المعايير تتفاكت في أىميتيا النسبية فيناؾ بعض 
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ثة الأكلى كما ينظر إلى الضماف عمى أنو أقؿ ىذه المعايير المراجع تميؿ إلى التركيز عمى المعايير الثلب

أىمية، كما أنو مف الطبيعي ألا تستكفي جميع المعايير الخمسة أعلبه الحد الأمثؿ ليا فالضعؼ في أحد 

المعايير يمكف أف يعكض بقكة المعيار الآخر عمى أف تككف الدراسة التي أجريت ليذه المعايير الخمسة بشكؿ 

 كازف. كامؿ كمت

ىناؾ مجمكعة عكامؿ مترابطة كمتكاممة تؤثر في ثانيان: العكامؿ المؤثرة في اتخاذ القرار الائتماني: 

 : 1اتخاذ القرار الائتماني في أم مصرؼ، كىي

: بالنسبة لمعميؿ تقكـ ىذه عكامؿ عمى: الشخصية؛ رأس الماؿ؛ كقدرتو العكامؿ الخاصة بالعميؿ -1

لتزاماتو؛ كالضمانات المقدمة، كالظركؼ العامة كالخاصة التي تحيط بالنشاط الذم عمى إدارة نشاطو كتسديد ا

يمارسو العميؿ؛ تقكـ جميعيا بدكرىا في تقييـ مدل صلبحية العميؿ لمحصكؿ عمى الائتماف المطمكب، 

ؿ كتحديد مقدار المخاطر الائتمانية التي يمكف أف يتعرض ليا المصرؼ عند منح الائتماف، فعممية تحمي

 المعمكمات كالبيانات عف حالة العميؿ سكؼ تخمؽ القدرة لدل إدارة الائتماف عمى اتخاذ قرار ائتماني سميـ. 

 :  كتشمؿ ىذه العكامؿ: العكامؿ الخاصة بالمصرؼ -2

درجة السيكلة التي يتمتع بيا المصرؼ حاليان كقدرتو عمى تكظيفيا، كمفيكـ السيكلة يعني قدرة  - أ

لتزاماتو، كالتي تتمثؿ بصفة أساسية في عنصريف ىما: تمبية طمبات المكدعيف المصرؼ عمى مكاجية ا

 لمسحب مف الكدائع، كأيضان تمبية طمبات الائتماف، أم القركض كالسمفيات لتمبية احتياجات المجتمع؛ 

نكع الإستراتيجية التي يتبناىا المصرؼ في اتخاذ قراراتو الائتمانية كيعمؿ في إطارىا، أم في  - ب

 اده لمنح ائتماف معيف أك عدـ منح ىذا الائتماف؛استعد

 اليدؼ العاـ الذم يسعى المصرؼ إلى تحقيقو خلبؿ المرحمة القادمة التي تمي عممية منح الائتماف؛   - ت

القدرات التي يمتمكيا المصرؼ كخاصةن الككادر البشرية المؤىمة كالمدربة عمى القياـ بكظيفة   - ث

 لكجيا المطبقة كما يمتمكو المصرؼ مف تجييزات الكتركنية حديثة؛ الائتماف المصرفي، كأيضان التكنك 

                                                 

 .353، ص 2003الحديثة في التحميؿ المالي كالائتماني، دار كائؿ لمنشر، الأردف محمد مطر، الاتجاىات  - 1
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 :  كيمكف حصر ىذه العكامؿ بما يمي: العكامؿ الخاصة بالتسييؿ الائتماني -3

 الغرض مف عممية التسييؿ في منح الائتماف؛  -أ 

 المدة الزمنية التي يستغرقيا القرض أك التسييؿ، أم المدة التي يرغب العميؿ بالحصكؿ عمى -ب 

 التسييؿ خلبليا، كمتى سيقكـ بالسداد كىؿ تتناسب فعلبن مع إمكانيات العميؿ؛ 

 مصدر السداد الذم سيقكـ العميؿ المقترض بسداد المبمغ منو؛  -ج 

طريقة السداد المتبعة، أم ىؿ سيتـ سداد القرض أك التسييؿ دفعة كاحدة في نياية المدة، أـ سكؼ يتـ  -د 

 يتناسب مع طبيعة نشاط العميؿ كمع إيراداتو كمكارده الذاتية كتدفقاتو الداخمة؛ سداده عمى أقساط دكرية، كذلؾ بما 

 نكع التسييؿ المطمكب كىؿ يتكافؽ مع السياسة العامة للئقراض في المصرؼ أـ يتعارض معيا؛  -ق 

مبمغ ىذا القرض أك التسييؿ، حيث أنو كمما زاد المبمغ عف حد معيف كاف المصرؼ أحرص في  -ك 

جرييا، خاصةن أف نتائج عدـ سداد قرض بمبمغ ضخـ تككف صعبة كقد تؤثر عمى سلبمة الدراسات التي ي

 المركز المالي لممصرؼ. 

 نقدية سمطة أعمى باعتباره المركزم، البنؾ يمارسيا التي "المصرفية الرقابة"مفيكـ  إدراج حيث يمكف

 الضكابط مجمكعة«ا نيكك خاصة التجارية كالبنكؾ عامة المصرفي القطاع نشاطات عمى الأكؿ كالرقيب

 الاستقرار تحقيؽ دؼبيالمينة،  كتنظـ المصرفية المؤسسات كعمميات أعماؿ كتقيد تحكـ التي كالنظـ كالقكاعد

ليذه البنكؾ مع الكصكؿ  المالية المراكز سلبمة عمى كحرصا الاقتصادم، لمنمك معدلات أفضؿ مع النقدم

حماية  كأخيرا الاقتصادية التنمية تمكيؿ في المساىمة عمى قادر سميـ مصرفي أك نظاـ مالي جياز إلى

  » 1.حقكقيـ عمى كالمحافظة كالمساىميف كالمستثمريف لمصالح المدخريف

 كانت سكاء المصرفية، المنظمات أف مف لمتأكد الرقابية كظيفتيا أداء عند النقدية السمطات تسعى كعميو،

 كقرارات المركزم البنؾ بأحكاـ اتيكعمميا أعماليا في تتقيد أجنبية، لبنكؾ فركعا أك خاصة أك لمدكلة مممككة

 .2المركزم البنؾ في المختصة الأجيزة مف إلييا المبمغة كالتعاليـ التكجييات ككذا إدارتو مجمس

                                                 

 .87البنكؾ،، مرجع سابؽ، ص  في كالرقابة الله، التدقيؽ عبد أميف خالد -1
 .17 ، ص2002التكزيع، اليمف ك لمنشر صفاء مصرفية، دار ك مالية الجمؿ، تشريعات حميداف اؿجم -2
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 كبير حد إلى يعتمد بدكره كىذا عمميان، النظاـ تطبيؽ كيفية مدل عمى المصرفية الرقابة فعالية كتعتمد

 .كفأة إشرافيو كميارات قدرات بناء يتطمب ذلؾ أف شؾ كلا كالإشراؼ، بةالرقا نكعية عمى

 كتعزيز المصرفي لمنشاط المناخ المناسب يئةتي عمى عامة المركزية البنكؾ تحرص الإطار، ىذا كفي

 خلبؿ تكفير مجمكعة مف الأسس أىميا: مف إمكانياتو كتدعيـ الرقابي الإطار

  كالتكجييات المكائح فييا، بإصدار المصرفية الكحدات قكيةبت يسمح بما الرقابة قكاعد تطكير 

 الدكلية؛ كالممارسات المعايير مع يتفؽ بما المصرفية

  تطبيؽ مف التأكد ككذا فييا القصكر علبج بيدؼ بنؾ كؿ داخؿ الائتمانية السياسات مراجعة 

 الرقابة؛ تدعيـ في مساىمتيا مدل إلى بالنظر ضكابطيا

  فعمية برامج كضع البنكؾ ك ميزانيات بمراجعة المكمفيف مراقبي الحسابات اختيار في التدقيؽ 

عداد تقارير كالمعاملبت كالقرارات الحسابات مراجعة تتضمف التجارية البنكؾ أعماؿ عمى كالرقابة لمتفتيش  كا 

يد تحد في مما يساعد الداخمية، الرقابة كنظـ المخصصات كفاية مدل لتحديد المصرفي الجياز عف كحدات

 البنكؾ؛ أخطاء

  عدد  تناسب ضركرة الاعتبار بعيف الأخذ مع ككيفان  كمٌان  الرقابة جياز فاعمية قدرة زيادة عمى العمؿ

  المصرفي؛ الجياز كحجـ العمؿ حجـ مع ـتيكخبر الرقابة العامميف بجياز

  المركزم لبنؾبا الرقابة جياز تقارير مناقشة خلبؿ مف البنكؾ إدارات مجالسل الرقابي الدكر تقكية 

كحدات  عمى كالتفتيش المراجعة في التنفيذييف غير السلمجا ىذه أعضاء دكر كتفعيؿ الإدارة مع مجالس

 .التجارم البنؾ

 المكارد كتخصيص حشد عمى قادر كمصرفي مالي نظاـ كجكد يعتبرالمصرفية:  الرقابة ثالثان: أىمية

 للبستمرار، كقابمة عالية نمك معدلات لتحقيؽ الرئيسية تالمتطمبا مف المنتجة الأغراض لخدمة بكفاءة المالية

 لمسمطة المصرفية السيادة كتعميؽ المصرفي القطاع عمى الرقابة أنظمة تقكية إلى الدكؿ معظـ تتطمع كليذا

 المالية لميزات التعرض احتمالات مف التقميؿ إلى منيا سعيا البنكؾ، نشاطات عمى الإشراؼ في النقدية

 .صدمات الخارجيةكال الداخمية
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البنكؾ المركزيَّة ىي أجيزة حككميَّة مركزيَّة )عادة( يناط بيا المحافظة عمى سلبمة المراكز المالية لمبنكؾ، ف

كحماية أمكاؿ المكدعيف فييا، كتكجيو النشاط المصرفي كالتمكيمي كالنقدم في الإتجاه الذم يخدـ السياسة الاقتصادية 

 .1ئتمانية، كالرقابة المصرفيَّة ىي الكسيمة لتحقيؽ كؿِّ ىذه الأىداؼلممجتمع، كيحقِّؽ أىدافو الا

ػيَّة الرقابة المصرفيَّة في النظاـ الاقتصادم لمبمد في ككف اليدؼ الأساسي ليذه الرقابة ىك  كتتجمَّى أىمِّ

طر الحفاظ عمى الاستقرار كصيانة الثقة المكضكعة مف طرؼ العمكـ في النظاـ المالي، كذلؾ لتقميص خ

 الخسارة التي قد تصيب المكدعيف لأمكاليـ لدل البنكؾ كالدائنيف الآخريف.

كما أفَّ اليدؼ مف الرقابة المصرفيَّة عمكمان يتمثَّؿ في إيجاد تكازف بيف الكتمة النقديَّة، أم مجمكع كسائؿ 

رل، كىك تكازف الدفع المتاحة مف نقد كائتماف مف جية، كالإنتاج الكطني مف السمع كالخدمات مف جية أخ

ـ كأضراره، كالذم يؤدِّم حتمان إلى تدىكر قيمة العممة المحمِّػيَّة  حيكم بالنسبة للئقتصاد الكطني لتجنُّب التضخُّ

 .2كقدرتيا الشرائيَّة

كييلبحىظ مف ىذا أفَّ ىناؾ تداخلبن بيف الرقابة المصرفيَّة كالسياسة النقديَّة مف حيث الأىداؼ، إلاَّ أفَّ 

داؼ بالنسبة للؤخيرة قد تنصبُّ عمى مجمؿ الإقتصاد الكطني، كرفع معدَّلات التشغيؿ، كزيادة مجمؿ الأى

الناتج القكمي، كتكازف ميزاف المدفكعات، بينما تنصبُّ أغمب أىداؼ الأكلى عمى القطاع المصرفي كما رأينا 

 درتيا الشرائيَّة.سابقان، مع كجكد أىداؼ مشتركة كالعمؿ عمى حماية قيمة العممة كالحفاظ عمى ق

 لمسياسة تكليو الذم بالاىتماـ مقارنة محدكدا اىتماما المصرفية الرقابة أكلت التي المركزية البنكؾ إف

 عرفتيا التي الكبيرة التطكرات عقب خاصة التقدير، في فادحا خطأ كاف ذلؾ أف الآف تدرؾ كالأبحاث النقدية

 أداء كىيكؿ طبيعة في تغيرات مف ذلؾ عمى ترتب كما الباىرة التقنية كالتغيرات العالمية الأسكاؽ المالية

 إلى: الكقت بمركر يؤدم سكؼ جيدة مصرفية رقابة كجكد أف ذلؾ .المصرفية العالمية الصناعة

 .الخارجية لمصدمات التعرض مف الحد        -؛الكطنية المصرفية النظـ دعـ  -
 ؛ليالما الاستقرار مف أكبر قدر تحقيؽ في الإسياـ  -

                                                 

 .227 صرفيَّة الإسلبميَّة كقضايا التشغيؿ، مرجع سابؽ، صالغريب ناصر، أصكؿ الم -1
عائشة الشرقاكم المالقي، البنكؾ الإسلبميَّة، التجربة بيف الفقو كالاقتصاد كالتطبيؽ، المركز الثقافي العربي، الدار البيضاء،  -2

 .118 ، ص2000المغرب 
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عمى الرغـ مف اختلبؼ نظـ الرقابة في دكؿ العالـ، إلا أنو رابعان: أىداؼ الرقابة المركزة عمى المخاطر: 

 :1يكجد اتفاؽ عاـ عمى أىداؼ رئيسية لمرقابة المصرفية

كيتضمف ذلؾ تجنب مخاطر إفلبس البنكؾ مف الحفاظ عمى استقرار النظاـ المالي كالمصرفي:   -1

مارسات المؤسسات المصرفية، كضماف عدـ تعثرىا حماية لمنظاـ المصرفي كالنظاـ خلبؿ الإشراؼ عمى م

المالي ككؿ،  كما يتضمف ذلؾ أيضان كضع القكاعد كالتعميمات الخاصة بإدارة الأصكؿ كالخصكـ في البنكؾ 

 سكاء بالنسبة لمعمميات المحمية أك الدكلية.

لبؿ فحص الحسابات كالمستندات الخاصة كيتـ ذلؾ مف خ ضماف كفاءة عمؿ الجياز المصرفي: -2

بالبنكؾ لمتأكد مف جكدة الأصكؿ كتجنب تعرضيا لممخاطر، كتقييـ العمميات الداخمية بالبنكؾ كتحميؿ 

العناصر المالية الرئيسية كتكافؽ عمميات البنكؾ مع الأطر العامة لمقكانيف المكضكعة، كتقييـ الكضع المالي 

الكفاء بالتزاماتيا، بيدؼ الحفاظ عمى تمكيؿ بعض الأنشطة الاقتصادية لمبنكؾ لمتأكد مف قدرتيا عمى 

 كالمؤسسات الحيكية كاليامة كالتي لا يستطيع القطاع الخاص تدبير تمكيميا بالكامؿ.

كيتـ ذلؾ مف خلبؿ تدخؿ السمطات الرقابية لفرض سيطرتيا عمى النظاـ حماية المكدعيف:   -3

اسبة لتفادم المخاطر المحتممة التي قد تتعرض ليا الأمكاؿ في حالة عدـ المصرفي، كاتخاذ الإجراءات المن

 تنفيذ المؤسسات الائتمانية التزاماتيا تجاه المكدعيف كخاصة المتعمقة بسلبمة الأصكؿ.

 إلى الأنظار كتكجو ابي الاىتماـ تكسع ىك قائـ مصرفي نظاـ أم عمى الرقابة أىمية عمى دليؿ أكبر إف

 الإقميمية لمرقابة ترتيبات إيجاد فكرة كطرحت الإقميمي، المستكل عمى اؿلمجا ىذا في التعاكف تقكية إمكانيات

 الحككمات جانب مف كخاصة الآسيكية الأزمة أعقاب في الإقميمي التشاكر أنكاع مف نكعا الأقؿ عمى أك

 لمكاجية إقميمية دفاع آليات لإنشاء الكافية كالرغبة التاـ الاستعداد ليا كاف كالتي النظر كجيات في المتقاربة

 ليأخذ الإطار ىذا تكسع ك المالية، الاضطرابات عدكل انتشار كاحتماؿ العالمي الاستقرار المالي عدـ ظركؼ

 دؼبي العالـ دكؿ مختمؼ في لتطبؽ المصرفية لمرقابة دكلية معايير ك مبادئ كضع تـ حيث دكليا، طابعا

 .الدكلي المالي النظاـ استقرار تحقيؽ

                                                 
1 - Hoff, K.  And J. Stiglitz (1993), "Imperfect Information and Rural Credit Markets: Organization: 
Theory, Practice and Policy, A, Braverman and J. Stiglitz, Oxford: Oxford University Press. 
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 .رقابة البنؾ المركزم عمى الكدائع كالائتماف في البنكؾ الإسلامية -4-4-3

مية يعني يختمؼ مفيكـ الائتماف في البنكؾ الإسلبمية عنو في البنكؾ التقميدية، إذ أنو في البنكؾ الإسلب
لائتماف عف الحفظ، كتفكيض المصرؼ لمتعاقد أك لتثمير الماؿ، أما في البنكؾ التقميدية فينتج ا الثقة كيشمؿ

 . 1ممارسة الأعماؿ المصرفية التقميدية مدة طكيمة جدا رغـ كجكد اختلبؼ جكىرم بيف الأسمكبيف في التمكيؿ

كما أف قياـ البنؾ المركزم بعمميات الرقابة المصرفية كالتأثير عمى أعماؿ النظاـ المصرفي مف خلبؿ 

 .2مف الانعزاؿ كبعيدة عف ىذا التأثيرأدكات السياسة النقدية ما يجعؿ البنكؾ الإسلبمية في نكع 

إف المقصكد بأدكات تجاه البنكؾ الإسلامية:  استخداـ البنؾ المركزم لأدكات الرقابة الملائمة -أكلان 

الرقابة الملبئمة لعمؿ البنكؾ الإسلبمية تمؾ الأساليب المقترحة التي يمكف إضافتيا إلى الأساليب السابقة، 

إلا في ظؿ نظاـ مصرفي إسلبمي كامؿ، كفي نفس الكقت فيي تنظيـ الجكانب  كالتي قد لا يمكف تطبيقيا

 الباقية ليذا النظاـ كتتمثؿ في:

يجب أف تحصؿ البنكؾ كفي أم نظاـ مصرفي عمى ترخيص أك تنظيـ إنشاء البنكؾ الإسلامية:  -1

خير الحؽ في سحب ىذا اعتماد مف البنؾ المركزم لمدكلة قبؿ البدء في مزاكلة أعماليا، كما إف ليذا الأ

الترخيص مف أم بنؾ إذا أخؿ بقكاعد العمؿ ك الأنظمة المعمكؿ بيا، لذا نرل أف مف كاجب البنؾ المركزم 

الإسلبمي أف يشرؼ عمى تنظيـ إنشاء البنكؾ الإسلبمية بالشكؿ الذم يساعد عمى تقكية كدعـ الجياز 

 المصرفي ككؿ.

مف كاجب عمى الالتزاـ بأحكاـ الشريعة الإسلامية: ضركرة النص في النظاـ الأساسي لمبنؾ  -2

الرقابة لمبنؾ المركزم قبؿ الترخيص لأم بنؾ إسلبمي بمزاكلة أعمالو، أف يتأكد مف أف القانكف الأساسي ليذا 

البنؾ أك عقد تأسيسو ينص في أكلى بنكده عمى الالتزاـ بأحكاـ الشريعة الإسلبمية في جميع أعمالو، كأف 

يع المتعامميف معو، لأف ىذا الإجراء يترتب عميو أحكاـ عديدة مثؿ خضكعو لرقابة ىيئة الرقابة يعمف ذلؾ لجم

                                                 

عصاـ قريط، دراسة اثر رقابة البنؾ المركزم عمى الكدائع ك الائتماف في المصارؼ الإسلبمية، مجمة جامعة دمشؽ لمعمكـ  - 1
 155، ص 2011، العدد الثالث 27ة ك القانكنية، المجمد الاقتصادي

 149، ص 2006حماد حمزة، الرقابة الشرعية في المصارؼ الإسلبمية، دار النقاش، الأردف  - 2
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، كآخر ىذه الأحكاـ …الشرعية المركزية في جميع أعمالو، كضركرة أف تككف لو ىيئة رقابة شرعية داخمية 

الإخلبؿ بقكاعد تعرضو لسحب الترخيص إذا أخؿ بإحدل قكاعد الشرع في أعمالو كأصر عمى ذلؾ، قبؿ 

ف كانت ىذه الأخيرة لا تخرج بطبيعتيا عف قكاعد الشرع أيضا في النظاـ المصرفي  التنظيـ المصرفي كا 

 الإسلبمي.

تنص القكانيف المصرفية في أغمب البمداف عمى حد أدنى لرأس الماؿ الحد الأدنى لرأس الماؿ:  -3

ؼ ىذا الحد مف دكلة إلى أخرل، ك نعني بذلؾ الضركرم لمسماح لمبنؾ بممارسة النشاط المصرفي، ك يختم

الحد الأدنى المبمغ المقرر لرأس الماؿ بعممة البمد أك بعممة أخرل عالمية، أما تمؾ الحدكد المعنية بنسبة رأس 

 الماؿ إلى إحدل عناصر الأصكؿ أك الخصكـ .

المقرر لرأس ماؿ  نو ىناؾ مف يرل بأف يككف رأس ماؿ البنؾ الإسلبمي أعمى مف الحد الأدنىأكما 

لتنكع أنشطة البنؾ الإسلبمي، كاحتماؿ تجميد جزء مف أمكالو في  %100إلى  50البنؾ التقميدم بنسبة 

 .1استثمارات طكيمة الأجؿ صعبة التسييؿ

نعني بضماف المكارد العمؿ عمى ضماف استقرار مكارد البنكؾ الإسلامية المتأتية مف الكدائع:  –ثانيان 

دائع الحفاظ عمى حقكؽ المكدعيف ك أمكاليـ باتخاذ الإجراءات اللبزمة لحمايتيا، كىي مبادرة المتأتية مف الك 

قد يقكـ بيا البنؾ الإسلبمي نفسو، لكف تجب متابعتيا كالحرص عمى تطبيقيا مف طرؼ البنؾ المركزم، 

 :2كتتمثؿ في

في الدكلة في صندكؽ  تشترؾ كؿ البنكؾ الإسلبمية العاممة التأميف عمى الكدائع تحت الطمب: -1

ضماف الكدائع الذم تديره ىيئة تأميف الكدائع لدل البنؾ المركزم الإسلبمي، لكف ما يجب التأكيد عميو ىك 

إجبار البنؾ المركزم لكؿ البنكؾ عمى الاشتراؾ في ىذا النظاـ حفاظان عمى أمكاؿ المكدعيف، كمف ثـ الحفاظ 

 عمى الثقة في النظاـ المصرفي ككؿ.

                                                 

 . 91جماؿ الديف عطية، البنكؾ الإسلبمية بيف الحرية كالتنظيـ، التقميد كالاجتياد، النظرية كالتطبيؽ، مرجع سابؽ، ص  –1
أطركحة دكتكراه في العمكـ الإقتصادية غير منشكرة، جامعة  اف ناصر، علبقة البنكؾ الإسلبمية بالبنكؾ المركزية،سميم - 2

 .263، ص 2005-2004الجزائر
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إف  طاع نسبة مف الأرباح كمخصصات لمكاجية الخسائر التي قد تصيب كدائع المضاربة:إقت -2

البنؾ الإسلبمي يتمقى كدائع الإستثمار عمى سبيؿ المضاربة أم المشاركة في الربح كالخسارة مع أصحابيا، 

 ما لـ يثبت عميو التعدم أك التقصير في أداء كاجبو فيضمنيا في ىذه الحالة.

الحفاظ عمى سلبمة كاستقرار النظاـ المصرفي، يفرض البنؾ المركزم الإسلبمي عمى كؿ لذا كمف باب 

بنؾ يعمؿ تحت إشرافو إنشاء صندكؽ لمكاجية مخاطر الإستثمار التي قد تصيب كدائع المضاربة، كتتـ 

 تغذيتو بنسبة مف الأرباح السنكية الصافية لممصرؼ قبؿ تكزيعيا عمى المساىميف كالمكدعيف.

يقصد بالأدكات البديمة عف سعر الفائدة أدكات الرقابة المصرفية البديمة عف سعر الفائدة:  تخداـاس -3

تمؾ الأساليب التي تعتمد عمى التأثير عمى نسب تكزيع الأرباح في عمميات المشاركة في الربح كالخسارة، أك 

 يات التمكيؿ. ىكامش الربح في المتاجرات، ككذلؾ الأقساط المسبقة كالمؤجمة في بعض عمم

 :1كمع مراعاة ىذه الضكابط، فإف تدخؿ البنؾ المركزم الإسلبمي في ىذا الصدد يككف عمى أساس ما يمي

التأثير عمى نسب تكزيع الأرباح عمى المكدعيف كالمستثمريف في التمكيؿ بالمضاربة مع البنكؾ  -أ

لبنؾ المركزم في تنشيط الإقتصاد كزيادة في حالات الكساد أك الرككد الإقتصادم، كعندما يرغب ا الإسلامية:

حجـ النقد المتداكؿ، كبالتالي زيادة القدرة الشرائية للؤفراد، فإنو يصدر تعميمات ممزمة لمبنكؾ بأف تككف نسبة 

الربح المكزع عمى المكدعيف في حدىا الأقصى، ككذلؾ الشأف بالنسبة لمذيف يحصمكف عمى التمكيؿ مف 

ة، كلك أدل الأمر بتضحية المساىميف بجزء مف أرباحيـ مع المكدعيف البنكؾ عمى سبيؿ المضارب

كمضاربيف، أك مع المستثمريف كأصحاب رأس الماؿ، بينما يقكـ البنؾ المركزم بعكس الإجراء  السابؽ في 

 حالات التضخـ.

التأثير عمى حصة الشريؾ في التمكيؿ بالمشاركة كنسب تكزيع الأرباح بيف البنؾ الإسلامي  -ب

يمكف لمبنؾ المركزم إذا رغب في إنقاص حجـ النقد المتداكؿ في حالات التضخـ بأف يصدر  الشركاء:ك 

تعميماتو إلى البنكؾ بأف ترفع مف حصة الشريؾ المطمكب لمدخكؿ في المشاركة مع البنؾ الإسلبمي، كىذا 

الي تنخفض حصة البنؾ في عمى غرار رفع ىامش الضماف في شراء الأكراؽ المالية بالبنكؾ التقميدية، كبالت

 ىذه المشاركة، كيقكـ البنؾ المركزم بعكس الإجراء السابؽ إذا رغب في تنشيط الإقتصاد.
                                                 

 .271-269نفس المرجع، ص ص  - 1



442 

 
 

كعمى ضكء ىذه الرغبة دائمان، فإف البنؾ المركزم يأمر البنكؾ برفع معدلات تكزيع الأرباح إلى حدىا 

الماؿ، كذلؾ مقابؿ أف يرضى الشركاء الأقصى عمى الشركاء، كلك تجاكزت أحيانان نسب مشاركتيـ في رأس 

 بنسب تكزيع للؤرباح قد تقؿ عف نسب مساىماتيـ في حالات التضخـ.

يضع البنؾ  التأثير عمى ىامش ربح البنكؾ الإسلامية في المرابحة ككذا العربكف كالقسط: -ج

بيف البنكؾ في تحديد  المركزم حدان أدنى كآخر أعمى ليامش ربح البنكؾ في عمميات المرابحة، لترؾ المنافسة

 ىكامشيا داخؿ ىذا المجاؿ.

فإذا تدخؿ البنؾ المركزم لرفع ذلؾ اليامش أثناء التضخـ، كاف اليامش المحدد أقؿ أك يساكم ذلؾ الحد 

الأقصى، كطبعان لف يككف ذلؾ لرفع أرباح البنكؾ بؿ لإنقاص حجـ النقد المتداكؿ كعند الضركرة القصكل، 

ييران لعقكد قائمة بؿ لمصفقات الجديدة، عمى أساس أف معظـ مرابحات البنؾ عمى أف لا يككف ذلؾ تغ

 الإسلبمي تتـ في الأجؿ القصير. 

تقدـ البنكؾ الإسلبمية خدمات  التأثير عمى قيمة الأقساط كىامش الربح في الإيجار التمكيمي: -د

سو البنكؾ التقميدية تقريبا بصيغة الإيجار التمكيمي الخاصة ببعض المعدات لعملبئيا، بنفس الشكؿ الذم تمار 

Leasing.كذلؾ لعدـ تعارض ىذه الصيغة في مجمميا مع أحكاـ الشريعة الإسلبمية ، 

كبما أف الإيجار التمكيمي يمثؿ صيغة تمكيؿ متكسط الأجؿ، كما لا يمكف تغيير عناصره أثناء مدة العقد 

فقط، فإنو يمكف لمبنؾ المركزم التأثير عمى عناصره غالبان، كبالتالي ينصب التغيير عمى العقكد الجديدة منيا 

كأداة مف أدكات السياسة النقدية في الأجؿ المتكسط أك الطكيؿ، ففي أكقات التضخـ مثلبن يأمر البنؾ 

المركزم بقية البنكؾ بأف ترفع مف قيمة الأقساط كتقمص مف عددىا، كأف ترفع مف ىامش ربحيا في ىذه 

 د أك الانكماش يأمر بعكس الإجراءات السابقة.العممية. كفي أكقات الركك 

رأينا أف  التأثير عمى القسط المسبَّؽ في استصناع المباني ك عمى بقية الأقساط كىامش الربح: -ق

ستصناع خاصة في بناء العقارات، عمى أف يسدد العميؿ قيمة الإسلبمية تقدـ التمكيؿ بصيغة الاالبنكؾ 

افة ىامش ربح لصالح البنؾ إلى تكمفة العقار، كبما أف الإستصناع يطبؽ العقار بالتقسيط غالبان، بعد إض
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عادة )إذا تعمؽ الأمر ببناء عقارات( في الأجؿ المتكسط أك الطكيؿ، فإنو تنطبؽ عميو نفس الأحكاـ التي 

 رأيناىا في الإيجار التمكيمي.

ة القسط المدفكع مسبقان كقيـ كبناءن عمى ذلؾ كفي أكقات التضخـ فإف البنؾ المركزم يأمر بزيادة قيم

الأقساط المدفكعة لاحقان )إذا تـ الدفع بالتقسيط( مع تقميص عددىا، إضافة إلى رفع ىامش الربح لمبنكؾ في 

 ىذه العمميات، كفي أكقات الكساد يأمر بعكس ذلؾ.

مف أكقات إلا أف ما تجب الإشارة إليو ىك أف استعماؿ ىذه السياسة ينصح بيا في أكقات الكساد أكثر 

التضخـ التي يمكف المجكء فييا إلى كسائؿ أخرل، كذلؾ نظران لأف البنكؾ الإسلبمية يعمؿ معظميا داخؿ 

البلبد الإسلبمية، كىذه البلبد يعاني أغمبيا مف مشكمة السكف، لذا فإف استعماؿ ىذه الأداة في أكقات الرككد 

 ي علبج تمؾ المشكمة في نفس الكقت.قد يؤدم إلى المساىمة في إنعاش الإقتصاد، كالمساىمة ف

إف استعماؿ سياسة السقكؼ الائتمانية بصيغ التمكيؿ الإسلامي كأداة كمية فردية أك نكعية لممجمكع:  -ك

العديد مف القكانيف المصرفية تحدد حجـ الائتماف الممنكح إلى عميؿ كاحد بسقؼ معيف يمثؿ عادة نسبة مئكية مف 

يقان لقاعدة تكزيع المخاطر التي تعتبر إحدل القكاعد الحذرة، كما رأينا بأنو لا مانع رأس الماؿ الخاص لمبنؾ، تطب

 لمبنكؾ الإسلبمية بأف تأخذ بمثؿ ىذه القاعدة، ما داـ ذلؾ يشكؿ احتياطان ضد المخاطر.

أما الجانب الآخر لسياسة السقكؼ الائتمانية كالمطمكب تطبيقيا مف طرؼ البنكؾ الإسلبمية فيك 

يا كأداة نكعية، كذلؾ ما أصر عميو محافظك البنكؾ المركزية كالسمطات النقدية لبمداف منظمة استخدام

ـ، حيث رأكا بأنو يجب أف 1981المؤتمر الإسلبمي خلبؿ اجتماعيـ الرابع بالخرطكـ )السكداف( في مارس 

صيص الائتماف يككف لممصرؼ المركزم سمطة تكجيو كتنظيـ عمميات استثمار المؤسسات المالية بيدؼ تخ

بما يتكافؽ كالأىداؼ الإسلبمية، حيث أف عميو إصدار التكجييات بشأف الأغراض التي ييمنح التمكيؿ فييا أك 

لا يمنح، كسقكؼ ىذا التمكيؿ كاليكامش النقدية التي يتعيف الاحتفاظ بيا، كنسبة الضماف التي يجب 

 .1الحصكؿ عمييا في ىذا التمكيؿ

                                                 

 .  202محمد عمر شابرا، نحك نظاـ نقدم عادؿ، مرجع سابؽ، ص   -1
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ة لنجاح البنكؾ الإسلبمية في تمكيؿ قطاع الزراعة في السكداف في أكاسط كعمى سبيؿ المثاؿ، كنتيج

التسعينيات، كتماشيان مع السياسة الإقتصادية لمبمد التي اعتمدت عمى التنمية الزراعية، رفع البنؾ المركزم 

 .1مف السقكؼ التمكيمية لمقطاع المصرفي % 50نصيب الزراعة إلى 

إف التزايد ية لمبنكؾ الإسلامية كصناديؽ الإستثمار الإسلامية: مراقبة محافظ الأكراؽ المال -م

المستمر لتعامؿ البنكؾ في الأكراؽ المالية كتدخميا المباشر كطرؼ أساسي في أسكاقيا أضحى ميزة مف 

مميزات العكلمة، لذا فمف كاجب البنؾ المركزم مراقبة ىذا التعامؿ مف طرؼ البنكؾ الإسلبمية، سكاء بإدارتيا 

 افظ الأكراؽ المالية أك لصناديؽ الإستثمار فييا.لمح

أف مف نتائج الاختلبؼ بيف البنكؾ مراقبة البنؾ المركزم للأنشطة الإجتماعية لمبنكؾ الإسلامية:  -4

التقميدية كالإسلبمية، أف ليذه الأخيرة دكران اجتماعيان ييفترض أف تؤديو تجاه المجتمع، لأف ذلؾ مرتبط بالدكر 

 نكط بيا.التنمكم الم

كفي ىذا الصدد، قاـ المعيد العالمي لمفكر الإسلبمي )مكتب القاىرة( بتشكيؿ فريؽ مف الخبراء الإقتصادييف 

بنكان إسلبميان منيا  34كالشرعييف كالمصرفييف، كذلؾ لتقييـ الأداء الاجتماعي لمبنكؾ الإسلبمية مف خلبؿ عينة تضـ 

ـ إلى نتائج 1996لعالـ، كقد تكصمت الدراسة المنجزة كالمنشكرة سنة فركع لمعاملبت إسلبمية، كمف مختمؼ أنحاء ا

 ىامة جاءت في مقدمة التقرير الذم قدمو الفريؽ كىي كما يمي:

"إف كاف البعد الاجتماعي لممصارؼ الإسلبمية مازاؿ محؿ تساؤؿ مف بعض مف يعتقدكف أف البنكؾ أك 

الخدمات المصرفية كأعماؿ التمكيؿ كالإستثمار فقط، فإف المصارؼ ميمتيا الأساسية ىي جذب الكدائع ك تقديـ 

البنكؾ الإسلبمية ليا ذاتية خاصة تميزىا عف البنكؾ الربكية ألا كىي المساىمة في تحقيؽ التنمية الإجتماعية لممجتمع 

جتماعية في المسمـ، كلف تتحقؽ ىذه التنمية إلا بتطبيؽ قاعدة التكافؿ الاجتماعي كأداء دكر أصيؿ مف الناحية الإ

 .2المجتمع المحيط بالبنؾ بصفة خاصة كالمجتمع الإسلبمي بصفة عامة"

                                                 
ع المصرفي الإسلبمي ك آثاره عمى ساحة الماؿ العالمية، مجمة الإقتصاد الإسلبمي، العدد صالح عبد الله كامؿ، تقرير نمك القطا -1

 . 48ـ، ص 1996ىػ فبراير 1416، شكاؿ 179
تقكيـ الدكر الاجتماعي لممصارؼ الإسلبمية، لجنة مف الأساتذة الخبراء الإقتصادييف كالشرعييف كالمصرفييف، المعيد العالمي لمفكر   -2

  .17ـ، ص  1996 –ىػ 1417كتب القاىرة(، القاىرة، الإسلبمي )م
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كقد جاء تأكيد فريؽ البحث عمى ضركرة مساىمة البنكؾ الإسلبمية في تحقيؽ التنمية الإجتماعية 

 لممجتمع عمى إثر النقص الذم لاحظتو مف خلبؿ تمؾ الدراسة في ىذا المجاؿ.

تحسيس البنكؾ الإسلبمية لمقياـ بيا الدكر، ثـ مساعدتيا كتكجيييا في  لذا فمف كاجب البنؾ المركزم

 أنشطتيا الإجتماعية التي يجب أف تشمؿ الرقابة:

 الإسلبمية لصندكؽ القرض الحسف؛ البنكؾمراقبة إدارة  -أكلان 

 مراقبة إدارة البنكؾ الإسلبمية لصندكؽ الزكاة؛ -ثانيان 

 ية لأملبؾ الكقؼ؛ مراقبة إدارة البنكؾ الإسلبم -ثالثان 
 

 .الرقابة المصرفية عمى عمميات غسيؿ الأمكاؿ -4-4-4

 كالمجتمع، الاقتصاد عمى السمبية الانعكاسات ذات المالية، الجرائـ أخطر مف الأمكاؿ غسؿ عمميات تعتبر   

 غسؿ تبعمميا كيقصد المشركعة، غير كالأنشطة الجرائـ كأنماط أشكاؿ لكافة المشترؾ القاسـ لككنيا كذلؾ

 المتأتية كالممتمكات للؤمكاؿ الحقيقي المصدر إخفاء إلى اليادفة الإجراءات مجمكعة عامة، بصكرة الأمكاؿ

 .الاقتصاد في ضخيا إعادة ثـ كمف الأمكاؿ، ليذه الشرعية صفة كمنح إجرامية، أعماؿ عف

الأمكاؿ  كيعني غسؿ الأمكاؿ، كؿ نشاط يقكـ بو الشخص مستيدفا إضفاء الصفة الشرعية عمى

المتحصمة بطريقة غير مشركعة، لتطيير تمؾ الأمكاؿ مف دنس عدـ المشركعية، كذلؾ مف خلبؿ استثمارىا 

 .1في أغراض مشركعة

كما أف غسؿ الأمكاؿ يدخؿ ضمف مقكمات الاقتصاد الخفي، باعتباره مجمكعة مف الأنشطة التي تحقؽ 

لتعمد إخفائو تيربا مف الالتزامات القانكنية المرتبطة دخلب لا يتـ تسجيمو ضمف حسابات الناتج القكمي، إما 

ما بسبب أف ىذه الأنشطة المكلدة لدخؿ بحكـ طبيعتيا، تعد مخالفة لمقكانيف  بالكشؼ عف ىذه الأنشطة، كا 

 .2السائدة في البلبد

                                                 

 .4ـ ص2002، أغسطس 1753محيي الديف عمـ الديف، دراسة حكؿ قانكف مكافحة غسيؿ الأمكاؿ، الأىراـ الإقتصادم، العدد  -1
 .13ص  1997لقاىرة حمدم عبد العظيـ، غسيؿ الأمكاؿ في مصر كالعالـ، الجريمة البيضاء، أبعادىا، آثارىا، كيفية معالجتيا، ا -2
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ـ، عقد في فينا مؤتمر الأمـ المتحدة خلبؿ شيرم نكفمبر كديسمبر لمكافحة الاتجار 1988كفي عاـ 

ير المشركع في المخدرات كالمؤثرات العقمية، كعمى أثره كضعت لجنة بازؿ في نياية ذلؾ العاـ، مبادئ غ

 :1عامة تـ اتفاؽ الدكؿ الأعضاء عمييا، كىذه المبادئ ىي

 التعرؼ بطريقة صحيحة عمى ىكية كؿ الأشخاص الذيف يتعاممكف بالتجارة مع البنؾ؛ .1

 ر الأخلبقية؛قياـ البنؾ بعممو بما يتفؽ مع المعايي .2

 التعاكف مع السمطات القائمة عمى تطبيؽ القانكف، مثؿ الشرطة، في حدكد القكانيف النافذة؛ .3

 تدريب المكظفيف في جميع المجالات المتعمقة بمحاربة التجارة غير المشركعة في المخدرات؛ .4

مالية دكر كبير لا لممؤسسات الأكلان: أىمية دكر البنكؾ في الإبلاغ عف العمميات المالية المشبكىة: 

 يمكف تجاىمو بصدد مساعدة السمطات المختصة في كشؼ جرائـ غسؿ الأمكاؿ.

ذلؾ أف العمميات المالية قمما تتـ خارج المؤسسات المالية، فضلب عف أف البنكؾ تعد المستيدؼ الرئيسي 

مف الطبيعي أف  في عمميات غسؿ الأمكاؿ، لدكرىا الكبير في تقديـ مختمؼ الخدمات المصرفية، لذا كاف

تكجو أنشطة غاسمي الأمكاؿ القذرة إلييا، عمى أمؿ إجراء سمسمة مف العمميات المصرفية، حتى تتمتع ىذه 

 الأمكاؿ بصفة الشرعية.

بؿ إف أىمية البنكؾ في آلية غسؿ الأمكاؿ، تفكؽ أىمية أسكاؽ الماؿ الدكلية، ذلؾ أف نسبة ما يغسؿ 

%( مف إجمالي حجـ الأمكاؿ المغسكلة، رغـ 25كلية لا تتعدل نحك )مف أمكاؿ مف خلبؿ أسكاؽ الماؿ الد

 .2تمتعيا بسرية المعاملبت، كىك مبدأ تمتزـ بو جميع البكرصات العالمية

كيأتي التزاـ البنكؾ كغيرىا مف المؤسسات المالية بالإبلبغ عف العمميات المالية المشبكىة ليحؿ مشكمة كانت 

إذ لك قامت بالإبلبغ تسأؿ عف  -قبؿ صدكر قانكف مكافحة غسؿ  الأمكاؿ -طكاعيةتكاجييا حاؿ قياميا بالإبلبغ 

                                                 
1 - J.PARDON: Le Blanchiment de l'argent et la lutte contre la criminalite axe sur le profit, 
Revue de droit penal et de criminology, 1992 p 742. 

مية شرطة دبي، السنة عمر محمد خير الحاج، العادؿ العاجب، العكلمة كآثارىا في تطكر الجريمة، مجمة الأمف كالقانكف، ك -2
 .29ـ ص  2002ىػ يناير 1422العاشرة، العدد الأكؿ، شكاؿ 
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جريمة إفشاء السر المصرفي الخاص بالعميؿ، كعند تقاعسيا عف ىذا الإبلبغ، قد تسأؿ عف حجب معمكمات عف 

 .1السمطات المختصة كعرقمة التحقيؽ كالتعاكف مع غاسمي الأمكاؿ

: لكقكؼ البنكؾ كغيرىا مف الكقكؼ عمى العمميات المالية المشبكىة ثانيان: كسائؿ مساعدة البنكؾ في

 :2المؤسسات المالية عمى العمميات المالية المشبكىة، يجب مراعاة الآتي

كالتي تعتبر الأساس لجميع إجراءات مكافحة غسؿ الأمكاؿ، كذلؾ مف : إتباع سياسة مبدأ أعرؼ عميمؾ -1

رأ عمى نمط تعامؿ العملبء مع البنؾ، كتسجيؿ معمكمات كافية ككاضحة عف خلبؿ اليقظة كالانتباه لأم تغيير يط

 العميؿ لدل افتتاحو لحسابو، ككذلؾ عمى المنتفعيف لدل قياميـ بأم عممية تحكيؿ أك إيداع.

يجب أف لا تبخؿ البنكؾ في الاتفاؽ عمى الكشؼ عف أصؿ العمميات المالية المشبكىة، حفظان لسمعتيا  -2

كمنعان لاحتماؿ تكرطيا في ىذه العمميات بحسف نية، كلذا نجد أف بعض البنكؾ في الكلايات المتحدة كسمعة عملبئيا، 

 %( مف ميزانيتيا، تحقيقا ليذا الغرض، خشية المسؤكلية كحفظا لسمعتيا.6الأمريكية كانت تنفؽ )

قكاعد يجب أف يقؼ المكظفكف في البنكؾ عمى ثقافة مكافحة غسؿ الأمكاؿ، كالإلماـ بأحدث ال -3

كالأنظمة التي تحكـ أنشطة غسؿ الأمكاؿ، كىذا لا يتأتى إلا بتطكير السياسات كالبرامج التدريبية لدييا، 

لإحاطة المكظفيف بشكؿ مستمر بآخر المستجدات في عمميات غسؿ الأمكاؿ، إضافة إلى تكافر جياز 

بالإجراءات المكضكعة في شأف متخصص داخؿ البنؾ المركزم، تككف إحدل ميامو التحقؽ مف التزاـ البنكؾ 

 مكافحة غسؿ الأمكاؿ.

يجب بذؿ كعناية فائقة ككافية لدل إجراء أم صفقة كبيرة ذات نمط غير عادم، أك لا يتكافر ليا  -4

أىداؼ إقتصادية، بفحص خمفية ىذه الصفقة كتحقيؽ أىدافيا، كالبعد عف تسييؿ إجراءاتيا بحسف نية، بسبب 

 الجيؿ بإجراءات مثؿ ىذه الصفقات. الثقة الزائدة في العميؿ، أك

يجب أف يكضع في الييكؿ الإدارم لمبنكؾ، جياز متخصص بتمقي تقارير المكظفيف العامميف، التي تعبر  -5

عف شكككيـ تجاه بعض العمميات المالية، التي تمر عبر الفركع المختمفة لنشاط البنؾ، كما يجب أف يقكـ ىذا الجياز 

 قابة شديدة قبؿ التسرع في الإبلبغ عنيا.بفحص ىذه الشككؾ كخضكعيا لر 

                                                 
1 - E' Alford Anti DUNCAN: money laundering Regulations, Aburden on Financial institutions, volume 19 north, 
Carolina journal of international and commercial Regulation, summer 1994, p 458. 

 بتصرؼ. 166، ص 2005الميدم ناصر، المراكز المالية خارج الحدكد كظاىرة غسيؿ الأمكاؿ، مذكرة ماجستير، جامعة البميدة  -2
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يجب أف تمتنع البنكؾ عف إجراء العممية المالية المشبكىة لصالح العميؿ، إلا بعد إبلبغ السمطات  -6

المختصة، كالتي يككف ليا إعلبـ البنؾ عما إذا كاف يمكف إجراء العممية، كلك حامت حكليا الشبية، مع إبلبغ 

 اف مف شأف الامتناع عف التنفيذ إعاقة تعقب المشتبو في أمرىـ.السمطات المختصة، كذلؾ إذا ك

يجب عمى مكظفي البنكؾ المحافظة عمى سرية المعمكمات المتكافرة عف غسؿ الأمكاؿ،  -7

كالإجراءات المترتبة عمييا، كعدـ إطلبع أم شخص خارج البنؾ عمييا كلأىمية ىذا الكاجب، فإف بعض 

 مخالفة قانكف مكافحة غسيؿ الأمكاؿ.التشريعات تقرر عقكبة جنائية عمى 

 المبدأ الخامس عشر لمرقابة المصرفية الفعالة كمعايير تطبيقية متعمقة بمكافحة غسيؿ الأمكاؿثالثان: 

 .1لاتفاقية بازؿ

جراءات كأساليب سياسات لدييا المصارؼ أف مف يتأكدكا أف المصارؼ مراقبي عمى  قكاعد ذلؾ في بما فاعمة كا 

 المصرؼ استخداـ دكف كتحكؿ المالي، القطاع في العالية كالمينية الأخلبقية المعايير تعزز "ميمؾلأعرؼ ع" صارمة

 :التالية لممعايير كفقنا قصد غير أك قصد عف المجرمة العناصر قبؿ مف

جراءات كممارسات سياسات المصارؼ لدل أف مف المراقب يتأكد -1  الأخلبقية المعايير تعزز فاعمة كا 

 حماية يشمؿ قصد، كىذا غير أك قصد عف المجرمة العناصر قبؿ مف البنؾ استخداـ دكف كتحكؿ كالمينية

بلبغ الإجرامي النشاط ككشؼ البنؾ،  .مشبكه نشاط أم عف المسؤكلة السمطات كا 

 يعممكف كمف العملبء ىكية تحديد سياسة كتنفيذ بتكثيؽ قامت قد المصارؼ أف مف المراقب يتأكد -2

 يجب التي السجلبت بشأف كاضحة قكاعد ىنالؾ كأف الأمكاؿ، غسؿ لمكافحة جيابرام مف كجزء عنيـ نيابة

 .بيا الاحتفاظ كمدة الفردية كالصفقات العملبء ىكية بخصكص تحفظ أف

 كقد المحتممة، الشبية ذات التعاملبت لضبط رسمية إجراءات لمصارؼ ا لدل أف مف المراقب يتأكد -3

 السحب أك الإيداع عمميات لبعض أعمى مسؤكؿ قبؿ فم كفحص إضافي تفكيض الإجراءات ىذه تشمؿ

جراءات أك النقد مف كبيرة لمبالغ  .العادية غير لمعمميات خاصة ما شابييا كا 

                                                 

أمانة محافظي المصارؼ المركزية كمؤسسات النقد العربية، التكجيات الدكلية ك الإجراءات كالجيكد العربية لمكافحة غسؿ  -1
 17، ص 2002ربي، أبك ضبي الأمكاؿ، صندكؽ النقد الع



451 

 
 

جراءات سياسات أف مف لمتأكد كاضحة بمسؤكلية ينتمتع مسؤكلا عينت قد المصارؼ أف مف المراقب يتأكد -4  كا 

 .الأمكاؿ غسؿ لمكافحة التنظيميةك  التشريعية الشركط مع أدنى، كحد تتكافؽ المصرؼ

 عف بالإبلبغ ليقكمكا المكظفيف جميع إلى كمبمغة كاضحة إجراءات المصارؼ لدل أف مف المراقب يتأكد -5

 .الأمكاؿ غسؿ بمكافحة التقيد عمى المشرؼ أك الأعمى المسؤكؿ إلى مشبكىة عمميات أية

 الداخمي الأمف قسـ كمع دارةالإ مع الاتصاؿ خطكط كضعت قد المصارؼ أف مف المراقب يتأكد -6

 .المشاكؿ عف الإبلبغ لأغراض

 بالنشاطات المراقب إلى تقريرنا المختصة، الجنائية السمطات إبلبغ إلى إضافة المصارؼ ترفع -7

 .كسمعتو كأمنو المصرؼ سلبمة تمس التي الاختلبس كحكادث المشبكىة

 بنية مشبكىة عممية عف ييبمغ الذم المكظؼ ملبحقة عدـ المصرؼ كسياسات كالأنظمة القكانيف تضمف -8

 .المعنية السمطة إلى مباشرة أك الداخمي، الأمف قسـ إلى أك المعيف الأعمى المسؤكؿ إلى حسنة

 كتحديد لمنع كأنظمتو المصرؼ لدل الأمكاؿ غسؿ ضكابط أف مف الدكرم بالفحص المراقب يتأكد -9

 ضد تدبير أم لاتخاذ كافية تنفيذية سمطات مراقبلم كيككف كافية، مازالت عنيا كالإبلبغ المشبكىة العمميات

 .الأمكاؿ غسؿ مكافحة بالتزامات يتقيد لا الذم المصرؼ

 في الأخرل الرقابية السمطات مع يتبادؿ أف مباشرة، غير أك مباشرة بصفة المراقب، يستطيع  -10

 .بيا المشتبو أك عميةالف الإجرامية بالنشاطات المتعمقة المعمكمات كالأجنبي تمؾ المحمي المالي القطاع
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 خلاصة الفصؿ:

تتمثؿ عناصر الاستقرار النقدم التي يستيدؼ البنؾ المركزم تحقيقيا في استقرار المستكل العاـ 

للؤسعار كاستقرار سعر صرؼ العممة كخمؽ ىيكؿ أسعار فائدة ينسجـ مع الظركؼ الاقتصادية المحمية 

إلى تحقيؽ ذلؾ مف خلبؿ تنظيـ نمك السيكلة المحمية في الاقتصاد  كالتطكرات الدكلية. كيسعى البنؾ المركزم

 الكطني بما يتناسب كتمكيؿ النشاط الاقتصادم الحقيقي.

كقد دأبت البنكؾ المركزية عمى ضبط تغير عرض النقكد في الاقتصاد مف خلبؿ استخداـ أدكات 

الاحتياطي النقدم الإلزامي، علبكة عمى السياسة النقدية التقميدية، كالمتمثمة في سعر إعادة الخصـ كنسب 

السقكؼ المباشرة عمى التكسع الائتماني في حالات معينة، إلى جانب الإجراءات الإدارية لمتأثير عمى ىيكؿ 

لزاـ البنكؾ بتكجيو  الائتماف المصرفي ككمفتو، كذلؾ مف خلبؿ تحديد أسعار الفائدة عمى القركض كالكدائع كا 

نحك استثمارات بعينيا، كقد أثبتت التجربة، أف ىذه الأدكات لـ تكف بالفعالية  جزء مف محفظتيا المالية

المطمكبة لمتأثير عمى مستكل أك معدؿ تغير العرض النقدم في الاقتصاد، فضلبن عف أنيا تؤدم إلى تشكىات 

 كطني.سعريو كىيكمية في القطاع المصرفي، كبالتالي إلى تقميؿ كفاءة تخصيص المكارد في الاقتصاد ال

كيعمؿ البنؾ المركزم لمتأثير عمى أسعار الفائدة في السكؽ المصرفي بشكؿ غير مباشر، كذلؾ مف 

خلبؿ تعديؿ أسعار الفائدة الرئيسة عمى أدكات سياستو النقدية )سعر إعادة الخصـ، سعر نافذة الإيداع، 

ؾ مف اجؿ ضبط تغير كسعر إعادة شراء شيادات الإيداع( كمف خلبؿ عمميات السكؽ المفتكحة كؿ ذل

 العرض النقدم بما يتكافؽ مع الاحتياجات الاقتصادية.

 

 

 

 

 

 



 

 
 

 

 الفصؿ الخامس:

 

كاقع أثر تغيرات عرض النقكد عمى 

 .الاقتصادم الجزائرم نشاطال
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 . الاقتصادم الجزائرم الاداءكاقع أثر تغيرات عرض النقكد عمى  -5

 

 

ه الدراسة يحؽ لنا أف نتساءؿ عف مكقع الأداء الاقتصادم بعد استعراض مختمؼ الجكانب النظرية ليذ

الجزائرم مف أثار تغيرات عرض النقكد، خاصة كأف السمطات النقدية في المراحؿ السابقة لـ تكف تكلي أىمية 

كبيرة في مجاؿ التحكـ في تغيرات عرض النقكد. حيث دراسة حالة الجزائر ضمف ىذه الدراسة ميمة، لأننا 

لبليا إسقاط الجكانب النظرية عمى الجزائر، لمعرفة مدل تأثير تغيرات عرض النقكد عمى سنحاكؿ مف خ

(، كمعرفة ذلؾ تمكننا مف إعطاء 2014-1991متغيرات النشاط الاقتصادم الكطني خلبؿ فترة الدراسة)

الجزائر( بعض الملبحظات التي نرل ضركرة الاىتماـ كالعناية بيا مف أجؿ تفعيؿ دكر السمطة النقدية)بنؾ 

 في ضبط كتنظيـ كمراقبة تغيرات العرض النقدم بما يتناسب كحاجة النشاط الاقتصادم مف الكتمة النقدية.    

ـ بشكؿ أكبر، 1990كنشير ىنا إلى أننا ركزنا في دراستنا لحالة الجزائر عمى فترة ما بعد إصلبحات  

ك اقتصاد السكؽ؛ كيمكف القكؿ أف قانكف أكلى سنكات الإصلبحات كبداية التكجو نح 1991باعتبار أف سنة

قد أكضح معالػـ التكجيات النقدية بشكؿ أفضؿ مف ذم قبؿ؛ لأف الاقتصاد الجزائرم  10-90النقد كالقرض

خلبؿ مسيرتو التنمكية منذ الاستقلبؿ إلى الآف تميز بمجمكعة مف المراحؿ كعرؼ عدة تطكرات خاصة في 

كعة مف للئصلبحات الاقتصادية كالمالية أثرت عمى الأداء الاقتصادم السنكات الأخيرة المتسمة بتطبيؽ مجم

الكمي، كأدت إلى مجمكعة مف النتائج عمى مستكل التكازنات الكمية للئقتصاد، كىي نتائج غير مستقمة عف 

 نمكذج التنمية الاقتصادية المعتمد عمى المخصصات المالية الضخمة.

يده حجمو لـ يكف يحمؿ معنى ذا دلالة كبيرة قبؿ تمؾ الفترة، كما أف تنظيـ تغير عرض النقكد أك تحد 

ـ إلا مف قبيؿ معرفة مسار العرض النقدم كمف ثـ 1991كلذلؾ لا أىمية لدراسة عرض النقكد قبؿ سنة 

استنتاج أىـ الفركؽ الناتجة عف تطكر تغيرات العرض النقدم في الاقتصاد الكطني في الفترتيف ما قبؿ 

 ـ كما بعدىا.1991

 



453 

 
 

 .تطكر الاقتصاد الجزائرم في إطار الإصلاحات الاقتصادية -5-1

تميزت المسيرة التطكرية للبقتصاد الجزائرم بعدة مراحؿ تخممتيا مجمكعة مف الإصلبحات الاقتصادية 

كالمصرفية بيدؼ جعؿ الاقتصاد الكطني يكاكب التطكرات الاقتصادية الحاصمة في دكؿ العالـ كدكؿ الجكار 

 إلى الاقتصاد المبني عمى المخطط الكقائع الاقتصادية كسياسة التحكؿ مف الاقتصاد الاشتراكي كبما تفرضو

 اقتصاد السكؽ. اسس

 

 .أىـ مراحؿ تطكر الاقتصاد الجزائرم -5-1-1

تميز الاقتصاد الجزائرم في مسيرتو التنمكية منذ الاستقلبؿ إلى الآف بمجمكعة مف المراحؿ كعرؼ عدة 

تو التنمكية كخاصة في المرحمة الأخيرة المتسمة بتطبيؽ مجمكعة مف للئصلبحات تطكرات خلبؿ مسير 

 الاقتصادية كالمالية أثرت عمي الأداء الاقتصاد الكمي، كاىـ ىذه المراحؿ ىي: 

 1962كرثت الجزائر عند الاستقلبؿ سنة : (1962)الاستقلاؿسنة الاقتصاد الجزائرم غداة  -1 

 :1يمي با لمغاية مف جميع المناحي، حيث تمثمت تمؾ المصاعب في ماكضعا اقتصاديا كاجتماعيا صع

 ( إطار سامي،  50000غادر ما يقرب مميكف معمر الجزائر تاركيف مزارعيـ كنشاطاتيـ ككظائفيـ

عامؿ ميني(، ما دفع الجزائريكف إلى سد ىذا الفراغ بما لدييـ مف كسائؿ  100000إطار متكسط،  35000

مكانيات بسيطة رغـ  منيـ أميكف؛  %90أف غالبية السكاف يقيمكف في الأرياؼ ك  كا 

  قدرت قيمة الأمكاؿ المحكلة لمخارج بػ  1962أخذ المعمركف مدخراتيـ ك رؤكس أمكاليـ، ففي سنة

مميكف فرنؾ فرنسي مف  750مميكف فرنؾ فرنسي شيريا، كفي جكاف مف نفس السنة تـ تحكيؿ ما قيمتو  500

 ؛القنكات البنكية، ناىيؾ عف التحكيلبت غير البنكية الجزائر إلى فرنسا عبر 

  أدل رحيؿ المعمريف الذيػف كانػكا يضمنكف تسيير الآلػة الاقتصادية كالإدارة العمكميػة إلى تكقؼ

 100تـ غمػؽ أكثر مف  62/63الاستثمارات المبرمجػة ك تراجع الإنتاج الصناعػي بشكؿ كاضح، فما بيف 

مؤسسة صناعية  2000مؤسسة مف مجمكع  1400ؼ عف النشاط أكثر مف مؤسسػة صناعية، كما تكقػ

                                                 
 .   22، ص 1993أحمد ىني، اقتصاد الجزائر المستقمة، ديكاف المطبكعات الجامعية، الجزائر  - 1
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ك في نياية  %35بنسبة 1962/1963بسيطة، كبمكجب ذلؾ انخفض الإنتاج الصناعي ما بيف سنتي 

 ؛%55بمغت نسبة الانخفاض  1963

 (مميكف جزائرم تتيددىـ المجاعة، ك أكثر مف12-11كجكد حكالي ما بيف )مف السكاف في %70

 الة.حالة بط

  مف الإنتاج  %20مف إجمالي الإنتاج، ك %73كانت الزراعة كالخدمات فجر الاستقلبؿ تمثؿ

الصناعي تمثؿ مدخلبت لمصناعات التقميدية كالصناعة الغذائية المعتمدة عمى التحكيؿ البسيط لمنتجات 

 القطاع الزراعي.

ة بالمفيكـ الاقتصادم، التي ىي الفترة التي لـ تظير فييا دكل(: 1965 -1962فترة الانتظار) -2 

تتحمؿ فيو الدكلة أعباء التنمية، كلذلؾ تميزت السياسة الاقتصادية خلبؿ ىذه الفترة بالبطء كتراجع النمك 

كانعداـ الرؤية الاقتصادية المستقبمية، كقد زاد الكضع الاقتصادم تعقيدا خػلبؿ ىذه الفترة أماـ الافتقار إلى 

عات الإدارية كالاقتصادية كالتجارية كنقص الخبراء في مجاؿ العمكـ كالتكنكلكجيا الإطارات المسػيرة في القطا

 كالشؤكف المالية.

كما كرثت الجزائر بعض اليياكؿ كالمنشآت الاقتصادية كالاجتماعية، مما سمح ليا بالشركع في العممية 

دية، مطارات صغيرة، نكادم التنمكية دكف استثمارات مقابمة: الطرؽ المعبدة، خطكط النقؿ، الخطكط الحدي

دارية، مجمكعة مف المدارس كىياكؿ التككيف، الكشؼ عف بعض الخامات كالمعادف،  كمؤسسات اجتماعية كا 

 :1كنتيجة ليذا الكضع جاءت سياسة الجزائر خلبؿ ىذه الفترة مبنية عمى

  ييف الميددكف بالجكع؛الإبقاء عمى الكضع المكركث عف الاستعمار كتركيز الجيكد لتأميف المعيشة لمجزائر 

  محاكلة إيجاد حمكؿ لعدة تناقضات كالبطالة كتكفر الأراضي الزراعية، التناقض بيف الصفة الاستعمارية

 للبقتصاد الجزائرم كبيف حاجيات المكاطنيف؛

 محاكلة الاستفادة مف الامتيازات المقدمة مف طرؼ الحككمة الفرنسية بناء عمى ما تـ في اتفاقيات أيفياف؛ 
                                                 

الانتقاؿ مف الخطة إلى السكؽ كمدل انجاز السياسة الاقتصادية، أطركحة دكتكراه، –عبد الله بمكناس، الاقتصاد الجزائرم  - 1
 .18، ص2005جامعة الجزائر 
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لإضافة إلى ذلؾ برزت إرادة قكية لفرض رقابة إدارية عمػى النشاط الاقتصادم، كاحتكار الدائػرة با

المالية كدائرة التخطيط باعتبارىما مجالا حيكيا لممارسة السمطة الاقتصادية، كالتكجو نحك ميكانيزمات 

ع التجارم، فالدكلة ىي التخطيط المركزم ليس فقط لكظائؼ الاستثمار كلكف حتى كظائؼ الإنتاج كالتكزي

أكبر مستثمر، أكبر مستيمؾ، أكبر مشغؿ كأكؿ بنؾ في البلبد، كفي ىذا الإطار تـ الإعلبف عف الأملبؾ 

التي تركيا المعمركف " أملبؾ شاغرة " كمنح إدارتيا لمجياز الإدارم )الأملبؾ العقارية غير الزراعية( أك 

ة كالزراعية كالتجارية(، كىكذا ظير نظاماف في إدارة الكحدات لمعماؿ الذيف يشتغمكف فييا )الكحدات الصناعي

 :1الاقتصادية ىما التسيير الذاتي كالإنشاءات الكطنية المعتمدة عمى 

 -  التسيير الذاتي لممزارع كالكحدات الصناعية الصغيرة الحجـ التي تركيا المعمركف تقدر بحكالي

الصناعات الغذائيػة، مكاد البناء، المحاجر  ، كتخص1964عامؿ في سنة  3000مؤسسة بمجمكع  330

 كصناعة الخشػب كعدد محدكد مف الكحدات في مجاؿ الصناعات الحديدية كالميكانيكية كالكيربائية.

 -  إنشاء دكاكيف كطنية مثؿ الديكاف الكطني لمحبكب، الديكاف الكطني لمتجارة، كالديكاف الكطني

الذم يمثؿ احتكار الدكلة لعممية الاستيراد  ONACOمتكزيع ، الديكاف الكطني لONRAللئصلبح الزراعي 

 لقائمة كاسعة مف المنتجات كاحتكار التصدير لبعض المنتجات الأساسية.    

 -  تأميـ الأملبؾ الاستعمارية التي لـ يتركيا أصحابيا مثؿ تأميـ الأراضي الزراعية كالمناجـ سنة

، كمكازاة مع ذلؾ كنتيجة لمتخكؼ مف ىركب 1967-1966، ثـ الشركات البتركلية كالبنكؾ سنتي 1963

رؤكس الأمكاؿ شرعت السمطات الجزائرية في الرقابة عمى السياسة النقدية كالمالية كذلؾ بإنشاء البنؾ 

، فرض رقابة عمى الصرؼ مع منطقة الفرنؾ ابتداء مف أكتكبر 1964، الدينار الجزائرم 1963المركزم 

 لجزائرم لمتحكيؿ، مع الرقابة عمى التجارة الخارجية.كعدـ قابمية الدينار ا 1963

                                                 
1 - Mohamed Liassine, « les stratégies de développement de l’Algérie », in revue : informations 
et   Commentaires, N0 124, paris, 2001, p.24  
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كما أقامت الدكلة مشاريع إنتاجية في قطاعات: النسيج، الجمكد، المكاد الغذائية، بفضؿ التمكيؿ الخارجي 

مما ميزت ىذه الفترة بتعايش أربع قطاعات ضمف  1962في إطار مخطط استعجالي لمتنمية الصناعية 

  :1الصناعة الجزائرية ىي

 -  قطاع التسيير الذاتي لممؤسسات الصغيرة ك المتكسطة التي كانت ممكا لممعمريف، كبذلؾ انتقمت

مجمكع الكحدات المسيرة ذاتيا تدريجيا تحت رقابػة الشركات الكطنية بعد إنشاء القطاع العاـ، ففي سنة 

 ؛ مة الإجماليةمف اليد العام % 0.3، أصبح القطاع الصناعي المسير ذاتيا يمثؿ اقؿ مػف 1973

 -  قطاع خاص أجنبي ممثلب في الشركات الفرنسية التي كانت ليا فركع في الجزائر بالإضافة إلى

 الشركات المتعددة الجنسيات العاممة في حقكؿ البتركؿ ك الغاز؛

 -  ،قطاع خاص كطني ناشئ لممقاكليف الجزائرييف الخكاص، لا يحظى بدعـ السمطات العمكمية

كاف يتعمؽ فقط بالاستثمارات الأجنبية، كىك ما يعني ضمنيا منع  1963ستثمارات سنة"فصدكر قانكف الا

الاستثمار الخاص الكطني، كفي نفس السنة تـ تعييف مندكبيف عف الحككمة في كؿ شركة خاصة بيدؼ 

 ؛   التحضير لإدماجيـ في نظاـ التسيير الذاتي"

 - إنشاءه مف طرؼ الدكلة؛ قطاع عمكمي نامي كرث ممكياتو عف المستعمر أك تـ 

ىذا، كمما تجدر الإشارة إليو كذلؾ أنو رغـ ضبابية الرؤية حكؿ مستقبؿ التنمية الاقتصادية في ىذه 

 :2الفترة، إلا أنو اتخذت بعض القرارات تعد ىامة الأثر لمستقبؿ الاقتصاد الجزائرم منيا

 نية )الأشغاؿ العمكمية، رفض الاستعانة بالخبرات الأجنبية ماعدا في بعض المجالات التق

 الاتصالات(، ككاف ليذا القرار تكمفتو مف حيث عدـ اكتساب الخبرة المينية بصفة سريعة،

  اعتبار نشاط الكساطة الاقتصادية نشاط خارج القانكف كطفيمي، كىك ما جعؿ أسكاؽ السمع كالخدمات

 .لا تشتغؿ بصفة جيدة لككف نشاطات الكساطة غير محددة كغير منظمة

 أدل إلى ظيكر التيرب الضريبي ك التكجو نحك  %90ديد الضريبة عمى دخؿ الشركات إلى مستكل تح

 الاقتصاد المكازم.

                                                 
1 - A.Benachenhou, op, cit, p15. 
2 - Mohamed Liassine, op, cit , p25. 
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اعتبرت الجزائر في ىذه : 1990كالى غاية سنة 1965السياسة الاقتصادية الجزائرية بعد سنة  -3

كبرنامج سريع لمتنمية، فقبؿ سنة المرحمة التخطيط بمثابة الأداة الكحيدة لكضع أسس سياسة فعمية للبستثمار 

كاف التخطيط مقتصرا عمى إعداد ميزانيات التجييز السنكية كالمخططات قصيرة المدل )قكانيف  1965

المالية( كذلؾ بسبب نقص الإطارات الكفؤة، انعداـ جياز للئحصاء، ضعؼ القطاع الاقتصادم العمكمي، 

بالإضافة إلى الأثر الكاضح لمدعـ المالي كالتقني  تمركز جؿ القطاعات الاقتصادية في أيدم الأجانب،

 الفرنسي، كؿ ذلؾ حاؿ دكف قياـ سياسة تخطيط جادة كفعالة.

 1965كما تـ إعادة ىيكمة أجيزة الدكلة مف طرؼ السمطة الجديدة المنبثقة عف التصحيح الثكرم جكاف 

فة إلى صدكر قكانيف جديدة سنة ، المجمس الاقتصادم كالاجتماعي، بالإضا1965مثؿ إنشاء مجمس الثكرة 

عادة ىيكمة الاقتصاد الكطني دعما لسياسة التخطيط  1967 مثؿ قانكف الاستثمار، الكظيؼ العمكمػي،...( كا 

حيث طمبت السمطات العمكمية الجزائرية دعـ كمساعدة فريؽ مف خبراء ىيئة  1965التي بدأت سنة 

(، حيث 1980 -1965طة تنمكية طكيمة المدل )بيدؼ رسـ خ GOSPLANالتخطيط المركزية السكفيتية 

 :1بالخصائص التالية 1965تميزت السياسة الاقتصادية بعد سنة 

  الانتقاؿ مف مرحمة الانتظار إلى التجسيد الاقتصادم مع تبني النظاـ الاشتراكي كخيار سياسي كاحتكار

لخاص أف يتكلى عممية التنمية الاقتصادية الدكلة لجميع الأنشطة الاقتصادية الإستراتيجية كعدـ السماح لمقطاع ا

 كالاجتماعية المبنية عمى مبدأ التخطيط المركزم كمبدأ التدخؿ المباشر لمدكلة في الاستثمارات الإنتاجية؛

  البحث عف استقلبؿ اقتصادم صناعي حقيقي بعد الحصكؿ عمى الاستقلبؿ السياسي، كلذلؾ جاءت

( يحدد الاتجاه العاـ 1980دم شامؿ كطكيؿ المدل )إلى غاية السياسة الاقتصادية في شكؿ مخطط اقتصا

 لمتنمية في الجزائر كىك مكزع عمى خطط اقتصادية ثلبثية كرباعية بيدؼ القضاء عمى التخمؼ؛

  إتباع سياسة تنمكية تعتمد عمى الصناعات الثقيمة لاسيما في مجاؿ الحديد كالصمب كالطاقة ك قطاع

عادة تنظيـ الن شاط الاقتصادم في شكؿ شركات كطنية، بيدؼ تكسع القطاع العاـ ك تقمص المحركقات، كا 

 نفكذ البرجكازية الناشئة؛

                                                 
 .22عبد الله بمكناس، مرجع سابؽ، ص - 1



461 

 
 

كاحتكارىا مف قبؿ الدكلة بيدؼ  1966كما تـ في المجاؿ المالي تأميـ جميع البنكؾ كالأجيزة المالية في 

بعد تأسيس  1969ؾ في سنة التحكـ في آليات الاعتمادات المالية كتكجيييا لمتنميةٌ، ثـ تجميعيا بعد ذل

 البنؾ الكطني الجزائرم، البنؾ الخارجي الجزائرم كالقرض الشعبي الجزائرم؛

 ( التركيز عمى تحسيف كتنظيـ القطاع الزراعي)إعادة تكزيع الأراضي، ىيكمة المزارع، تخطيط الإنتاج…

 ؿ كتنظيمو)رفع كفاءة العمؿ(؛كزيادة التشغي…( كزيادة الطاقة الإنتاجية الطبيعية ) استصلبح أراضي جديدة

  أما في مجاؿ التجارة الخارجية فتـ التركيز عمى تنكيع التجارة الخارجية )تقمصت حصة فرنسا في

مف الصادرات لصالح شركاء مثؿ ألمانيا، الكلايات  %53مف الكاردات ك  %45المبادلات التجارية إلى 

اع العاـ لمنع ىركب رؤكس الأمكاؿ إلى الخارج كتكجيو المتحدة الأمريكية كايطاليا( كاحتكارىا مف طرؼ القط

الاعتمادات المالية لصالح التنمية، كاعتماد سياسة جمركية تحاكؿ ترشيد الاستيلبؾ الكطني، كحماية سكؽ 

 .1المنتجات المحمية الجديدة

 

 .ـ1990 لسنةالإصلاحات الاقتصادية  -5-1-2

لإعادة استقرار الاقتصاد الكمي بمساندة صندكؽ النقد يتعرض ىذا المطمب إلى المحاكلتيف الأكليتيف 

الدكلي كالمتيف تميزتا بسرية تامة نظرا لمكضع السياسي الذم كانت تعرفو الجزائر كعدـ الرضا الشعبي 

 لمتعامؿ مع الصندكؽ.

انتيت فترة  :(1990مام 30إلى  1989مام  31الاتفاؽ الأكؿ للاستعداد الائتماني) مف  -1

( إلى الاقتراب مف المؤسسات المالية الدكلية، المتمثمة أساسا 89-86كلى لمتصحيح الذاتي بيف )المحاكلة الأ

في صندكؽ النقد الدكلي كالبنؾ العالمي المذاف في الكاقع كانت الجزائر ترفض التعامؿ معيما منذ عضكيتيا 

كطنية لمدكؿ النامية التي تطمب باعتبارىما أداة الرأسمالية، كيتدخلبف في السيادة ال 1963فييما منذ سنة 

أيف كاف ليا أكؿ تعامؿ  1989مساعدتيما، كلـ تستعمؿ الجزائر أبدا مصادر مالية مف الصندكؽ إلى غاية 

 بسبب مشاكؿ ميزاف المدفكعات، كذلؾ مف خلبؿ عمميتيف: 1989معيما في السداسي الثاني مف عاـ 

                                                 
1 - Marc Raffinot et Pierre Jacquemont, le capitalisme de l’état algérien, Paris 1977, p92. 
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حتياطية، التي تمثؿ الفارؽ بيف حصة البمد العضك في كتمثمت في السحب مف الشريحة الا العممية الأكلى:

الصندكؽ كالمكجكدات لديو مف عممة ىذا البمد، ككفؽ تشريعات الصندكؽ فاف السحب داخؿ الشريحة الاحتياطية 

 يككف دكف شركط كيتـ بصكرة آلية بعد تصريح البمد العضك بحاجتو لتمكيؿ عجز في ميزاف مدفكعاتو.

طمب مساعدة الصندكؽ في الحصكؿ عمى حؽ استخداـ مكارده في الحدكد المسمكح بيا  كىي العممية الثانية:

خارج الشريحة الاحتياطية، كذلؾ بالتفاكض معو حكؿ تسييؿ تمكيؿ تعكيضي، لتمكيؿ العجز في ميزاف المدفكعات 

 الناتج عف انخفاض إيرادات الصادرات مف المحركقات كارتفاع أسعار الحبكب المستكردة.

مميكف كحدة  470مميكف دكلار )  619خلبؿ ىاتيف العمميتيف حصمت الجزائر عمى تمكيؿ بقيمة كمف 

مف حصة  %25مميكف دكلار، أم بنسبة 218حقكؽ سحب خاصة( مكزعة بيف الشريحة الاحتياطية بػ 

مع حصكؿ الجزائر في  ،مميكف دكلار 401، كتمكيؿ تعكيضي بمبمغ 1988الجزائر في الصندكؽ مع نياية 

 مميكف دكلار.  300نفس الفترة عمى قرض مف البنؾ العالمي في حدكد 

في العممية الثانية التي استجاب ليا الصندكؽ كانت مشركطة بتنفيذ أكؿ  شركط اتفاؽ الائتماني الأكؿ:

برنامج الاستقرار )التثبيت( الاقتصادم، حيث أبمغت الجزائر الصندكؽ بالتدابير المالية كالاقتصادية التي 

نكم تنفيذىا مع الاستمرار في تسديد التزاماتيا الخارجية، كتكجت المفاكضات بعقد أكؿ اتفاؽ استعداد ت

 : 1شيرا كارتكز محتكاه عمى 12مدتو  1989مام 31ائتماني في 

  ضركرة تخمي الدكلة عمى السياسة الميزانية التكسعية باعتبارىا مصدر التضخـ كالعجز الخارجي

ية، كيتـ ذلؾ مف خلبؿ ضبط عجز الميزانية العامة كتقميؿ النفقات كتحرير الأسعار كرمز لاقتصاد المديكن

 تدريجيا كرفع الدعـ عنيا: 

  تبني سياسة نقدية صارمة )بخصكص تسيير الكتمة النقدية كأسعار الفائدة(، مع مكاصمة تخفيض

 .1986قيمة الدينار الذم بدأ منذ سبتمبر 

 قتصادم، كاقتصاره عمى دكر المعدؿ كالمنظـ لمنشاط الاقتصادم مراجعة دكر الدكلة في النشاط الا

 خلبؿ فترة التحكؿ، أم العمؿ عمى ترسيخ قكاعد اقتصاد السكؽ.

                                                 
1 - Maamar Boudersa, la ruine de l’économie algérienne sous Chadli, Algérie . editions Rahma, 1993, p34 
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ككاف رد فعؿ السمطات العمكمية الجزائرية ىك القياـ بسمسمة مف الإصلبحات الاقتصادية مف خلبؿ  

لإصلبحات التي شرع فييا مف قبؿ ك إدراج أخرل إصدار جممة مف القكانيف كالمراسيـ اليادفة إلى مكاصمة ا

 يتضمنيا الاتفاؽ مع صندكؽ النقد الدكلي منيا:

  إصلبح نظاـ الأسعار ك جعميا أكثر مركنة تمييدا لتحريرىا فيما بعد، مع بداية التخمي التدريجي عف

مؽ بالأسعار( يتع 1989جكيمية  05مؤرخ في  12-89دعميا، رغـ أنيا مازالت في جكىرىا مقننة )قانكف

 حيث نميز بيف الأسعار الإدارية )مضمكنة، مسقفة، كذات اليكامش المحددة ( كالأسعار الحرة.

  عفائيا كضع الإطار القانكني لممؤسسات الصغيرة كالمتكسطة إدراكا لأىميتيا في عممية التنمية كا 

 مبدئيا مف الضرائب.

 كالذم  1990افريؿ10( مػؤرخ في 10-90لقرض )الإصلبح المالي كالبنكي مف خلبؿ صدكر قانكف النقد كا

عف الخزينة العمكمية مف جية، كعف التطيير المالي  -بنؾ الجزائر –كاف ييدؼ إلى استقلبلية البنؾ المركزم 

لمديكنية الخزينة كالمؤسسات العمكمية مف جية أخرل، كتحرير حركة رؤكس الأمكاؿ مع الخارج، أم السماح بدخكؿ 

 راض إنتاجية كخدماتية )الاستثمار الأجنبي المباشر(.رؤكس الأمكاؿ لأغ

  الترخيص لممؤسسات الكطنية كالأجنبية لمقياـ بعمميات الاستيراد كالتصدير)الككلبء المعتمديف كتجار

الجممة( كىك ما يسمح لممؤسسات بالتزكد بمدخلبت الإنتاج كممارسة الاستيراد لقائمة مف المنتجات المرخص 

أكت  20( مؤرخ في 90-60كمنشكر كزارة التجارة رقـ) 1990جراء في قانكف المالية لسنة بيا، كجاء ىذا الإ

 .04-90كلائحة بنؾ الجزائر 1990

  إصلبح النظاـ الضريبي مع تخفيض الضغط الجبائي، كمراجعة التعريفات الجمركية، حيث كضع

، كالذم كمف خلبلو تـ 1992ة أسس الإصلبح الضريبي الذم طبؽ ابتداء مف سن 1991قانكف المالية لسنة 

تصحيح عدد كبير مف الرسكـ عمى الخدمات العامة كبعض الرسكـ الجمركية، كتبسيط قيكد الاستيراد كتحرير 

 التجارة الخارجية.
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 .1992/مارس1991جكاف  :Stand by2الاتفاؽ الثاني للاستعداد الائتماني  -2

أشير، كيتعمؽ ببرنامج للبستقرار الاقتصادم،  10 كمدتو 1991تـ الاتفاؽ عمى ىذا الاستعداد في جكاف

مميكف دكلار مكزع عمى أربعة أقساط يستمر تحريرىا  400الذم بمكجبو يمتزـ الصندكؽ بتقديـ قرض قيمتو 

بناءا عمى الالتزاـ بتنفيذ بنكد الاتفاؽ المكقع بخصكص الإصلبحات الاقتصادية التي أعمنتيا السمطات 

 الكطنية كالمتمثمة في:

 .مكاصمة تخفيض قيمة العممة مف أجؿ الكصكؿ إلى قابميتيا لمتحكيؿ 

 .مكاصمة تحرير أسعار المكاد الكاسعة الاستيلبؾ كأسعار الصرؼ 

 .العمؿ عمى تحقيؽ فائض في الميزانية لتمكيؿ التطيير المالي لممؤسسات العمكمية كتخفيض النفقات 

 1991سنة  %12لى التحكـ في التضخـ كضبط معدؿ نمك الكتمة النقدية إ. 

 .تحرير التجارة الخارجية ك تنكيع الصادرات خارج قطاع المحركقات 

إف تنفيذ ىاذيف الاتفاقيف مف طرؼ الحككمة الجزائرية كاف صعبا لمغاية في ظرؼ كطني تميز 

بالاضطرابات السياسية، كلذلؾ كاف ىامش تحرؾ الحككمة ضيقا مف حيث أف تنظيـ انتخابات تشريعية 

لبؾ كعا مف السمـ الاجتماعي يتعارض مع رفع الأسعار كنزع الدعـ عف المكاد الكاسعة الاستييتطمب ن

كمف جية أخرل أف أم تراجع عف تطبيؽ برنامج الاستقرار يؤدم إلى كقؼ  كتخفيض قيمة العممة الكطنية،

ر قركض تحرير قركض جديدة، ىذه الشرطية المتقاطعة تمنع مكاصمة تحرير قركض الصندكؽ كحتى تحري

 جديدة مع أطراؼ أخرل، كحتى مع البنكؾ التجارية 

بعدما نفذت الجزائر برنامجيف تقييـ الاتفاقيف كمدل تحقيؽ الاستقرار الاقتصادم الكمي:  -2-1

( كالمعتمداف عمى سياسات 1991ك  1989للبستقرار الاقتصادم بدعـ مف صندكؽ النقد الدكلي )في سنتي 

النفقات العمكمية، كمف خلبؿ سياسة مالية تقييدية كسياسة نقدية حذرة،  تخفيض قيمة سعر الصرؼ كضغط

في تحقيؽ بعض الفكائض  1991كما ساعد عمى ذلؾ ارتفاع مداخيؿ الصادرات مف المحركقات سنة 

 المالية، كتمثمت أىـ نتائج ذلؾ في:



462 

 
 

يد مف المؤشرات صندكؽ النقد الدكلي إلى تحسف العدالسياسة الميزانية: ساىـ الاتفاقيف مع  -أ

الاقتصادية نتيجة التخمي عف السياسة الميزانية التكسعية المعركفة في نمط الاقتصاد المكجو لأنيا مصدر 

 التضخـ كالاختلبؿ الخارجي كتبني سياسة نقدية صارمة كىك ما أدل إلى: 

 سبة ـ بسبب كانخفاض قيمة الدينار الجزائرم بن1991سنة%43ارتفاع الإيرادات العامة بنسبة

، كىك ما أدل إلى تقميص الطمب عمى العممة الصعبة، كارتفاع أسعار البتركؿ في السكؽ الدكلية %60فاقت

 نتيجة حرب الخميج. 

  إلى أقؿ مف  1988تراجع سعر خصـ الدينار في السكؽ المكازم  مف خمسة أضعاؼ سنة

 .1991ضعفيف سنة 

  منيا تعكد لمجباية البتركلية، كبمقارنة ىذا  %90مميار دينار،  153,4كما بمغت إيرادات الميزانية

 %31,4إلى  1988سنة  %26،69التطكر كنسبة مف الناتج الداخمي الخاـ، ارتفعت إيرادات الميزانية مف 

نقاط، كيلبحظ انو بعد عجز لمدة أربعة سنكات سجؿ فائض في الميزانية ب  05، أم تطكر بػ 1991سنة 

( عمى التكالي، كما سجؿ فائض في الخزينة في 91-90لخاـ لسنتي )مف الناتج الداخمي ا %4,1ك  3,3%

 مف الناتج الداخمي الخاـ لنفس الفترة. %1,79ك  %3,76حدكد 

 .أما مف جانب النفقات فقد تقمصت، سكاء النفقات الجارية أك نفقات التجييز كتمكيؿ المؤسسات العمكمية 

ة خاصة بالنسبة لصندكؽ النقد الدكلي، ذلؾ أف تكتسي السياسة النقدية أىميالسياسة النقدية:  -ب

تسيير عرض النقكد يرتكز بصكرة أساسية عمى الأسعار، السياسة الميزانية كسعر الصرؼ، ىذه العناصر 

ىي المسؤكلة عف فائض الطمب المحمي، كلذلؾ تسعى السياسة النقدية إلى تقميص ىذا الفائض في الطمب، 

( في ىذا الإطار، حيث منح لمبنؾ المركزم 10-90قانكف النقد كالقرض )كتندرج الإصلبحات التي جاء بيا 

استقلبليتو كاعتباره كمؤسسة مستقمة، يديرىا مجمس لمنقد كالقرض، الذم يمعب دكر المتحكـ النقدم، فيك 

نكؾ مكمؼ بإدارة السياسة النقدية كمراقبة المنظكمة المصرفية كمتابعة تنظيـ النشاط البنكي كمدل احتراـ الب

التجارية لمنصكص القانكنية المعمكؿ بيا، كما ينص عمى ضركرة تخمي الدكلة عف التمكيؿ المباشر 

 لممؤسسات العمكمية.
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كفي ىذا السياؽ التنظيمي كالتشريعي المنصكص عميو في ىذا القانكف المدعـ باتفاقية التثبيت مع 

 :1صندكؽ النقد الدكلي تـ اتخاذ عدة قرارات منيا

 نشاء السكؽ النقدية مع العمؿ عمى تحرير أسعار الفائدة الدائنة كالمدينة إصلبح أدكا ت السياسية النقدية كا 

 .%20إلى حدكد

 1992سنة  %11,5ثـ إلى  1991سنة  %10,5إلى  1989سنة  %7رفع سعر إعادة الخصـ مف. 

 %52 إلى 1987سنة  %83,68( مف M2/PIBككاف مف نتيجة ذلؾ تراجع معامؿ السيكلة النقدية )

 ، أم امتصاص الفائض مف الكتمة النقدية في التداكؿ.1991سنة 

  بعدما كاف في حدكد 1992سنة  %31,8ثـ  1991سنة  %22,8ارتفاع معدؿ التضخـ إلى

كىك مستكل مرتفع جدا مقارنة مع أىـ الشركاء التجارييف   في المتكسط خلبؿ الخمس سنكات السابقة 10,3%

 رؼ الدينار كالتحرير الجزئي لأسعار السمع كالخدمات.لمجزائر نتيجة انخفاض سعر ص

نتيجة لخفض الإنفاؽ العاـ كضغط الكاردات مع التحسف الملبحظ في سكؽ التكازنات الخارجية:  -ج

إلى فائض نسبتو  1988مف الناتج الداخمي الإجمالي سنة  %3النفط، تحكؿ العجز في الميزاف الجارم مف 

مع مكاصمة تحرير عمميات التجارة الخارجية ك تخفيض قيمة الدينار  ،1991مف ىذا الناتج سنة  6%

 لتصحيح سعر الصرؼ.

أما بالنسبة لحساب رأس الماؿ فقد تدىكرت مؤشرات المديكنية الخارجية بشكؿ كاضح، إذ ارتفعت 

كىذا  1991سنة  %76إلى  1988سنة  %35مدفكعات خدمة الديف إلى الصادرات ارتفاعا كبيرا مف 

 .2لاعتماد عمى القركض القصيرة الأجؿبسبب ا

، تـ إنشاء صندكقيف، 1991بعد الاتفاؽ الثاني مع صندكؽ النقد الدكلي سنة الشبكة الاجتماعية:  -د

: ىك الشبكة الاجتماعية كالثاني: "صندكؽ التطيير المالي"، ىدفو تقديـ الدعـ المالي لممؤسسات، الأكؿ

افريؿ مف نفس السنة تـ دفع تعكيضات لمعائلبت المعكزة التي يقؿ ، كفي 1992بمكجب قانكف المالية لسنة 

                                                 
1 - Abdelouahab Keramane, l'expérience algérienne de passage à l'économie de marché, 

Media Bank, N°15, Banque d'Algérie, Décembre/Juin 1995, p7. 

 . 9نشاشبي كآخركف، مرجع سابؽ، صال -2
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مميار دج  20دفعت الدكلة حكالي  1992دج، كفي السداسي الأكؿ مف سنة  7000دخميا أك يساكم 

 .مميار دج كدعـ لأسعار السمع الأساسية 15كإعانات لمفقراء، كحكالي 

كجعؿ مرحمة الانتقاؿ سيمة  1989منذ سنة كاليدؼ مف كؿ ذلؾ ىك الإحاطة بآثار تحرير الأسعار 

 . 1بالنسبة للبقتصاد كالمجتمع كتحقيؽ الفعالية مف حيث تكزيع المكارد مف جية أخرل

 .(93-92المحاكلة الثالثة للاستقرار: التصحيح مف دكف تدخؿ المؤسسات المالية الدكلية ) -3

 1991ـ مف طرؼ صندكؽ النقد الدكلي لسنة لـ يتيسر لمحككمة الجزائرية تنفيذ برنامج الاستقرار المدع

 كميتان، كىذا لعدة أسباب منيا:

أف السمطات الجزائرية كانت ترفض بشدة المجكء إلى إعادة جدكلة الديكف الخارجية مما قمص مف حجـ  -أ

 التمكيؿ المتاح.

كىك  %20لي مما ساىـ في تراجع الكاردات بحكا 1991لـ يتـ تحرير الكثير مف خطكط القركض لسنة  -ب

 ما نتج عنو انخفاض في الإنتاج كتراجع في قطاعات الصناعات التحكيمية ك البناء.

البرنامج بإجماع كاسع مف طرؼ الشركاء الاجتماعييف )أرباب العمؿ كنقابات العماؿ( حيث  يحظىلـ  -ج

، كىي غير مستعدة تضرر أرباب العمؿ مف خسائر الصرؼ، بينما نقابات العماؿ فمـ يتـ إشراكيا في النقاش

 لتخفيض الأجكر بسبب تخفيض قيمة العممة الكطنية.

كصفت المحاكلة الثالثة للبستقرار بأنيا إدارية لأنيا اعتمدت ميزة المحاكلة الثالثة للاستقرار:  -1.3

عادة جدكلة الديكف، ككقؼ خكصصة المؤسسات  سياسة اقتصادية ترفض كؿ مف تخفيض قيمة الدينار، كا 

 لمنتجة، فكانت النتيجة معاكسة للؤىداؼ التي أريد تحقيقيا، ذلؾ أف:العمكمية ا

  إف التقييـ المبالغ فيو لمدينار كعدـ تعديؿ سعر الصرؼ، قمص مف إيرادات الصادرات، كشجع

المستكرديف عكض المنتجيف، كعرقؿ عممية إحلبؿ المنتجات المحمية محؿ المنتجات الأجنبية، بفضؿ القيكد 

كضعتيا الحككمة عمى الأسعار كالتجارة كىك ما قمص مف فرصة التزكد بمدخلبت الإنتاج كالضكابط التي 

 لممؤسسات العمكمية.
                                                 

1 - Benabdellah.y, la réforme économique en Algérie: entre rente et  production , revue monde 

arabe- maghreb-machrek, N0 166, 1999, p 31.          
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 مف الناتج المحمي الإجمالي  %5عكدة الحككمة إلى دعـ السمع الكاسعة الاستيلبؾ ما شكؿ ما نسبتو

 (.1993-1992خلبؿ )

  بعدما كاف  1993تج الداخمي الخاـ لسنة مف النا %8,7بمغ عجز الميزانية العامة لدكلة ما نسبتو

مف الناتج  %10كما أصبح الرصيد الإجمالي لمخزينة سالبا بػ  1991سنة  %4,1الفائض في الميزانية بػ

 ـ.1991-1990الداخمي الخاـ بعدما كاف مكجبا خلبؿ السنتيف 

  زيادة الاستثمار ( ك 1993-1992مف الناتج الداخمي الخاـ خلبؿ ) %2زيادة الاستيلبؾ الحككمي بػ

 (.1994-1991مف الناتج الداخمي الخاـ  خلبؿ ) %2،4العمكمي بػ 

  1992سنة  %31,8عكدة العجز الميزاني كتمكيمو بالإصدار النقدم، جعؿ معدؿ التضخـ في حدكد. 

مع استقلبؿ القرار الاقتصادم  تتلبءـأما فيما يخص رفض إعادة الجدكلة لأنيا كانت مقابؿ شركط لا 

 :1اظ عمى السيادة الكطنية، ككانت المبررات ىيكالحف

  1991إمكانية تجنب إعادة الجدكلة مف خلبؿ استغلبؿ المحركقات، الذم يسمح بزيادة منتظرة خلبؿ سنة 

 مميار دكلار". 02مميار دكلار، كحقكؽ الدخكؿ التي يجب أف تدفعيا الشركات الأجنبية في حدكد  3تككف في حدكد 

  إعادة التمكيؿ مف خلبؿ التفاكض مع الدائنيف عمى إعادة تشكيؿ يمكف اعتماد سياسة

(reprofilage.لجزء مف الديكف مع مختمؼ الدائنيف ) 

  إعادة الجدكلة ليست عممية تقنية بحتة، بؿ ليا كمفة اجتماعية كسياسية داخمية كخارجية، كبالتالي

 ة الكطنية.يجب تجنيب الاقتصاد ك المجتمع ىذه الصدمة ك الحفاظ عمى السياد

أما بالنسبة لجانب الخكصصة، فإف السمطات الجزائرية أصبحت ترل أنو يجب العمؿ عمى إصلبح 

 القطاع العاـ الذم يظؿ ممكا لمدكلة، في ظؿ النظاـ التخطيط المركزم.

تطمبت ىذه المحاكلة للبستقرار (: 1995مارس31-1994أفريؿ  1المحاكلة الرابعة للاستقرار ) -4

عادة جدكلة 1995الى مارس 1994شير )مف أفريؿ 12إبراـ اتفاقية تثبيت )استقرار( مدتيا الاقتصادم:  ( كا 

لمديكف العمكمية كالخاصة، بالإضافة إلى برنامج لمتصحيح الييكمي للبقتصاد الجزائرم في إطار اتفاقية 

 اءات أىما:( كاشتممت عمى مجمكعة مف الأىداؼ ك الإجر 1998-1995سنكات ) 3التسييؿ المكسع مدتيا
                                                 

1 -  Benabdellah.Y, op, cit, p.18 
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تمثمت أىداؼ برنامج الاستقرار (: 95-94الأىداؼ الكبرل لبرنامج الاستقرار الاقتصادم) -1.4

   :1الاقتصادم في إطار مخطط متكسط الأجؿ ييدؼ إلى

  بعدما 1995% خلبؿ سنة 6ك 1994% سنة3تحقيؽ معدؿ نمك لمناتج الداخمي الخاـ بػػ(

البطالة، كاختيار القطاعات ذات الأكلكية خاصة السكف،  (. كذلؾ بيدؼ خفض معدؿ1993% سنة 2.5كاف

الصناعات الصغيرة كالمتكسطة، البناء كالأشغاؿ العمكمية، الزراعة كالاستعماؿ الأمثؿ لطاقات الإنتاج 

 المتاحة في القطاع الصناعي.

 لمعدؿ  يتكقع البرنامج العكدة إلى النمك كالاستقرار المالي عف طريؽ خفض معدؿ التضخـ كمقاربتو

 عف طريؽ سياسات ميزانية صارمة. 1997%( سنة 4-3التضخـ العالمي الذم تراكح بيف)

 .استعادة التكازف في ميزاف المدفكعات مع تحقيؽ مستكيات ملبئمة مف احتياطيات الصرؼ الأجنبي 

بالنسبة  كلإنجاز ىذه الأىداؼ، كاف ينبغي إعادة النظر في اشتغاؿ السياسة الميزانية كالسياسة النقدية

لمتكازنات الداخمية، كسياسة الصرؼ كتحرير التجارة الخارجية كضغكطات المديكنية الخارجية، بالإضافة إلى 

الاجتماعية الإضافية التي ينبغي إنجازىا لتكفير مناخ يتصؼ بالسمـ الاجتماعي  النظر في تدابير الحماية

 عدـ تعثرىا مرة أخرل. يككف ملبئما لمكاصمة مسار الإصلبحات الاقتصادية كضماف 

جراءات برنامج الاستقرار الاقتصادم -2. 4 جاءت تدابير برنامج الاستقرار الاقتصادم : 2تدابير كا 

جراءات عممية ينبغي القياـ بيا مف أجؿ 1995-1994الرابع ) ( محددة الأىداؼ عمى مستكل كؿ سياسة كا 

ة ميزانية صارمة تيدؼ إلى تخفيض استيلبؾ الدكلة استعادة التكازنات الداخمية كالخارجية، كعمى رأسيا سياس

لممكارد المالية، كالعمؿ عمى زيادة المكارد الميزانية )تحقيؽ فائض( لممساىمة في تمكيؿ إعادة ىيكمة القطاع 

العاـ كمكاصمة تراجع دكر الخزينة في تمكيؿ الاستثمارات العمكمية لصالح النظاـ البنكي، كالكصكؿ إلى 

ار الجزائرم أكثر كاقعية كمصداقية، تخفيؼ الآثار التي يفرزىا تنفيذ البرنامج عمى الطبقات سعر صرؼ لمدين

 المحركمة في المجتمع.

                                                 
    41  Programme stand by, FMI, Avril 1994, p-  1 

2  - Banque d'Algérie, résumé du programme stand by 1994, p3 
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سنة  %0،3إلى  1993مف الناتج الداخمي الخاـ سنة  %5،9كمف ىنا حدد خفض عجز الميزانية مف 

عانات الدعـ ، عف طريؽ تقميص نفقات التكظيؼ، تجميد الأجكر، خفض التحكيلبت الا1994 جتماعية كا 

، 1993مف الناتج المحمي الخاـ لسنة  %5حتى بالنسبة لممكاد الضركرية مف الدرجة الأكلى، في حدكد 

 مع نياية البرنامج. %2لينخفض ىذا الدعـ إلى 

  مف الناتج الداخمي الخاـ سنة  %9,2تقميص عجز الميزانية بفضؿ أثر تعديؿ سعر الصرؼ مف

 مع ضركرة تحقيؽ فائض عمى مراحؿ خلبؿ فترة التصحيح الييكمي.   مدة البرنامج خلبؿ %3,3إلى  1993

  ،إصلبح السياسة النقدية كاستعماؿ الكسائؿ المبنية عمى قكاعد السكؽ لمتأثير مباشرة عمى العممة

مف الناتج الداخمي الخاـ  %21( مفM2القرض كأسعار الفائدة، مع تخفيض معدؿ نمك الكتمة النقدية )

( كالتي ليا علبقة مباشرة مع تغير M2كتثبيت معدؿ نمك الكتمة النقدية ) .1994سنة  %14إلى 1993سنة

المكجكدات الخارجية كالداخمية الصافية، كقد استعمؿ جزء مف أمكاؿ إعادة الجدكلة بيدؼ تجنب الآثار 

 .التضخمية كزيادة الكتمة النقدية.

 ء بالنسبة لمصادرات مع استثناءات محددة، بالإضافة إلى مكاصمة تحرير عمميات التجارة الخارجية، سكا

تمكيف الأشخاص مف فتح حسابات بالعممة الصعبة كتكسيع ذلؾ ليشمؿ المؤسسات التي أصبح بإمكانيا الاحتفاظ 

بجزء مف إيرادات صادراتيا بالعممة الصعبة، كما خفضت الحماية الجمركية كالحدكد القصكل لمتعريفة الجمركية عمى 

 .1(1997-1996بيف )%45ثـ إلى %50إلى %60اردات مف الك 

تضمنت اتفاقية التسييؿ المكسع (: 1998مام -1995الاتفاؽ المكسع كالإصلاح الييكمي )مام -5

، بنكد تسمح لصندكؽ النقد الدكلي بأف يمنح لمدكؿ الأعضاء التي تعاني مف عجز في ميزاف 1974سنة 

( كلفترة طكيمة نسبيا %330-%270اعفة أكثر مف حصصيـ )المدفكعات مساعدة مالية مرتفعة أك مض

مقابؿ تنفيذ برنامج تصحيح ىيكمي للبقتصاد )تحرير التجارة الخارجية،  ،أحسف مف سياسة شرائح القرض

سنكات بناء  4إلى 3ما تمتد مدتو مف  خكصصة المؤسسات العمكمية، إصلبح النظاـ المصرفي...( كعادة

 عمى طمب البمد العضك.

                                                 
 .113النشاشبي كآخركف، مرجع سابؽ، ص -1
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ى أساس بنكد ىذه الاتفاقية كبعد انتياء مدة برنامج الاستقرار الاقتصادم كالنتائج المحققة نالت كعم

البرنامج مع الجزائر خاصة فيما تعمؽ بالسياسة الميزانية كالنقدية، » الجزائر رضا صندكؽ النقد الدكلي 

ت لإبراـ اتفاقية التسييؿ المكسع ، كىك ما سمح بمكاصمة المفاكضا«كتحرير التجارة الخارجية تـ تنفيذه بدقة

لثلبث سنكات قادمة بالإضافة إلى طمب إعادة جدكلة ثانية لمديكف العمكمية، كتطبيؽ برنامجا لمتصحيح 

الييكمي للبقتصاد "فالجزائر بإمكانيا الخركج مف الأزمة شريطة تبنييا سياسات الاقتصاد الكمي كالسياسات 

تكقيؼ التضخـ كضماف إعادة انتعاش النمك الاقتصادم كتصحيح كدعـ  الييكمية الضركرية". التي تيدؼ إلى

ميزاف المدفكعات، أم أف البرنامج يستيدؼ القضاء عمى الاختلبلات الداخمية كالخارجية، أم تعميؽ إجراءات 

   ط.النمك الاقتصادم في الأجؿ المتكسالاستقرار السابقة كتبني إجراءات مكممة لمتأثير عمى العرض كبعث 

أف التصحيح الاقتصادم يعني العمؿ عمى أف البمد لا يعيش فكؽ  P.Heller « كفي ىذا الصدد يقكؿ

 .1 »إمكانياتو، كييدؼ إلى  تكازف أحسف لمعرض كأحسف استعماؿ لممكارد

 : 2كمنو يمكف تقسيـ إجراءات التصحيح الييكمي إلى قسميف

 صؿ إنجازىا عمى الأمد المتكسط ك الطكيؿ، كما يمي:كىي إجراءات يتكا الإجراءات ذات طابع الاستقرار: -1.5

 .مكاصمة رفع الدعـ عف الأسعار إلى غاية الكصكؿ إلى التحرير الكامؿ لأسعار كؿ السمع ك الخدمات 

   العمؿ عمى تحرير أسعار الفائدة ك إعطاء استقلبلية أكثر لمبنكؾ التجارية في منح القركض، مع

 (.les règles prudentielleة )ضركرة تطبيؽ القكاعد الاحترازيػ

 .تحرير أسعار الصرؼ لتتحدد كفؽ قكل السكؽ. مع التحكـ في التضخـ كجعمو في مستكل مقبكؿ 

  القضاء عمى عجز الميزانية كتنمية الادخار العمكمي، كذلؾ عف طريؽ تقميص النفقات العامة كزيادة

 الإيرادات العامة عف طريؽ تكسيع الكعاء الضريبي.

 لشبكة الاجتماعية لتككف أكثر فاعمية في التخفيؼ مف الآثار السمبية لعممية التحكيؿ.مراجعة ا 

                                                 
1 - Peter Heller, les programmes d’ajustement appuyés par le fonds et les pauvres , in finances et 
Développement, décembre 1988. p.28 

بمكناس عبد الله، برامج التثبيت كالتعديؿ الييكمي للبقتصاد الجزائرم التجربة كالنتائج، مداخمة في ممتقى تأىيؿ المؤسسة  - 2
 .  2002أكتكبر  29/31زائر، أياـ الاقتصادية كتعظيـ مكاسب الاندماج في الحركية الاقتصادية العالمية، جامعة سطيؼ، الج
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كتحتكم مجمكعة الإجراءات المتعمقة بالتصحيح الييكمي عمى  الإجراءات ذات الطابع الييكمي: -2.5

 العناصر التالية: 

 فتح الرأسماؿ الاجتماعي لممؤسسات العمكمية لممستثمريف الأجانب كالمحمييف. 

 . العمؿ عمى تنكيع الصادرات خارج قطاع المحركقات 

  إنشاء سكؽ مالي لتسييؿ عمميات الخكصصة كالحصكؿ عمى مصادر مالية جديدة لتمكيؿ

 الاستثمارات خارج التمكيؿ التقميدم البنكي.

  إصلبح النظاـ المالي كالمصرفي كتييئة قطاع البنكؾ لإخضاعو لعممية إعادة الييكمة كالخكصصة

 جيع تأسيس البنكؾ الخاصة.مع تش

  1997طمب الانضماـ إلى المنظمة العالمية لمتجارة كبدأ المفاكضات مع الاتحاد الأكركبي سنة 

 لرسـ إطار لمشراكة كالكصكؿ إلى إنشاء منطقة لمتبادؿ الحر.

إف أىداؼ برنامج الإصلبح الييكمي تصب في اتجاه استقرار  :1أىداؼ برنامج التعديؿ الييكمي -3.5

الاقتصاد عمى المستكل الكمي كعكدة النمك الاقتصادم كتحقيؽ التكازنات الكمية الداخمية كالخارجية، كيمكف تمخيص 

بعث النمك الاقتصادم، تحقيؽ الاستقرار المالي، التحكـ في التضخـ، تكازف ميزاف  ىذه الأىداؼ في كؿ مف:

ؽ مناصب الشغؿ، تشجيع القطاع الإنتاجي، زيادة كخمالمدفكعات، تنمية الادخار الكطني لتمكيؿ الاستثمارات 

 استيلبؾ العائلبت كدعـ الفئات الأكثر تضرر مف عممية التصحيح ذاتيا.

شرعت الجزائر في تنفيذ  1994ابتداء مف (: 98 -94السياسة النقدية في ظؿ الاتفاؽ الكسع ) -4.5

لنقد الدكلي كالبنؾ العالمي، كبدا التحكؿ برنامج للبستقرار الاقتصادم كالتصحيح الييكمي بمساعدة صندكؽ ا

 : 2كاضحا في استخداـ الأدكات غير المباشرة في إدارة السياسة النقدية مف خلبؿ

  عمى البنكؾ التجارية كالمؤسسات المالية لدل بنؾ الجزائر  1994فرض احتياطيات إلزامية في أكتكبر

 مجمكع الإيداعات.  مف %2,5كاحتياطي إلزامي لدل كؿ بنؾ يمثؿ  %11.5بمعدؿ 

                                                 
1- El Hadi Mekboul "le P.A.S en Algérie, problématique et application" revue du CNEAP, N° 
15, 2000 P.09 

 . 183صالح مفتاح، النقكد كالسياسة النقدية  مع الإشارة إلى حالة الجزائر، مرجع سابؽ، ص  - 2
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  تدخؿ بنؾ الجزائر في سكؽ النقد مف خلبؿ نظاـ لممناقصات لبيع سندات الخزينة، حيث كصمت

بعد تراجع معدؿ  1996نياية  %17,5لتنخفض إلى  1996بداية سنة  %22,5أسعار الفائدة عمييا إلى 

ية )شركات التأميف، صناديؽ التضخـ، كيشترؾ في ىذه المناقصات البنكؾ كالمؤسسات المالية غير المصرف

 المعاشات كالتقاعد(.

 كبعد أف كانت أسعار الفائدة للبقتراض لدل البنكؾ خاضعة لحد أقصى  1995ابتداء مف ديسمبر

فكؽ التكمفة المتكسطة للبقتراض  %5سنكيا، تـ إزالة ىذا الحد الأقصى ككضع سقؼ مؤقت بػ  %20بنسبة 

ثـ أصبحت بعدىا حرة بعد تراجع معدلات التضخـ نتيجة السياسات  ،1994في إطار برنامج الاستقرار لسنة 

 .1996المتشددة، كظيكر أسعار فائدة حقيقية مكجبة بداية مف سنة

 بيف  بيف البنكؾ)السكؽ النقدم( نصؼ المعاملبت التي تمت في السكؽ النقدم ما شكؿ سكؽ ما

جؿ، كىك ما ترجـ في الأخير بتحسف كمعظـ ىذه الصفقات كانت في سكؽ ما بيف البنكؾ لأ 1997-1998

 نسبة السيكلة البنكية. 

  أدت السياسة الميزانية التقييدية ك السياسة النقدية بأدكاتيا غير المباشرة إلى تقميص معدؿ النمك الكتمة

 .1998سنة % 5إلى 1995سنة  %30النقدية، كىك ما أدل إلى تراجع معدؿ التضخـ مف حكالي 

اعتمدت السمطات الجزائرية مجمكعة مف التدابير بمساندة مف  كؾ التجارية:إعادة ىيكمة البن -5.5

 :    1البنؾ العالمي في إطار برنامج تصحيح المؤسسات ك القطاع المالي نذكر منيا

 ( لما يزيد عف 1993-1992تحمؿ الدكلة في )مميار دج مف ديكف المؤسسات العمكمية المستحقة  275

 سنة؛ 12.سنكيا، كأجؿ استحقاؽ مدتو %10ندات حككمية بأسعار فائػدة بمغت لمبنكؾ، كذلؾ بمبادلتيا بس

  شرعت البنكؾ في تنفيذ برنامج لإعادة الييكمة الداخمية كالمالية كأف تتقدـ مف  1994ابتداء مف سنة

 جديد بطمب الحصكؿ عمى الاعتماد مف بنؾ الجزائر لمباشرة العمؿ المصرفي. 

  ف مع البنؾ العالمي لتحديد احتياجات إعادة الرسممة )إعادة تشكيؿ رأس إجراء عمميات تدقيؽ بالتعاك

سنة  %5الماؿ الاجتماعي( لمبنكؾ كمدل الالتزاـ بالحد الأدنى لنسبة )رأس الماؿ / الأصكؿ( التي بمغت 

 تماشيا مع معايير البنؾ العالمي؛ 1999سنة  %8كرفعيا إلى  9419

                                                 
                                                              67.نشاشبي كآخركف، مرجع سابؽ، ص - 1
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 80مميار دج نقدا منيا حكالي  217مبمغ  1996 -1991تمقت البنكؾ التجارية ما بيف% 

 في شكؿ إعادة رسممة لمبنكؾ؛ %20كتعكيضات عف خسائر الصرؼ عند الاقتراض الخارجي ك 

  عادة ىيكمتيا بشرط  1996بدأت البنكؾ التجارية سنة في إعادة جدكلة ديكف المؤسسات العمكمية كا 

 قياـ المؤسسات بتصفية الكحدات العاجزة؛ 

 في تنفيذ القكاعد الاحترازية الجديدة لمحد مف المخاطر ككضع قكاعد  1995جزائر في سنة بدأ بنؾ ال

 كاضحة لتصنيؼ القركض كتحديد مخصصاتيا الاحتياطية. 

  لمسماح بالمشاركة  1993لتشجيع المنافسة بيف البنكؾ أدخمت تعديلبت عمى قانكف الاستثمار سنة

يس البنكؾ الخاصة مثؿ سيتي بنؾ، البنؾ العربي، يكنيكف الأجنبية في رأس ماؿ البنكؾ الكطنية كتأس

 .بنؾ.....الخ

  لما ليا مف دكر فعاؿ لمنيكض بالقطاع كتعزيز المنافسة بيف  1997إنشاء سكؽ للؤكراؽ المالية سنة

البنكؾ باعتبارىا بديلب لتمكيؿ الشركات الكطنية عف طريؽ الأسيـ كالسندات كتنشيط برامج الخكصصة، 

 الجزائر في ىذا الإطار مف المساعدة الفنية لتككيف المختصيف قدمتيا كؿ مف فرنسا، كندا، كتكنس.كاستفادت 

ىذا الإصلبح في القطاع المالي كالبنكي صاحبو إصلبح لممؤسسات العمكمية بحكـ الترابط المكجكد بيف 

نشاء الشركات القابضة لتحضير المؤسسات العمكمية  القطاعيف، حيث تـ حؿ صناديؽ المساىمة كا 

 لمخكصصة، كىك ما نتعرض لو في المطمب المكالي.

 

 :الإصلاح المصرفي ضمف برنامج الإصلاح الاقتصادم -5-1-3

إف نجاح النظاـ الاقتصادم في أم كقت مرىكف بفعالية كنجاعة الجياز المصرفي كمدل قدرتو عمى 

مكيؿ التنمية الاقتصادية بدكف منح الائتماف كت ؿ مختمؼ القطاعات كمدل قدرتو عمىتعبئة فكائض دخك 

التأثير عمى الاستقرار الاقتصادم. كقد عانى الجياز المصرفي في الجزائر قبؿ بداية الإصلبح الاقتصادم 

مف نكاحي قصكر كثيرة أثرت سمبا عمى أدائو، مما أستدعى إلى تطكيره ككضع سياسات مناسبة لتنظيـ عممو 

 نو. كتكجيو نشاطو لتحقيؽ الأىداؼ المرجكة م
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كىنا تـ استعػراض أىمية تزامف الإصلبح المالي مع الإصلبح الاقتصادم، كالمشاكؿ التي تتعرض ليا 

عممية الإصلبح المالي عند الانتقاؿ مف الاقتصاد المخطط إلى اقتصاد السكؽ، بالإضافة إلى استعراض 

 ئتماف كالمنافسة بيف البنكؾ. خطكات تحرير النظاـ المالي مف خلبؿ تحرير أسعار الفائدة كتحرير تكجيو الا

كفي الأخير تـ استعراض مجمكعة القكانيف التي تنظـ عمؿ المنظكمة المصػرفية في ظػؿ فمسفة جديدة 

تجعؿ الاقتصاد خاضعا لمقكاعد التي يفرضيا السكؽ، كتعيد تنظيـ المؤسسات المالية لمرفع مف مستكل أدائيا 

بالمصادقة عمى نظاـ البنكؾ  1986شػرع في ىذا الإصلبح عاـ  كالحفاظ عمى سلبمة أكضاعيا المالية؛ كقد

كالقرض ككذا القانكف المتعمؽ بتكجيو المؤسسات العمكمية ليأتي بعد ذلؾ القانكف المتعمؽ بالنقد كالقرض 

 كالذم سيككف محؿ اىتمامنا. 

 أكلا:  الإصلاحات الأساسية لمنظاـ المصرفي الجزائرم: 

لـ يقتصر الإصلبح الاقتصادم عمى القطاع الحقيقي فحسب بؿ : 1986الإصلاح النقدم لسنة  -1

صدر قانكف بنكي جديد يحمؿ في ثناياه العناصر  1986مس كذلؾ القطاع المصرفي، بحيث في أكت سنة 

الأكلى للئصلبح الكظيفي لمنظاـ المصرفي ذك المستكييف، كما ىك عميو الحاؿ في اقتصاديات السكؽ، بحيث 

زالة الغمكض في ممارسة أسس للبمركزية  عطائو استقلبلية نسبية كمركنة أكبر كا  النظاـ المصرفي كا 

الاختصاصات كالصلبحيات بكضع إطار قانكني جديد لسد الفراغ التشريعي الذم لـ يكف يمزـ أم ىيئة مالية 

ستعادت نمط تسيير جديد لمبنؾ كالقرض، كا 1986أكت  19عمى أداء دكرىا؛ كمنح ىذا القانكف الصادر في 

بمكجبو البنكؾ مسؤكليتيا عف الخطر ككمؼ البنؾ المركزم بتسيير القركض كالتنظيـ النقدم، إضافة إلى ذلؾ 

 تـ إنشاء مجمس لمقرض كالمخطط الكطني لمقرض.  

بعدة تغييرات عمى  1986جاء القانكف البنكي الصادر في أكت إعادة ىيكمة النظاـ المصرفي:  .1-1

 لبنكي، إذ فرؽ بيف البنؾ المركزم كبيف البنكؾ التجارية كالبنكؾ المتخصصة. مستكل ىياكؿ النظاـ ا

احتكار امتياز  -: 1كبالنسبة لمبنؾ المركزم أصبح يتكفؿ بأداء المياـ الأصمية لمبنكؾ المركزية مثؿ

 رؼ. تسيير احتياطي الص - مراقبة تكزيع القركض للبقتصاد؛ - تنظيـ التداكؿ النقدم؛ -الإصدار النقدم؛ 

                                                 
 .15-1المكاد مف  – 19/08/1986الصادر بتاريخ  12-86قانكف   -1



473 

 
 

مف القانكف  19حيث استعاد البنؾ المركزم صلبحياتو في تطبيؽ السياسة النقدية مف خلبؿ المادة 

( لما في ذلؾ مف تحديد لسقؼ إعادة الخصـ المفتكحة لمؤسسات القرض بيدؼ الحد مف الاعتماد 86-12)

ة العلبقات التي تربط عمى الإصدار النقدم في التمكيؿ الاقتصادم. كفي ىذا الشأف أعيد النظر في طبيع

مؤسسة الإصدار النقدم بالخزينة العمكمية؛ كشجع القانكف البنكؾ القياـ بتعبئة المكارد الادخارية كمنح 

الائتماف في إطار المخطط الكطني لمقرض الذم يككف منسجما مع أىداؼ المخطط الكطني لمتنمية كيراعي 

القانكف بيف نكعيف مف مؤسسات القرض البنكؾ خطر العمؿ المصرفي بمتابعة استخداـ القرض كيميز 

كمؤسسات القرض المتخصصة، كبفضؿ ىذا القانكف أصبح بإمكاف مؤسسات القرض إصدار سندات قركض 

متكسطة كطكيمة الأجؿ عمى المستكل الكطني للبكتتاب فييا لدل الأفراد، ككاف أكؿ بنؾ أصدر مثؿ ىذه 

 .1عمى شكؿ السندات الذىبية أك سندات القمح الذىبي السندات ىك بنؾ الفلبحة كالتنمية الريفية

مف أجؿ حماية المكدعيف تـ إنشاء ىيئات رقابة عمى النظاـ المصرفي )ممثمة في لجنة مراقبة عمميات ك 

البنكؾ كىيئات استشارية )ممثمة في المجمس الكطػني لمقػرض( باعتبار كدائعيـ ديكف لابد أف ترجع 

 تأميف كضماف الكدائع كالمحافظة عمى الأسرار البنكية لمزبائف. لأصحابيا، فأىتـ القانكف ب

المتعمؽ بالنقد كالبنكؾ  86/12مف ضمف ما جاء بو القانكف .  المخطط الكطني لمقرض: إف 1-2

المخطط الكطني لمقرض الذم يعد لكحة قيادة لمتحكـ في التطكرات الاقتصادية مف خلبؿ الكسائؿ المالية؛ 

إلى إحداث إنسجاـ بيف الحقؿ المالي كالمتغيرات الحقيقية للبقتصاد الكطني، كيندرج ككاف المخطط ييدؼ 

المخطط الكطني لمقرض ضمف فمسفة عدـ التناقض مع المخطط الكطني  كىك يعرؼ الفعؿ النقدم مف 

 بما يمي: 26خلبؿ ما حددتو المادة 

 سسة قرض؛_ حجـ كطبيعة مصادر القركض الداخمية كالقركض التي تمنحيا كؿ مؤ 

 _ حجـ القركض الخارجية المجندة؛ 

 _ مستكل تدخؿ البنؾ المركزم لتمكيؿ الاقتصاد؛ 

  _ كيفية كنمط تسيير مديكنية الدكلة. 

                                                 
 . 231صالح مفتاح، النقكد كالسياسة النقدية  مع الإشارة إلى حالة الجزائر، مرجع سابؽ، ص  -1
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كما ييدؼ المخطط الكطني لمقرض كذلؾ إلى تجاكز مرحمة التخطيط لتكزيع القركض التي تميز أسمكب 

مة التخطيط المالي الذم ييدؼ إلى تحقيؽ أىداؼ تتعمؽ التمكيؿ الاقتصادم السائد أنذاؾ لمكصكؿ إلى مرح

عادة التمكيؿ مف البنؾ المركزم، ك تتعمؽ بمديكنية الخزينة، كبصفة  بتعبئة المكارد مف ىيئات القرض، كا 

 أساسية المديكنية الخارجية.  

لفترة معينة مف إذا كانت الخزينة العمكمية قد استفادت . علاقة البنؾ المركزم بالخزينة العمكمية: 1-3

كتضاعفت بالمقابؿ  1986مكاردىا خاصة المحققة بفضؿ قطاع المحركقات، فالكضعية تغيرت بعد أزمة 

نما كذلؾ  لمعجز الميزاني الناتج حقكؽ البنؾ المركزم عمى الخزينة ليس فقط لتمكيؿ الاستثمارات المعيكدة، كا 

 . 1ير ديكنيا تجاه بنؾ الجزائر)حقكؽ الخزينة عمى المؤسسات التي تجاكزت كبكثعف الأزمة

كنتج عف تداخؿ صلبحيات الخزينة مع السمطة النقدية مديكنية كبيرة لمخزينة تجاه المنظكمة المصرفية، 

 10كديف تجاه البنؾ المركزم كحكالي جمميار د 108إلى حكالي  1989ة حيث ارتفعت ىذه المديكنية في سن

 .2مف الناتج الداخمي الإجمالي لنفس السنة %32,5ا يمثؿ تقريبا كديف تجاه البنكؾ التجارية، كىذ جمميار د

كما خمفتو مف مشاكؿ عديدة، تـ تقييد  الجزائربنؾ لطبيعية بيف الخزينة العمكمية ك كنتيجة العلبقة غير ا

لجكء الخزينة لمبنؾ المركزم كخصكصا لسبب تمكيؿ الاستثمارات كالاعتماد بالمقابؿ عمى البنكؾ التجارية، 

تمكيؿ استثمارات المؤسسات الكطنية، كما تـ الاعتماد  مفك ما يعني سحب تدريجي لمسؤكلية الخزينة كى

 عمى إصدار الخزينة لسندات التجييز كالمساىمة في السكؽ النقدم بيدؼ الحصكؿ عمى المكارد.

ؼ كافية لإبراز كؿ صفات الضع 1986كانت الصدمة النفطية في : 1988قانكف تكييؼ الإصلاح -2

بداية لإصلبح الاقتصاد الجزائرم المتعثر، ككاف مضمكف  1988في نظاـ التخطيط المركزم، ككانت سنة 

ىذا الإصلبح يتمحكر  أساسا حكؿ تطكير المؤسسة كجعميا تعمؿ برشادة اقتصادية كىذا بتكفير مجمكعة مف 

يد لممؤسسة كالاقتصاد القكانيف كتحديث القكانيف السارية حتى لا تتعارض مع تكجيات الإصلبح الجد

 الكطني.

                                                 
1  - Benhalima Ammour, le Système bancaire algérien texte et  réalité, édition dahleb, algèrie 
1997, p40 
2  - M. CH. Ilmane: Transition de l économie algérienne vers une économie de marché et 
nouveau role de l autorité monétaire dans l élaboration et la conduite de la politique monétaire - 
Etude n° 1 - Novembre 1990 - p 19 
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تحصمت المؤسسات العمكمية الاقتصادية عمى استقلبلية حقيقية كما بيف  01-88كبمكجب القانكف

القانكف بشكؿ كاضح مفيكمي الفائدة كالمردكدية؛ كدائما في إطار الإصلبح الاقتصادم لممؤسسة العمكمية 

عادة تييئة القكاعد المعمكؿ بيا في  الاقتصادية أعمف عف مجمكعة مف المبادئ الغاية منيا إدخاؿ المركنة كا 

 .1ميداف تنظيـ كتشغيؿ المؤسسة بما في ذلؾ علبقاتيا مع الغير

أصبحت المؤسسة العمكمية الاقتصادية شخصية معنكية تخضع لقكاعد  01-88كمف خلبؿ القانكف 

ييئات العمكمية التي تخضع لمقانكف القانكف التجارم الذم يعطييا الصبغة التجارية، كما تـ تمييزىا عف ال

 العاـ كمكمفة بتسيير الخدمات العمكمية كىي بذلؾ تتمتع بالأىمية القانكنية التامة.

أما بالنسبة لممؤسسات العمكمية، أصبحت الدكلة غير مسؤكلة عف التزاماتيا كتقتصر ميمتيا بالتكفؿ 

لمقابؿ أصبحت ىذه المؤسسات ليست مسؤكلة بالنفقات الناجمة عما تفرضو عمى الظركؼ الاقتصادية، كبا

عف التزامات الدكلة كبعبارة أخرل ىي مطالبة بالتزاماتيا عمى ممتمكاتيا؛ كذلؾ في إطار ىذا القانكف، فإف 

 ممتمكات المؤسسة قابمة لإجراءات التحصيؿ، كما ىك الشأف بالنسبة لشركة تجارية خاصة.

المتعمؽ بنظاـ البنكؾ  1988-01-12مؤرخ في ال 06-88كفي نفس الإطار جاء القانكف رقـ 

كالقرض، حيث جعؿ المؤسسة المالية ىي أيضا مؤسسة عمكمية إقتصادية تخضع لمقانكف المدني كالقانكف 

 التجارم، كتخضع لمبدأ الاستقلبلية المالية كالتكازف المحاسبي .

كيأخذ بمبدأ الربحية كالمردكدية التي بمعنى أف البنؾ كمؤسسة مالية يجب عميو أف يتكخى الحذر أثناء نشاطو 

لاقتصاد السكؽ؛ كفي ظؿ ىذا القانكف أصبح بإمكاف البنكؾ كالييئات المالية المجكء إلى  مصرفيةتفرضيا القكاعد ال

الأجؿ في السكؽ الداخمية كالخارجية، ككمؼ البنؾ المركزم بتطبيؽ أدكات السياسة النقدية بما فييا الائتماف متكسط 

 .  1990شركط المصرفية، غير أف القصكر ظؿ ملبزما، كىذا ما أدل إلى إصلبحات تحديد ال

( 06-88( كالقانكف )12-86عمى الرغـ مف إصدار قانكف) : 1990ثانيان: الإصلاحات المصرفية بعد سنة 

نكف المعدؿ كالمتتـ لو، تبيف أف الكضع  الاقتصادم في الجزائر يحتاج إلى نص قانكني جديد. كليذا جاء قا

، ليتبنى التكجيات الجديدة للبنتقاؿ إلى اقتصاد السكؽ كذلؾ مف خلبؿ 1990أفريؿ  10بتاريخ (90-10)

                                                 
 .139، ص1996محمكد حميدات، مدخؿ لمتحميؿ النقدم، ديكاف المطبكعات الجامعية، الجزائر -1
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محاكلة تحرير النظاـ المالي مف القيكد المفركضة عميو كشمؿ القانكف كؿ المسائؿ المتعمقة بالنقد كالقرض 

سييرا فعالا كمرنا لمنشاطات كجاء بأفكار جديدة حكؿ دكر القطاع المصرفي كتنظيمو، كبيذا يكفر ت

الاقتصادية، كيقكـ قانكف النقد كالقرض عمى عدة مبادئ التي بإمكانيا أف تترجـ الصكرة التي سكؼ يككف 

 : 1عمييا ىذا النظاـ في المستقبؿ كنذكر منيا

جاء قانكف النقػد كالقرض بعدة أفكار جديدة تصب معظميا في إعطاء  مبادئ  قانكف النقد كالقرض: .1

 نظكمة المصػرفية مكانتيا الحقيقية كمحرؾ رئيسي للئقتصاد، كمف أىـ ىذه المبادئ:  الم

يتميز النظاـ الاقتصادم كالمالي الجزائرم الذم ساد الفصؿ بيف الدائرة النقدية كالدائرة الحقيقية:  -أ 

 ،الحقيقية كالنقدية إلى غاية المصادقة كالتطبيؽ الفعمي لقانكف النقد كالقرض بالغمكض كالخمط بيف الدائرة

حيث أف ىذه الأخيرة كانت خاضعة كميا للؤكلى، كبعبارة أخرل كانت القرارات النقدية تتخذ تبعا لمقرارات 

ينصب عمى الكميات المادية فقط )مستكيات الإنتاج(، كقياس فعاليات الاستثمار  الحقيقية، ككاف كؿ الاىتماـ

 الفترات السابقة.                                                              عمى ىذا الأساس أثبتت نتائجو السمبية خلبؿ

كقد أعتمد قانكف النقد كالقرض مبدأ الفصؿ بيف الدائرتيف الحقيقية كالنقدية، كيعني ذلؾ أف القرارات النقدية لـ 

ط، بؿ أصبحت ىذه القرارات تعد تتخذ تبعا لمقرارات الحقيقية المتخذة عمى أساس كمي مف طرؼ ىيئة التخطي

تتخذ عمى أساس الأىداؼ النقدية التي تتخذىا السمطة النقدية اعتمادا عمى الكضع النقدم السائد، كاعتماد 

 مثؿ ىذا المبدأ في قانكف النقد كالقرض يؤدم إلى تحقيؽ مجمكعة مف الأىداؼ نذكر منيا: 

  المصرفي كاستعادة صلبحياتو في تطبيؽ السياسة النقدية.استعادة البنؾ المركزم لمكانتو عمى قمة ىرـ النظاـ  -

عادة الاستقرار النقدم الداخمي؛ -  التطيير المالي كا 

 تكحيد كظيفة الدينار في الاستعمالات الداخمية؛ -

 رد الاعتبار لسعر الفائدة في السياسة النقدية؛ -

 الخاصة. إزالة التمييز في منح القركض بيف المؤسسات العامة كالمؤسسات -

                                                 
 . 197-196،  ص ص 2001الطاىر لطرش، تقنيات  البنكؾ ،ديكاف المطبكعات الجامعية، الجزائر - 1
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كانت الخزينة تمجأ غالبا إلى النظاـ المصرفي لتمكيؿ الفصؿ بيف الدائرة النقدية كالدائرة المالية:  -ب 

نفقاتيا عف طريؽ ما يسمى بعممة القرض مما كاف يتسبب في إحداث عممة جديدة، ىذا الأمر أدل إلى 

ضا تداخلب بيف أىدافيما التي لا تككف التداخؿ بيف صلبحيات الخزينة كصلبحيات السمطة النقدية، كخمؽ أي

 دكما متجانسة. 

كفي إطار القانكف الجديد لـ تعد الخزينة حرة في المجكء إلى عممية الاقتراض مف البنؾ المركزم كما 

كاف في السابؽ ليتـ بذلؾ الفصؿ بيف الدائرتيف النقدية كالمالية، كأصبح تمكيؿ عجز الخزينة قائـ عمى بعض 

 مح ىذا المبدأ بتحقيؽ الأىداؼ التالية: الشركط. كقد س

o استقلبؿ البنؾ المركزم عف الدكر المتعاظـ لمخزينة العمكمية؛ 

o تقميص ديكف الخزينة تجاه بنؾ الجزائر كالقياـ بتسديد الديكف السابقة المتراكمة عمييا؛ 

o تييئة المحيط الملبئـ كي تمعب السياسة النقدية دكرىا بشكؿ فعاؿ؛ 

o السمبية لممالية العامة عمى التكازنات النقدية. الحد مف الآثار 

 لقد تعاظـ دكر الخزينة العمكمية في التمكيؿ غيرالفصؿ بيف دائرة الميزانية كدائرة القرض:   -ج 

الميزاني للبقتصاد الكطني، كخاصة تمكيؿ الاستثمارات المخططة حتى أصبحت لا تتدخؿ بصفتيا كمكزع 

أكبر مقرض كأكبر مستثمر، كجمعت بفضؿ ىذا السمكؾ بيف دكريف لمدخؿ فقط كلكف أصبحت تتدخؿ ك

أداة لضبط الاقتصاد كأداة لتخصيص المكارد المالية كأصبحت في ذات الكقت مالكة القرار الفعمي  :1أساسيف

لنظاـ التمكيؿ كتـ ذلؾ عبر قناة البنؾ الجزائرم لمتنمية الذم يتكفؿ بتحضير خطة التمكيؿ؛ مما جعؿ البنكؾ 

تبعية مطمقة لقرارت السمطة العمكمية، كظؿ القطاع المصرفي يمثؿ مجرد منطقة عبكر للؤمكاؿ في 

كيتضح مما سبؽ أنو كاف ىناؾ غمكضا كبيرا عمى مستكل نظاـ التمكيؿ حتى جاء  ،لممؤسسات العمكمية

دكرىا عمى  قانكف النقد كالقرض لحؿ ىذه المشكمة حيث أبعدت الخزينة عف منح القركض للبقتصاد، ليقتصر

 تمكيؿ الاستثمارات العمكمية المخططة مف طرؼ الدكلة.

                                                 
 . 139،  ص 1991 أحمد ىني، العممة كالنقكد، ديكاف المطبكعات الجامعية، الجزائر  -1
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كبفضؿ ىذا القانكف أصبح النظاـ المصرفي ىك المكمؼ بمنح القركض في إطار ميامو التقميدية كيسمح 

  :1الفصؿ بيف ىذيف الدائرتيف بمكغ الأىداؼ التالية

صة تمؾ المتعمقة بمنح الائتماف، بحيث استرجاع البنكؾ كالمؤسسات المالية كظائفيا التقميدية كخا -

 أصبحت تعمؿ في ظركؼ تنطكم عمى عناصر المخاطرة المصرفية؛

 تراجع دكر الخزينة العمكمية في تمكيؿ النشاط الاقتصادم؛ -

 اعتماد الفعالية الاقتصادية لممشاريع عند منح الائتماف كتراجع الييمنة الإدارية في ذلؾ.  -

جاء أف قانكف النقد كالقرض ليمغي التعدد في مراكز السمطة يدة كمستقمة: إنشاء سمطة نقدية كح -د

النقدية، كقد كضع ىذه السمطة في الدائرة النقدية المتمثمة في ىيئة جديدة أسماىا "مجمس النقد كالقرض". 

انت عمى اعتبار أنو في السابؽ كانت ىيئات عمكمية عديدة تحاكؿ احتكار ىذه السمطة، فكزارة المالية ك

تتحرؾ عمى اعتبار أنيا ىي السمطة النقدية، ككذلؾ الخزينة كانت تمارس ضغكط عمى البنؾ المركزم بما 

لدييا مف نفكذ في أكساط أصحاب القرار لتمكيؿ عجزىا، كالبنؾ المركزم كاف يمثؿ السمطة النقدية لاحتكار 

 امتياز إصدار النقكد. 

النقد كالقرض ليؤكد مبدأ إقامة نظاـ مصرفي عمى  جاء قانكف كضع نظاـ مصرفي عمى مستكييف: -ق

مستكييف، كالفصؿ بيف مفيكـ البنؾ المركزم كممجأ أخير للئقراض كبيف مياـ البنكؾ الأخرل كمؤسسات تقكـ 

بتعبئة المدخرات كمنح الائتماف كتعمؿ في ظركؼ تنطكم عمى عناصر المخاطرة البنكية، كبمكجب ىذا 

يمثؿ فعلب بنؾ البنكؾ يراقب نشاطاتيا كيتابع عممياتيا، كما أصبح بإمكانو أف الفصؿ أصبح البنؾ المركزم 

يكظؼ مركزه كممجأ أخير للئقراض في التأثير عمى سيكلة الاقتصاد حسب ما يقتضيو الكضع النقدم، 

شاط كبفضؿ المكانة التي يحتميا البنؾ المركزم في سمـ النظاـ المصرفي يستطيع أف يحدد القكاعد العامة لمن

المصرفي كتحديد معايير ىذا النشاط في إتجاه خدمة أىدافو النقدية كتحكمو في السياسة النقدية، كبذلؾ 

نما ىك قرار ناتج عف عممية  فإصدار النقكد لـ يعد ناتج عف قرار الكحدات الاقتصادية غير المصرفية، كا 

 تعاقدية بيف ىذه الكحدات كالجياز البنكي.  

                                                 
1  - FADIL Hassan, vingt ans de réforme libérales, L’économisa d’Algérie éditions, algèrie2005, P90. 
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في إطار المبادئ العامة التي رأيناىا يطمح قانكف النقد كالقرض إلى تحقيؽ  كالقرض: .أىداؼ قانكف النقد 2

 الأىداؼ التالية: 

في اقتصاد يعتمد عمى التخطيط المركزم كضع حد نيائي لمتدخؿ الإدارم في القطاع المصرفي:   -أ

ا يتماشى كسياستيا الاقتصادية، مثؿ الاقتصاد الجزائرم تحاكؿ الدكلة أف تسخر إمكاناتيا ككسائميا المالية بم

فكاف تخصيص كتكزيع المكارد المالية المتاحة يتـ كفؽ إجراءات إدارية دكف أف يخضع لاعتبارات القيمة، كقد 

أدل ىذا إلى تكليد نكع مف تراكـ الاختلبلات المالية الكمية كالتي مف أكبر مظاىرىا اتساع سيكلة الاقتصاد 

 كتدىكر قيمة العممة الكطنية. كارتفاع كتيرة تضخـ الأسعار 

إف نظاـ التمكيؿ المعتمد قبؿ الإصلبحات الذم يتبع أسمكبا مركزيا في رد الاعتبار لمبنؾ المركزم:  -ب 

تخصيص المكارد جعؿ مف البنؾ المركزم الجزائرم قاعدة خمفية لإمداد الخزينة بالنقكد لتمكيؿ الاستثمارات 

انو لدكره كمركز فعميا لإحداث العممة كالقرض كعدـ تمكنو مف المسجمة في الخطة، مما تسبب في فقد

الإشراؼ الحقيقي عمى إدارة السياسة النقدية كتسيير نظاـ التمكيؿ، كفعلب بإصدار ىذا القانكف أسترد البنؾ 

 المركزم دكره كمركز لنظاـ التمكيؿ بعدما كانت الخزينة تقكـ بيذا الدكر مما سيؿ في بمكرة الاتجاه الجديد

لى جانب المياـ التقميدية التي يتكفؿ بيا البنؾ كمعيد للئصدار بإنفراده بحؽ  لدكر نظاـ التمكيؿ كمستقبمو، كا 

إصدار العممة، ككبنؾ لمبنكؾ مف خلبؿ علبقاتو مع البنكؾ التجارية، ككبنؾ لمحككمة مف خلبؿ علبقتو مع 

ارجيا كذلؾ بالعمؿ عمى استقرار سعر الخزينة، أصبح يؤدم دكرا أساسيا في الدفاع عف قيمة النقكد خ

دارة السكؽ  الصرؼ، كطبعا ىذه الميمة تستدعي منو أف يككف يتحكـ بصفة تامة كمستقمة في تسيير كا 

 كالسياسة النقدية. 

إف قانكف النقد كالقرض يتيح للؤجانب تحكيؿ أمكاليـ إلى الجزائر تشجيع الاستثمار الأجنبي:   -ج

ادية غير مخصصة لمػدكلة أك مؤسساتيا أك لأم شخص معنكم مشار إليو لتمكيؿ كؿ الأنشطة الاقتص

إلى أف مجمس النقد كالقرض يحدد بمكجب نظاـ  ومن 183بصػراحة بمكجب نص قانكني، كتشير المادة 

 يصدره كيفية إتماـ ىذه التمكيلبت مع الأخذ بعيف الاعتبار حاجات الاقتصاد الكطني في مجاؿ:

 ة الشغؿ؛خمؽ فرص عمالة كترقي -
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 تحسيف مستكل الإطارات كالمستخدميف الجزائرييف؛ -

 الاستغلبؿ الأمثؿ لبراءات الاختراع كالعلبمات التجارية المسجمة كالمحمية طبقا للبتفاقيات الدكلية؛ -

 تطكير الأساليب التكنكلكجية للبستغلبؿ الأمثؿ لبراءات الاختراع كالعلبمات التجارية.  -

مرة للؤجانب الذيف أتيحت ليـ الفرصة للبستثمار في الجزائر بنقؿ أمكاليـ إلى كرخص القانكف كلأكؿ 

مف القانكف،  183الخارج بالعمػمة الصعبة عمى أف تككف ذات عػلبقة بالتمكيؿ المنصكص عميو في المادة 

لنقد فعف طريؽ مجمس ا كتتمتع بالضمانات الممحكظة في الاتفاقيات الدكلية التي كافقت عمييا الجزائر.

كالقرض تمتمؾ كؿ الصلبحيات لمحكـ عمى مدل تطابؽ كؿ تحكيؿ يسرم طبقا للؤحكاـ التنظيمية المتخذة 

 قبؿ القياـ بأم نشاط لأم استثمار. 183بمقتضى المادة 

ككذلؾ مف أجؿ تفعيؿ نشاط رجاؿ الأعماؿ الجزائرييف في الخارج سمح القانكف لممقيميف بتحكيؿ أمكاليـ 

يف تمكيؿ نشاطات خارجية متممة لنشاطاتيـ بالسمع كالخدمات في الجزائر، أما مف أجؿ إلى الخارج لتأم

 التحكـ في مخاطر الصرؼ ينص القانكف عمى منع تعدد سعر صرؼ الدينػار.

لقد ساىـ نظاـ التمكيؿ السابؽ مف خلبؿ المنح الآلي  التطيير المالي لممؤسسات العمكمية:  -د

كالخطر إلى ارتفاع مديكنية مؤسسات القطاع العاـ، مما تسبب في اختلبلات  عاة الفعاليةالمقركض دكف مر 

نقدية عميقة عمى مستكل الاقتصاد الكطني كخاصة بعدما أصبحت ىذه المؤسسات غير قادرة عمى الالتزاـ 

 بتسديد ديكنيا تجاه البنكؾ كأصبحت ىذه العممية تيدد استقرار ككجكد البنكؾ نفسيا، كلكي تؤدم المؤسسة

دكرىا في ظؿ محيط اقتصادم جديد يتميز بالمنافسة كيخضع إلى قكاعد السكؽ يجب أف تككف سميمة مف 

 الناحية المالية.

كفي ىذا الإطار تبنى القانكف آليات جديدة لتطيير مديكنية المؤسسات بمنح الخزينة العمكمية دكرا أساسيا في 

لي كتصبح الخزينة ىي الجية المدينة لمبنكؾ بالمبالغ التي شراء جػزء مف ديكف المؤسسات بغية تطيير كضعيا الما

 . 1تكفمت بشرائيا، كلكف يجب أف لا يتحمؿ دافع الضرائب كالبنؾ المركزم عبئ ىذه الديكف

                                                 
1  - BEN HALIMA Amour. le Système bancaire algérien texte et  réalité, opcit 
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بنصكص قانكنية ىدفيا  1995أما عمى المستكل الفعمي فإف برنامج التعديؿ الييكمي تدعـ إبتداءا مف 

قتصادم كتطيير البنكؾ التجارية، فعمى مستكل إعادة ىيكمة المؤسسات إعادة ىيكمة القطاع العاـ الا

مؤسسات، كتـ ذلؾ  -العمكمية قاـ المخطط العمكمي الكطني بتنفيذ برنامج قيادم يعرؼ ببرنامج بنكؾ

 بمساعدة مف الخزينة، البنؾ المركزم، كالبنكؾ التجارية.

دية، القابمة للبستمرار كغير القابمة، فالأكلى تـ دعميا كميز ىذا المخطط نكعيف مف المؤسسات العمكمية الاقتصا

 76بقركض مف خلبؿ السحب عمى المكشكؼ، أما الثانية فتـ حميا كتصفيتيا كحسب صندكؽ النقد الدكلي، فحكالي

 مؤسسة إنتاجية مستيا العممية، كنتج عف ذلؾ حكالي أربعة مائة ألؼ بطاؿ عف العمؿ.

 التكمفة المقدرة مف طرؼ كزارة المالية بمغت مئات الملبيير مكزعة كما يمي:أما عمى المستكل المالي، فعف 

 مميار دينار مف أجؿ التطيير؛ 412 -

 مؤسسات؛ –مميار دينار متعمقة بالبرنامج بنكؾ  270 -

 مميار دينار خاصة بالنفقات الاجتماعية. 27-

كيؾ الاقتصاد كتبديد الثركة الكطنية كؿ ىذا الإنفاؽ لـ ينعش القطاع العاـ بؿ عمى العكس أدل إلى تف

كتـ الاستغناء عف الكثير مف الإطارات المسيرة، كيبقى أداء المؤسسات العمكمية بعيدا عف كؿ معايير 

ذ نجد أف الإصلبحات التي تمت لحد الآف كلـ تتعدل  ،كمبادئ التسيير الفعاؿ كاليادؼ لتحقيؽ الربحية كا 

 .1...إلخالمنتكج، كيفية تسكيقو كالمنافسةدكف التفكير كالاىتماـ بنكعية حدكد محاكلة التخفيض مف التكاليؼ، 

إف ضعؼ الأداء للبقتصاد الجزائرم كاف سبب تكحيد كظيفة العممة في الاستعمالات المحمية:   -ق

تقسيـ ىذا الاقتصاد إلى مستكيات مختمفة )اقتصاد طبيعي، اقتصاد غير شكمي، اقتصاد رسمي....( ككؿ 

ىذه المستكيات يقابمو دينار ملبئـ: أم أف العممة الكطنية لـ تكف تؤدم نفس الكظيفة بالنسبة لكؿ مستكل مف 

مستكيات الاقتصاد المذككرة حيث أف كظيفة الدينار لدل قطاع العائلبت تختمؼ عف كظيفتو لدل قطاع 

 . 2المؤسسات العامةك الأعماؿ 

                                                 
1  - SALAAH Mouhoubi, L’Algérie à L’épreuve des réformes économiques, OPU, Alger1998, p53 
2  - H.N.A. Roustoumi Le pouvoir d’ achat du dinar-les cahiers de la réforme n5 p13 . 
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الاقتصاد، حيث كانت فقط مجرد كسيمة مف كسائؿ  كلذلؾ فالعممة الكطنية كاف دكرىا ثانكيا في تنظيـ

الرقابة المركزية في منح الائتماف )تكزيع القركض(ىذا مف جية كتنفيذ مشاريع المؤسسات العمكمية مف جية 

ثانية في حيف أنيا كانت تمعب بالنسبة لممؤسسات الخاصة كالعائلبت دكر مخزف لمقيمة ) أم أنو يحمؿ قكة 

ىذا الدكر غير المكحػد لمعممة إلى عدـ تماسؾ القناة النقدية بيف المؤسسات كالعائلبت إلى شرائية (؛ كقػد أدل 

 . 1الدرجة التي تحافظ عمى التطكر المتكازف لمعمميات النقدية كالمالية

حيث أف المؤشر الأساسي عمى ىذا التطكر غير المتكازف لمعمميات النقدية ىك تطكر الكدائع الادخارية 

أماـ ىذه الكضعية التي عرقمت كثيرا ك لزيادة المتكاضعة للبدخار المؤسس لممؤسسات العمكمية.لمعائلبت كا

 : 2الأداء السميـ للبقتصاد الكطني أصبح حتميا تكحيد كظيفة الدينار في الاستعماؿ الداخمي كذلؾ مف خلبؿ 

 لاقتصاد الكطني. منحو دكر فعمي كأداة لمحساب كقياس القيـ بناءا عمى العلبقات الحقيقية في ا 

  .مف خلبؿ جعمو أداة لتخزيف القيـ أك جعمو يمثؿ قكة شرائية كاحدة في جميع مستكيات الاقتصاد الكطني 

كفي ىذه الحالة يصبح الدينار يمثؿ بالنسبة لممؤسسات العمكمية كما ىك الشأف بالنسبة لممؤسسات 

قرارات بشأف العمميات الجارية كالرأسمالية مف الخاصة كالعائلبت دكرا فعالا في تخطيط النفقات ك اتخاذ ال

 جية كالعمميات المالية مف جية ثانية: أم أنو كسيمة تسمح بالقياـ بالاختيار بيف الاستعمالات المختمفة. 

جاء قانكف النقد كالقرض ليعزز سيطرة  إحكاـ سيطرة البنؾ المركزم عمى كحدات الجياز المصرفي: -ك

الجياز المصرفي كذلؾ لضماف تحكمو في تنفيذ السياسة النقدية كتغييرىا بشكؿ فعاؿ، إذ  البنؾ المركزم عمى كحدات

أف عدـ استجابة البنكؾ لتكجيات البنؾ المركزم يعني بالتأكيد عدـ تحقيؽ الأىداؼ المحددة مف طرؼ الدكلة، كفي 

المتعمؽ بنظاـ  1986ت بمكجب قانكف نفس الإطار جاء القانكف ليكرس اختيار بقاء لجنة الرقابة المصرفية التي أنشئ

مف القانكف تنص عمى ما يمي: "تنشأ لجنة مصرفية مكمفة بمراقبة حسػف تطبيؽ القكانيف  143البنكؾ، كالمادة 

كالأنظمة التي تخضع ليا البنػكؾ كالمؤسسات المالية كبمعاقبة المخالفات المثبتة "كبػيف القانكف صلبحيات ىذه المجنة 

ظاـ المصرفي كشكؿ العلبقة المكجكدة بينيا كبيف بنؾ الجزائر كالبنكؾ كالمؤسسات المالية كتتككف ىذه كمكقعيا في الن

 .  3المجنة مف خمسة أعضاء

                                                 
1-  LAKSACI . le dinar algerien, unité de compte versus pouvoir d’ achat. Cahiers de la réforme n-5 p42. 

المدرسة العميا لمتجارة،  عند الانتقاؿ إلى اقتصاد السكؽ، مذكرة ماجستير،الطاىر لطرش، محاكلة تعريؼ سياسة نقدية  -2
    138، ص1993الجزائر 

  . 10-90مف قانكف النقد كالقرض  144المادة  -3
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كيمكف لمجنة المصرفية أف تمنع أك تنيي خدمات كاحد أك أكثر مف المشرفيف عمى المؤسسة المعنية 

يمكف لمجنة المصرفية أف تقضي إما بدلا عف ىذه بممارسة صلبحياتو لمدة معينة مع تعييف مدير مؤقت، ك 

ما إضافة ليا بعقكبة مالية لا يجب أف تتعدل الرأس الماؿ الأدنى المفركض أف يتكفر  العقكبات التأديبية كا 

لدل المؤسسة المعنية كتقكـ الخزينة بتحصيؿ ىذه المبالغ التي تدخؿ في ميزانية الدكلة بإيرادات غير عادية، 

ف القكؿ أنو تنكعت العقكبات التي بإمكاف البنؾ المركزم أف يفرضيا في حالة مخالفة أحكاـ ىذا كبالتالي يمك

القانكف أك قرارات مجمس النقد كالقرض كأصبحت تندرج مف تكجيو التنبيو كالمكـ إلى الحرماف مف بعض 

رسة النشاط، أم أف العقكبة التسييلبت الائتمانية، ثـ المنع مف القياـ ببعض العمميات ثـ إلغاء الترخيص بمما

تتحكؿ مف عقكبة بسيطة مرتكبة مف طرؼ كاحد أك أكثر مف المشرفيف عمى المؤسسة إلى عقكبة فادحة تمس 

 المؤسسة نفسيا. 

يجبر قانكف النقد كالقرض البنكؾ كالمؤسسات المالية عمى احتراـ ضكابط تنظيـ عممية الائتماف:  -ز

ا المالي كالمحافظة عمى أمكاؿ الغير، كفي ىذا الإطار شدد مجمس النقد التسيير الفعاؿ بيدؼ ضماف تكازني

كالقرض بأف تمتزـ البنكؾ بالقكاعد كالأعراؼ المصرفية في مجاؿ منح الائتماف كمراعاة ارتباط قرارات منح 

كألزـ  الأغراض، التسييلبت الائتمانية بأغراض معينة، كأف يتـ متابعة استخداـ ىذا الائتمػاف في حدكد ىذه

القانكف بذلؾ كافة البنكؾ كالمؤسسات المالية بالانخراط في مركز المخاطر لمبنؾ المركزم كاحتراـ قكاعد 

أدائو، كما يفرض عمييا تقديـ تصريح خاص بكؿ القركض الممنكحة إلى العملبء سكاء كانكا أشخاصا 

مكمات الخاصة بالزبائف كلا يمكف ليا أف طبيعييف أـ معنكييف كيبمغ البنؾ المركزم جميع الييئات المالية المع

 تمنح قركضا مصرحا بيا لدل مركز المخاطر إلى زبكف جديد إلا بعد استشارتو مسبقا. 

نظرا لأف نشاط البنكؾ قائـ أصلب عمى دعػـ ثقة المكدعػيف  دعـ الثقة في البنكؾ لتعبئة المدخرات: -ح

مف قانكف النقد  92المقصكدة ىنا تمؾ الكاردة في المادة  بيا، كضػع البنؾ المركزم قكاعد كمعايير كالمعايير

 كالقرض كىي: 

 نسب السيكلة ك استعماؿ الأمكاؿ الخاصة؛ -         النسب بيف الأمكاؿ الخاصة كالتعيدات؛ -

 تكظيفات الخزينة كالمخاطر بشكؿ عاـ. -النسب بيف الكدائع ك التكظيفات؛                 -
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بالاحتفاظ بسرية حسابات الزبائف أماـ  169قة في البنكؾ أجبر القانكف البنكؾ كفؽ المادة كفي إطار تدعيـ الث

بإنشاء صندكؽ لضماف الكدائع، كتـ  11-03أم جية إلا إذا صدر حكـ قضائي يسمح بالاطلبع، كذلؾ جاء الأمر 

لجزائر، كصرؼ النظر عف بنؾ ا 2004مارس  04الصادر بتاريخ  03-04ضبط آليات عممو مف خلبؿ النظاـ رقـ 

عف كضعية فتح إجراء لمتسكية القضائية أك الإفلبس، يعكد لمجنة المصرفية حالة عدـ الدفع مف قبؿ المصرؼ عندما 

 يعجز ىذا الأخير عف تسديد الكدائع المستحقة الدفع كالمتعمقة بصعكبة الكضع المالي.

 

 .زائرالنتائج الاقتصادية كالاجتماعية للإصلاحات في الج -5-1-4

أدل تطبيؽ الجزائر للئصلبحات الاقتصادية كالمصرفية إلى مجمكعة مف النتائج الإيجابية عمى مستكل 

التكازنات المالية، للئقتصاد الكمي، كىي نتائج لقيت استحسانان مف المؤسسات المالية كالنقدية الدكلية، "حيث 

؛ 1لأكثر حرية في المنطقة الأفرك عربية"بفضؿ ىذه الإصلبحات أصبحت الجزائر تتمتع بالنظاـ التجارم ا

 كاىـ ىذه المكتسبات أك النتائج المحققة ىي:

  في ظركؼ اقتصادية دكلية مكاتية تمثمت أساسا في ارتفاع أسعار البتركؿ انطلبقا مف نياية عاـ

، تمكنت الجزائر مف إعادة تككيف مخزكنيا مف العممة الصعبة، كالسيطرة عمى معدلات التضخـ، 1998

 % مف مداخيؿ الصادرات.20كتخفيض نسبة خدمة الديكف إلى أقؿ مف 

  تحسف المؤشرات الاقتصادية الكمية، فالناتج الداخمي الخاـ حقؽ نمكا إيجابيا مباشرة بعد عممية إعادة الجدكلة

 .2000% سنة 2,6ك 1997% سنة 2,1كرغـ انخفاضو إلى  1996% سنة 4,0إلى  1993% سنة 2,2-مف

 مف الناتج 14,1-) 1993مميار دينار سنة  162.7-ميزانية العمكمية مفتقميص عجز ال %

 81.4، ليصبح مكجبان بػ 1996% مف الناتج الداخمي الخاـ( سنة 1,3-مميار ) 31.5-الداخمي الخاـ( إلى 

 مميار دكلار. 53.2-إلى  2000، إلا أف العجز عاد سنة 1997مميار دكلار سنة 

  مميار إلى  68.1مميار دينار ) 75.3تحسنا معتبرا حيث يرتفع إلى رصيد الخزينة العمكمية سجؿ

، نتيجة الارتفاع الطفيؼ لأسعار البتركؿ 1993مميار سنة 100.6( بعدا أف كاف سمبيا بػ1997نياية جكاف 
                                                 

 .147، ص2001احميف شفير، الإصلبحات الإقتصادية كآثارىا عمى البطالة كالتشغيؿ" حالة الجزائر" مذكرة ماجستير، جامعة الجزائر-1
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 الذم ساعد عمى رفع الجباية البتركلية.

   ميكف دكلار سنة م300مقابؿ 1996مميار دكلار سنة 1.48عرؼ ميزاف المدفكعات تحسنا بػ

 1.51مميار دكلار مقابؿ 8.9مقدار 1997، أما احتياطي الصرؼ فارتفع بصفة معتبرة ليبمغ سنة1993

مميار دكلار سنة  4.6ك  1998مميار دكلار سنة  6.8، كرغـ الانخفاض الذم عرفو 1993مميار دكلار سنة 

 مميار دكلار. 11.9إلى 2000إلا أنو ارتفع سنة  1999

 سنة 05، ثـ إلى 1996% سنة 6,9ر عرؼ تحسنا ىك معدؿ التضخـ الذم انخفض إلىآخر أىـ مؤش %

 .1995% سنة 30دائما حسب كزارة المالية، كىذا بعد أف بمغ حكالي  2000% سنة 0.34، ليصؿ إلى 1998

 مميار  31.573ف كضع الديف الخارجي بعد جراء عممية إعادة الجدكلة ىذه، إذ انخفض حجمو مف تحس

مميار دكلار سنة  25، بينما كصؿ إلى تقريبا 1999مميار دكلار سنة  28.315إلى 1995دكلار أمريكي سنة 

 .1ـ2000

 الكمي.أىـ نتائج الإصلبحات الاقتصادية عمى المستكل الإقتصادم (: 03الجدكؿ رقـ )

 .2000. تقرير بنؾ الجزائر جانفي لسنة 1997. المجمس الإقتصادم كالاجتماعي 1997كزارة المالية،  المصدر:

إف ىذه النتائج الإيجابية عمى مستكل التكازنات المالية الكمية تبقى ىشة لأنيا لازالت مرتبطة بعكامؿ خارجية، 

ناىا مع الكاقع، أم مع مجاؿ الإقتصاد الحقيقي، مجاؿ الإنتاج ىذه النتائج لا تككف فعهمية كفعهالة إلا إذا كاجي

كالمنافسة لمنتجات الدكؿ الرأسمالية المتطكرة، كلا تككف كذلؾ أيضا إلا إذا كاجيناىا لمكاقع الاجتماعي لمسكاف أساسيا 

 % مف مجمكع المداخيؿ. 97.2كحدىا  1999الارتباط بالمداخيؿ مف المحركقات التي شكمت سنة 

 

                                                 
 .92، ص 2000بنؾ الجزائر، التطكرات الاقتصادية كالنقدية في الجزائر، التقرير السنكم لبنؾ الجزائر لسنة  - 1

 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 السنكات
 3.2 2.8 5.1 1.1 3.8 3.8 0.9- 2.1- معدؿ النمك

 1.1   0.98- 1.9- 6.7 2.6 5.5- 4.3- 0.7 رصيد ميزاف العمميات الجارية/ ف.د.خ
 11.9 4.6 6.8 6.4 4.23 2.11 2.64 1.51 الإحتياطي مف العممة الصعبة مميار دكلار

 7.8- 5773- 1.3- 3.4 1.48 1.37- 0.12 0.30 رصيد ميزاف المدفكعات مميار دكلار          
 49 45    45   39.8 36.3   40.8 48.8   54.3 يةمعدؿ السيكلة النقد

 75.3   68 60.40 58.04 56.2 52.2 42.9 24.1 سعر الصرؼ دينار/ دكلار               
 2.34      2.6 05 06.9     18.69   29.78 29.05 20.54 التضخـ

 257261 28.315 30.473 31.222 33.651 31.57 29.48 25.72 حجـ الديكف
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 .نظاـ الإصدار النقدم في الجزائر -5-2

ا متزايدان لمنقكد، إف  لإصدار ما جعؿ اإستراتيجية الجزائر المتميزة بسياسة استثمارية تكسعية تطمبت عرضن

لأف سياسة الإصدار النقدم في الجزائر كانت خاضعة خلبؿ الفترة قبؿ يشيد ارتفاعا متصاعدا، النقدم 

ي انتيجتيا البلبد، كالتمكيؿ الرأسمالي لاستثمارات القطاع العمكمي، كىك ما الإصلبحات لمسياسة التنمكية الت

نتج عنو إصدار مكثؼ لمنقكد كبدكف مقابؿ حقيقي، لأنو حتى يحقؽ الإصدار النقدم نتائجو الايجابية لابد 

 في الاقتصاد.   -الإنتاج -مف أف يساير الإصدار النقدم الإصدار العيني 

للبقتصاد الجزائرم بإعادة النظر في إصلبح النظاـ المصرفي بصدكر قانكف النقد  غير أف التكجو الجديد

ـ الذم جسد الإرادة الممحة لمخركج مف الأزمة التي حصرتيا السمطات في المجاؿ 1990كالقرض في افريؿ

النقدم، جعؿ اليدؼ الأساسي مف ىذا القانكف تسطير الأساليب كالإجراءات الكاجب إتباعيا في إطار 

يتحقؽ إلا بالانتقاؿ مف التمكيؿ عف طريؽ  السياسة النقدية لإعادة الاستقرار للبقتصاد الكطني كالذم لا

عادة الاعتبار لبنؾ الجزائر دكره كسمطة نقدية،  المديكنية كالتضخـ إلى التمكيؿ عف طريؽ الادخار كالسكؽ كا 

 كبما يتكافؽ مع مقكمات اقتصاد السكؽ.

 

 لجزائر. عرض النقكد في ا -5-2-1

تعتبر دراسة عرض النقكد أمران ميمان كربما ضركريان لما لو مف انعكاسات عمى الاقتصاد بشكؿ عاـ، 

كلذلؾ نجد أنو في مختمؼ الدكؿ تكلي السمطات النقدية أىمية كبيرة لعرض النقكد كتنظيـ إصداره بما يتكافؽ 

نقدية )البنؾ المركزم( عرض النقكد ك العكامؿ كالأىداؼ الاقتصادية الكمية. كىك يستدعي أف تتتبع السمطة ال

التي يمكف أف تؤثر فيو )زيادة حجمو أك تقميمو( في الاقتصاد الكطني. كبيذا فإف عرض النقكد في الجزائر 

 يتـ مف خلبؿ:

تعد كظيفة الإصدار النقدم في الجزائر مف مسؤكليات مؤسسة بنؾ الجزائر، الإصدار النقدم:  -أكلاا 

يعكد لمدكلة امتياز إصدار  «كالتي نصيا  ،1( مف قانكف النقد ك القرض4يو المادة الرابعة)كىك ما نصت عم

                                                 

 .1990افريؿ  14المؤرخ في  90/10الجميكرم الجزائرية الديمقراطية الشعبية، قانكف النقد كالقرض،  - 1
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بنؾ -الأكراؽ النقدية كالقطع النقدية في التراب الكطني، كيفكض حؽ ممارسة ىذا الامتياز لمبنؾ المركزم

 .» الخاضع لأحكاـ الباب الثاني مف الكتاب الثاني مف ىذا القانكف دكف سكاه -الجزائر

بالأكراؽ كالقطع النقدية  مكتتمثؿ عممية الإصدار النقدم في قياـ بنؾ الجزائر بتزكيد السكؽ الاقتصاد

المحددة قانكنيا مف حيث الشكؿ ك المكاصفات كالقيمة، إذ تعتبر الكرقة المصدرة بمثابة التزاـ أك تعيد مف قبؿ 

الكرقة النقدية مف خزائف البنؾ الداخمية إلى  بنؾ الإصدار، حيث تصبح عممية الإصدار نافذة بمجرد انتقاؿ

خارج الجياز المصرفي، فتتحكؿ بذلؾ الكرقة مف كرقة عادية إلى كرقة نقدية تحمؿ قكة إبرائية؛ أما حجـ 

الإصدار فيتكقؼ عمى حجـ النشاط الاقتصادم مف جية، كعمى طبيعة السياسة النقدية مف جية أخرل، 

( مف قانكف 59إليو المادة التاسعة كالخمسكف) تي الجزائر كفقا لما أشار حيث تتـ تغطية كؿ إصدار نقدم ف

لا يجكز أف يصدر النقد مف قبؿ البنؾ المركزم إلا ضمف شركط التغطية، تحدد بنظاـ  « النقد كالقرض.

  -حيث لا يمكف أف تتضمف تغطية النقد إلا العناصر التالية:  44يكضع كفقا لأحكاـ الفقرة "أ" مف المادة 

   «.سندات مصدرة مف الخزينة الجزائرية  -عملبت أجنبية حرة التداكؿ.  -سبائؾ ك عملبت الذىب.  

تساىـ البنكؾ التجارية في الاقتصاد الجزائرم في تركيبة عرض النقكد مف الائتماف المصرفي:  -ثانيان 

قانكف النقد  خلبؿ الائتماف )القركض( المقدـ للبقتصاد كعممية خمؽ نقكد الكدائع، حيث أشار

: أف البنكؾ فقط ىي المؤىمة الكحيدة لمقياـ 1( التي جاء فييا70( إلى ذلؾ في المادة سبعكف)90/10كالقرض)

أم تمقي الكدائع مف الجميكر، كمنح القرض، كأخيرا خمؽ  68إلى 66بالعمميات المشار إلييا في المكاد مف

ئتماف المصرفي يؤدم إلى حدكث تغير مماثؿ في كسائؿ الدفع ك تسييرىا؛ كعميو فإف أم تغير في حجـ الا

 حجـ العرض النقدم.

فاف نقكد الكدائع المصرفية  M3أك M2أك M1كعميو فإنو ميما اختمؼ مفيكـ العرض النقدم، سكاء كاف 

الكدائع أك خمؽ  التي تخمقيا البنكؾ التجارية تمثؿ الجزء الأكبر مف المعركض النقدم، كعممية خمؽ نقكد

 يشترؾ فييا النظاـ المصرفي كمو)النظاـ المصرفي التجارم(.الائتماف 

                                                 

 .339ية لاقتصاد السكؽ في الجزائر، مرجع سابؽ، ص الطاىر لطرش، مكانة السياسة النقدية في المرحمة الانتقال - 1
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 .مسار العرض النقدم في الجزائر -5-2-2

التنمية المنتيجة مف قبؿ الجزائر  استراتيجيةإف دراسة عرض النقكد في الجزائر لا بد أف يككف في إطار 

الجزائرية كؿ ما في كسعيا . فبعد الاستقلبؿ مباشرة بذلت السمطات 1مف بعد الاستقلبؿ إلى يكمنا ىذا

نشاء عممة كطنية فقامت بإنشاء البنؾ  ،لاسترجاع كامؿ حقكؽ سيادتيا بما في ذلؾ حقيا في إصدار النقد كا 

صدار العممة الكطنية الدينار الجزائرم سنة 1963المركزم الجزائرم سنة  ـ، لتبدأ بذلؾ مسيرة 1964ـ كا 

 و إلى مرحمتيف أساسيتيف ىما:كالذم يمكف تقسيمالجزائر،  العممة الكطنية كالعرض النقدم في

العرض النقدم في ىذه المرحمة مر بعدة مراحؿ  :90/10العرض النقدم في الجزائر قبؿ قانكف  -أكلاا 

 يمكف تمخيصيا في عدة نقاط أىميا:

ـ كالتي تميزت بمكاصمة القكاعد المكركثة عمى الاستعمار في تسيير 1971-ـ1962بيف  المرحمة ما -أ

 العرض النقدم.

 .2ـ كىي مرحمة أعطيت فييا أىمية لمخزينة العمكمية في إحداث القرض كالعممة1978 -1971المرحمة ما بيف -ب

ـ كتـ فييا تكميؼ البنكؾ بتمكيؿ النشاط الاقتصادم، أم المساىمة في 1979 -ـ1978المرحمة ما بيف  -ج

رض النقدم في الجزائر تميز بالدكر الأساسي الذم نمك عرض النقكد، كىذه المرحمة يمكف القكؿ أف نظاـ الع

لعبتو الخزينة العمكمية حيث أصبحت الييئة الرئيسية في تحديد حجـ عرض النقد ك تسييره كفؽ خطة 

التنمية، عكض البنؾ المركزم، الذم كاف يشبو جياز تنفيذ ىذه السياسة أكثر مما يككف ىك مركز إصدار 

 كتسيير عرض النقكد.

ـ ىي مرحمة كاف فييا عرض النقكد يخضع لمجمكعة مف القرارات لمختمؼ 1986 -ـ1979ة ما بيف المرحم -د

الأعكاف المالييف، حيث أف بنؾ الإصدار كالخزينة العمكمية كالبنكؾ التجارية كانت تساىـ في زيادة عرض النقكد في 

رض النقكد يرجع في الأساس إلى الاقتصاد بالأساس الذم يسمح بتمكيؿ الأىداؼ المخططة. كىك ما يفسر أف ع

 تقدير كمية النقكد الكاجب إصدارىا حتى تسمح بتمكيؿ الاقتصاد كتسييره كفقا لأىداؼ الخطة المركزية.

                                                 

1  - M, Benissad, essaie d’analyse monétaire avec référence a lagérir, OPU Alger 1980, p11. 

 .155، ص 2006احمد ىني، العممة كالنقكد، الطبعة الثانية، الديكاف الكطني لممطبكعات الجامعية، الجزائر  - 2
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ـ في ىذه الفترة قامت الحككمة الجزائرية بإصدار قانكف بنكي جديد تـ 1990 -ـ1986المرحمة مابيف -ىػ

كؾ التجارية، كما تقتضيو قكاعد كمبادئ النظاـ المصرفي في مف خلبلو تحديد  مياـ البنؾ المركزم كالبن

اقتصاد السكؽ، مع إعطاء أىمية لمسياسة النقدية في تنظيـ حجـ الكتمة النقدية المتداكلة، تماشيان كأىداؼ 

 السياسة الاقتصادية الكمية.

 نكف النقد كالقرض.ـ حيف صدكر قا1990ـ إلى سنة1964كالجدكؿ التالي يكضح تطكر العرض النقدم مف سنة 

 الكحدة: مميار دج      تطكر الكتمة النقدية لبعض السنكات قبؿ قانكف النقد كالقرض.(: 04الجدكؿ رقـ)

المتغير       
السنة            
النقكد 
 القانكنية

نسبة 
  التغير 

نسبتيا 
 M2إلى 

نسبة  M1النقكد 
  التغير 

نسبتيا 
   M2إلى

الكتمة 
 M2 النقدية 

 غير نسبة الت

1964 2.58 -    54.89 4.63 -      98.51 4.7 -      

1968 3.7 43.41 36,49 9.31 101.08 91.81 10.14 115.75 

1972 7.05 90.54 38.85 16.74 79.8 92.24 18.147 78.96 

1976 17.24 144.54 39.54 41.07 59.24 94.19 43.6 140.26 

1980 42.34 145.6 45.26 84.43 105.5 90.27 93.53 144.52 

1984 67.46 59.33 34.46 180.43 113.7 92.66 194.71 108.18 

1988 109.75 62.69 37.46 252.2 39.77 86.06 292.96 50.46 

1990 134.94 22.95 39.34 270.08 7.08 78.74 343 17.08 

 الحسابات مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى:    المصدر:
Bank of Alegria, Bulletin statistique de la banque d’Algérie, statistiques monétaires 1964-

2005  -  et statistiques de la balance des paiements 1992 -2005.         
 

 ـ1990(: منحنى تطكر النقكد كالكتمة النقدية لبعض السنكات قبؿ 15الشكؿ رقـ )

 
 

 النقود القانونية
 M1النقود 
M2 0الكتلة النقدية  
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 مف خلاؿ الجدكؿ السابؽ يتضح أف:

 ـ حيث تشكؿ كؿ مف النقكد القانكنية 1964قكد كاف دائمان في ارتفاع مستمر منذ سنة عرض الن

ـ أيف نلبحظ أف النقكد 1980( حتى سنة M2كالنقكد الائتمانية )الكدائع تحت الطمب( نصؼ الكتمة النقدية)

 %19.62مميار دج كبمعدؿ نمك  42.34القانكنية ارتفعت أكثر مف حجـ الكدائع، أيف كصمت إلى مبمغ 

. ما يفسر الارتفاع في الميؿ %15.58ـ مقابؿ معدؿ نمك في حجـ الكدائع الجارية كلأجؿ 1979عف سنة 

 لمسيكلة النقدية)نقكد قانكنية( في التعامؿ. 

 ـ لما رأت الحككمة أف ىناؾ نمكان سريعان في حجـ )مبمغ( الأكراؽ النقدية )نمك حجـ 1981بعد سنة

ض مف كسائؿ الدفع )النقكد القانكنية( حتى تككف ىناؾ نقكد ائتمانية، فقامت سنة النقكد القانكنية( قررت الخف

ىذا الإجراء أعاد نمك كارتفاع حجـ  ،1دج مف التداكؿ 500ـ بسحب الأكراؽ النقدية ذات القيمة 1982

 الكدائع المصرفية كانخفاض الأكراؽ النقدية.

دم مف الأكراؽ النقدية المصدرة مف البنؾ ىذا الإجراء كشؼ كذلؾ بعض خفايا نمك العرض النق - 

 دج بكميات كبيرة كانت مكتنزة كغير متداكلة. 500المركزم، حيث ظيرت الأكراؽ النقدية مف فئة 

مميار دينار  28ـ بػ 1982كذلؾ عزز ىذا الإجراء نمك النقكد الائتمانية حيث ارتفع مبمغ الكدائع سنة  -

لاكتناز النقكد كتداكليا في الأسكاؽ المكازية التي تحتاج إلى سيكلة في جزائرم، كىك دليؿ عمى الميؿ الكبير 

 التعامؿ بدؿ التعامؿ بالنقكد الائتمانية.

 بتمعف لكجدنا أف حجـ الأكراؽ  فمك نظرنا إلى جدكؿ تطكر الكتمة النقدية قبؿ قانكف النقد كالقرض

ائع، كىك ما يكحي باستخداـ النقكد في عمميات النقدية في نياية السبعينات كبداية الثمانينات يفكؽ حجـ الكد

ـ 1981التبادؿ )الاكتناز(، ليعكد بعد ذلؾ انخفاض حجـ السيكلة النقدية مقابؿ الكدائع البنكية بداية مف سنة

مميار دج  48ـ مقابؿ 1983-ـ1981مميار دج ما بيف سنتي  91.6مميار دج إلى 48.6حيث ارتفعت مف 

خكفا مف سحكبات جديدة  –الاكتناز  -ؽ النقدية، كىك دليؿ عمى التخفيض مف مميار دج في الأكرا 60إلى 

 للؤكراؽ النقدية، كارتفاع تكظيؼ الأمكاؿ في البنكؾ.

                                                 

 166جع سابؽ، ص احمد ىني، مر  - 1
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 :90/10العرض النقدم في الجزائر بعد قانكف -ثانياا 
بصفة ( بالعديد مف التغيرات في حجـ الكتمة النقدية 10/90تميز عرض النقكد بعد قانكف النقد كالقرض )

قانكنية كالكدائع كاشباه النقكد. كما تميزت ىذه المرحمة كذلؾ النقكد العامة مف خلبؿ جميع مككناتيا مف 
ببعض التغيرات التي شيدتيا مقابلبت الكتمة النقدية باعتبارىا مصدر التغير في حجـ عرض النقكد؛ كفيما 

كالى غاية  1991ة خلبؿ الفترة بعد سنة يمي الجدكؿ الذم يبيف تطكر حجـ عرض النقكد كمككناتو المختمف
 ـ.2014سنة 

       .2014 -1991تطكر عرض النقكد )الكتمة النقدية( كمككناتو في الجزائر في الفترة  (:05الجدكؿ رقـ)
  الكحدة مميار دج

 سيكلة
 الاقتصاد
 M2/PIB 

الناتج 
 الكطني
PIB 

نسبة 
   التغير  

 الكتمة النقدية
M2 

نسبة 
غيرالت  

نسبة  أشباه النقكد
 التغير

 النقكد
M1 

نسبة 
 التغير

الكدائع 
تحت 
 الطمب

نسبة 
 التغير

النقكد 
 القانكنية

   
  المتغير

 السنة
48.16 862.13 21,07 415.27 23.8 90.27 20,37 325 24.83   168.7 16,13 157.2 1991 
48.0 1074.7 24.23 559 61.93  146.18 13.75 369.7 9.6   184.9 17.62 184.85 1992  
52.73 1189.72 21.61 676.42 23.5  180.52 20.88 446.9 25.42   231.9 14.27 211.31 1993  

48.64 1487.4 15.31 723.51 37.2  247.68 6.47 475.83 9.06   252.9 5.53 223.0 1994 

39.88 2004.9 10.51 799.56 13.23  280.45 9.09 519.1 6.48   269.3 12.01 249.76 1995  

35.6 2570.0 14.44 915.05 16.22  325.95 13.48 589.1 13.1   304.6 16.34 290.88 1996  

39.02 2771.3 18.19 1081.5 25.76  409.94 14 671.57 9.62  333.9 16.17 337.62 1997 
56.81 2803.1 47.24 1592.46 86.87 766.09 23.05 826.37 26.65   422.9 15.75 390.42 1998 
55.65 3215.1 12.36 1789.35 15.41 884.16 9.53 905.18 5.46   446.0 12.46 440 1999  

49.04 4123.5 13. .3  2022.5 10,20 974.35 15.79 1048.18 26,39   563.7 10.55 484.52 2000  

58.1 4257.0 22.3 2473.5 26,75  1235.0 18.15 1238.5 17,31   661.3 19.1 577.15 2001  

63.88 4541.9 17.3 2901.53 20,25  1485.2 14.36 1416.34 13,65   751.6 15.2 664.68 2002  

63.68 5266.82 15.6 3354.42 16,08 1724.04 15.11 1630.38 12,96   849.0 17.5 781.4 2003  

61.00 6127.5 11.4 3644.3 -8,5  1577.5 32.52 2160.6 52,1 1291.3 11.9 874.34 2004  

55.0 7564.6 11.2 4157.6 10,1  1636.2 12.13 2421,4 17,44 1516.5 5.33 921.0 2005  

58.0 8512.2 18.7 4933.7 1,7 1766,1 30.74 3167.6 38,23 2096.4 17.41 1081.4 2006  

63.7 9408.3 21.5 5994.6 -0,3 1761 33.7 4233.6 40,67 2949.1 18.78 1284.5 2007  

63.0 11042.8 16.0 6955.9 13,06 1991 17.3 4964.9 16,13 3424.9 19.9 1540 2008  
71.5 10034.3 3.2 7173.1 11,95 2228.9 -0.4 4944.2 -8,96 3114.8 18.82 1829.4 2009  
68.7 12049.5 15.4 8280.7 13,25 2524.3 16.41 5756.4 17.43 3657.8 14.68 2098.6 2010  
69.0 14384.8 19.9 9929.2 10,42 2787.5 24.06 7141.7 24,94 4570.2 22.53 2571.5 2011  
68.48 16160.0 11.46 11067.6 19,45 3329.8 8.34 7737.8 4,51 4776.34 16.55 2997.2 2012  
62,57 19089,4 7,89 11941,76 9,83 3691,96 6,24 8249,8 4,57 5005,21 7,71 3247,64 2013 

- - 7,76 12858748 14,06 3925,63 8,27 8932785 8,47 5429,57 7,87 3503,28 2014/6  

 الحسابات مف إعداد الباحث، اعتمادا عمى: المصدر: 
Bank of Alegria, Bulletin statistique de la banque d’Algérie, statistiques monétaires 1964 – 2000 
et statistiques de la balance des paiements   1992 -2005         

، التطكر الاقتصادم كالنقدم لمجزائر2012إلى  2003بنؾ الجزائر، التقارير السنكية مف    -   .           

http://www.banque of algéria.dz2014/08/12 
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 ـ.2014-1991منحنيات تطكر مككنات عرض النقكد في الجزائر مف (: 16الشكؿ رقـ)

 

 

 

 

 

 

 (1990 -10جزائر بعد قانكف النقد ك القرض)تحميؿ عرض النقكد في ال

كانت الجزائر دخمت في اتفاقيات متعددة الأطراؼ مع صندكؽ النقد الدكلي،  90/10قبؿ قانكف  .1

مميكف كحدة حقكؽ  155.7عمى تقديـ 1989مام  30حيث كافؽ ىذا الأخير في إطار اتفاؽ التثبيت في 

 تخفيض العجز الميزاني. -2السياسة النقدية. تشديد  -1سحب خاصة، مقابؿ التزاـ الجزائر بػ: 

 مكاصمة سياسة تخفيض القيمة الخارجية لمدينار الجزائرم. -3

  مميكف كحدة حقكؽ سحب  315.2كما استفادت الجزائر خلبؿ ىذه الفترة مف تمكيؿ تعكيضي بمبمغ

 إلى:ىذا ما أدل  1988خاصة نظرا لانخفاض أسعار البتركؿ ك ارتفاع أسعار الحبكب سنة 

في حيف لـ يتغير الناتج  %11.32ـ بنسبة 1990ـ ك 1989بيف سنتي  M2نمك الكتمة النقدية  .1

 مما يكحي بكجكد كتمة نقدية بدكف مقابؿ حقيقي. %0.8( سكل بمعدؿ PIBالكطني الإجمالي )

 .%12.57ارتفاع نسبة التسرب النقدم بػ  -. %18.  ارتفاع معدؿ القركض المقدمة للبقتصاد بػ 2

  ـ كبمكجب الاتفاؽ بيف الجزائر ك صندكؽ النقد الدكلي عمى الاستعداد 1991جكاف  03في ك

 :1مميكف كحدة حقكؽ سحب خاصة مقابؿ قياـ الجزائر بػ 300الائتماني الثاني تـ تقديـ 

 مميار دج. 41العمؿ عمى الحد مف نمك الكتمة النقدية بجعميا في حدكد  .1

ـ 1990سنة  دكلار أمريكي1دج مقابؿ  8,96زائرم مف إضافة إلى  تخفيض قيمة الدينار الج .2

 .  %11.5إلى  %10.5أم مف  %1دكلار أمريكي ك رفع سعر الخصـ بنسبة 1دج مقابؿ  18,47إلى

                                                 

1  - M- Eben issad, restructuration et reforms economies -1979-1993- OPU , Alger 1994, pp 140,141 
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 ذلؾ ما أدل بالمؤشرات النقدية إلى: 

 .%31.9تكسع القركض المقدمة للبقتصاد بنسبة  -

 ـ.1990سنة  %11.3انت ـ بعدما ك1991سنة  %21.3( بػ M2نمك الكتمة النقدية ) -

 ـ ما يعني نمكان في الناتج الكطني.1990سنة %64بعدما كاف  %53تراجع معدؿ السيكلة إلى  -

  ك في نفس الاتفاقيات مع صندكؽ النقد الدكلي، إضافة إلى:                        1994في سنة 

دؿ إعادة الخصـ إلى كرفع مع %10,17قياـ السمطات النقدية بتخفيض الدينار الجزائرم بنسبة .1

ـ، كالعمؿ عمى تخفيض 1993سنة  %21مقارنة بػ  %14( إلى M2كتخفيض معدؿ التكسع النقدم ) 15%

 حدة التضخـ، ىذه الالتزامات نتج عنيا:

 ـ؛ 1994عاـ  %10ارتفاع الائتماف المحمي بنسبة  - 

 ة؛عمى الكدائع بالعممة الكطني %25ارتفاع معدؿ الاحتياطي القانكني إلى  -

 ـ؛1993عف سنة  %15,08( بمعدؿ M2نمك الكتمة النقدية) -

 .ـ 1993مقارنة بسنة  0,4انخفاض الناتج المحمي بنسبة  -

  ـ حصمت الجزائر في إطار اتفاقيتيا مع صندكؽ النقد الدكلي عمى مبمغ 1998ـ إلى1995في الفترة مف

 ىذه الإصلبحات نتج عنيا: مميكف كحدة حقكؽ سحب خاصة مف أجؿ القياـ بعدة إصلبحات1196.28

( M2ـ أم انخفاض الكتمة النقدية)1993سنة %49,2ـ أقؿ مف1995سنة %38.6بمغ معدؿ السيكلة .1

 ؛%13، بينما سجؿ معدؿ السيكلة المحمية ارتفاعا بػ %4.3ك نمك الناتج الكطني بنسبة  %6,3بنسبة

 ـ؛1994سنة  %2,8في حيف تـ تسجيؿ  %5,3ـ إذ سجؿ 1995ارتفاع الائتماف المحمي سنة  .2

 ـ .1998-ـ1994خلبؿ الفترة  %14.9بمغ نمك متكسط الكتمة النقدية  .3

  ـ خلبؿ ىذه المدة كنتيجة التزاـ السمطات الجزائرية ببنكد الاتفاقية مع صندكؽ 2002-ـ1999فترة

 ـ نتيجة إتباع1998 سنة%14,9مقابؿ  2000سنة  %13النقد الدكلي فقد انخفض نمك الكتمة النقدية إلى

 ، إضافة إلى خفض عجز الميزانية كتجميد أجكر العماؿ، كتقميص حجـ الإنفاؽ العاـ. سياسة التقشؼ

ـ فقد 1992( بعد التي سجمتيا سنة M2ـ فقد شيدت أعمى نسبة نمك لمكتمة النقدية )2001أما سنة 

مميار دينار في  414.3% أم أف الكتمة النقدية قد زادت بمقدار 22,3قدرت نسبة نمك الكتمة النقدية بػ 
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ـ لتككف بذلؾ الكتمة النقدية قد 1991ظرؼ سنة كاحدة كىك)مقدار النمك( قيمة الكتمة النقدية في سنة 

% مف الناتج الداخمي الخاـ. كلعؿ سبب ىذه 58,1مرات في مدة عشر سنكات مسجمة نسبة  4تضاعفت بػ 

شاريع الاقتصادية التي أقرىا رئيس الجميكرية ـ يعكد إلى انطلبؽ الم2001الزيادة في الكتمة النقدية في سنة 

 M2كالمتمثمة في برنامج الإنعاش الاقتصادم كبرنامج تنمية الجنكب. ما أدل إلى ارتفاع حجـ الكتمة النقدية 

ـ أم نمك الكتمة النقدية بنسبة 2000مميار دينار سنة 1659.3مميار دينار جزائرم مقابؿ  2071.8إلى 

 ك يرجع ذلؾ إلى: 24,9%

 زيادة الأرصدة النقدية الخارجية .  .1

مميار دينار  520ـ الذم رصد لو حكالي 2001انطلبؽ تنفيذ برنامج الإنعاش الاقتصادم في افريؿ  .2

 ـ .2004ـ إلى سنة 2001مميار دكلار( مف سنة 7جزائرم )

غ ـ مف إجمالي الديكف الداخمية، أم بمبم2001سنة %68ارتفاع القركض المقدمة للبقتصاد إلى   .3

مميار دج قركض  33.72مميار دج قركض لمقطاع العاـ ك 73.98مميار دج مكزعة إلى  107.72يقدر بػ 

مميار  12مميار دج مكزعة إلى 22.02ـ أم بمبمغ 1993سنة  %30لمقطاع الخاص بينما كانت لا تتجاكز 

 مميار دج لمقطاع الخاص. 7.7دج لمقطاع العاـ ك

  1ـ فقد زاد نمك العرض النقدم حسب ما أكده بنؾ الجزائر2007ـ إلى 2005الفترة الممتدة مف ،

ـ مقابؿ 2007مميار دينار سنة  200حيث أكد أف تدفقات النقد القانكني )الأكراؽ كالقطع النقدية( بمغ حكالي

مف تدفقات النقد القانكني)قطع ك أكراؽ نقدية(  %400ـ أم ما يعادؿ نمك يفكؽ 2006مميار سنة 161.8

ـ. كمف جانب آخر أكضح بنؾ الجزائر أف قيمة مخزكف النقد القانكني المتداكؿ 2007ـ ك2005بيف سنتي 

مميار دج مع  1092.1ـ مقابؿ 2007مميار دج خلبؿ شير سبتمبر  1242.16خارج بنؾ الجزائر بمغ 

ؼ. ـ، مما يكشؼ عف تزايد الكتمة النقدية كالسيكلة النقدية لدل البنكؾ ك المصار 2006نياية شير ديسمبر 

 كقد أرجع بنؾ الجزائر ىذا النمك في الكتمة النقدية خاصة في جانب النقكد القانكنية إلى:

                                                 

  مذكرة إعلبمية حكؿ تطكر النقد الائتماني )القانكني(، منشكرة البنؾ المركزم، عمى: - 1
07/04/2008http :www.banque of algéria.dz 
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ـ كلـ تعد إلى المسالؾ البنكية، كىك 2006ـ ك 2005تسجيؿ عمميات سحب مالية كبيرة بيف سنتي  .1

 . 20.66%ما يؤكده نسبة التسرب النقدم الذم بمغ نسبة

، كما أنو يبرز فرضية الاكتناز 1,3ك  1,6حيث تراكحت بيف تباطؤ سرعة تداكؿ النقكد القانكنية  .2

 .1كتداكليا خارج المسالؾ البنكية المتزايد للؤكراؽ النقدية،

 تنامي السكؽ المكازية كتيريب العممة الكطنية كعمميات تبيض الأمكاؿ. .3

داخيؿ مف أنو أماـ تزايد حجـ السحكبات النقدية كضعؼ الم  «ىذا كأكضح بنؾ الجزائر في بياف لو

الأكراؽ النقدية سيما مف بريد الجزائر إذ سجمت الحركة النقدية ضخان مف الأكراؽ النقدية الجديدة بقيمة 

 .» 2ـ2007مميار دج بالنسبة للؤشير التسعة الأكلى مف سنة  154.638

  الكتمة  3: عرفت ىذه الفترة تذبذب في معدؿ نمك عرض النقكد2010إلى سنة  2007مف سنة(

ادني مستكل لو عمى مدار تطكر عرض النقكد في الجزائر  M2ة( حيث بمغ معدؿ نمك عرض النقكدالنقدي

. كنلبحظ ذلؾ التراجع في 2008عف سنة  %3,2مميار دج، كبمعدؿ نمك  7173,1ليبمغ بذلؾ 2009سنة 

بالأزمة  عرض النقكد انو ناتج عف سببيف رئيسيف، السبب الأكؿ ككما أشار تقرير بنؾ الجزائر ىك التأثر

مقارنة بػ  2009سنة  %6,23الاقتصادية العالمية ك انخفاض معدؿ زيادة صافي الإيرادات الخارجية إلى 

، أما السبب الثاني فيعكد إلى انخفاض أك تقمص الكدائع تحت الطمب حيث انخفضت 2008سنة 38,18%

(، -%9,05عدؿ )أم انخفاض بم 2009مميار دج سنة  3114,8الى 2008مميار دج سنة 3424,9مف 

كىك ما أثر سمبان عمى قدرة البنكؾ عمى خمؽ الائتماف )أشباه النقكد( ، إضافة إلى الزيادة في منظكمة الأجكر 

خارج الجياز المصرفي، ىذه الأخيرة خفضت سرعة  كتداكلياكالتي تـ سحب مبالغيا مف المنظكمة المصرفية 

 2010يبدأ بعد ذلؾ كمف السداسي الأكؿ مف سنة ، ل1,4دكراف النقكد حيث سجمت ادني مستكل ليا بػ 

العرض النقدم في النمك كالزيادة نتيجة تحسف الأكضاع الاقتصادية الخارجة كاستقرار الأزمة المالية في 

                                                 

  http :www.entv.dz/or/newy/index. php 22/01/2008تقييما لحركة النقد، متاح عمى:  بنؾ الجزائر يجرم - 1
 بنؾ الجزائر يرفع مف إنتاج الأكراؽ النقدية لمكاجية الطمب الكبير عمى السحب، متاح عمى: - 2
 22/01/2008 http:www.bilad - maktobblog.com             

3  - Banque d’Algérie, "évolution économique et monétaire en Algérie", Rapport 2009, p152 
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أمريكا ك ارتفاع أسعار المحركقات كالتي ارتفع معيا صافي الأصكؿ الخارجية، ليبمغ معدؿ نمك العرض 

مميار دج 8280,7، إم بمبمغ قدره 2009سنة %3,2بعدما كاف %15,4نسبة  2010النقدم في نياية سنة 

، كما تغيرت الكدائع تحت الطمب كأشباه النقكد بمعدؿ نمك بمغ عمى 2009مميار دج سنة 7173,1مقابؿ 

 بعدما كاف الأكؿ سالب كالثاني منخفض. %13,25ك %17,43التكالي: 

  بمعدؿ يعتبر ثالث  2011ض النقدم في سنة فيلبحظ نمك حجـ العر  2012ك 2011أما السنتيف

، إم بمعدؿ نمك فاؽ 2010عف سنة  %4,5ـ  كبفارؽ 1998اكبر معدؿ خلبؿ الفترة الممتدة مف سنة 

، كنجد مصدر ىذا النمك في تحسف أك ارتفاع حجـ الكدائع بنكعييا_ تحت الطمب كلأجؿ_ لدل  19,9%

مف العرض النقدم في الاقتصاد كالذم  %74,10نسبة البنكؾ كىك ما ساىـ في خمؽ الائتماف الذم شكؿ 

. بينما تراجع معدؿ نمك العرض 2010مميار دج عف سنة 1648,5مميار دج كبزيادة فاقت 9929,2بمغ 

، إذ بمغ مستكل العرض النقدم %11,46إلى  %19,9ـ لينخفض معدؿ النمك مف 2012النقدم خلبؿ سنة 

بنؾ الجزائر ذلؾ إلى التأثر بالأزمة الأكربية كانخفاض حجـ  مميار دج، كقد ارجع محافظ11067,6مبمغ 

، كما إف جزء مف تراجع معدؿ تغير 1صافي الأصكؿ الخارجية التي تعتبر المصدر الأساسي للئنشاء النقدم

العرض النقدم يعكد إلى انخفاض حجـ الكدائع تحت الطمب كارتفاع حجـ المعاملبت النقدية بعد إلغاء 

 ؿ بالصككؾ في العمميات التجارية.إجبارية التعام

   تميزتا بنكع مف الاستقرار في تغير عرض النقكد  2014-2013في حيف أف السنتيف الأخيرتيف

، 2013مميار دج سنة  11945,81عمى التكالي كبقيمة  7,76ك  7,89حيث سجؿ معدؿ نمك 

مميار 189,75الخارجية عند ـ؛ كذلؾ نتيجة استقرار مستكل المكجكدات 2014مميار دج سنة  12858,75ك

، مع ظرؼ يتميز بمستكل منخفض لمديف الخارجي ما يعزز الصلببة 2013دكلار إلى غاية نياية جكاف 

 .2ـ2013المالية الخارجية لمجزائر لسنة 

 

                                                 

  ، تدخؿ محافظ بنؾ الجزائر أماـ المجمس الشعبي الكطني. 2012محمد لكساسي، التطكرات الاقتصادية كالنقدية في الجزائر لسنة  -1
، تدخؿ محافظ بنؾ الجزائر أماـ 2013محمد لكساسي، التطكرات الاقتصادية كالنقدية في الجزائر لمسداسي الأكؿ مف سنة  -2

 .17/12/2013المجمس الشعبي الكطني بتاريخ 
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 .تطكر الكتمة النقدية ك مقابلاتيا في الجزائر -5-2-3

ات التي تحدث في مقابلبت الكتمة النقدية يرتبط تغير الكتمة النقدية في جميع الاقتصاديات بالتغير 

)غطاء الإصدار النقدم(، التي تتغير حسب كؿ بمد كدرجة تقدمو الاقتصادم، كعادة فاف تغير حجـ الكتمة 

 النقدية يككف عمى أساس متطمبات الاقتصاد مف النقكد مف اجؿ تداكؿ ك حركية عكامؿ الانتاج.

د القانكنية ك مف النق M2تتككف الكتمة النقدية : النقدية( في الجزائرأكلان: تطكر مككنات عرض النقكد) الكتمة 

(، إضافة إلى أشباه النقكد التي تمثؿ الكدائع M1كالكدائع تحت الطمب كالتي تمثؿ الكتمة النقدية بالمعنى الضيؽ)

  ـ حيث أف:2014ـ إلى1990لأجؿ، ىذه المككنات نحاكؿ تحميؿ تطكرىا عبر الفترة مف

مف الأكراؽ  -التي يتـ إصدارىا مف طرؼ بنؾ الجزائر -تتككف النقكد القانكنية  لقانكنية:النقكد ا -1

كالقطع النقدية المساعدة، كتعتبر ىذه النقكد أكثر مككنات الكتمة النقدية سيكلة، كقد شكمت )النقكد القانكنية( 

قلبؿ، لتترؾ ىذه المكانة لمكدائع تحت حيِّزان كبيران في تشكيؿ الكتمة النقدية، خلبؿ السنكات الأكلى مف الاست

 .1الطمب كالكدائع الآجمة بعد ذلؾ

كذلؾ لبركز الجياز المصرفي الجزائرم كتطكر مداخيؿ الأفراد التي تعتبر مصدر تمؾ الكدائع؛ إذ أنو  

مف مجمكع الكتمة النقدية، كتضاعؼ مقدارىا  %55ـ مثلب: كانت تمثؿ النقكد القانكنية نسبة 1962في 

ـ أصبحت النقكد القانكنية تمثؿ 1991ـ، كفي سنة 1962ـ مقارنة بسنة 1982مرة سنة  21,8لي بحكا

 مميار دج.   157,2فقط مف مجمكع الكتمة النقدية بمقدار  %38حكالي 

ـ 1990أما فيما يخص حجميا فقد شيد نمكان مستمران، إذ يقدر متكسط نمك النقكد القانكنية خلبؿ الفترة ) 

، ما يعني أف 2014إلى غاية  2000مف سنة  %35,17، بينما شكمت نسبة %915,ليـ( بحكا2000 –

( في الاقتصاد، حيث أف أقؿ نسبة ليا مف بيف M2النقكد القانكنية تشكؿ نسبة ىامة مف حجـ عرض النقكد )

 921ـ بمبمغ قدره 2007في سنة  %20.27ـ ك 2005سنة  %22.2مككنات عرض النقكد الأخرل ىي 

ـ 2003ـ عمى التكالي. بينما كانت في سنة 2007ـ ك2005مميار دج سنتي  1301.3مميار دج ك

                                                 

 .118ـ، ص 2000قكيدر عياش، إصلبح السياسة النقدية في الجزائر، مذكرة ماجستير غير منشكرة، جامعة الجزائر  - 1
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، أما أعمى نسبة لمنقكد القانكنية كمككف 1مميار دج عمى التكالي 882.4ك 781.4يقارب  ـ ما2004ك

مميار دينار، لتبدأ بعد ذلؾ 134.94كبمبمغ  %39,34بنسبة فاقت 1990لمعرض النقدم فكانت سنة 

ـ أم سنة بعد قانكف النقد كالقرض حيث لـ تتجاكز بعد ذلؾ نسبة 1991دريجاى بدءاى مف سنة بالانخفاض ت

 ـ. 2012سنة %27,08مف العرض النقدم، كقد كانت أعمى نسبة ليا بعد ذلؾ ىي  30%

كعمى أساس ارتفاع نسبة النقكد القانكنية في عرض النقكد ىك ما يفسر ارتفاع سيكلة الاقتصاد حيث 

ـ، كىك ما يعني ارتفاع الاستخداـ الكبير لمنقكد في 2009خلبؿ سنة  71,5صمت إلى نسبة نجد أنيا ك 

المعاملبت الاقتصادية)النقكد القانكنية كالكدائع تحت الطمب( كلكف النقكد القانكنية بشكؿ اكبر، كباستمرار نمك 

 العرض النقدم في أغمب السنكات.

لطمب أكثر سيكلة مقارنة بالكدائع لأجؿ، نظرا لسرعة تعتبر الكدائع تحت االكدائع تحت الطمب:  -2

( كتتككف M1تحكيميا إلى نقكد، كلذلؾ تندرج مع النقكد القانكنية لتشكؿ المستكل الأكؿ مف الكتمة النقدية )

ىذه الكدائع مف: الكدائع الجارية لدل البنكؾ التجارية، الكدائع الجارية لدل مراكز البريد كصناديؽ الادخار، 

. أما فيما يخص مسار تطكر الكدائع تحت الطمب فقد شيدت ىي 2ئع الأمكاؿ الخاصة في الخزينةككدا

ـ 1962الأخرل ارتفاعا مستمرا منذ الاستقلبؿ إلى يكمنا ىذا؛ حيث كانت تمثؿ نسبة الكدائع الجارية في سنة 

المركزم، إلى غاية  مف مجمكع الكتمة النقدية، كاستمرت في الارتفاع، بسبب سياسة التخطيط %41نسبة 

 ـ أيف شيدت انخفاضا، بسبب الأزمة النفطية.1986

ـ، لترتفع بعد ذلؾ 1990سنة  %39,34كقد كانت نسبة الكدائع الجارية إلى عرض النقكد تمثؿ نسبة

(، ثـ لتنخفض M2مف الكتمة النقدية ) %40.5ـ أم سنة بعد قانكف النقد كالقرض إلى نسبة 1991في سنة 

كتمة النقدية بعد ذلؾ نتيجة الإصلبحات النقدية كالمصرفية التي انتيجتيا السمطات الجزائرية نسبتيا إلى ال

مف مجمكع الكتمة  %30بداية مف قانكف النقد كالقرض، حيث شكمت نسبة الكدائع تحت الطمب مثلب نسبة 

                                                 

1  - Banque d’Algérie, "évolution économique et monétaire en Algérie", Rapport 2004, jullet 

2005, p 172   
شممكؿ حسينة، أثر استقلبلية البنؾ المركزم عمى فعالية السياسة النقدية، دراسة حالة بنؾ الجزائر، مذكرة ماجستير غير  - 2

 .141ص ، 2001منشكرة، جامعة الجزائر
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، 2096.4ىمميار دج، ثـ تعكد قيمتيا للبرتفاع بعد ذلؾ إل 751.6ـ بما قيمتو 2002النقدية سنة 

 %42,49عمى التكالي أم بنسبة مف الكتمة النقدية تقدر بػ 2007، 2006مميار دج سنتي2949.1ك

 لنفس السنتيف. %49.19ك

. مسجلب أعمى %19,33ـ( فقد فاؽ 2014 –ـ1990أما متكسط معدؿ نمكىا خلبؿ فترة الدراسة ) 

أما أقؿ نسبة نمك فقد شيدتيا  عمى التكالي. %45.2ك  %51.5ـ بػ 2007ك  2004نسبة نمك لو سنتي 

كلعؿ السبب في ذلؾ ىك الكضع الاقتصادم كالأمني غير المستقر خلبؿ تمؾ الفترة.  %5.4ـ بػ 1999سنة 

      ـ أيف كاف معدؿ نمك الكدائع تحت الطمب سالب كبنسبة 2009ككذلؾ أدني نسبة ليا بعد ذلؾ نسبة 

مميار دينار سنة  3114.8ـ إلى 2008نة مميار دينار س 3424.9(، حيث انخفضت مف 8,96-)

مميار دينار، كقد ارجع تقرير بنؾ الجزائر ذلؾ إلى التأثر بالأزمة الأكربية  310ـ، أم بانخفاض قدره 2009

 كانتشار الذعر المصرفي لدل بعض الأفراد الاقتصادييف.

 %17,42 أىـ أعمى نسبة لنمك الكدائع تحت الطمب بمعدلات 2011-2010بينما شيدت سنتي 

ـ عمى 2011ـ ك 2010مميار دج في كؿ مف سنة  4570,2مميار دج ك3657,8أم بقيمة  %24,94ك

ـ كذلؾ نتيجة دفع مجمكعة مف مخمفات الأجكر كالمنح لمطبقات 2009التكالي بعدما كانت سالبة سنة 

 العمالية المختمفة. 

فقد شيدت الكدائع تحت  2014كحتى النصؼ الأكؿ مف سنة  2013ك  2012أما السنتيف الأخيرتيف 

ىذا ما يكحي بتحسف مستكل الفكائض المالية  .%7ك %4الطمب نكعان مف الاستقرار في معدؿ التغير بيف 

لدم الأفراد نتيجة الطفرة أك التحسنات التي عرفتيا منظكمة الأجكر في السنكات الأخيرة، ككذلؾ زيادة عدد 

 ة البريد أك البنكؾ الكطنية.الأشخاص الذيف فتحك حسابات عمى مستكل مؤسس

الكدائع لأجؿ أك أشباه النقكد كالتي تعتبر المككف الثاني في تركيب العرض النقدم  الكدائع لأجؿ: -3

(، فيي بذلؾ عبارة عف أمكاؿ مجمدة لفترة معينة كتعطي مقابلب )فائدة(، كيندرج ضمنيا M1إضافة إلى )

ؽ التكفير كالاحتياط، كتؤشر ىذه الكدائع إلى الادخار. كقد الكدائع لأجؿ لدل البنكؾ كالكدائع لدل صندك 

ـ ثـ 1991سنة  %21.7ـ، لتصؿ بعد ذلؾ إلى 1962إلى إجمالي الكتمة النقدية في  %03بمغت نسبتيا
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ـ، لتصؿ إلى 2010سنة  %30,48ـ ثـ 2007سنة  %27.47ـ ك2002سنة  %37.25إلى 

 ـ.2014سنة  خلبؿ السداسي الأكؿ مف%31,4ـ ك 2012سنة 30,08%

أما أعمى نسبة نمك ليا فكانت متفاكتة مف فترة إلى أخرل حسب الأكضاع الاقتصادية التي مرت بيا 

، 86.87%ـ أيف كصمت نسبػة النمك إلى1998ـ ثـ سنة1992سنة %61,9البلبد فنجد أعمى نسبة نمك ىي

نما يرجع أيضا إلى انخفاض نسبة احتفاظ الأفراد بالسيكلة النقدية في ب ـ 1998عض الفترات، خاصة سنة كا 

كذلؾ نتيجة تدني الأكضاع الأمنية التي عرفتيا  % 86.87أيف كجدنا أف معدؿ نمك الكدائع لأجؿ فاؽ نسبة 

 ـ.1995سنة  %13,23بعدما كانت  %25,76الجزائر في ىذه السنة كالتي قبميا بنسبة نمك 

مميار دينار، 118نمك بمقدار  أم %15,4ـ انخفض معدؿ نمك الكدائع لأجؿ إلى 1999كفي سنة 

، ثـ شيد معدؿ نمك الكدائع لأجؿ ارتفاعاى بعد ذلؾ %10,2ـ إلى 2000كمكاصلب الانخفاض سنة 

ـ. ككاف ذلؾ نتيجة لمجكء الأفراد 2003سنة  %16.1ك  %20.3ـ بػ 2002كسنة  %26.8ـ بػ2001سنة

بنكؾ في ىذه الفترة قبؿ حمو بعد ذلؾ نتيجة كالمؤسسات إلى إيداع أمكاليـ في بنؾ الخميفة الذم كاف أنشط ال

ككانت النتيجة بعد حؿ بنؾ  ،( التي كاف يمنحيا عمى الكدائع%17ارتفاع أسعار الفائدة إلى حد الإغراء)

ـ، بسبب السحكبات 2007( سنة %0,3-الخميفة أف معدؿ نمك الكدائع لأجؿ سجؿ نسبة نمك سالبة بمعت )

ذه الأخيرة نتيجة الذعر الذم أصاب الأفراد في تمؾ الحادثة؛ غير أف تدخؿ المتتالية عمى الكدائع مع قمة ى

الدكلة آنذاؾ أدل إلى إعادة الثقة في الجياز المصرفي ك عكدة نمك معد الكدائع لأجؿ أيف كصؿ سنة 

 ـ.2012سنة  %19,45ثـ إلى  %13,1ـ إلى 2008

–ـ 1991نمكىا خلبؿ فترة الدراسة ) أما فيما يخص نسبة نمك الكدائع لأجؿ عمكما فقد بمغ متكسط 

. كىك ما يفسر بالتكجو نحك اقتصاد السكؽ، كما أف تأثير الكدائع لأجؿ عمى %20,38ـ( حكالي 4201

  التضخـ يعد ضعيفا نظرا لسيكلتيا الضعيفة.

 PIBإذا ما تمت مقارنة الكتمة النقدية بالناتج المحمي الخاـ سيكلة الاقتصاد ك سرعة تداكؿ النقكد:  -4

بالأسعار الجارية،  PIBلمحصكؿ عمى معدؿ سيكلة الاقتصاد، الذم يمثؿ نسبة الالتزامات السائمة إلى 

 النقكد في الاقتصاد الكطني نلبحظ مف خلبؿ الجدكؿ الأرقاـ التالية. كسرعة تداكؿ
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 ـ.   4201-ـ199، كمعدؿ سيكلة الاقتصاد في الفترة PIBتطكر نمك  (:06الجدكؿ رقـ )

 مميار دج ة:الكحد  
 سرعة تداكؿ النقكد

PIB /M2 

 سيكلة الاقتصاد

 M2/ PIB 

 نسبة تغير
PIB 

 الناتج الكطني
PIB 

 الكتمة النقدية
     M2    

 المتغير     
 السنة       

2.07 48.16 - 862.13 415.27 1991       

2.08 48.0 24.65 1074.7 559 1992       

1.9 52.73 10.7 1189.72 676.42 1993       

2.05 48.64 25.02 1487.4 723.51    1994       

2.5 39.88 34.8 2004.9 799.56 1995       

2.79 35.6 28.18 2570.0 915.05 1996       

2.56 39.02 7.83 2771.3  1081.5 1997      

2.17 56.81 1.15 2803.1 1592.46 1998       

2.2 55.65 14.7 3215.1 1789.35 1999       

2.48 49.04 28.25 4123.5  2022.5 2000       

1.72 58.1 3.23 4257.0  2473.5 2001       

1.56 63.88 6.7 4541.9 2901.53 2002       

1.57 63.68 16.0 5266.82 3354.42 2003       

1.64 61.00 16.34 6127.5  3644.3 2004       

1.56 55.0 23.45 7564.6  4157.6 2005       

1.7 58.0 12.52 8512.2 4933.7 2006       

1.37 63.7 10.52 9408.3 5994.6 2007       

1.59 63.0 17.37 11042.8 6955.9 2008 

1.4 71.5 -9.13 10034.3 7173.1 2009 

1.46 68.7 20.08 12049.5 8280.7 2010 

1.45 69.0 19.38 14384.8 9929.2 2011 

1.46 68.48 12.34 16160.0 11067.6 2012 

1,6 62,57 18,12 19089,4 11945,81 2013 
 - - - 12858775 20/6 14 

 (. 8: مف إعداد الطالب: بالاعتماد عمى: بيانات الجدكؿ رقـ)المصدر

 التمثيؿ البياني لسيكلة الاقتصاد كسرعة تداكؿ النقكد. :17الشكؿ رقـ
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ؿ سيكلة الاقتصاد، الناتج عف عدة عكامؿ أىميا الشركع بعد ارتفاع معد مف خلاؿ الجدكؿ الملاحظ

ـ في تطيير المؤسسات العمكمية الاقتصادية، كىك ما أدل إلى تراكـ تكاليؼ 1990قانكف النقد كالقرض سنة 

ـ، كىذا التراكـ ناتج عف عدة 2004مميار دكلار( إلى غاية نياية  27مميار دج )ما يعادؿ  1740بمغت 

ـ تـ تكفير جزء مف تمكيؿ التطيير 1997ـ إلى سنة 1990ـ. كمف سنة 1990ة أنجزت منذ عمميات متعاقب

مميكف دج. أما الباقي مف التمكيؿ فقد تـ عف طريؽ قياـ  650المالي بفضؿ إنشاء صندكؽ لمتطيير بمبمغ 

لبنكؾ الخزينة بشراء الديكف المترتبة عمى المؤسسات لدل البنكؾ بكاسطة إصدار سندات لفائدة ىذه ا

ـ الشركع في تطبيؽ 2000. كمف أسباب ارتفاع معدؿ سيكلة الاقتصاد بعد سنة1سنة 20لمدة  %06بنسبة

برنامج الإنعاش الاقتصادم الذم أدل إلى ضخ أمكالا جديدة في الاقتصاد الكطني مف أجؿ تمكيؿ عمميات 

ا متكسط سيكلة الاقتصاد ـ أم2000بدءا مف سنة  55التنمية حيث لـ تنخفض سيكلة الاقتصاد عف مستكل 

  .60خلبؿ فترة الدراسة فقد تجاكز الػ 

ىذا الارتفاع في معدؿ سيكلة الاقتصاد ذك دلالة عمى الاستعماؿ المفرط لمنقكد في العمميات 

الاقتصادية، ككذلؾ نتيجة التمكيلبت الحككمية لممشاريع الاقتصادية الضخمة كالتي تتطمب مبالغ كتعاملبت 

كىك ما يظير في السنكات الأربعة الأخيرة أيف بمغت سيكلة  استمرار نمك الانتاج النقدم،مالية كبيرة، ك 

، في حيف 2012سنة 68,48، ك2011سنة 69، ك2010سنة 68,7، ثـ 71,5مقدار 2009الاقتصاد سنة 

 ـ.2013سنة  62,57انخفض إلى 

لفترة كىذا بسبب ظاىرة الاكتناز ما تزاؿ منخفضة خلبؿ ىذه اأما فيما يتعمؽ بسرعة تداكؿ النقكد التي  

، حيث لـ تتجاكز 2كتسرب الأمكاؿ إلى السكؽ المكازية مما أثر عمى تداكؿ النقكد في الاقتصاد الرسمي

ـ، غير أنيا شيدت في 2008سنة 1,59ثـ  1,64إلى  2004ـ، أيف كصمت سنة 2000الاثناف منذ سنة 

ف الاستقرار كلكف عند أدنى مستكياتيا بمتكسط ( نكع م2013إلى سنة  2009السنكات الأخيرة)مف سنة 

 ليذه السنكات.  1,45معدؿ

                                                 

لمسداسي الثاني مف سنة المجمس الكطني الاقتصادم كالاجتماعي، "مشركع تقرير حكؿ الظرؼ الاقتصادم كالاجتماعي  - 1
 .29-28"، مرجع سابؽ، ص ص 2004

 مذكرة إعلبمية حكؿ تطكر النقد الائتماني )القانكني(، منشكرة البنؾ المركزم، مرجع سابؽ. - 2
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كما يمكف ملبحظتو عمكما في بنية العرض النقدم في الاقتصاد الكطني ىك أف في مككنات الكتمة 

النقدية تظير بكضكح الحصة التي تحتميا النقكد القانكنية أك بعبارة أخرل العممة المتسربة خارج الجياز 

إلا أنو ك بالمقارنة مع المرحمة السابقة انخفضت نسبة  .ي خلبؿ ىذه الفترة مقارنة مع النقكد الكتابيةالمصرف

ـ حيث قدرت نسبة النقكد القانكنية بالنسبة لمكتمة 1991بشكؿ محسكس ابتداء مف سنة  ىذه النقكد المتسربة

% سنة 22.2ذه النسبة بػ إلى أدنى مستكياتيا حيث قدرت ى ـ لتنخفض1990% سنة 39.3نقدية بػ ال

تدؿ ىذه الحالة بكؿ كضكح عمى إصرار السمطات في ظؿ ىذا الإصلبح النقدم ـ. ك 2006ـ ك 2005

 الجديد كفؽ قانكف النقد كالقرض كالتعديلبت الممحقة بو عمى التقميص مف التسرب النقدم خارج الجياز

 . البنكي، كتشجيع استعماؿ النقكد الكتابية

تمثؿ مقابلبت الكتمة النقدية مجمكع الأصكؿ كالديكف التي تقابميا  بلات الكتمة النقدية:ثانيان: تطكر مقا

عممية إصدار كخمؽ النقكد مف طرؼ البنؾ المركزم كالبنكؾ التجارية؛ ىذه المقابلبت ىي صافي الأصكؿ 

 الخارجية. كالقركض المقدَّمة للبقتصاد، كالقركض لمخزينة العمكمية.
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 " . 2014-1991جدكؿ تطكر الكتمة النقدية كمقابلبتيا في الجزائر ": 07لجدكؿ رقـ ا
 .الكحدة مميار دج                                                                              

نسبة 
 التغير
 

صافي 
الأصكؿ 
 خارجية

نسبة 
 التغير
 

قركض 
 لمحككمة

 نسبة التغير
 

قركض 
 الاقتصاد

نسبة 
    التغير  

 الكتمة النقدية
     M2    

نسبة 
 التغير

 النقكد    
     M1     

 المتغير
 السنة   

-      24.28  -       158.97 -       325.85     - 415.27 -    325  1991 
6.75-  22.64 42.75 226.93 26.53 412.31 24.23 559 13.75 369.7 1992  

13.38-  19.61 132.6 527.83 46.58-  220.25 21.61 676.42 20.88 446.9 1993  

208.16 60.4 11.23-  468.53 38.86 305.84 15.31 723.51    6.47 475.83 1994  

56.46-  26.3 14.28-  401.58 84.94 565.64 10.51 799.56 9.09     519.1  1995  

109.13 133.9 30.14-  280.54 37.33 776.84 14.44 915.05 13.48   589.1  1996  

161.84 350.3 51.01 423.65 4.58-  741.28 18.19  1081.5 14 671.57   1997  

17.4-  280.7 70.7 723.18 22.24 906.18 47.24 1592.46 23.05 826.37   1998  

37.8-  174.5 17.24 847.9 26.98 1150.73 12.36 1789.35 9.53 905.18 1999  

343.85 775.9 20.1-  677.5 13.64-  993.7 13. .3   2022.5 15.79 1048.18 2000  

68.94 1310.8 15.9-  569.7 8.52 1078.4 22.3  2473.5 18.15 1238.5 2001  

33.94 1755.7 1.67 578.6 17.5 1266.8 17.3 2901.53 14.36 1416.34 2002  

33.42 2342.6 26.83-  423.4 9 1380.2 15.6 3354.42 15.11 1630.38 2003  

33.15 3119.2 104,8-  20.6-  11.2 1535 11.4  3644.3 32.52 2160.6 200   

33.98 4179.7 4430-  -933.2 15.9 1779.8 11.14  4157.6 12.13 2421,4 2005  

31.95 5515. 29.7-  1304.1-  7.1 1905.4 18.7 4933.7 30.74 3167.6 2006  

34.22 7415.5 67.41-  -2193.1 15.7 2205.2 21.16 5994.6 33.04 4233.6  2007  

38.18 10246.9 - 65,4 -3627.3 18.6 2615.5 16.0 6955.9 19.9 4964.9 2008  
6.23 10885.7 - 3,81 -3488.9 18.0 3086.5 3.2 7173.1 18.82 4944.2 2009  
10.2 11996.5 - 2,75 -3392.9 5.88 3268.1 15.4 8280.7 14.68 5756.4 2010  
16.05 13922.41 - 0,4 -3406.6 14.02 3726.51 19.9 9929.2 22.53 7141.7 2011  
7.31 14940.4 - 3,43 -3289.7 15.32 4297.46 11.46 11067.6 16.55 7737.8 2012  
1,82 15225,16 -2,28 -3235,2 16,62 5156,3 7,35 11945,81 6,24 8249,8 201 3  

0,74 15337,84 16,37-  2705,5-  11,71 576076 12,28 12858775 9,61 8932785 2/6 014 

 .10الحسابات مف طرؼ الباحث اعتمادا عمى مصادر الجدكؿ رقـ المصدر: 
 .2014-1991التمثيؿ البياني لتغير عرض النقكد كمقابلبت الكتمة النقدية  :18الشكؿ رقـ
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ية مجمكع كسائؿ الدفع الدكلية المكجكدة لدل الجياز تشمؿ الأصكؿ الخارج أكلان: صافي الأصكؿ الخارجية:

المصرفي مف الذىب كالعملبت الأجنبية، أما تطكرىا في الاقتصاد الكطني فكاف مرتبطان أساسا بالصادرات مف 

 مرتفعة كمما ارتفعت معيا الأصكؿ الخارجية كالعكس. (*)البتركؿ، لذلؾ نلبحظ أنو كمما كانت أسعار النفط

ـ 1980مميار دج، ككصؿ بعد ذلؾ سنة  0,9ـ لا يتعدل 1962ر ىذه الأصكؿ في سنة فقد كاف مقدا

ـ بسبب الأزمة البتركلية كاستمرت حتى 1986مميار دج، ثـ أنو شيد تدىكرا ممحكظا في سنة  16,5إلى 

ـ أيف سجؿ كذلؾ 1997ـ كسنة 1996مميار دج ثـ سنة  60.4ـ أيف سجؿ ارتفاعا بمغ 1994سنة 

ـ 1998مميار دج عمى التكالي. ثـ شيد بعد ذلؾ انخفاضان محسكسان سنتي  350.31دج ك مميار 133,90

ككاف سبب ذلؾ دائما انخفاض أسعار البتركؿ،  .( عمى التكالي-%37.8( ك) -%17.4ـ بنسبة )1999ك

ـ، ثـ 2002مميار دج في نياية  1755,7لكف ىذا الانخفاض لـ يدـ طكيلب بؿ عاكد الارتفاع ليصؿ إلى 

 .                                     1ـ عمى التكالي2004ـ ك2003( مميار دج في 3119,2ك 2342,6صؿ إلى )ك 

أم أف الأصكؿ  %343.85ـ أيف سجؿ معدؿ نمك فاؽ 2000أما أعمى نسبة نمك فكانت سنة  

ة الارتفاع ـ )في ظرؼ سنة كاحدة(، كنتيج1999مرة عف سنة  4.45ـ بػ 2000الخارجية قد تضاعفت سنة 

المستمر لأسعار النفط كارتباط عائدات الجزائر الخارجية بو فقد شيدت الأصكؿ الخارجية في السنكات 

مميار دج سنتي  7402.64ك  5515.05كبمبمغ  %33الأخيرة نمكان مستمران بمعدؿ تقريبي ثابت في مستكل 

 .2عمى التكالي 2007، 2006

 2012سنة %7,31، ك2009سنة % 6,23ـ ىي 2000بعد سنة  بينما كانت أدني نسبة نمك ليذه الأصكؿ

ككاف ذلؾ نتيجة الأزمة المالية ك الاقتصادية التي شيدتيا كؿ مف الكلايات المتحدة الأمريكية كالأكركبية التي 

 .3رافقيا انخفاض في الطمب عمى المحركقات ك كذلؾ انخفاض قيمة الدكلار خلبؿ ىذه الأزمة

مميار دكلار  182,22مقابؿ   2012مميار دكلار مع نياية جكاف  186,32في الجزائر  كقد بمغ احتياطي الصرؼ

 . 2011مميار دكلار مع نياية  4,4  مميار دكلار 3,99في حيف قدر جارم الديكف الخارجية   2011مع نياية 
                                                 

نما كذلؾ إلى  (*) ارتفاع الأصكؿ الخارجية في الجزائر خاصة في السنكات الأخيرة لا يرجع إلى ارتفاع أسعار النفط فقط كا 
 حجـ الصادرات مف البتركؿ كانخفاض قيمة الدكلار. زيادة

1 -E. de Viler, G. Sensenbrenner, T. Koranchelian, and F. de Severe, "Algeria: Stastical Appendix", IMF 
working, No 06/102,IMF,washington,january2006, p 25. 
2 - 27/04/2008 http//: www.Banque of Algérie « statistiques Monétaires ». 
3 - Banque d’Algérie, "évolution économique et monétaire en Algérie", Rapport 2004, p  154  . 
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مميار  10,8كسجؿ الحساب الجارم الخارجي الذم يعتبر عنصرا أساسيا في ميزاف المدفكعات فائضا بػ

دكلار في ظؿ تحسف الميزاف التجارم ك المداخيؿ الصافية في إطار التحكيلبت. كما بمغت المداخيؿ الصافية 

في حيف  2012للبستثمارات الأجنبية المباشرة اقؿ بقميؿ مف مميار دكلار خلبؿ السداسي الأكؿ مف سنة 

 .2012ر جكاف مميار دكلار مع نياية شي 10,32استقرت قيمة ميزاف المدفكعات في 

القركض المقدمة للبقتصاد ىي القركض الممنكحة مف الجياز المصرفي ثانيان: القركض المقدمة للاقتصاد: 

 للؤعكاف الاقتصادييف غير المالييف مف أجؿ مكاجية احتياجاتيـ. كتشمؿ نكعيف مف القركض ىما:

جاتيا مف السيكلة النقدية، في القركض المقدمة مف طرؼ بنؾ الجزائر إلى البنكؾ التجارية لتمبية حا -

 إطار عمميات الاقتراض منو كسياسة إعادة الخصـ. 

 القركض المقدمة مف البنكؾ التجارية لصالح الأعكاف الاقتصادييف باستعماؿ الشيكات كأدكات السحب.  -

أما فيما يخص تطكر القركض المقدمة للبقتصاد فقد شيدت ىي الأخرل نمكان مستمران حيث كانت سنة  

؛ 1150,7) مميار دج، ىذا كقد استمرت في الارتفاع إذ نجد أنيا بمغت مقدار   112,82تقدر بػ  ـ1982

ـ عمى 2004ـ إلى 1999( مميار دج في الفترة مف 1535,0؛ ك1380,2؛ 1266,8؛ 1078,1؛ 993,7

مميار دج، كىك ما يؤشر عمى طمب الأشخاص 4297,76إلى  2012. لتصؿ في نياية سنة 1التكالي

أصبحت تمعبو الاستثمارات، إضافة إلى التسييلبت الائتمانية  لمصرفية، ككذا الدكر الكبير الذملمقركض ا

)تسييلبت منح القركض( التي اعتمدتيا بعض البنكؾ، سكاء لتمكيؿ المشاريع الاقتصادية لممؤسسات 

جاؿ العقار كالسيارات، الصغيرة ك المتكسطة، أك لتمكيؿ الإنفاؽ العائمي )قركض استيلبكية( خاصة في م

 مميار دج. 5154,25ـ إلى 2013لتصؿ في نياية سنة 

إف تتبع معدلات نمك القركض الممنكحة للبقتصاد يظير لنا أف اتجاه الائتماف في تزايد مستمر ما عدا 

في بعض السنكات التي عرفت تراجعا شديدا في حجـ الائتماف المكجو للبقتصاد. كبصكرة عامة فقد بمغ 

مميار 238,94ـ( ما يعادؿ 1993-ـ1990ط حجـ الائتماف المقدـ للئقتصاد الكطني خلبؿ الفترة )متكس

ـ عرفت تراجعا كبيرا في حجـ 1993%، مع العمـ أف سنة 0,3دج، محققة بذلؾ معدؿ نمك متكسط يقارب 

                                                 
1 - E. de Viler, G. Sensenbrenner, T. Koranchelian, and N. Mwose, "Algeria: Stastical ppendix", 
IMF working paper No.05/51. IMF, Washington, February 2005. p 25 
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ث عمد % كسبب ذلؾ يرجع إلى تبني سياسة تقييدية في مجاؿ منح القركض، حي46.3-الائتماف كصؿ إلى

%(، كتقييد أسعار الفائدة نتيجة تنفيذ برنامج الاستعداد 15بنؾ الجزائر إلى رفع سعر إعادة الخصـ )

لى غاية  1994الائتماني الثاني، ليكاصؿ الائتماف البنكي بعد ذلؾ ارتفاعو بداية مف سنة  ـ حيث 1996كا 

ممياردج، أم أكثر مف الضعؼ 472مميار دج، أم بزيادة قدرىا  776,84مميار دج إلى  304,84ارتفع مف 

ـ، حيث سجؿ معدلات نمك سالبة 2000ـ ك1997في سنتيف فقط، ليعرؼ بعدىا تراجع طفيؼ خلبؿ سنتي

% عمى التكالي، بعدىا شيد الائتماف المقدـ إلى الاقتصاد نمكا بكتيرة تباينت بيف 13,64-% ك4,57-بػ 

ـ( مسجلب ارتفاعا قدر 2008 -ـ2001ؿ الفترة)% خلب12,93الارتفاع كالانخفاض كقدرت في المتكسط بػ

ـ، بينما كانت أعمى 2008ـ كسنة 2001% بيف سنة142,5مميار دج، حيث زاد بنسبة تفكؽ  1537,1بػ

ـ، لتميؿ في السنكات الأخيرة إلى نكع مف 1996سنة %37,33ـ، ثـ1995سنة %84,94نسبة نمك ليا ىي

ـ 2011% بيف سنتي 14,5ـ، ثـ 2009ـ 2008% سنتي 18الاستقرار حيث سجؿ معد النمك ليا 

 .ـ2013سنة  %16,6ـ بنسبة 2012ك

ـ 2012مميار دينار خلبؿ السداسي الأكؿ مف سنة 2121كبمغت القركض البنكية لمقطاع الخاص 

. كأف حصة 2012مميار دينار مع نياية شير جكاف 1893متقدما عمى جارم قركض القطاع التي قدرت ب 

بالمائة مما يعكس "تحسف الييكؿ كظركؼ  65,21تكسط كالبعيد ارتفعت بنسبة القركض عمى المدل الم

كأكضح في نفس السياؽ أف  التمكيؿ خاصة إثر الدعـ الذم كفرتو الدكلة لممؤسسات الصغيرة كالمتكسطة.

 .1القرض البنكي يبقى بذلؾ "ذا أىمية في تمكيؿ النمك في الجزائر"

مثؿ قركض الخزينة في التسبيقات التي يمنحيا بنؾ الجزائر لمخزينة تت ثالثان: القركض المقدمة لمخزينة:

العامة، كالاكتتاب في سندات الخزينة العامة مف طرؼ البنكؾ التجارية كحتى الأشخاص، كدائع المؤسسات 

 .2كالأشخاص في حسابات الخزينة كالتي منيا الحسابات البريدية

 

                                                 

 .2012، اكتكبر 2012محمد لكساسي، الكضعية الاقتصادية ك النقدية لمجزائر لمسداسي الأكؿ مف سنة  - 1
 .86مرجع سابؽ، ص نصر الديف بكعمامة، فعالية السياسة النقدية كدكرىا في ضبط العرض النقدم،  -2
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تماشيان مع منيج التمكيؿ كالسياسة المالية المتبعة مف فترة عرفت قركض الخزينة ارتفاعان كانخفاضان  كقد

( مميار دج -20,6، ك423,4، 578,6، 569,7، 677,6، 847,9لأخرل؛ كقد بمغت ىذه القركض: )

، كالملبحظ أف حجـ ىذه القركض انخفض في السنكات 1ـ عمى التكالي2004ـ إلى 1999خلبؿ الفترة مف 

صبحت قيمتيا سالبة، أيف أـ 2005بشكؿ ممفت للبنتباه ابتداءان مف سنة  ـ2000الأخيرة ابتداءان مف سنة 

 كذلؾ نظرا لتحسف الأكضاع الاقتصادية كارتفاع أسعار البتركؿ كتقميؿ دكر الخزينة في عممية التنمية.

لبة معدلات نمك ساـ 2007إلى غاية ـ 0200حيث عرؼ ىذا المقابؿ لمكتمة النقدية في الجزائر ابتداءان مف سنة 

 %4430.1-كبيرة كصمت إلى نسبة (%1.67ـ أم كانت نسبة النمك مكجبة بنسبة 2002)باستثناء سنة 

، 1304.1، -939.24، -20نحك التالي ـ عمى ال2004سالبة ابتدءا مف سنة أصبحت ـ، أما قيميا فقد 2005سنة

 . 2الي، عمى التك 2007، 2006، 2005، 2004، مميار دينار جزائرم في السنكات -2183.3

ـ إلى غاية 2009في حيف شيد معد نمك القركض لمخزينة في السنكات الأربعة الأخيرة ابتداء مف سنة 

كذلؾ نتيجة الدكر الذم لعبتو  3,8-ـ معدلات نمك منخفضة كمستقرة نكعا ما حيث لـ تتجاكز 2013

 ركض الشباب. الخزينة العمكمية في ىذه الفترة في عمميات تمكيؿ بعض السمع الاستيلبكية ك ق

كفي الأخير يمكف القكؿ بأف المقابؿ لمكتمة النقدية كالمتمثؿ في الذمـ عمى الخارج المككف مف الذىب 

كالعملبت الأجنبية لا يمكف أف يتطكر بحرية، بؿ يتكسع بطريقة محدكدة لككنو يرتبط  بتطكر الفائض 

كتحكيلبت رؤكس الأمكاؿ مف الخارج، كما  المحقؽ في الميزاف التجارم كالمعتمد عمى الصادرات إلى الخارج

أف العجز في الميزانية العامة يخضع إلى حدكد عندما تريد الخزينة العامة سد ىذا العجز بكاسطة التسميفات 

مف البنؾ المركزم. أما الأمر فيختمؼ في القركض المكجية للبقتصاد، حيث أف البنكؾ التجارية تتمتع بحرية 

ر نقدية مقابؿ النقد الذم تـ خمقو عف طريقيا، كيبقى عمى السمطات النقدية إذا كاسعة في قبكؿ أصكؿ غي

 أرادت أف تتحكـ في نمك العرض النقدم أف تعتمد عمى إخضاع ىذه المقابلبت لمرقابة .

 

 

 

                                                 
1 - Banque d’Algérie, "évolution économique et monétaire en Algérie", Rapport 2004, op.cit, p : 172 

2 - Bank of algeria , Indicateurs monétaires et financiers (4e trimestre 2007       (  
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 .العلاقة بيف تغير العرض النقدم كمقابلات الكتمة النقدية -5-2-4

ط بعدة متغيرات في الاقتصاد عادة ما تككف أىـ ىذه يجمع الاقتصاديكف عمى أف عرض النقكد يرتب
المتغيرات تتمثؿ في مقابلبت الكتمة النقدية كمتطمبات النشاط الاقتصادم مف الحجـ النقدم الأمثؿ الذم يمبي 

 طمبات الأعكاف الاقتصادييف، درجة ىذا الترابط ىك ما نريد البحث عنو في ىذا المطمب.
   ـ"2014-ـ1991(: نسبة مقابلات الكتمة النقدية  إلى عرض النقكد في الجزائر "08الجدكؿ رقـ)

 الكحدة مميار دج                                                            

الحسابات مف إعداد الباحث، اعتمادا عمى مصادر مختمفة منيا:   المصدر:   

Bank of algeria, Bulletin stayistique de la banque d’algerie, statistiques monétaires 1964 – 
2000    et statistiques de la balance des paiements   1992 -2005    

، التطكر الاقتصادم كالنقدم لمجزائر.2012إلى  2006بنؾ الجزائر، التقرير السنكية مف      -  

http://www.banque of algéria.dz2014/08/12 

نسبة صافي 
الأصكؿ الخارجية 

  M2 لى  إ

صافي 
الأصكؿ 
 NFA خارجية

نسبة قركض 
 الحككمة إلى

M2  

قركض 
 لمحككمة
CCB 

نسبة  قركض 
 الاقتصاد إلى 

M2  

قركض 
 الاقتصاد
NDCG 

 الكتمة النقدية
     M2    

 النقكد    
     M1        

 المتغير
 السنة    

5.84 24.28 38.28 158.97 78.46 325.85 415.27    325  1991  

4.38 22.64 43.98 226.93 79.92 412.31 515.9 369.7 1992   

3.12 19.61 84.12 527.83 35.1 220.25 627.42 446.9 1993   

8.34 60.4 64.75 468.53 42.27 305.84 723.51    475.83 1994   

3.29 26.3 50.22 401.58 70.74 565.64 799.56     519.1  1995   

14.63 133.9 30.65 280.54 84.89 776.84 915.05   589.1  1996   

32.39 350.3 39.17 423.65 68.54 741.28  1081.5    671.57  1997   

17.62 280.7 45.41 723.18 56.9 906.18  1592.46     826.4  1998   

9.75 174.5 47.38 847.9 64.31 1150.73  1789.35 905.18 1999   

38.36 775.9 33.5 677.47 49.13 993.73  2022.5 1048.18 2000    

53.0 1310.8 23.03 569.72 43.6 1078.45  2473.5 1238.  2001    

60.51 1755.7 19.94 578.7 43.66 1266.8  2901.53 1416.34 2002   

69.83 2342.6 12.62 423.4 41.14 1380.16  3354.42 1630.38 2003   

83.44 3119.2 0.55-  20.6-  41.06 1535.03  3738.03 2160.58 2004    

100.78 4179.4 22.65-  -933.2 42.88 1779.8  4146.9 2422.73 2005    

111.78 5515.05 26.43-  1304.1-  38.62 1905.4 4933.7 3167.64 2006    

123.83 7402.64 -36.68 -2193.1 36.5 2205.2 5977.97 4214.25  2007   

147.31 10246.9 -52.14 -3627.3 37.6 2615.5 6955.9 1540 2008  
151.75 10885.7 -48.83 -3488.9 43.03 3086.5 7173.1 1829.9 2009  
144.87 11996.5 -40.97 -3392.9 39.46 3268.1 8280.7 2098.6 2010 

140.21 13922.41 -34.3 -3406.6 37.53 3726.51 9929.2 2571.6 2011 

135 14940.4 -29.97 -3289.76 38.83 4297.46 11067.6 2997.2 2012  
127,39 15225,16 -26,92 -3235,4 43,14 5156,29 11945,81 8249,8 2013 

119,27 15337,84 21,04-  2705,5-  4478 5760,6 12858775 8932785 2014/6  
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 تحميؿ العلاقة الترابطية بيف عرض النقكد ك مقابلات الكتمة النقدية
د بعلبقة يفترض أف تككف كثيقة مع متغيرات الاقتصاد الكمي كالناتج المحمي الإجمالي يرتبط عرض النق

كالعجز بالمكازنة كالاحتياطات الدكلية الناتجة عف الصادرات الكطنية؛ فقد كجد أف ىناؾ علبقة كاضحة 
الحقيقي، كلكف ( كبيف معدؿ النمك في الناتج المحمي الاسمي ك M2كايجابية بيف عرض النقد بالمعنى الكاسع)

تمؾ العلبقة كانت غير كاضحة مع معدؿ التضخـ كذلؾ لكجكد عكامؿ أخرل تؤثر عمى نمك عرض النقد 
 .1غير الزيادة في معدلات الأسعار

كفي الجزائر كمف خلبؿ دراستنا ىذه سيتـ استعراض العلبقة بيف العرض النقدم كمتغير تابع كبيف 
قمة، كتشمؿ صافي المكجكدات الخارجية كصافي القركض المقدمة مقابلبت الكتمة النقدية كمتغيرات مست

 كالتي تؤثر بصكرة طردية في عرض النقكد. – (08)الكاردة في الجدكؿ رقـ-الحككمة كللبقتصاد، 
 -1991كقد تـ استخداـ معادلة الانحدار المتعددة لتحديد العلبقة بيف المتغيرات المذككرة لفترة الدراسة "

 كتبيف مف التحميؿ القياسي ما يمي:، (Eviews)ايفيكنزـ برنامج المعالجة الاحصائية كباستخداـ" 2013
 (:M1أكلان: أثر المقابلات عمى عرض النقكد بالمعنى الضيؽ)

 regress M1, NFA, NDCG, CCB, noconst:   . جدكؿ الاختبار

     

1690995.0

54.024.041.01

2

)04.4()02.2()09.6(





FR

CCBNDCGNFAM

      
1690993.0

45.025.044.01

2

)03.2()51.1()24.4(





FR

CCBNDCGNFAM

                                                 

 .28، ص مرجع سابؽىيؿ عجمي جميؿ الجنابي، عرض النقد في عماف كالعكامؿ المؤثرة فيو،  - 1
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مف  %0.99( كيدؿ عمى أفRأنو يتمتع بمعنكية عالية كما تبيف قيمة معامؿ الارتباط )لنمكذج إلى يشير ىذا ا

فنلبحظ مف خلبؿ المعادلة  التغير في العرض النقدم بالمعنى الضيؽ يفسرىا التغير في مقابلبت الكتمة النقدية،

. كيمكف تفسير معممات M1يرات كأف إشارة المتغيرات مكجبة كىك ما يعنى العلبقة الطردية بيف ىذه المتغ

 النمكذج كما يمي:

( M1بيف عرض النقد بالمعنى الضيؽ) %1ت دلالة إحصائية عند مستكلىناؾ علاقة ايجابية ذا -1

ـ حيث أف 1013ـ كحتى 1991كصافي الأصكؿ الخارجية في الجزائر خلبؿ أغمب السنكات الممتدة مف عاـ 

منيا.  0.41ة يؤدم إلى زيادة عرض النقد بالمعنى الضيؽ بمقدار ارتفاع الأصكؿ الخارجية بمقدار كحدة كاحد

كىذه النتيجة تتفؽ مع النظرية الاقتصادية .... لأف الزيادة في الأصكؿ الخارجية يجرم تحكيميا مف قبؿ بنؾ 

التالي الجزائر إلى نقكد لصالح الحككمة لتمكيؿ نفقاتيا المختمفة، بدفع أجكر كركاتب المكظفيف كالعماؿ فتزيد ب

الكدائع لدل البنكؾ التجارية كقدرتيا في منح القركض كخمؽ كدائع جديدة، مما ينعكس عمى نمك عرض النقكد، 

( أف ىبكط صافي الأصكؿ الخارجية قابمو قمة في العرض النقدم بالمعنى 02كما تشير الأرقاـ في الجدكؿ رقـ)

 ( خلبؿ نفس الفترة. M1الضيؽ)

بيف عرض النقكد بالمعنى  %1ذات دلالة إحصائية عند مستكل  ايجابيةكما كجد أف ىناؾ علاقة  -2

( كبيف القركض المقدمة للبقتصاد، فارتفاع القركض المقدمة للبقتصاد بمقدار كحدة كاحدة يؤدم إلى M1الضيؽ)

كىذه النتيجة تتفؽ مع النظرية الاقتصادية، فالقركض  0.24زيادة العرض النقدم بالمعنى الضيؽ بمقدار 

الاستثمارم مما يؤدم إلى زيادة النفقات كدفع ركاتب كأجكر جديدة  ة يتـ طرحيا في الاقتصاد للئنفاؽلاقتصاديا

 (.M1كما ينعكس في زيادة الكدائع الجارية كالعممة في التداكؿ، المذاف يشكلبف عرض النقكد بالمعنى الضيؽ)

بيف عرض النقد بالمعنى  %1ستكلت دلالة إحصائية ضعيفة جدان عند مىناؾ علاقة ايجابية ذا -3

( كصافي القركض لمحككمة، حيث أف ارتفاع ىذه القركض بمقدار كحدة كاحدة يؤدم إلى زيادة M1الضيؽ)

منيا؛ كىذه النتيجة تتفؽ مع النظرية الاقتصادية؛ لأف الزيادة في  0.54عرض النقكد بالمعنى الضيؽ بمقدار 

نقكد عمى شكؿ عممة في التداكؿ ككدائع جارية لتمكيؿ الإنفاؽ القركض الحككمية تستمزـ زيادة في عرض ال

الاستيلبكي كالاستثمارم كالإنفاؽ الحككمي كالتجارة الخارجية، كىذا ما حدث في العديد مف السنكات الممتدة 
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ـ، فالزيادة في معدؿ نمك القركض الحككمية رافقو زيادة في معدؿ نمك العرض النقدم 1999ـ إلى 1991مف 

ـ(، أيف بدأت القركض لمحككمة في الانخفاض؛ غير أف 1995-1991(.خلبؿ الفترة )M1نى الضيؽ )بالمع

انخفاض القركض الممنكحة لمحككمة صاحبو في المقابؿ ارتفاع في الأصكؿ الخارجية كالقركض للبقتصاد 

 كلذلؾ لـ يتأثر عرض النقكد بذلؾ الانخفاض في القركض الحككمية.

( مع عرض النقكد بالمعنى 4.04ة قد ارتبطت بعلبقة مكجبة ذات معنكية )كما أف القركض لمحككم 

(، حيث تنعكس القركض الحككمية في الزيادة في النفقات الحككمية كالتي تنعكس ىي الأخرل في 1Mالضيؽ)

لدراسة زيادة أكبر في العممة في التداكؿ كزيادة في الكدائع الجارية؛ إضافة إلى تطكر قركض الخزينة خلبؿ فترة ا

 ـ مكجبة كبعد ذلؾ أصبحت متناقصة كسالبة.2000أيف كانت الفترة قبؿ سنة 

 (:2Mثانيان: أثر المقابلات عمى عرض النقكد بالمعنى الكاسع) 

regress M2  NFA  NDCG  CCB  ,noconst  :جدكؿ الاختبار 
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، M2ك  NFA ,NDCG,CCBتدؿ الإشارة المكجبة لكؿ المتغيرات عمى العلبقة الطردية بيف  التحميؿ:

دج ، كبالنسبة إلى إشارة الثابت المكجبة يدؿ عمى  0.50بػ  M2دج تؤدم إلى زيادة  1بػ  NFAفمثلب إذا زادت 

 .M2كجكد عكامؿ أخرل خارجية تؤثر إيجابا عمى 
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*إحصائيا معممة كؿ مف المتغيرات، لأف إحصائية  كما انو مف خلبؿ المعادلة أيضا نقبؿ

cal
t  المحسكبة

*لستيكدنت أكبر مف إحصائية 

tab
t  07,2المجدكلة كالتي تساكم إلى

05.0

22*  tt
tab



،  إذف فالمعممات تختمؼ 

 .     05.0عف الصفر عند مستكل المعنكية 

،أم أف القكة التفسيرية لمعادلة  R2 =0,99ظ أيضا أف معامؿ التحديد المعدؿ)معامؿ الارتباط( يمثؿ كنلبح

، M2% مف 99الانحدار قكية جدا كبصيغة أخرل المتغيرات المدرجة في النمكذج)مقابلبت الكتمة النقدية( تفسر 

طقة الشؾ، إضافة إلى معنكية عمى كقكع الارتباط الذاتي للؤخطاء في من DW=0.73 كما تدؿ إحصائية   

*=1327,18معاملبت النمكذج ككؿ، كىذا ما يدؿ عميو اختبار فيشر، أم أف إحصائية فيشر المحسكبة )

cal
F )

05.0=13.3أكبر مف إحصائية فيشر المجدكلة      )

19,.3F= knqF ,


.) 

يتمتع بمعنكية مرتفعة جدان كىذا كاضح مف خلبؿ قيمة معامؿ ى أف النمكذج كعميو فاف ىذه النتائج تدؿ عم

مف التغير في العرض النقدم بالمعنى الكاسع يفسرىا التغير في مقابلبت  %0.99( كيدؿ عمى أف Rالارتباط)

 الكتمة النقدية، كيمكف تفسير معممات النمكذج كما يمي:

 %1ت دلالة إحصائية عند مستكلذا ناؾ علبقة إيجابيةى بالنسبة لمساىمة المكجكدات الخارجية: -1

( كصافي الأصكؿ الخارجية في الجزائر خلبؿ أغمب السنكات الممتدة 2Mبيف عرض النقكد بالمعنى الكاسع )

ـ حيث أف ارتفاع الأصكؿ الخارجية بمقدار كحدة كاحدة يؤدم إلى زيادة عرض 2013ـ كحتى 1991مف عاـ 

. لأف الزيادة في الأصكؿ (*)منيا. كىذه النتيجة تتفؽ مع النظرية الاقتصادية 0.50مقدار النقكد بالمعنى الكاسع ب

( أف ىبكط صافي الأصكؿ 03الخارجية، تنعكس عمى زيادة عرض النقكد، كما تشير الأرقاـ في الجدكؿ رقـ)

       .( خلبؿ نفس الفترة2Mالخارجية قابمو قمة في العرض النقدم بالمعنى الكاسع)

 كافير مف خلبؿ القراءة العامة للئحصائيات أف مقدار تغطية الكتمة النقدية مف المكجكدات الخارجية كيظ

ـ 1199المقابلبت الأخرل خلبؿ السنكات الأكلى مف ىذه المرحمة حيث بمغ ىذا المقابؿ سنة ضعيفا مقارنة مع 

كلكنيا سرعاف ما عرفت تراجعان ـ 1997مميار دج سنة  350,3مميار دج، ليرتفع نكعا ما إلى 24.28حكالي 

 ـ بسبب الانييار في أسعار البتركؿ.                       1998مف جديد ابتداء مف 
                                                 

 .كبالتالي مصدر يساىـ في تغير عرض النقكد ت الكتمة النقديةصافي الأصكؿ الخارجية مقابؿ مف مقابلب  (*)
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كلكف يظير بكضكح الارتفاع المتصاعد كالمذىؿ لحجـ ىذه الأصكؿ الخارجية كالتي أصبحت تحتؿ الحصة 

السنكات الحالية، كىذا ناتج أساسا عف الارتفاع ـ كلغاية 2001الأكبر مف تغطية الكتمة النقدية ابتدءا مف سنة 

ـ لترتفع النسبة تباعا 2002% مف مجمكع الكتمة النقدية سنة 49في أسعار البتركؿ حيث أصبحت تمثؿ حكالي

 .1% مف الكتمة النقدية89ـ أيف أصبحت المكجكدات الخارجية تمثؿ2006إلى غاية 

دكلار لمبرميؿ خلبؿ السداسي الأكؿ  37,113لبتركؿ كجاءت ىذه المؤشرات الايجابية بفضؿ بمكغ سعر ا

مما سمح لصادرات  2011دكلار لمبرميؿ خلبؿ نفس الفترة مف سنة 92,112مقابؿ  2012مف السنة 

مقارنة  05,4بارتفاع بنسبة  2012مميار دكلار في السداسي الأكؿ مف  50,37المحركقات بأف تصؿ إلى 

 .2ـ2011بالسداسي الأكؿ مف

ت ذا ىناؾ علبقة إيجابية القركض المكجية لمخزينة في تغطية الكتمة النقدية: ة لمساىمةبالنسب -2

( كصافي القركض لمحككمة، حيث أف 2Mبيف عرض النقد بالمعنى الكاسع) %1دلالة إحصائية عند مستكل

منيا. كىذه  0.49ارتفاع ىذه القركض بمقدار كحدة كاحدة يؤدم إلى زيادة عرض النقد بالمعنى الكاسع بمقدار 

النتيجة تتفؽ مع النظرية الاقتصادية )قركض الحككمة مقابؿ مف مقابلبت الكتمة النقدية(؛ لأف الزيادة في 

إلى  1991القركض الحككمية تستمزـ زيادة في عرض النقد، كىذا ما حدث في العديد مف السنكات الممتدة مف 

يادة في معدؿ تغير العرض النقدم بالمعنى الكاسع ، فالزيادة في معدؿ نمك القركض الحككمية رافقو ز 1999

(2M( خلبؿ الفترة.)كما أف انخفاض القركض الممنكحة لمحككمة صاحبو كذلؾ ارتفاع في 2000- 1991 .)ـ

الأصكؿ الخارجية كالقركض للبقتصاد كلذلؾ لـ يتأثر عرض النقكد بذلؾ الانخفاض في القركض الحككمية. 

مميار دج  167كجية لمخزينة في تغطية الكتمة النقدية  قد شيد تطكران ممحكظان مف كعميو فإف مكانة القركض الم

 ـ.               2003مميار دج سنة  423.4ـ إلى 1990سنة 

                                                 

بقبؽ ليمى أسمياف، إصلبحات النظاـ المصرفي الجزائرم ك انعكاساتيا عمى فعالية السياسة النقدية، مداخمة في إطار المؤتمر  - 1
جامعة  2008مارس  12 –11الراىنة " العممي الدكلي الثاني حكؿ:" إصلبح النظاـ المصرفي الجزائرم في ظؿ التطكرات العالمية

 .21" قاصدم مرباح " كرقمة، الجزائر، ص 
 .2012، اكتكبر 2012محمد لكساسي، الكضعية الاقتصادية ك النقدية لمجزائر لمسداسي الأكؿ مف سنة  - 2
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ـ مما يكحي 2008ـ إلى 2004إلا أف ىذه القركض المقدمة لمدكلة تظير بالسالب خلبؿ السنكات الأخيرة مف 

 . 1تجاه بنؾ الجزائر كذلؾ بعد ارتفاع إيراداتيا الناتجة عف الارتفاع في أسعار البتركؿبتسديد الدكلة لجزئ مف ديكنيا ا

أما عف مساىمة ىذا المقابؿ في تككيف الكتمة النقدية يبقى ضعيفا مقارنة مع القركض المقدمة للبقتصاد 

ممؤسسات العمكمية. التطيير المالي لـ كذلؾ نتيجة 1994ـ ك1993طيمة الفترة محؿ الدراسة باستثناء سنتي 

 % .56.1% ك 68.7حيث بمغت نسبة تغطيتيا مف الكتمة النقدية عمى التكالي 

كما كجد أف ىناؾ علبقة  بالنسبة لمكانة القركض المقدمة للاقتصاد في تككيف الكتمة النقدية: -3

قركض المقدمة ( كبيف ال2Mبيف عرض النقكد بالمعنى الكاسع ) %1إيجابية ذات دلالة إحصائية عند مستكل 

للبقتصاد، فارتفاع القركض المقدمة للبقتصاد بمقدار كحدة كاحدة يؤدم إلى زيادة العرض النقدم بالمعنى الكاسع 

حيث يبقى ىذا الجزء يشكؿ أعمى المعدلات ك أعمى  كىذه النتيجة تتفؽ مع النظرية الاقتصادية، 1,22بمقدار

طيمة شيد ىذا المقابؿ عمى العمكـ ارتفاعان ممحكظان ك  ـ.1999الحصص في تككيف الكتمة النقدية لغاية سنة 

ـ حيث لـ تتعدل نسبة تغطيتيا 2006-2001الفترة محؿ الدراسة إلا أنو شيد انخفاضا ممحكظا خلبؿ الفترة 

، كحد أقصى، كىذا بسبب مخمفات أزمة البنكؾ 2عمى التكالي2008-2005سنة  %18,16%  ك14,06

 الثقة في النظاـ المصرفي ك قمة الطمب عمى القركض. الخاصة التي أدت إلى فقداف

ـ تشير إلى أف عرض النقكد بالمعنى 2013إلى 2000إف النتائج الكاردة في معممات النمكذج لمفترة مف 

(، بينما زاد ارتباطو 0,31(كالقركض للبقتصاد)0,35الكاسع ارتبط بصكرة اقؿ بصافي الأصكؿ الخارجية)

(؛ مما يدؿ أف عرض النقكد بالمعنى الكاسع الذم يشمؿ العممة في التداكؿ 1,58) ةبالقركض الممنكحة لمحككم

 كالكدائع الجارية كلأجؿ، أصبح المؤشر الرئيسي عمى قرارات الإنفاؽ الكمي في الاقتصاد الجزائرم. 

خداميا ( كمقابلبت الكتمة النقدية يمكف استM2فالعلبقة الكثيقة بيف تغير عرض النقكد بالمعنى الكاسع )

كمؤشر لمتكصؿ إلى تكقعات حكؿ تطكر عرض النقكد بما يتناسب كالناتج المحمي الإجمالي، مف خلبؿ دراسة 

سمكؾ عرض النقكد بالمعنى الكاسع، فزيادتو دلالة عمى زيادة متكقعة في الناتج المحمي الإجمالي، أك آثار سمبية 

 اض قيمة النقكد.عمى مجمؿ الاقتصاد الكطني أكليا ارتفاع الأسعار كانخف

                                                 

 .23بقبؽ ليمى اسمياف، نفس المرجع السابؽ، ص  -1
2 - 27/04/2008 http :www.banque of algéria.dz « evolution des aggregates monetairs et politique monetaire »  
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كما يبيف تحميؿ الكضع النقدم أف تطكر مجمكع المكجكدات الخارجية الصافية يعكس النتائج المسجمة عمى 

مستكل الكتمة النقدية، حيث بمغ ىذا المجمكع ذم الأىمية البالغة في الكضعية النقدية المجمعة )الكتمة النقدية 

M1 )5515.05  ـ كىك التاريخ الذم 2005مميار دج نياية ديسمبر  4179.66ـ مقابؿ 2006مميار دج سنة

 .1تجاكزت فيو المكجكدات الخارجية الصافية السيكلات النقدية في الاقتصاد الكطني

( 2Mـ فاقت المكجكدات الخارجية الصافية بشكؿ متزايد الكتمة النقدية بمفيكميا الكاسع )2005كفي سنة 

شيد عمى أف المكجكدات بالعممة الصعبة ىي مصدر إنشاء النقكد ـ عمى التكالي، كىك ما ي2007ـ،2006لسنتي

حيث تضمف الاحتياطات الرسمية لمصرؼ التي يحكزىا بنؾ الجزائر كميا، الكتمة النقدية في  في الجزائر،

كىك  ـ2006( مميار دج سنة -581.3الاقتصاد بشكؿ أصبحت معيا المكجكدات الداخمية الصافية سالبة بمبمغ)

 دكر الأساسي للبحتياطات الرسمية لمصرؼ في عممية إنشاء النقكد في الجزائر.ما يؤكد ال

ـ مكاصمة الميؿ للبرتفاع لممجاميع الخاصة بصافي 2004كما يبف تطكر الكضعية النقدية خلبؿ سنة 

مميار دج سنة  2342.6ـ مقابؿ 2004مميار دج سنة  3119.2المكجكدات الخارجية لبنؾ الجزائر إذ قدرت بػ 

النقدية  ـ كصمت المكجكدات الخارجية إلى مرة كنصؼ مستكل المجاميع2004ـ. حيث في نياية سنة 2003

(M1) -كما مثمت  -النقكد القانكنية كالكدائع تحت الطمب لدل البنكؾ كالخزينة العمكمية كالصككؾ البريدية

لأجؿ بالدينار كالعملبت +الكدائع 2M (M1% مف الكتمة النقدية 83.4)صافي المكجكدات الخارجية( نسبة 

ـ 2003ـ فقط. بينما سنة 1999% سنة 9,5ـ ك2003سنة  2M% مف الكتمة النقدية69.8الأجنبية( مقابؿ 

مميار دج كلـ تساىـ )ىذه القركض( في خمؽ  157.9فقد عرفت فييا قركض النظاـ المصرفي لمدكلة انكماشا بػ 

 .2النقكد سكاء في السداسي الأكؿ أك الثاني

ا فإف التغيرات التي تعرفيا الكتمة النقدية خلبؿ ىذه المرحمة الانتقالية تجد مصدرىا دائما في التغيرات التي كمف ىن

عدلات نمك يمكف استمرار ارتفاع الكتمة النقدية كبمحيث يلبحظ تطرأ عمى الأجزاء المقابمة ليا تبعا لمظركؼ الاقتصادية، 

ك في الناتج الكطني باعتباره المتمقي ليذا النمك مف العرض النقدم. كبالتالي القكؿ عنيا أنيا مرتفعة مقابؿ معدلات النم

 نستطيع القكؿ أننا نقبؿ ىذا النمكذج مف كجية نظر التحميؿ الاقتصادم كالإحصائي معا.
                                                 

 157، ص 2007، أكتكبر 2006بنؾ الجزائر، التطكر الاقتصادم كالنقدم لمجزائر، التقرير السنكم  - 1
 .6، ص 2004تدخؿ محافظ بنؾ الجزائر أماـ المجمس الشعبي الكطني، سنة  - 2
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 .الاقتصاد الجزائرم الاداء أثر تغيرات عرض النقكد عمى متغيرات -5-3
تمؾ الكظائؼ التي تؤثر في اتجاىات النشاط الاقتصادم كمعدلات تعرؼ الكظائؼ الديناميكية لمنقكد بأنيا 

نمكه، كالمعتمدة عمى الكيفية التي تؤثر مف خلبليا كمية النقكد في الاقتصاد نتيجة التأثير في مستكل الانتاج 

كـ في كمية كالتكظيؼ كتكزيع الثركة ك الديف العاـ كالتجارة الخارجية؛ كمف ىنا يأتي دكر السمطة النقدية في التح

النقكد المعركضة بما يتناسب كالأنشطة الاقتصادية، كذلؾ مف اجؿ تجنب الآثار غير المرغكبة الناتجة عف 

 تغيرات عرض النقكد بما لا يتناسب كحاجة الاقتصاد إلى كمية النقكد المعركضة. 

 

  .أثر تغيرات عرض النقكد عمى الناتج الكطني -5-3-1

ستكل الناتج الاقتصادم الكطني بكمية النقكد المعركضة في الاقتصاد الكطني، إف الحديث عف مدل ارتباط م

يدعك إلى البحث في طبيعة العلبقة المتكاجدة بيف الجانبيف النقدم كالحقيقي في الاقتصاد الكطني، أم أف ىؿ 

دة معدلات النمك لمسياسة النقدية دكر في نقؿ أثرىا مف الجانب النقدم إلى الجانب الحقيقي مف خلبؿ حفز كزيا

الاقتصادم في حالة ما تـ إتباع سياسة نقدية تكسعية كالعكس صحيح في حالة تطبيؽ السياسة النقدية 

الانكماشية )تقييدية(، فيذه العلبقة الترابطية بيف كمية النقكد كمستكل النشاط الاقتصادم تعتبر المحكر الأساسي 

يص مستكل الفارؽ بيف نمك كمية النقكد المعركضة كحجـ التغير بالنسبة لمسمطات النقدية التي تحاكؿ دكما تقم

في الناتج الداخمي الخاـ الحقيقي، كىك ما يعني تقميص حجـ الفجكة التضخمية التي قد تنشأ نتيجة التسرب 

النقدم لتمؾ الكمية المعركضة مف النقكد إلى خارج الجياز المصرفي الرسمي، بالإضافة إلى استغلبؿ تمؾ النقكد 

 في مشاريع ليس ليا مقابؿ حقيقي )لا تساىـ في زيادة الإنتاج الكطني(.

مف ىنا تأتي دراسة طبيعة العلبقة المكجكد بيف التغير في كمية النقكد كمعدؿ تغير الناتج الاقتصادم في 

تمؾ بالاعتماد عمى معامؿ الارتباط البسيط مف أجؿ معرفة كتحميؿ طبيعة  2014 -1991الجزائر خلبؿ الفترة 

 العلبقة المكجكدة بيف المتغيريف في الجزائر.
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 .2014 -1991ي في الجزائر خلبؿ الفترة كطنال اتجمة النقدية كمعدؿ النتطكر معدؿ تغير الكت: 09الجدكؿ رقـ

 .2ك  1عداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات الجدكؿ مف إ المصدر:
 التمثيؿ البياني لمعلبقة ببيف تغير معدؿ نمك عرض النقكد ك معدؿ نمك الناتج الكطني. :19الشكؿ رقـ

 

 

 

 

 

   الكتمة النقدية السنكات

M2    
معدؿ تغير الكتمة 

        M2% النقدية

معػػدؿ تغير الناتج 
 %PIBالكطني  

ستقرار النقدم %معػػدؿ الا

PIB

M



 2 
1991 415.27 21.30 36,35 0,58 

1992 515.9 24.23 24.65 0,98 

1993 676.42 21.61 10.7 2.01 

1994 723.51   15.31 25.02 0.61 

1995 799.56 10.51 34.8 0.3 

1996 915.05 14.44 28.18 0,51 

1997  1081.5 18.19 7.83 2,32 

1998  1592.46 47.24 4.15 11,38 

1999  1789.35 12.36 14.7 0,84 

2000  2022.5 13. .3  28.25 0,47 

2001  2473.5 22.3 3.23 6,9 

2002  2901.53 17.3 6.7 2,58 

2003  3354.42 15.6 16.0 0.97 

2004  3644.3 11.4 16.34 0,69 

2005  4157.6 11.14 23.45 0,71 

2006 4933.7 18.7 12.52 1,49 

2007 5994.6 21.16 10.52 2,01 

2008 6955.9 16.0 17.37 0,92 

2009 7173.1 3.2 -9.13 0,35- 

2010 8280.7 15.4 20.08 0,76 

2011 9929.2 19.9 19.38 1,02 

2012 11067.6 11.46 12.34 0,93 

2013 11945,81 7,35 18,12 0,46 

2014/06 13412775 12,28 - - 
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 ( تـ الحصكؿ عمى المعطيات التالية:Eviewsايفيكنزباستخداـ برنامج المعالجات الإحصائية )ك 
 regress PIB, M1, M2, noconst.   :  جدكؿ الاختبار الإحصائي

 

23.95298.0

240.2126.1

2

)54.7()72.2(






FR

MMPIB

 

 (ك الدراسة القياسية:07تحميؿ بيانات الجدكؿ رقـ )

تميز تغير معدؿ الناتج الكطني بالعديد مف الإصلبحات الاقتصادية التي عرفت تحسف نكعا ما  - 

اط بيف معدؿ تغير الكتمة النقدية كمعدؿ ( حيث تمثؿ الارتب1991بالمقارنة مع المراحؿ السابقة ليا )قبؿ سنة 

كىي تؤكد عمى كجكد مساىمة كبيرة لكمية النقكد في حدكث النمك ( 0.98)تغير الناتج الكطني بالقيمة 

كمستكل الناتج M1( بيف حجـ عرض النقكد 1.66-الاقتصادم في الجزائر؛ غير أف ىناؾ ارتباط سمبي)

 الاقتصادم الكطني.

بكحدة  M2نتائج الارتباط في الدراسة القياسية إف تغير عرض النقكد كما يلبحظ مف خلبؿ  - 

 1998مميار دينا(، فمثلبن سنة  7,54كاحدة)مميار دج( يؤدم إلى تغير في معدؿ النمك الاقتصادم بما قيمتو)

، غير %5,1قابمو ارتفاع في معدؿ الناتج الاقتصادم الذم بمغ  %47أيف بمغ معدؿ النغير في عرض النقكد 

أف ذلؾ لا يعني انو كمما زاد عرض النقكد رافقتو زيادة في معدؿ النمك الاقتصادم، لأنو في حالات عديدة 

 ينعكس معدؿ التغير في العرض النقدم إلى ارتفاع في معدؿ التضخـ ك ليس في معدؿ النمك الاقتصادم.

   رقـ الجدكؿ - لإجمالي،ا الداخمي الناتج بمعدؿ نمك النقكد عرض معدؿ تغير مقارنة أما مف خلبؿ - 

النقدم الذم لا يقابمو إنتاج حقيقي  الإنتاج باستمرار يكحي مما المحمية، السيكلة معدلات ارتفاع يلبحظ - (07)
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 كذكرنا أغمب السنكات، في%50 تجاكز معدؿ سيكلة الاقتصاد  حيث يمتص )يغطي( الزيادة في الكتمة النقدية،

برنامج الإنعاش  كتنفيذ الخارجية الصافية النقدية للؤرصدة المستمرة لزيادةا إلى يرجع الزيادة سبب أف سابقا

 طرؼ مف النقدية لمسيكلة الاكتناز ظاىرة كجكد يبيف مما ضعيفة تبقى النقكد تداكؿ سرعة أف كما الاقتصادم،

 .كالمالية النقدية المؤسسات إيداعيا في الأفراد كعدـ

 -2010الفترة خلبؿ الإجمالي الخاـ المحمي الناتج مكن معدؿ في كاضح تذبذب ىناؾ كما كاف - 

، 2003في لو كأعمى مستكل 6.9% ك 2006 في لو مستكل كأدنى 2% بيف المعدؿ ىذا تراكح حيث ،2000

لقطاعي  أقؿ كبدرجة المحركقات، لقطاع المضافة لمقيمة المطرد غير النمك إلى أساسا التذبذب ىذا سبب كيعكد

الرئيسية،  القطاعات لمختمؼ نسبيا المرتفع النمك معدؿ مف الرغـ كعمى ، 2006سنة ففي كالصناعة، الفلبحة

 تأثير فإف ،(11.6%) المعنية الفترة خلبؿ لو نمك نسبة أعمى سجؿ الذم العمكمية كالأشغاؿ البناء قطاع لاسيما

 نسبة عمى كاضحا ف( كا2.5%بنسبة القطاع ىذا نمك في التراجع )أم المحركقات السالبة لقطاع النمك نسبة

الإجمالي، حيث لك تـ ربط تغير معدؿ نمك الناتج الكطني بمعدؿ تغير عرض النقكد ربما تظير تمؾ  النمك

 النمك العلبقة في التجسد بعد مدة زمنية تتطمبيا عممية التحكؿ مف النقدم إلى النشاط الحقيقي، فمثلب نسبة

، 2001سنة  %22,3قكد نسبة نمك كبيرة بمغت كانت بعد أف عرؼ عرض الن 2003المحققة سنة  6,9%

ـ بعدما كاف معدؿ تغير عرض النقكد شيد انخفاض 2006بينما كانت أدنى نسبة نمك في الناتج الكطني سنة 

 . 2005حتى سنة 2003كاستقرار بداية مف سنة 

 ذلؾتفسر ك 2003 سنة في كالمسجمة الفترة نفس خلبؿ الأعمى النمك نسبة فإف أخرل، جية كمف - 

 ،2009-2001الفترة أثناء لو نمك نسبة المحركقات) أعمى لقطاع المضافة القيمة نمك الممحكظ لمعدؿ بالارتفاع

 كالمقدرة ب الفترة نفس خلبؿ لو نمك نسبة أعمى الأخر ىك سجؿ الفلبحة الذم لقطاع (، إضافة 8.8%كىي

 الخاـ المحمي الناتج نمك قدر متكسط ي، كقد نتيجة الدعـ المالي الممنكح في إطار برنامج الدعـ الفلبح%19.7

 في المحقؽ ذلؾ عف كثيرا لا يختمؼ ككنو نسبيا، ضعيؼ نمك كىك 3.8% بنسبة المعنية الفترة خلبؿ الإجمالي

 عمى) ـ2000ـ ك1999ك ـ1998السنكات:  ، في2.4%، 3.2%، 5.1%لفترة الدراسة) السابقة السنكات
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مف  الرغـ عمى كىذا كالثاني، الأكؿ الإنعاش برنامجي تنفيذ قبؿ المتكقع 7% أك 6% معدؿ عف التكالي، كبعيد

 .الفترة لنفس كمتكسط 1.6% المقدرة بػػػػ لمسكاف الطبيعي النمك لنسبة تجاكزه

 خلبؿ ميما تطكرا حقؽ قد الثابتة بالأسعار لمفرد الخاـ المحمي الناتج أف يلبحظ آخر، جانب كمف - 

 3720 ) دج 270.253 إلى 2001 سنة في دكلار( 1711دج) 132.261 مف انتقؿ المعنية، حيث الفترة

 756 الدنيا مف الشريحة مف انتقمت قد الجزائر أف يعني ؛ كىذا117% تفكؽ بزيادة أم 2009 سنة في دكلارا(

 المتكسط، الدخؿ ذات البمداف فئة ضمف دكلار، 9265 إلى 2996 مف الشريحة العميا إلى دكلار، 2995 إلى

 لكلا ذلؾ مف أىـ ستككف تمؾ الزيادة نسبة كانت الفردم؛ كقد حسب الدخؿ لمبمداف العالمي البنؾ لترتيب كفقا

 السنة ىذه ، ففي 2009في سنة كلاسيما (،2009-2006) خلبؿ الفترة المحركقات قطاع لنمك المخيبة النتائج

عد مصدر الدخؿ الكطني مف العممة الذم ي(6%-) المحركقات قطاع  نمك في الكبير التراجع كبسبب الأخيرة،

 التراجع ثـ كمف ،1مف مصدر الإنشاء)العرض( النقدم %90الصعبة)مقابلبت الكتمة النقدية( التي تشكؿ نسبة 

 دينار مميار  9.531إلى 2008 في دينار مميار 10.602 مف الخاـ المحمي الناتج حجـ في نسبيا الياـ

 التي تراجعت الخاـ، المحمي الناتج مف الفرد حصة في نقص جيؿتس الفترة، خلبؿ مرة كلأكؿ تـ، ،2009في

  11,8%.بنسبة أم ، 2009في دكلارا(3.720 ) دج 270.25 إلى 2008 في دكلارا(4746 ) دج 306.5مف

كما سجمت قيمة الناتج الداخمي الخاـ لمجزائر زيادة بثلبثة أضعاؼ في غضكف عشر سنكات حيث  - 

 8,198) 2011مميار دج سنة  14.481إلى  2000مميار دكلار( سنة  8,54)مميار دج  5,4.123انتقؿ مف 

مميار دكلار( بفضؿ الاستثمارات العمكمية المخصصة مف الدكلة لدفع النمك الاقتصادم، حسب ما أكده الديكاف 

 الكطني للئحصائيات حيث:

 اخمي الخاـ معدلا كحسب إحصائيات نشرت مف طرؼ الديكاف الكطني للئحصائيات شيد نمك الناتج الد

قبؿ أف  2003سنة  %2,7إلى  2000سنة  %8,3بالمائة خلبؿ ىذه الفترة حيث انتقؿ مف  2,4سنكيا بػ 

كعرؼ الناتج الداخمي الخاـ خارج المحركقات نفس التكجو  .2011سنة  %6,2ك 2010سنة  %6,3يتراجع الى

                                                 

 2010دية ك النقدية، تدخؿ محافظ بنؾ الجزائر أماـ المجمس الشعبي الكطني سبتمبر سنة محمد لكساسي، التطكرات الاقتصا -1
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سنة  %6,9ليبمغ ذركتو ب  2007 سنة %7إلى  2000سنة  %8,3خلبؿ الفترة المرجعية حيث انتقؿ مف 

 .2010سنة  %7,5ثـ  2009

  سنة  %9,1كحسب الديكاف الكطني للئحصائيات بمغ الناتج الداخمي الإجمالي خارج الفلبحة نسبة

كسجؿ نمكا لمناتج الداخمي الخاـ خارج المحركقات كخارج الفلبحة عمى  2010خلبؿ سنة  %5,3مقابؿ  2011

دكلار سنة  4,4.496ت المصدر انتقؿ الناتج الداخمي الخاـ لكؿ نسمة مف كحسب ذا %5,6ك %5التكالي 

 ـ.2011دكلار في السنة سنة  8,5.413إلى  2010

 مميار  3,204مميار دج ) 15843إلى  2012سنة  %1,9ارتفعت قيمة الناتج الداخمي الخاـ لمجزائر بػ

بفضؿ الاستثمارات لاسيما  2011نة مميار دكلار أمريكي( س 3,199مميار دج ) 8,14519دكلار( مقابؿ 

كارتفع الناتج الداخمي الخاـ خارج المحركقات بنقطة حيث بمغ  العمكمية التي أنجزت لدفع النمك الاقتصادم.

 مسجلب بالتالي "ارتفاعا معتبرا" حسب الديكاف. 2011سنة  %1,6مقابؿ  2012سنة  1,7%

  2012دكلار سنة  6,5449إلى  2011ر سنة دكلا 8,5427كانتقؿ الناتج الداخمي الخاـ لمفرد مف 

حيث  2012ارتفع سنة  2011فقط سنة  %9,2كبعد أف سجؿ الاستثمار نمكا بنسبة  حسب نفس المصدر؛

 .%7بنسبة 2010ليعرؼ بالتالي نسبة أعمى حتى مف تمؾ المسجمة سنة  %2,7سجؿ نمكا بنسبة 

  الأنباء الجزائرية، أف النمك الاقتصادم المسجؿ كأكد المدير العاـ لمديكاف الكطني للئحصائيات لككالة

في الجزائر خلبؿ ىذه السنكات العشر تسنى تحقيقو خاصة بفضؿ طمب استثمارم مدعـ ببرنامج الاستثمارات 

كأكضح انو علبكة عمى برنامج الاستثمار العمكمي كاف ىذا النمك مدعما بػ"تحسيف أداء بعض  .العمكمية

لبناء كالأشغاؿ العمكمية كالرم"، مسجلب أف الاستيلبؾ النيائي للؤسر لعب بالتأكيد قطاعات النشاط مثؿ قطاع ا

 .دكرا ايجابيا في ديناميكية الطمب الإجمالي

الذم يتحقؽ إذا ما تعادؿ معدؿ التغير في كمية النقكد  ) النقدم الاستقرار لمعامؿ أما بالنسبة

 النقدم الاستقرار معامؿ نتائج مف جميا ك يتضح ،1(   ج الكطنيمع التغير في إجمالي النات      المعركضة

فإف  1998 سنة ففي الإجمالي، المحمي الناتج كالتغير في النقدية في الكتمة التغير كؿ مف بيف التكافؽ عدـ

                                                 

 .192سعيد سامي الحلبؽ، النقكد ك البنكؾ ك المصارؼ المركزية، مرجع سابؽ، ص - 1
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 زايدان فيت نلبحظ2000 ك1999 في سنتي ثـ الإنتاج، سكؽ في يقابميا ما ليا نجد لا النقدية الكتمة في الزيادة

 ـ تزايد الكتمة2002ك 2001 سنتي في ثـ النقدية، الكتمة في مكافقة زيادة يقابمو لا الإجمالي المحمي الناتج

الكتمة  في مكافقة زيادة يقابميا لا الناتج في زيادة نلبحظ 2002 سنة مف ابتداء ثـ الناتج، زيادة دكف النقدية

 لـ النقدية فالسياسة كبالتالي الفترة، ىذه خلبؿ الجزائرم الاقتصاد يف كامؿ نقدم استقرار ليس ىناؾ إذا النقدية،

ىدؼ تقميص مستكل الفارؽ بيف نمك كمية النقكد المعركضة كحجـ التغير في الناتج الداخمي الخاـ  تحقؽ

 الحقيقي.

ككاف تحسيف طمب الأسر كراء   2010سنة %9,5مقابؿ  %1,6نمكا بػ 2011كسجؿ استيلبؾ الأسر سنة 

كمع ذلؾ يبقى النمك نكعا ما ىشا  .ا "الأداء الجيد" الذم دعـ أساسا بتثميف الأجكر كمختمؼ نظـ التعكيضاتىذ

كما تـ تسجيؿ مساىمة "متفاكتة كمختمفة"  ."بسبب بعض العكامؿ الخارجية مثؿ أسعار النفط كالتغيرات المناخية

كص بقطاعات الفلبحة الذم ساىـ في حدكد ليذه القطاعات في ىذا النمك، حيث يتعمؽ الأمر عمى كجو الخص

( كالخدمات %8,9( كالبناء كالأشغاؿ العمكمية كالرم)%9,4( كالصناعة )%3,38كالمحركقات ) 6,8%

 .%3,17التجارية )إدارات كمستشفيات...( مع 

 حكؿ المعطيات عمى بناء ،2000 -2010الفترة  لنفس العمكمي الإنفاؽ مضاعؼ أما مف خلبؿ حساب

 لأسعار الاستيلبؾ الاستدلالية كالأرقاـ كالادخار، لمعائلبت، النيائية الاستيلبؾ كنفقات المتاح، الخاـ الدخؿ

 مف المنشكرةTableaux économiques d’ensemble الاقتصادية التجميعية الجداكؿ مف المستخمصة

 كؿ أف ما يعني ذاكى  k = 0.902).، أم)0.90تساكم متكسطة قيمة للئحصاء أعطى الكطني طرؼ الديكاف

 الدخؿ تآكؿ إلى المتكسط في أدل المعنية الفترة خلبؿ العمكمي الإنفاؽ ضمف الاقتصاد في ضخو تـ دينار

 .1دج 0.098 بحكلي العاـ الحقيقي

يراداتو ك بالتالي أرباحو،  كيبرز تأثير النقكد في الإنتاج مف حيث أنيا تستخدـ في حسابات تكاليفو كا 

يستخدمكف النقكد في الحصكؿ عمى مستمزمات الإنتاج، حيث تصبح ىذه النقكد  -مؤسساتأفراد ك -فالمنتجكف 

                                                 

مجمة أبحاث  عبد الحؽ بكعتركس، محمد دىاف، اثر التغير في التداكؿ النقدم عمى الناتج المحمي في الاقتصاد الجزائرم، - 1
 .2006اقتصادية ك إدارية، العدد الخامس، جكاف 
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عبارة عف تكاليؼ الإنتاج، كعندما يبيعكف سمعيـ كخدماتيـ يحصمكف عمى نقكد تمثؿ إيرادات النشاط الذم 

دؼ ك الحافز يقكمكف بو، كالفرؽ بيف الإيرادات كالتكاليؼ ىك الربح الذم يحصمكف عميو، ىذا الربح ىك الي

لمنشاطات الاقتصادية، كمف ىنا يمجأ المنتجكف إلى إدارة الطرؽ الإنتاجية لتصبح عند اقؿ تكمفة ممكنة، كما 

يمجؤكف إلى إدارة التسكيؽ لتصريؼ اكبر كمية ممكنة مف الإنتاج، كدافعيـ في كؿ ذلؾ ىك تحقيؽ ربح أكبر، 

 .1نتاج ك الكفاءة في إنتاجو ك تكزيعوكلا شؾ باف نتيجة ذلؾ كمو ىك الزيادة في كمية الإ

كعميو يمكف القكؿ أف أثر تغير عرض النقكد عمى النمك في الاقتصاد الكطني يكمف في الاختلبلات الفعمية 

في ىيكؿ الاقتصاد الكطني، كفي كيفية تكزيع المكارد الاقتصادية كاستغلبليا، كمظاىر الاختلبؿ الاقتصادم ىذه 

 يمكف حصر في:

ة الييكمية في الإنتاج المتخصص في إنتاج المكاد الأكلية)المحركقات(، حيث أف زيادة الطبيع -1

 الصادرات تعتبر مكردا ميما في تككيف الناتج الكطني الإجمالي ك أساس ىيكؿ صادراتو لمعالـ الخارجي.

الميزانية العامة الجمكد النسبي في الجياز المالي الكطني، ما يعني الاتجاه نحك تمكيؿ التنمية بكاسطة  -2

 ك أسمكب الإصدار النقدم الجديد، مما يساىـ في رفع مستكل الأسعار مع ثبات حجـ الإنتاج.

ضآلة مركنة عرض المنتجات الغذائية في ظؿ الزيادة السكانية ك ضعؼ القدرة التصديرية لممنتجات  -3

مة مناسبة مف العممة الصعبة الكطنية مف ىذه السمع كغيرىا مف السمع الأخرل التي يمكف أف تكفر حصي

 للبقتصاد الكطني.

طبيعة اتجاىات التنمية الاقتصادية كالاجتماعية كما يرافقيا مف اختلبلات في مراحميا الأكلى، خاصة  -4

 الاختلبلات فيما بيف تيارات الإنفاؽ النقدم ك تيارات الإنتاج الحقيقي مف السمع كالخدمات.

 

 

 

                                                 

سكسف كريـ ىكداف الجبكرم، اثر مقاييس عرض النقكد عمى بعض المتغيرات الاقتصادية الكمية في عينة مف الدكؿ المتقدمة  -1
 .72. ص2006كالنامية، مذكرة ماجستير، جامعة الككفة 
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 .د عمى التضخـ ك استقرار الأسعارأثر تغيرات عرض النقك  -5-3-2
 التضخـ: كمعدؿ النقكد عرض بيف العلبقة 1-

 .2014-2000معدؿ التضخـ ك معدؿ تغير عرض النقكد في الجزائر  (:10الجدكؿ رقـ )
 السنة            

 معدؿ التضخـ
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

تغير عرض  معدؿ
  M1    النقكد 

15.8 18.2 14.4 15.1 32.5 12.1 30.7 33.7 17.3 -0.4 16.4 24.1 8.3 6,2 9,6 

معدؿ تغير عرض 
  M2النقكد

13. 
3 

22.3 17.3 15.6 11.4 11.1 18.7 21.2 16.0 3.2 15.4 19.9 11.5 7,4 12,3 

معدؿ التضخـ 
 FL المحقؽ

0.34 4723 1742 2758 3756 1.64 2753 3.68 4.86 5774 3791 4752 8789 5767 4,28 

 قكانيف المالية ك النشرات الإحصائية لبنؾ الجزائر. -مف إعداد الباحث بالاعتماد عمى: المصدر:

 .FLكمعدؿ التضخـ M2ك  M1التمثيؿ البياني لمعدؿ تغير عرض النقكد : 04الشكؿ رقـ

 

 

 

 

 

 

 regress FL, M1, M2, noconst:       جدكؿ الاختبار الإحصائي

 

81.067.0

2315.01075.0

2

)36.2()71.0(






FR

MMFL

 

-5

0

5

10

15

20

25

30

35

40

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

2
0
1
1

2
0
1
2

2
0
1
3

2
0
1
4

 M1معذل تغير 

 M2معذل تغير 

 FLمعذل التضخم 



348 

 
 

 الحقيقي الناتج استجابة درجة عمى للؤسعار العاـ المستكل عمى النقكد تغير عرض تأثير حجـ يعتمد

 مماثمة زيادة النقكد عرض لزيادة نتيجة الكمي الطمب زيادة يصاحب لـ فإذا الاقتصاد، في الكمي الطمب لتطكرات

 زيادة مع يزداد التضخـ معدؿ أف بمعنى للؤسعار، العاـ المستكل ارتفاع إلى يؤدمس ذلؾ فاف الحقيقي الناتج في

 خلبؿ مف كذلؾ النقكد بنمك عرض التضخـ معدؿ كيرتبط الحقيقي، الناتج كنمك النقكد عرض نمك بيف ما الفجكة

 السيكلة. كقناة الفائدة سعر قناة ىما: 1رئيسيتيف قناتيف

التضخـ في الاقتصاد الجزائرم التي أثبتت الدراسة  كمعدؿ النقكد بيف عرض العلبقة تمخيص كيمكف 

 :2كما يميفي مجمكعة مف تحميلبت    R2 = 0,67القياسية درجة الارتباط بينيا بػ 

 النقدية  لمسياسة المستيدؼ بالتضخـ مقارنة %4,23ممحكظا ارتفاعا 2001 سنة التضخـ معدؿ سجؿ

 احتياطيات الصرؼ، نمك جراء %22,3 بنسبة ( M2 ) النقدم معالمج نمك ىك ذلؾ كمرد ،%3 بػػ كالمحدد

 انخفاض نتيجة %2,2 إلى التضخـ معدؿ لينخفض الاقتصادم، الإنعاش برنامج انطلبؽ مع تزامنت كالتي

 ؛2002سنة %18,3إلى (M2) نمك معدؿ

 منو ـمي جزء إرجاعو في يمكف كىذا ،%3,5 بمغ بحيث التضخـ، معدؿ في ارتفاعا 2003 سنة شيدت 

 يلبحظ كما ، 2002 سنة مسجمة %25,13 معدؿ مقابؿ ،%36,29 بمعدؿ المصرفية السيكلة فائض نمك إلى

 ؛ 2003 أيضان سنة النقدية لمسياسة المستيدؼ الرقـ تجاكز المعدؿ ىذا أف

 انخفض  ثـ ،%3بػػ  2004 لسنة السنكم التقرير في المحدد السقؼ 2004 سنة التضخـ معدؿ تجاكز

 شيدت كما ،%39إلى المصرفية السيكلة نمك معدؿ انخفض ، فقد%1,9إلى 2005 سنة كظممح بشكؿ

 إلى الجارية النفقات تراجع نسبة إلى الانخفاض ىذا عزك ، كيمكف%1,8 بػ قدر مستكل أدنى 2006سنة

خلبؿ  يةالجار  النفقات في كبيرال مف الارتفاع الرغـ عمى ،2002 بسنة مقارنة %4,3 بػ المحمي الناتج إجمالي

 ؛2006 سنة

                                                 

 ، متاح عمى:2007العزيز، عدد عبد الممؾ جامعة مجمة يت،الكك  بدكلة التضخـ محددات حسيف، العمر -1
  www.ksu.edu.sa 

2  - Evolution Economique et monétaire en Algérie, Bank d’Algérie, Rapport 2012, p151. 



349 

 
 

 السياسة المالية في التكسع ، بفعؿ%3,9 معدؿ فسجؿ 2007 سنة جديد مف الارتفاع التضخـ عاكد 

 الركاتب ىي ارتفاع أساسية، عناصر ثلبثة إلى الارتفاع ىذا يعكد الاقتصادم؛ كما النمك دعـ برنامج كانطلبؽ

 بػ مقارنة%24,17 إلى النقدية الكتمة نمك ؿمعد ارتفاع الإنتاجية، زيادة تقابميا أف دكف مف كالأجكر

 يمكف كىنا ،%74,47إلى  نمكه معدؿ ارتفع المصرفية السيكلة فائض أف كما ،2006 سنة سجمت18,6%

 ؛%3,5النقدية  السياسة المستيدفة مف الحدكد ضمف كاف 2007 عاـ المسجؿ التضخـ معدؿ أف القكؿ

 التضخـ المستكرد معدلات ارتفاع إلى يرجع %5,74 بػ كالمقدر 2009 سنة المسجؿ التضخـ معدؿ إف 

 في ما تسبب الدكلار، مقابؿ اليكرك صرؼ سعر ارتفاع إلى العالمية المالية الأزمة أدت إذ ،2008 سنة منذ

 ىك الأكركبي باعتبار الاتحاد العممة بيذه تتـ الجزائر كاردات مف %60 أف عمما المستكردة، السمع أسعار ارتفاع

 .لمجزائر الأكؿ تجارمال الشريؾ

 ارتفاع أسعار بسبب كانت ،2010  -200 0العشرية خلبؿ التضخـ أسباب فإف الجزائر بنؾ كبحسب 

 التي كالفكاكو الطازجة، الخضر أسعار كارتفاع النقدية، الكتمة في الكبير كالتكسع المستكردة، الزراعية المكاد

كأسعار  ،%62 كعرض النقكد ،%31 رد المستكردةالمكا التكالي: عمى بالنسب التضخـ إحداث في ساىمت

 عمى التكالي. %8 الخضر كالفكاكو

 مؤشر) تغذية التضخـ في النقكد عرض اثر تغير عمى التعرؼ محاكلة المطمب ىذا مف اليدؼ كما كاف

 أف الدراسة أظيرت حيث :الدراسة متغيرات بيف المتبادلة العلبقات ككذلؾ( المستيمؾ لأسعار القياسي الرقـ

 عمييا التي مثؿ أكضاع ظؿ ففي ،(المستيمؾ لأسعار القياسي الرقـ) التضخـ تغذية في أثرا النقكد لعرض

 النظرية مع الاستنتاج ىذا يتفؽ -اقتصاد ذات النشاط الكحيد-الإنتاجي الجياز جمكد حيث مف الكطني الاقتصاد

 لأف بالطمب الكمي كيدفع العاـ للئنفاؽ متتاليةال الزيادات مكاكبة عف الاقتصادم النشاط يعجز حيث الاقتصادية،

  التضخـ. مف مكجات شكؿ في النتيجة تظير كبالتالي الكمي مف الإنتاج الحقيقي، العركض حجـ يفكؽ

 مف التضخـ العملبت الأجنبية في تغذية أماـ الكطني المتذبذب ك المنخفض الدينار صرؼ سعر كما ساىـ

 لتحكؿ نتيجة المحمية الأسعار : ارتفاعكالثانيالإنتاج،  عكامؿ فييا بما دةالمستكر  السمع مف الأكؿ جانبيف:

 .نحكىا المحمي الطمب
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 القائميف نجاح مدل كعمى عممتيا، قيمة خفضت التي الدكلة انفتاح درجة عمى التضخـ المستكرد كيعتمد

عمى  يقع فانو السبب يذاكل انكماشية، بسياسات التضخمية بالاتجاىات التحكـ في الاقتصادية عمى السياسة

 جميع المكاسب إزالة إلى يؤدم أف يمكف التضخـ فانتشار المستطاع، قدر الأسعار في الزيادة احتكاء عاتقيـ

 إلى يؤدياف الأسعار المحمية، مستكل كارتفاع الدخؿ في التكسع أف حيث العممة، قيمة تخفيض عف الناجمة

 ميزاف عمى النسبي أثر السعر مف جزء انعكاس إلى يؤدياف ليكبالتا الصادرات، مف كالحد الكاردات تشجيع

المدفكعات لاف التضخـ خاصة المستكرد يؤدم إلى الاستخداـ غير الكؼء للؤرصدة النقدية الحقيقية ) كتحكيؿ 

 .1المكارد مف إنتاج السمع إلى الأنشطة المالية(

التضخـ إضعاؼ ثقة الأفراد في العممة  كأف أخطر مساكئ التضخـ يكمف في طبيعتو التراكمية كيترتب عمى

كبالتالي يؤدم إلى أضعاؼ الحافز عمى الادخار كما يترتب عمى التضخـ خمؽ عجز في ميزاف المدفكعات 

كذلؾ نتيجة لارتفاع تكاليؼ إنتاج سمع التصدير مما يضعؼ مف مركزىا التنافسي في الأسكاؽ الخارجية ) كأف 

لأمكاؿ إلى فركع النشاط الاقتصادم التي لا تفيد عممية التنمية في مف مساكئ التضخـ ىك تكجيو رؤكس ا

مراحميا الأكلى كمثاؿ عمى ذلؾ إنتاج السمع الترفييية المرتفعة الأسعار التي يطمبيا ذكك الدخكؿ المرتفعة كما 

 ( أف الارتفاع المفتعؿ في Keynesيجرم تكجيو بعض رؤكس الأمكاؿ إلى المضاربة التجارية(؛ كيرل )

الأسعار يؤدم إلى زيادة الاستثمار نتيجة لزيادة الأرباح إذ أف ىذا الارتفاع في الأسعار يؤدم إلى الانخفاض 

في القيمة الحقيقية للؤجكر كالأرض كمعدلات الفائدة، كيفسر كينز ىذه الآلية كما يمي: عندما ترتفع الأسعار فاف 

جاؿ الأعماؿ سكؼ يعممكف عمى أف تأخذ ىذه الأرباح الأرباح سكؼ تزداد كفي ىذه الحالة فاف المنظميف كر 

طريقيا إلى زيادة الادخار أك إلى تكسيع الطاقات الإنتاجية، كلكف ىناؾ رأم آخر يقكؿ بأف التكسع النقدم 

المفتعؿ يفضي إلى زيادة الدخكؿ النقدية فقط مف دكف الحقيقية كما أثبت العالـ الثالث بتجربتو التضخمية كما 

 . 2ناؾ ما يدعك لمتفاؤؿ في ظؿ التضخـأنو ليس ى

                                                 

 . 79عمي تكفيؽ الصادؽ كآخركف، السياسات النقدية في الدكؿ العربية، مرجع سابؽ، ص  -1

 . 136، ص1993المسافر، التضخـ في الاقتصاد العراقي، مذكرة ماجستير، جامعة بغداد محمكد خالد محمكد  -2
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نتيجة بعض الاضطرابات التي مست   8,89%بمعدؿ 2012في سنة  بعد الذركة  التضخمية المسجمة

 التضخـ تراجع نحك الأسكاؽ العالمية لبعض المنتجات الزراعية كانتقاؿ آثارىا إلى السكؽ المحمية بدأ الاتجاه

 التضخـ بمكجب 4,49%كانزلاؽ أيضا كلكف ،6,59%سنكم سطكمتك  2013 سنة مف الأكؿ خلبؿ السداسي

 .1ـ2013جكاف في  4,5%ليبمغ منتظمة بصفة التضخـ تراجع اتجاه استمر الأساسي، أك الييكمي

 اليدؼ حدكد في كاف 2013 خلبؿ لمتضخـ السنكم المتكسط أف  2013سنة في المحققة الأرقاـ كما تشير

 ميزانية بمكجب التسديدات في الاعتداؿ مف كؿ أف كالقرض، ك نقدال مجمس طرؼ مف المسطر المدل متكسط

التضخـ  تراجع في ساىما الأسكاؽ كتنظيـ ضبط عمى العمؿ كمكاصمة النقدم، بالتراجع يتميز ظرؼ في الدكلة،

 .2013 لسنة

  السيكلة في التحكـ مجيكد مكاصمة يتطمب مرتفعا يزاؿ لا الذم الأسعار مستكل فإف أخرل، جية مف

 نمك ديناميكية بتحفيز الاىتماـ يستدعي ما زيادة العرض الحقيقي، ىذا عمى كالسير الطمب المرتفعة، كتكسع

 إرساء أقؿ يبقى الذم الخاص بالقطاع المتعمؽ ذلؾ خصكصا الانتاج الكطني الحقيقي خاصة الإنتاج الفلبحي،

 .حديثا إلا يستأنؼ لـ الخاص الاستثمار لأف

 دخكؿ مع ( ترافقا2014-2013خفاض مستكل التضخـ في السنتيف الأخيرتيف )كما يمكف القكؿ أف ان

 المحركقات خارج النمك في الخاص الاستثمار يتطمب مساىمة الرككد، كىك ما في شيء مف المحركقات قطاع

 ، كما أف2011منذ الذم تزايدت معدلاتو للبستيلبؾ المحمي، المعتبر الانتعاش بعد ، 2014سنة مف ابتداء

 )نفقات العمكمي الاستثمار مف خلبؿ المجاؿ ىذا محرؾ الأساسي في العمكمية التي تعتبر الميزانية في تكسعال

 قابمية تدعيـ في يساىـ ما ، كىك2013المالية السنة مف ابتداء فعالية كأكثر اعتداؿ مرحمة في دخؿ التجييز(

 في حاسمة ىي كالتي ع مف ترشيد الإنفاؽ العاـ(العامة في المستكل المعتدؿ للئنفاؽ العاـ)نك  المالية استمرار

  .الكمي العاـ للبقتصادم الإطار استقرار عمى الحفاظ

يستند ىذا المعيار إلى نظرية كمية النقكد المعاصرة ك التي ترل أف تغير معيار الإفراط النقدم كالأسعار:  -2

بب التغير في مستكل الأسعار، كيرل نصيب الكحدة المنتجة مف كمية النقكد ىك المتغير الرئيس الذم يس

                                                 

1  - Banque d’Algérie, évolution économique et monétaire en Algérie, Rapport 2013 , p166     
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فريدماف أف الاستقرار في مستكل الأسعار في المدل الطكيؿ لا يتحقؽ إلا بنجاح السمطات النقدية في تحديد 

الحجـ الأمثؿ لكمية النقكد كىك الحجـ الذم لابد أف يسكد كي يحافظ عمى مستكل الأسعار السائد في بدء الفترة 

كالحجـ الأمثؿ لكمية النقكد ىك ذلؾ الحجـ الذم يتعيف أف يمغي معدؿ تغيره في كؿ الزمنية مكضع الاعتبار، 

فترة زمنية الأثر الذم يمارسو معدؿ تغير الناتج الكطني ك معدؿ تغير الطمب عمى النقكد كسرعة دكرانيا محافظا 

 عمى مستكل الأسعار السائد في فترة الأساس.

أك سرعة دكرانيا ثابان، فانو يتعيف أف يظؿ نصيب الكحدة المنتجة مف كبذلؾ فانو إذا كاف الطمب عمى النقكد 

عرض النقكد مف كمية الانتاج الكطني الحقيقي)حاصؿ قسمة كمية النقكد عمى الناتج الكطني( ثابتان إذا أردنا أف 

عمى النحك  نحافظ عمى المستكل العاـ للؤسعار في الفترة المطمكبة؛ كيمكف صياغة معادلة حجـ الإفراط النقدم

                    :1التالي

   نصيب الكحدة مف الناتج المحمي مف كمية النقكد المعركضة؛    حجـ الإفراط النقدم؛      حيث: 

 كمية النقكد المتداكلة بالفعؿ.   حجـ الناتج المحمي الحقيقي بالاسعار الثابتة؛ 

( يمثؿ إفراطا نقديان يككف كراء ارتفاع     عف حجميا الأمثؿ) كمف ىنا فاف فائض كمية عرض النقكد

 الأسعار كاستمرار ىذا الفائض كتصاعده يككف كراء تصاعد الارتفاع في الأسعار.

كبالتالي فالبحث عف استقرار الأسعار يتطمب العمؿ عمى تفادم ظيكر اتجاه عاـ كاضح طكيؿ الأمد 

مبات حادة قصيرة الأمد في المستكل العاـ للؤسعار، مع أف ىدؼ استقرار لمتغيير )ارتفاع أك انخفاض( أك تق

الأسعار لا يتضمف ثبات الأسعار الفردية، فالتغيرات في الأسعار الفردية كىيكؿ الأسعار النسبية ىي الكسيمة 

ي مستكيات الرئيسة لتخصيص المكارد بيف الاستعمالات المتنافسة في الاقتصاديات الرأسمالية؛ لأف أم تغير ف

الأسعار نحك الارتفاع سيؤثر سمبان في قيمة النقكد يترتب عميو انخفاض القكة الشرائية ليا كمف ثـ تترؾ آثاران 

 .2ضارة عمى مستكل الدخؿ كالثركات كتخصيص المكارد الاقتصادية كبالتالي عمى الأداء الاقتصادم
 

 

                                                 

 194سعيد سامي الحلبؽ، النقكد ك البنكؾ ك المصارؼ المركزية، مرجع سابؽ، ص  -1

 90، ص 2002النظريات الاقتصادية، دار الرضا لمنشر، دمشؽ  عامر لطفي، -2
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 .أثر تغيرات عرض النقكد عمى العمالة ك التشغيؿ -5-3-3

تعرؼ منظمة العمؿ الدكلية العاطؿ عف العمؿ كما يمي: "العاطؿ عف العمؿ ىك مف كاف قادرا ك راغبا فيو 

أف  أكليماكيبحث عنو كيقبمو عند الأجر السائد"؛ كحتى نقكؿ عف شخص أنو بطاؿ يجب أف تتكفر فيو شرطيف 

الكقت الراىف إحدل المشكلبت  أف يبحث عف فرصة لمعمؿ؛ كتعد البطالة في كالثانييككف قادرا عف العمؿ 

 الأساسية التي تكاجو معظـ دكؿ العالـ باختلبؼ مستكيات تقدميا كأنظمتيا الاقتصادية كالاجتماعية كالسياسية.

كما تعتبر الجزائر مف بيف الدكؿ التي تشكؿ ليا البطالة مأزقا كبيرا خاصة في ظؿ اقتصاد منيؾ ك سنكات 

ر السياسي كالاقتصادم، ىذه الظركؼ سمحت لمبطالة بالامتداد في عمؽ عانت فييا الجزائر عدـ الاستقرا

 المجتمع الجزائرم كبذلؾ أثرت تأثيرا بميغا ككبيرا في السياسة الاقتصادية لمحككمات الجزائرية المتكالية.

جمكعة مف يرجع نمك معدلات البطالة في الاقتصاد الجزائرم إلى مأسباب البطالة في الاقتصاد الجزائرم:  -أكلان 

 :1العكامؿ الاقتصادية ك الاجتماعية أىميا

النمك الديمغرافي الذم يعد العنصر الأساسي الذم يؤثر بشكؿ كبير كمباشر في زيادة البطالة، لأف   .1

الزيادة في الكظائؼ لا تناسب الزيادة الطبيعية لمسكاف كبذلؾ تأثر عالـ الشغؿ كتأثرت دالة الطمب عمى العمؿ 

 لة العرض عمى العمؿ في ازدياد مستمر كىذا ما يؤدم إلى زيادة معدؿ البطالة.في حيف بقيت دا

المرأة  ىمةمسا في جكىرياتغيرا  الماضية العشرية عرفتدكر المرأة في الحياة الاقتصادية، حيث   .2

% 9.6لىإ 1996 سنة% 1.8نم النساءبيا  تقكـالتي  نشطةالانسبة  ارتفعت حيث، العمؿ سكؽ فيالجزائرية 

كعة مف مجم لىإ العمؿ سكؽ فيأة رلمم الكبرلالمشاركة  ىذه كترجع مرات 5 قدرىا بزيادة ام 1998 ةسن

المرأة  زيادة مشاركة القطاع غير الرسمي الذم ساىـ في ديناميكية، المجتمع في الفقرنسبة  تزايد ىمياأالعكامؿ 

 .التعميـ مستكل كارتفاع المنزلي العمؿ زيادة خلبؿ العمؿ مف في

 كصمت الذمالخدمات  قطاع مقدمتيا في أتييك ، القطاعات مف في العديدالمرأة مساىمة  ارتفعتا كم .3

 يخص القطاعًفيما %، 45 فبمغت الرجاؿنسبة أما %، 36 لىإ 1997ً 1990 يفب فيوأة لمرا مشاركةنسبة 

                                                 

بف عزة محمد الأميف، يتيـ محمد، كاقع سكؽ العمؿ في البمداف العربية دراسة حالة الجزائر، بحكث أكراؽ عمؿ ندكة عربية  -1
 .215 ، الجزء الثاني، ص2006حكؿ البطالة، أسبابيا، معالجتيا كأثرىا عمى المجتمع، الجزائر، أفريؿ 
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 مجمكع اليد ن% م19,6نسبةالعاملبت النساء  مثمت كقد%. 7,4ػ ب قدرتالعاملبت فيو النساء فنسبة  الصناعي

 مقانة مرتفع معدلات بطالةف رتع التيالفئة  فييالشباب  بفئة يتعمؽ. أما فيما 2006 سنةالاقتصاد  فيالعاممة 

 الرفاه اكقات في حتى كىذا، سنة 30 عف اعمارىـ تقؿ 2006 سنة البطالة ن% م70,1اذ اف حكالي، بالكبار

 لتسعينات.ا فترة في الجزائرمالاقتصاد  عرفو الذمالمالي 

تقارب المستكيات العمرية لفئة كبيرة مف الشباب خاصة خريجي الجامعات كالمعاىد، كىك ما شكؿ ضغط  .4

 عمى طمب العمؿ مقابؿ قمة )تكفير( مناصب العمؿ المعركضة مف الطرؼ القطاعيف العاـ ك الخاص.

ذم ساىـ في إعادة جدكلة زاد مف المديكنية الخارجية الشيء ال 1986كما أف التذبذب في سكؽ النفط في  .5

، كالتي أدت إلى تقميص معدلات الاستثمار حيث 1995الديكف الخارجية مع المؤسسات المالية الدكلية سنة 

%؛ كيعد ىذا مف بيف الأسباب 86مميار دكلار أما نسبة خدمة الديف فقدرت بػػ 12كانت إيرادات الجزائر تقدر بػػ

 تذبذب في معدلات النمك كمف ثمة معدلات التشغيؿ. التي خفضت الاستثمار، كىذا ما أدم إلى

كقد عرفت سكؽ العمؿ في الجزائر إصلبحات ىيكمية أدت إلى تغيرات في علبقات العمؿ خاصة عمى 

المستكل القانكني، كما أصبحت مميزات العمؿ مف طرؼ طالبيو تتميز بخصائص لا تشبو مميزات العمؿ الدائـ 

مفيكـ التشغيؿ الكامؿ في الفكر الحديث حيث يتميز منصب العمؿ في ىذه  السابقة كىك ما أدل إلى تغير 

 الفترة بمميزات عديدة منيا:

 الحرماف مف امتيازات العمؿ الدائمة؛ك  انتشار العمؿ عف طريؽ العقكد محددة المدة؛ -

 ة؛( مف مناصب العمؿ مؤقت3\2الأجر لا يكافؽ المستكل العاـ للؤسعار، حيث أف أكثر مف ثمثي) -

كبالمقابؿ نجد أف عارضي العمؿ)العماؿ( قد قدمكا تنازلات عديدة مف أجؿ العمؿ في مناصب دائمة إلا أف 

المؤسسات الاقتصادية لـ تتمكف مف استيعاب طمبات العمؿ مف طرؼ العارضيف التي قدرت كحسب إحصائيات 

 .2014-2012خلبؿ السنكات الاخيرة  طمب سنكيا 300000بػػ  للئحصاءالديكاف الكطني 

كمف خلبؿ الإحصائيات يتضح أف ىناؾ تناقص في عركض التشغيؿ مف طرؼ المؤسسات الاقتصادية نظرا 

للئصلبحات الجديدة التي شيدتيا الجزائر لمتكجو نحك اقتصاد السكؽ كفي ظؿ التطكرات الحاصمة في مياديف 

ي مف تناقضات شديدة لأنو غير مؤىؿ التشغيؿ)التطكر التكنكلكجي(، الشيء الذم جعؿ العامؿ الجزائرم يعان

 حتى يتمكف مف مكاجية التغيرات كمتطمبات المؤسسات الاقتصادية الجديدة.
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 2014-2000تحميؿ تطكر معدلات التشغيؿ مقارنة بنسبة النمك الاقتصادم ك تغير عرض النقكد لمفترة  -ثانيان 

 .2014-2000تصادم كتغير عرض النقكد لمفترة تطكر معدلات التشغيؿ مقابؿ نسبة النمك الاق (:11الجدكؿ رقـ )

 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

 M2 1373 22.3 17.3 15.6 11.4 11.14 18.7 21.16 16.0 3.2 15.4 19.9 11.46 7,35 12,28معد تغير 
نسبة النمك 
  DEالاقتصادم%

3,2 2,6 4 6,9 4,5 4,4 2 3 2,4 2,4 3,7  2,5 3,3 3,4 

 TR 71.2 72.7 74 76.3 82.3 8477 87,7 86,2 88.7 89,8 89,9 89,9 89 90,2 90,8% النسبة التشغيؿ
 CH %  28,9 27,4 25,7 23,7 17,7 15,3 12,3 13,8 11,3 10,21 10,1 10 9,7 9,3 19 النسبة البطالة 

 رير بنؾ الجزائر.الديكاف الكطني للئحصاء، ك تقا المصدر:

 كمعدؿ النمك الاقتصادم، ك معدؿ البطالة.  M2التمثيؿ البياني لمعدؿ تغير عرض النقكد : 05الشكؿ رقـ
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تشغيؿ أك البطالة بتغير عرض النقكد ك مستكل مف خلبؿ الدراسة القياسية لا يمكف ربط تغير معدلات ال

رغـ علبقة التأثير ( R2 = -10,9)إف معدؿ الارتباط بينيما كبيف معدؿ التشغيؿ سالب النمك الاقتصادم 

                                                 

 ( ىي نسبة متكقعة مف صندكؽ النقد الدكلي.%9) 2014نسبة البطالة لسنة  - 1
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معدؿ التشغيؿ، فمثلب TR ك DE ،M2 تدؿ الإشارة المكجبة لممتغيريف عمى العلبقة الطردية بيفالمكجكدة، حيث 

تؤدم إلى زيادة  2,93إذا زادت بػ  DE إلى  ، كبالنسبة2,85بػ  TRؤدم إلى زيادة ت 2,69بػ  M2إذا زادت 

 . 2,93بػ  TRكمية)معدؿ( التشغيؿ 

% لينتقؿ سنة 0.8كاف معدؿ النمك  1990مف خلبؿ جدكؿ التغيرات نلبحظ أنو سنة  بينما

معدلات النمك % فالتذبذب الذم شيدتو 6.8إلى  2003ليصؿ سنة  2001%سنة 1.1% ثـ 2.1الى1993

التي تأرجحت بيف  يعكد إلى تقمص الاستثمار، كىذا ما أثر بشكؿ مباشر عمى مناصب العمؿ كمعدلات التشغيؿ

% كيصبح 75.8إلى  1999لينخفض سنة  1992%سنة 78.8الارتفاع كالانخفاض، إذ بمغ معدؿ التشغيؿ 

 .2003% سنة 76.3% كبعدىا 71.2حكالي  2000سنة

لدكلي قد تكقع في تقريره الأخير حكؿ الآفاؽ الاقتصادية العالمية الذم نشر في أبريؿ ككاف صندكؽ النقد ا

% في 9ثـ إلى  2013% في 9,3إلى  2012% في 9,7ـ أف تتراجع نسبة البطالة في الجزائر مف 2013

% في  3,4ثـ إلى  2013% في 3.3إلى  2012% في 2,5". مقابؿ في نمك الناتج المحمى الخاـ مف 2014

، 2000. كما رصد خبراء مف صندكؽ النقد الدكلي استمرار تراجع نسبة البطالة في الجزائر منذ عاـ 2014

عاما؛ حيث انخفض معدؿ البطالة العاـ  11لاسيما في أكساط الشباب لأكثر مف النصؼ في مدة زمنية لا تتعدل 

لبطالة عند الشباب مف في حيف تراجع معدؿ ا 2011% عاـ 10إلى  2000% عاـ 27,7في الجزائر مف 

 % خلبؿ نفس الفترة .22,4% إلى 54,07

تعتبر مسألة مكافحة البطالة بمثابة رىاف حقيقي أماـ الدكلة، إذ  إجراءات معالجة البطالة في الجزائر: -ثالثان 

ا تنمكية تيدؼ إلى حماية كدعـ التماسؾ الاجتماعي؛ الشيء الذم جعمي استراتيجيةتشكؿ المحكر الرئيسي لكؿ 

تحتؿ المكانة البارزة ضمف الأكلكيػات الكطنية، باعتبارىا ضريبة اجتماعية ناتجة عف لا مبالاة الماضي بالدرجة 

الأكلى كعف تطبيؽ برامج التعديػؿ الييكمي بدرجة أقؿ؛ كلعؿ مف بيف أىـ الإجراءات المتبعة لتحسيف كضعية 

ط الكطني لمكافحة البطالة إضافة إلى المراىنة عمى الشغؿ كالتخفيؼ مف حدة البطالة، تمؾ التي تتعمؽ بالمخط

 القطاع الخاص لتحقيؽ ذلؾ. 
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كمف أجؿ تدارؾ ىذا التدىكر في القدرة الشرائية نتيجة لانخفاض مستكيات الدخؿ الحقيقػي، كانعدامػو بالنسبة  

 :1تاليةلمبطاليف، تبنت الحككمة مجمكعة مف البرامج ك الإجراءات يمكف عرض أىميا في النقاط ال

كقد خصص غلبؼ مالي  2004كامتد إلى  2002انطمؽ ىدا المخطط سنة  برنامج الإنعاش الاقتصادم: .1

مميار دينار مف أجؿ إنعاش الاقتصاد الكطني كترقية الأنشطة كتكفير مناصب العمؿ كتييئة البيئة  525قدر ب 

التكازف الجيكم؛ كقد ساىـ  -ب عمؿإنشاء مناص -التحتية للبقتصاد الكطني عبر ثلبث محاكر: محاربة الفقر

منصب دائـ أم  296300منصب عمؿ منيا  751812ىذا البرنامج بامتصاص البطالة منذ إنشاءه فقد كفر 

% كالصيد 65,3% ك تنحصر القطاعات التي تكفر مناصب عمؿ في الفلبحة بػػ 46,3نسبة معتبرة تصؿ إلى 

كأشغاؿ المنفعة العمكمية ذات الكثافة العالية مف اليد العاممة % كبدرجة اقؿ السكف  14,02كالمكارد البحرية ب 

 2002-2001منصب شغؿ في إطار ىذا البرنامج بالنسبة لمسنتيف  457431% لكؿ منيا، كقد تـ احداث9,82

 .منصب بصفة مؤقتة في إطار الترتيبات المكافقة للئصلبحات

عمؿ عمى إعانة الشباب العاطؿ عف العمؿ كت 1996أنشأت سنة كالتيالككالة الكطنية لدعـ الشباب:  .2

تـ  2004ملبييف دينار جزائرم، في إطار نفس البرنامج سنة  10لإنشاء مؤسسة مصغرة بحيث تقؿ تكمفتيا عف 

منصب عمؿ، كتؤكد الإحصائيات أف عدد المناصب  18980مؤسسة صغيرة مف خلبليا تـ تكفير  6677إنشاء 

 منصب. 276174كاف  2008 -1999المستحدثة خلبؿ 

يكجو ىذا البرنامج لخريجي الجامعات كالمعاىد قصد إدماجيـ في : CPFبرامج عقكد ما قبؿ التشغيؿ  .3

سكؽ العمؿ بشكؿ يتلبءـ مع مؤىلبتيـ كقدراتيـ التعميمية، كذلؾ لمدة أقصاىا سنة كنصؼ مقابؿ تعكيض مالي 

في امتصاص البطالة كلك بشكؿ مؤقت إلا دج، عمى الرغـ مف أىمية ىذا البرنامج 8000إلى  4500يتراكح بيف 

كىذه  أف بعض الشباب يفضؿ التعطؿ عمى العمؿ بسبب انخفاض قيمة التعكيضات مقارنة بالمستكل المعيشي.

سنة كتيدؼ إلي  35سنة ك 19العقكد ىي مكجية إلى الجامعييف ك التقنيف ك السامييف الذيف تتراكح أعمارىـ بيف 

مقابؿ  2004شاب سنة  59781برة الكافية لإدماجيـ في سكؽ العمؿ إذ تـ تكظيؼ اكتساب الخ تمكيف ىذه الفئة

                                                 

في مقدـ عبيرات، مشكمة البطالة  في الفكر الإقتصادم مع الإشارة  إلى برامج الإصلبح الإقتصادم في الجزائر،  المداخمة  -1
 .2011نكفمبر  16-15جامعة مسيمة أياـ: إطار الممتقى الكطني حكؿ إستراتيجية الحككمة في القضاء عمى البطالة،
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، لكف ىذا البرنامج لـ يجد القبكؿ مف طرؼ الشباب بسبب ضعؼ قيمة 2003شاب خلبؿ سنة  5200

مكانية عدـ الإدماج في العمؿ بعد انتياء مدة التشغيؿ؛ كبمغ عدد مناصب العمؿ   258869التعكيضات المالية كا 

 .2008-1999صب خلبؿ الفترة من

ييدؼ ىذا البرنامج إلى إدماج الشباب في الحياة المينية، إذ تـ تطبيقو منذ : ESILجياز الإدماج الميني  .4

أشير في المتكسط مكزعكف عمى  06لمدة  95-94شاب، لمفترة  332.000حيث استفاد منو قرابة  1990

فقد 1998-95كالأشغاؿ العمكمية تقريبا؛ أما بالنسبة لمفترة  مختمؼ القطاعات الاقتصادية خاصة الإدارة كالبناء

 .1998شاب سنة  152.900إلى  1995سنة %80شاب بنسبة  141586انتقؿ عدد المدمجيف مف 

 1998تـ العمؿ بو سنة : ”TUP.HIMO“أشغاؿ المنفعة العامة ذات الاستخداـ المكثؼ لميد العاممة .5

مف أجؿ مساعدة الفئات المتضررة مف برنامج التعديؿ كالتصحيح قصد معالجة البطالة الشبابية، ككذلؾ 

شبو  42000كظيفة منيا  140.000كرشة عمؿ كفرت  3846الاقتصادم. كقد تـ بمكجب ىذا الإجراء فتح 

 كظيفة لكؿ مشركع.  36دائمة بمتكسط 

طاليف مقابؿ القياـ ييدؼ ىذا الإجراء إلى تقديـ منح مالية لفئة الب: AIGالأنشطة ذات المنفعة العامة  .6

مميار دج  22.000بأنشطة لمصالح العاـ، كذلؾ بمكافقة البنؾ العالمي، كقد قدر الغلبؼ المالي ليذا البرنامج 

 183000كبمغ عدد المستفديف مف ىذا البرنامج  ؛ـ1998-1995شخص لمفترة  1.515.000استفاد منيا 

 ـ.2004شخص سنة 

ليتدعـ أكثر خلبؿ 1992تـ الشركع في ىذا البرنامج منذ سنة  :filets sociales الشبكة الاجتماعية .7

مرحمة تطبيؽ برنامج التعديؿ الييكمي، كذلؾ مف خلبؿ تخصيص إعانات كتعكيضات مالية تيدؼ إلى حماية 

كتدعيـ الفئات الأكثر فقرا كالأكثر تضررا نتيجة لمقيكد التي فرضتيا طبيعة التكجو الانكماشي للبقتصاد الكطني. 

دؼ البرنامج إلى تكفيػر مداخيؿ لفائدة الفئة التي تأثرت ببرنامج التعديؿ الييكمي، مف حيث اشتغاليا كتعطميا كيي

نتيجة اختلبؿ في سكؽ العمالة مف جية، كنتيجة لمكجة التسريحات التي عرفتيا اليد العاممة الكطنية نتيجة 

حيث الأجكر ك المداخيؿ المتاحة، الشيء  لبرنامج الخصخصة مف جية أخرل. حيث ظيرت اختلبلات كبيرة مف

% مف الجزائرييف. فبعد 25الػذم أدل إلى تدىكر القدرة الشرائية كاتساع جيكب الفقر، الذم أصبح يمس أكثر مف 
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، انخفض 1987دكلار أمريكي سنكيا لسنة  2880( PNBما كاف نصيب الفرد مف الانتاج الكطني الخاـ )

   . 1997دكلار سنة  1556ليصبح  % خلبؿ عشرة سنكات، 50بحكالي 

دج شيريا لمفئات عديمة 1200إلى 600يتـ تقديـ منح مالية تتراكح مف: AFSالمنحة الجزافية لمتضامف .8

شخص، ليرتفع ىذا العدد  933.351الدخؿ بسبب عدـ القدرة عمى العمؿ، كقد استفاد مف ىذا الإيراد

 .1998شخص سنة  1000.000إلى

تشكؿ المؤسسات المتكسطة : ”PME/PMI“ممؤسسات المتكسطة كالصغيرة برنامج القرض المصغر ل .9

كالصغيرة قاطرة حقيقية لمنمك الاقتصادم مف حيث الانتاج الداخمي كمف حيث مناصب الشغؿ التي يمكف تكفيرىا، 

. 2001مف مناصب الشغؿ خلبؿ سنة  %65,25عمى ىذه المؤسسات حيث أنيا كفرت  فالجزائر تراىف كثيرا 

ح ىذا البرنامج بتنمية التشغيؿ الذاتي نتيجة لتراجع دكر الدكلة في تكفير مناصب الشغؿ. كقد قدر عدد كقد سم

 ”attestation d’elegibilit“عمى المكافقة %89,5ممؼ، تحصمت 145.600بػ  2001الممفات المكدعة سنة 

 كظيفة بمعدؿ ثلبثة كظائؼ لكؿ مشركع. 364.685أم ما يعادؿ
 

 .ات عرض النقكد عمى التكازف الخارجي الجزائرمأثر تغير  -5-3-4

بداية ينبغي التعريؼ بمفيكـ سعر الصرؼ، كىك سعر كحدة كاحدة مف عممة يمكف شراؤىا بكحدات مف 

 التي الأسباب أحد فاف العملبت، مف اثنتيف بيف نسبي سعر عف عبارة الصرؼ سعر أف . كحيث1عممة أخرل

 المعركض النقدم. في تغيير حدكث في يتمثؿ المتكقع، الصرؼ سعر كصبخص نظرتيـ لتغيير تدفع المتعامميف

 نسبي استقرار الجزائرم الدينار صرؼ سعر شيد صرؼ العممة الكطنية: سعر عمى النقكد عرض تأثير -1

 كاتالأد استخداـ ضمنيا مف إجراءات الجزائرم )بنؾ الجزائر(حزمة المركزم البنؾ لتطبيؽ كذلؾ مدة الدراسة امتداد عمى

 العممة الأجنبية، مزادات خلبؿ مف تمت التي المفتكحة السكؽ عمميات أىميا مف كاف كالتي النقدية المباشرة لمسياسة غير

 كالإقراض المركزم البنؾ المالية كحكالات كزارة تصدرىا التي الخزينة حكالات بمزادات المتمثمة السيكلة إدارة كخيارات

 الجزائرم. الدينار سعر صرؼ في مممكس فاعارت في ساىـ مما المصارؼ، مابيف
                                                 

-1  William J.Baumol and Alan S.Blinder, “Economics-principles and policy”, seventh edition, 
Harecourt Brace collage publishers1998,P822.       
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 ـ.M2 2000-2014تطكر سعر صرؼ الدينار الجزائرم مقابؿ الدكلار كالأكرك كمعدؿ تغير  (:12الجدكؿ رقـ)
/2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة            

06 

معدؿ تغير عرض 
  M2النقكد

13.  3  22.3 17.3 15.6 11.4 11.14 18.7 21.16 16.0 3.2 15.4 19.9 11.46 7,35 12,28 

مقابؿ  الدكلار
    US/DAدج

77.58 75.64 78.89 67.93 71.93 73.14 71.07 67.01 70.69 72.22 74.04 76,05  78,10  79,02  29724 

 مقابؿ دج  الأكرك

EUR/DA 
69.87 67.39 80.38 83.52 96.29 86.66 93.86 97.62 95.39 105.5 97.86 106,5  102,9  101,3  107.9 

 مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى تقارير بنؾ الجزائر.المصدر: 

 كسعر الصرؼ لمدينار الكطني مقابؿ الدكلار كالاكرك. M2التمثيؿ البياني لمعدؿ تغير عرض النقكد : 06الشكؿ رقـ
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تفسر التغيرات في عرض النقكد جزء مف التغير في سعر الصرؼ، حيث  يترتب عمي زيادة عرض النقكد بحكالي 

ككنتيجة للؤثر الفكرم الناتج عف ارتباط الاقتصاد الكطني  ؛0,12كاحد مميار دينار ارتفاع سعر الصرؼ بحكالي

بمداخيؿ النفط مف العممة الصعبة؛ كتمعب التغيرات في الأرصدة النقدية الحقيقية دكرا في تفسير التقمبات في سعر 

يمكف  صرؼ الدينار الكطني مقابؿ الدكلار الأمريكي في الأجؿ القصير، كأف التغيرات طكيمة الأجؿ في سعر الصرؼ

 تفسيرىا بالأثر التراكمي لتغير المستكم العاـ للؤسعار.

كيعد تحقيؽ الاستقرار النقدم أحد أىـ الشركط لتحقيؽ استقرار القيمة الخارجية لمعممة المحمية في مكاجية 

عدؿ العملبت الأجنبية مف خلبؿ استقرار المستكم العاـ للؤسعار، كتغير العرض النقدم الأسمى بمعدؿ يقترب مف م

مقيمة بالعممة المحمية   -مف خلبؿ تنشيط السكؽ المالية الكطنية -تغير الإنتاج الحقيقي، كما أف إصدار أصكؿ مالية 

يعطي معدؿ عائد تنافسي، مقارف بالعائد عمي الأصكؿ البديمة)المقكمة بالعملبت الأجنبية، مثؿ الكدائع بالدكلار( مف 

حلبليا محؿ العممة الأجنبية في محافظ أصكليـ، كمف ثـ تدعيـ أىـ عكامؿ حفز الأفراد عمي حيازة العم مة المحمية، كا 

 النقكد عرض بيف تغيرات العلبقة القيمة الخارجية لمعممة المحمية في مكاجية العملبت الأجنبية؛ كمف ىنا يمكف تفسير

 .الطكيؿ الأجؿ كالثانية في القصير الأجؿ في فترتيف الأكلى الصرؼ كفؽ كسعر

 سياسات البنؾ المركزم مف خلبؿ عمميات تتكفؿ :القصير الأجؿ في الصرؼ كسعر النقكد عرض قةعلا -1

 بتحقيؽ -المالية  الأصكؿ كتجانس الماؿ رأس سيكلة فرض عمى بناء الفائدة، في أسعارArbitrages1  المراجحة 

 (1)...............     أف:  أم -القصير الأجؿ في الماؿ رأس عمى العائد تعادؿ

  .العممة قيمة xالأجنبي،  الفائدة سعرi المحمي، الفائدة سعر Iأف:  حيث

 المحمي، الفائدة انخفاض سعر إلى يؤدم ذلؾ فاف النقكد عرض في تكسع سياسة المركزم البنؾ انتياج فبافتراض

 إلى الأمكاؿ رؤكس زيادة تدفؽ إلى يؤدم ما كىك أعمى، عائد ذك الأجنبية الأصكؿ في الاستثمار يككف كبالتالي

 تعادؿ يتحقؽ حتى المحمية العممة تدىكر قيمة إلى يؤدم بما الأجنبية، العممة عمى الطمب زيادة يعني ما كىك الخارج،

 تحقيؽ آلية يمثؿ الفائدة سعر كاف فإذا في المعادلة؛ لذلؾ التكازف شرط يتحقؽ بمعنى أخرل، مرة الماؿ رأس عمى العائد



 

 

. 1آنيان الدكلية  الماؿ في سكؽ التكازف بتحقيؽ ىك المنكط السائد الصرؼ فإف معدؿ د،النقك  سكؽ التكازف في

لأف سعر الفائدة أداة تستخدـ لمتأثير في النشاط الاقتصادم كتستخدميا الدكؿ عندما تجد صعكبة في تحريؾ 

الفائدة لمتحكـ في  سعر الصرؼ ) كعندما تتييأ لمدكؿ إمكانية التحكـ في الأداتيف معان فأنيا تستخدـ سعر

  .2سعر الصرؼ كما لجأت الكلايات المتحدة الأمريكية إلى ىذه السياسة لمدة طكيمة(

سعر  أف حيث الأصكؿ، منيج خلبؿ مف الصرؼ كسعر النقكد عرض بيف العلبقة تتبع يمكف كذلؾ

المعمرة  الأصكؿ مف النقكد تعد كحيث الكطنية( لمعملبت النسبي الأصكؿ)السعر سعران لأحد باعتباره الصرؼ

Durableبخصكص أسعار التكقعات فإف عديدة، لفترات المستثمريف جانب مف بيا الاحتفاظ إمكانية ، بمعنى 

لا سكؼ نفسو، كبالمقدار الراىف الصرؼ سعر في تؤثر سكؼ المستقبؿ، في سريانيا المتكقع الصرؼ  كا 

 .الأجنبي الصرؼ سكؽ في متاحا المستغمة غير المتكقعة العكائد مف كبير قدر يتكاجد

 عرض بيف العلبقة تفسير نظرية بنيتالطكيؿ:  الأجؿ في الصرؼ بسعر النقكد عرض علاقة -2

 عمييا سيترتب النقكد عرض زيادة بأف الشرائية كتقضي القكة تعادؿ مبدأ عمى الصرؼ كسعر النقكد

 القكة تساكم عمى ةلممحافظ الدكلة ىذه عممة صرؼ انخفاض سعر كبالتالي الأسعار، زيادة في

 .3لمنتجاتيـ القدرة التنافسية كبالتالي المحافظة عمى  المعنيتيف، الدكلتيف في الشرائية

 Basket ofالسمع  مف سمة )أك السمع مف المجمكعة نفس أف :الشرائية القكة تعادؿ بمفيكـ كيقصد

goodsأف إذ مشتركة، بعممة اتقكيمي يتـ عندما المختمفة الدكؿ في السعر بنفس تباع أف (، ينبغي : 

p  ،p* للؤسعار القياسي )الرقـ التكالي عمى الأجنبية كالأسعار المحمية الأسعار إلى تشيرPrice 

index4التالية الصيغة شكؿ في المفيكـ يككف ( عندئذ: P = E P*……(2)    

 ستخدـكا ىذا الأجنبي، الصرؼ مف كحدة مقابؿ المحمية لمعممة الصرؼ سعر إلى Eتشير  حيث

 الدكلة ككانت ثابتا، الصرؼ سعر كاف فإذا :الأسعار لمستكل كنظرية الشرائية القكة تعادؿ مفيكـ

 P .المحمية الأسعار تحدد سكؼ *P الأجنبية الأسعار فاف صغيرة، دكلة الاىتماـ مكضع

                                                 

 .255، ص2006ماس، القاىرة شركة مقارنة، تحميمية دراسة الصرؼ كمعدؿ النقدم التكازف محمد، نشأت الككيؿ  -1
 .  135عبد الحسيف جميؿ عبد الحسف الغالبي، سعر الصرؼ كالعكامؿ المؤثرة، مرجع سابؽ، ص  -2

 www.ksu.edu.sa  ،2007 العزيز، عبد الممؾ جامعة مجمة الككيت، بدكلة التضخـ محددات حسيف، العمر  -3

 .54ركنالد، مرجع سابؽ، ص  كماكدكنالد، بكؿ ىالككد، سي -4



363 

 

 يثح الصرؼ، لسعر كنظرية كاسع نطاؽ عمى كذلؾ الشرائية القكة تعادؿ مفيكـ استخدـ كبالمقابؿ

 *E = P/ P(...........  3( تصبح:    )2المعادلة) ترتيب بإعادة

سعر  مستكيات ذلؾ كيحدد الأسعار، ارتفاع إلى الطكيؿ الأجؿ في يؤدم النقكد عرض نمك أف يتضح لذا

 الشرائية دائمان. القكة تعادؿ نظرية لمفيكـ كفقا تجاريا، شريكيف بمديف أم بيف التكازنية الصرؼ

 كافية احتياطيات تككيف في الجزائرم)بنؾ الجزائر( المركزم لمبنؾ النقدية الحذرة سياسةال ساىمت كما

 بسبب للئقتصاد الكطني الخارجي التكازف ليا يتعرض قد طارئة احتمالات أزمة الأجنبية لمكاجية بالعممة

 لأم حسسالت عف مفاجئ، فضلب بشكؿ الخارج إلى الأمكاؿ رؤكس كىركب بالعممة المضاربة إحتمالات

 المالية التحركات بسبب قكية عف صدمات الناجمة الكطني الإقتصاد ليا يتعرض قد أخرل ضارة مفاجآت

مميار  60الضارة كىك ما لمسو محافظ بنؾ الجزائر مف خلبؿ ارتفاع حجـ الكاردات إلى أكثر مف  الخارجية

  .(%16ةـ، فعمد بذلؾ إلى تخفيض قيمة العممة الكطنية )بنسب2013دكلار لسنة 

)إف سعر الصرؼ يعتمد عمى نسبة  العلاقة بيف عرض النقكد كسعر الصرؼ لمعممة المحمية: -أ

العرض النقدم الكطني، كيؤدم تغير معدؿ العرض النقدم الكطني إلى تغيير مستكل الأسعار 

 . إذف زيادة عرض النقد تؤدم إلى انخفاض سعر صرؼ العممة المحمية كيؤدم إلى زيادة1المحمية(

 الصادرات كبالتالي زيادة نمك الناتج المحمي الإجمالي مف خلبؿ زيادة الإستثمار. 

 تمقى طريقيا أف لابد الفائضة المحمية فالسيكلة الدينار، صرؼ سعر في يؤثر النقكد عرض أف تغير كما

 فاظ بيا،الاحت جراء يصيبيا قد الذم التآكؿ مف كخكفا أعمى كأرباح مجزية، عكائد عف بحثا الخارج إلى

 .الصرؼ الأجنبي أماـ كضعفو الدينار قيمة انخفاض إلى يؤدم مما الشرائية، لقكتيا فقدانيا كبالتالي

 الصرؼ نظاـ طبيعة إلى راجع كىذا النقكد، عرض عمى اثر لو ليس الصرؼ سعر أف الدراسة أثبتت كما

 نكاحي في السياسة ىذه نجاح كرغـ بنؾ الجزائر،)سمة عملبت تتككف مف الدكلار كالأكرك كاليف( يتبعو الذم

 الأسعار. تسارع مف كالحد النقكد عرض مف تفاقـ لمحد تماما، فعالة غير تظؿ النقدية السياسة جكانب أف إلا

                                                 

 . 680، النقكد كالبنكؾ كالاقتصاد، مرجع سابؽ، صم سيجؿ، ترجمة طو عبد الله منصكربار  -1
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 الأجكر أصحاب محاكلة بسبب الاقتصاد في النقدية الأجكر عمى فأثر ارتفاع الأسعار)التضخـ(

 تغيرات تأثير قكة للؤسعار، لأف العاـ المستكل لتغير نتيجة كذلؾ لدخكليـ القكة الشرائية عمى المحافظة

 التأثير ىذا قكة التأثير، كما أف ىذا تحقؽ يستغرقيا التي كالفترة المحمية الأسعار عمى الصرؼ سعر

 :1منيا مختمفة عكامؿ عمى تعتمد كسرعتو

 المستيمكة؛ السمع إجمالي إلى الكاردات نسبة 

 المستيمكة؛ السمع إجمالي إلى الكاردات ؿبدائ صناعات في المنافسة درجة 

 مف  حيث آخر، إلى اقتصاد مف تختمؼ كالتي الكاردات، بدائؿ صناعات في المنافسة درجة

 المستيمكة السمع إجمالي إلى الكاردات نسبة زيادة مع الصرؼ سعر تأثير تغيرات يزداد أف المتكقع

 الصناعة. في المنافسة كزيادة درجة

 الأسعار في ارتفاع العممة قيمة تخفيض عمى يترتب عرض النقكد كميزاف المدفكعات:  بيف العلاقة -ب

 الناجمػة التنافسػية المكاسػب بعػض يفقػد كبالتػالي معاكسػة، بطريقػة المػدفكعات ميػزاف عمػى يػؤثر ممػا المحميػة،

 .2 ميةالمح الساحة عمى فيو مرغكب غير ذلؾ فاف الدخؿ، التكسع في عكس عمى كلكف العممة، تخفيض عف

في اقتصاد مفتػكح، كفػي ظػؿ ثبػات سػعر الصػرؼ فػاف  العلاقة بيف ميزاف المدفكعات كسعر الصرؼ: -ج

عرض النقكد ىك متغير تابع يتأثر بالتغيرات التي تحصؿ في ميزاف المدفكعات) إذ أف كجػكد فػائض فػي ميػزاف 

 .3ة قيمتيا الخارجية(المدفكعات يؤدم إلى زيادة الطمب عمى العممة المحمية مما يؤدم إلى زياد

أمػػا فػػي حالػػة ) كجػػكد عجػػز فػػي ميػػزاف المػػدفكعات فانػػو يػػؤدم إلػػى انخفػػاض الطمػػب عمػػى العممػػة 

. حيػػػػث يمكػػػػف تمثيػػػػؿ العلبقػػػػة بػػػػيف ميػػػػزاف 4المحميػػػػة( كبالتػػػػالي يػػػػؤدم إلػػػػى انخفػػػػاض قيمتيػػػػا الخارجيػػػػة

     R= f (b)المدفكعات كسعر الصرؼ كما يمي: 

 : ميزاف المدفكعات. bلمحمية، ك : سعر صرؼ العممة ا Rحيث أف 
                                                 

 .335حسيف، مرجع سابؽ، ص  العمر -1
 ،2007السياسات، دار المريخ، الرياض مدخؿ الدكلي الاقتصاد منصكر، إبراىيـ محمد ترجمة مكردخام، كريانيف -2

 .339ص 
ار الصرؼ كدكرىا في تجاكز بعض الأزمات الاقتصادية، مذكرة ماجستير،  كمية سمير فخرم نعمة، أىمية أسع -3

 . 9، ص2002الإدارة كالاقتصاد، جامعة بغداد 

 .  41عبد المنعـ السيد عمي، اقتصاديات النقكد كالمصارؼ، مرجع سابؽ، ص  -4
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إف التغيرات في كميات النقكد  أثر التغير في عرض النقكد عمى ميزاف المدفكعات كالأسعار: -د

تترؾ تأثيرات متنكعة باتجاه عدـ تكازف ميزاف المدفكعات، فكجكد الفائض يتطمب قياـ البنؾ المركزم 

 يزداد عرض النقد تبعان لذلؾ.  بشراء العممة الأجنبية كبيع العممة المحمية كبذلؾ

كما أنو عندما يقكـ البنؾ المركزم بزيادة نسبة الاحتياطي القانكني عندما تتمتع البنكؾ التجارية بسيكلة 

عالية كىي تريد أف تكسع نشاطاتيا مف خلبؿ المنافسة لتخفيض معدلات الفائدة سعيان منيا لزيادة منح 

لمدة القصيرة لو تأثيرات عمى الاقتصاد كبالنتيجة عمى ميزاف القركض، فإف تخفيض سعر الفائدة في ا

نما  المدفكعات مف خلبؿ تأثيره عمى حساب رأس الماؿ الذم لا يشتمؿ عمى تعامؿ في سمع كخدمات حقيقية كا 

في ديكف كحقكؽ دفترية كىي تكفر في الأمد الطكيؿ كسائؿ التمكيؿ لتدفؽ صافي السمع كالخدمات مف بمد 

 ر( إلى بمد مديف)مستمـ(. دائف )مستثم

كمف خلبؿ تأثيره عمى الحساب الجارم بسبب التغير في الدخؿ الحقيقي كمستكل الأسعار أك كلبىما، 

فإف تخفيض سعر الفائدة المحمي يشجع عمى الاقتراض لإقامة مشاريع استثمارية جديدة، إف التكسع في 

ي الدخؿ، بافتراض كجكد مكارد متاحة لمتكسع في الإنفاؽ تنتج عنو زيادة في الناتج المحمي الإجمالي كف

الإنتاج داخؿ الاقتصاد، )الزيادة في الدخؿ تزيد مف الاستيراد لمسمع كالخدمات كيحدث الخمؿ في الحساب 

 .1الجارم ، فائض قميؿ أك عجز كبير في النتيجة(

 كطني مفال الاقتصاد يعدكالتكازف الخارجي الكطني:  الصرؼ كسعر النقكد عرض سمكؾ  3-

الصرؼ  سعر نظاـ الدكلية معاملبتو في الخارجي، كيطبؽ العالـ عمى منفتح الريعية، النامية الاقتصاديات

 خلبؿ مف كسعر الصرؼ، النقكد عرض العلبقة بيف دراسة أىمية تأتي الخصائص ىذه ظؿ كفي الثابت، شبو

 ظركؼ شيدت 2014--1990راسةقيد الد المرحمة كاف خاصة ميزاف المدفكعات، للبقتصاد كتحميؿ كصؼ

  التكازف الخارجي. في أثرىا خمفت متنكعة
 

 

                                                 

-1  A .Thomas .pugel and peter H.Lindert, International Economics, Mc Graw-Hill 

companies, 2000,PP494-496.  
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  .2014-2000المدفكعات كأسعار النفط كمعدؿ تغير عرض النقكد  (: تطكر رصيد ميزاف13الجدكؿ رقـ )
/06 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة            

2014 

ؿ تغير عرض معد
  M2النقكد

13.  3  22.3 17.3 15.6 11.4 11.14 18.7 21.16 16.0 3.2 15.4 19.9 11.46 7,35 12,28 

متكسط سعر النفط 
   PERدكلار لمبرميؿ

28.5 2478 25724 29703 38766 54764 66705 74766 99 61.6 79.9 103. 111 11078 108 

رصيد ميزاف 
المدفكعات مميار 

   DOSدكلار

8,93 7,06 4,36 8,84 11,12 16794 17773 29756 37 3767 15733 2070 12,3 09741 - 

 مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى تقارير بنؾ الجزائر.المصدر: 

ك رصيد ميزاف المدفكعات ك أسعار النفط  M2التمثيؿ البياني لمعدؿ تغير عرض النقكد : 07الشكؿ رقـ

 الدكلية.
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- كىذا الخارجية بالأزمة تأثر الجزائرم المدفكعات أف ميزاف الجدكؿ يتضح مف خلبؿ حيث

حقؽ  بعدما كىذا ،2009 سنة دكلار مميار 3,67إلى 2008 سنة دكلار مميار 37 مف رصيده بتراجع

 سنة تراجع المعدؿ ذلؾ أف إلا ،2008 سنة% 25,17ك 2007 سنة% 66.66 بنسبة نمك معدؿ

 بػ طفيؼ ارتفاع كسجؿ لمجزائر، الخارجية المعاملبت في صدمة يمثؿ ما ككى ،%0,28إلى 2009

 حجـ تراجع السبب ىذا ككاف عمى التكالي، 2011 ك 2010سنتي دكلار مميار 20,06ك 15,33

 معدؿ تراجع حيث الأجنبي، الصرؼ مف الجزائر احتياطيات زيادة تساىـ في كانت التي الفكائض

 عمى %8,93 ك% 4,06 إلى 2008سنة% 29,88تقدر ب ادةزي معدؿ مف الأخير ىذا زيادة

 . دكلار مميار 148,91 بذلؾ ما قيمتو محققا 2010ك 2009سنتي التكالي

 مككف مف سكاء 2003 عاـ تمت التي الدراسة سنكات خلبؿ النقكد عرض في التكسع كيأتي

البنؾ  ينتيجيا التي يةالتكسع السياسة عمى دلالة النقكد، شبة مع أك الضيؽ بالمفيكـ عرض النقكد

 الاحتياطي كنمك النفط، أسعار في كالتحسف العالـ، عمى الانفتاح فترة الاقتصاد دخكؿ بعد المركزم

 قيمة كخفض الإنفاؽ في كالتكسع النقكد، عرض في المؤثرة العكامؿ أىـ كأحد يأتي الأجنبي كالذم

 التضخـ مشاكؿ إلى الكطني لاقتصادبا يدفع قد مما العملبت الدكلية، أىـ المحمية أماـ العممة

 السيكلة في (MSالنقكد) لمساىمة العالية النسبة كتعكس ىذه السياسات، لمثؿ المصاحبة المحتممة

 لمتفضيؿ كظاىرة الاقتصاد الكطني، في المؤسسات المصرفية في التطكر كعدـ التقكقع المحمية حالة

 جاىز نقد إلى تحكيميا يتـ جارية حسابات ؿفي شك أك تداكلو يتـ جاىز نقد شكؿ في سكاء النقدم

لى الطمب، عند  الأخرل كالحكافز الفائدة أسعار كعدـ مكاكبة جية مف المصرفي الكعي قمة كا 

 .الأخرل كالاجتماعية الاقتصادية لمتطكرات
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 خلاصة الفصؿ:

رم في كاقع الأداء الاقتصادم الجزائتـ في ىذا الفصؿ دراسة أثر تغيرات عرض النقكد عمى 

تطكر الاقتصاد الجزائرم . فدرسنا فيو ـ2014ـ إلى غاية سنة1991الفترة الممتدة مف سنة

أثر تغيرات عرض النقكد عمى متغيرات كالإصلبحات الاقتصادية؛ نظاـ الإصدار النقدم في الجزائر؛ 

ر الاقتصاد الجزائرم؛ فمف حيث مسار العرض النقدم في الجزائر فيك غير مستقؿ عف نكع تسيي

ـ بداية التكجو نحك 1990كطبيعة نمكذج التنمية الاقتصادية المعتمد، كقد كانت إصلبحات سنة 

قد  10-90اقتصاد السكؽ القائـ عمى معايير المردكدية كالربح؛ كيمكف القكؿ أف قانكف النقد كالقرض 

 بؿ. أكضح معالـ التكجيات في مراقبة كمتابعة تغير كتطكر عرض النقكد بشكؿ أفضؿ مف ذم ق

شيد تطكر حجـ عرض النقكد تزايدان مستمران منذ ىذا كقد عرؼ عرض النقكد تغيرات كبيرة حيث 

بداية الإصلبحات النقدية كلغاية السنكات الأخيرة، فبالرغـ مف أف ىذا الإصلبحات كانت تيدؼ إلى 

رتفاع الكتمة استمرار احيث يلبحظ التحكـ في تنظيـ تغير عرض النقكد إلا أف الكاقع حاؿ دكف ذلؾ 

عدلات نمك يمكف القكؿ عنيا أنيا مرتفعة مقابؿ معدلات النمك في الناتج الكطني باعتباره النقدية كبم

المتمقي ليذا العرض النقدم. مع ملبحظة أف معدؿ سيكلة الاقتصاد يبقى مرتفعا بشكؿ كبير مقابؿ 

 ضعؼ سرعة تداكؿ النقكد. 

 التحكـ مجيكد مكاصمة يتطمب مرتفعا يزاؿ لا الذم الأسعار مستكل فإف أخرل، جية مفبينما 

 ديناميكية بتحفيز الاىتماـ يستدعي ما العرض الحقيقي، ىذا زيادة عمى المرتفعة، كالسير السيكلة في

كما يمكف القكؿ أف انخفاض مستكل التضخـ  الانتاج الكطني الحقيقي خاصة الإنتاج الفلبحي، نمك

الرككد، كىك  في شيء مف المحركقات قطاع دخكؿ مع ( ترافقا2014-2013في السنتيف الأخيرتيف )

 بعد ، 2014سنة مف ابتداء المحركقات خارج النمك في الخاص الاستثمار يتطمب مساىمة ما

 ـ.2011منذ الذم تزايدت معدلاتو للبستيلبؾ المحمي، المعتبر الانتعاش

 

 



 

 

 
 

 ػةالخاتم
 

 

 

 



370 

 

 الخلاصة العامة:

مية مف اختلبلات ىيكمية عمى المستكل الاقتصادم نتيجة انخفاض تعاني معظـ الػدكؿ النا

معػدلات التنمية الاقتصادية، كالإفراط في الإصدار النقدم، كارتفاع  معدلات التضخـ، كىػدر لمطاقات 

لمالية المتاحة، كارتفاع معدلات البطالة، كضعؼ في إنتاجية رأس الماؿ بسبب تخصيص المكارد ا

كلمسياسة النقدية كالمصرفية دكر ىاـ في تعميؽ حػدة ىذه المشاكؿ، فكثيرا  كفاءة.للبستثمارات الأقؿ 

ما تمجأ حككمات ىذه الدكؿ إلى المزيد مف الإنفاؽ عف طريؽ الخزينة العامة بفضؿ تسييلبت البنؾ 

المركزم أماـ عجز مؤسساتيا عف تعبئة مصادر التمكيؿ اللبزمة كالضركرية لمتنمية الاقتصادية 

 تماعية، كتقمص سكؽ المديكنية الخارجية.كالاج

"أثر تغيرات عرض تناكلة بالدراسة في مكضكع الم استيدؼ بحثنا ىذا الإجابة عمى الإشكالية كقد

، كالتي تمحكرت حكؿ الآثار المترتبة عف تغيرات عرض النقكد عمى الأداء الاقتصادم في الجزائر"

لمتمثمة أساسان في الناتج المحمي الإجمالي، المستكل النقكد عمى بعض متغيرات النشاط الاقتصادم، كا

العاـ للؤسعار، أسعار الفائدة كالصرؼ، تكازف الميزاف التجارم كميزاف المدفكعات، البطالة كالمستكل 

العاـ لمتشغيؿ؛ ذلؾ لأف عرض النقكد ىك أىـ الأدكات التي تستعمميا السمطات)السياسة( النقدية في 

صادم، مما يضفي عمى ىذه الأداة نكعان مف التداخؿ كالتشابؾ مع الأدكات تحقيؽ الاستقرار الاقت

الأخرل مف جية، كتعارض بينيا كبيف بعض الأىداؼ المراد تحقيقيا مف جية أخرل؛ مما جعؿ مف 

عمى مستكل الأداء الاقتصادم بصفة عامة كالاقتصاد ىذه الإشكالية مكضكع اىتماـ يستحؽ الدراسة 

 .الكطني بصفة خاصة 

تناكلنا كمف أجؿ الإلماـ بالمكضكع مف جكانبو المتعددة قمنا بييكمة الدراسة إلى خمسة فصكؿ، 

العرض النقدم كمصادر تغيراتو، فعرجنا عمى أىمية تعريؼ كقياس العرض النقدم  فصميا الأكؿ في

النقدم  كالجيات المؤثرة في تغير حجمو؛ كالطرؽ المؤدية إلى تغير العرض النقدم كمحددات النظاـ

 كؿ ذلؾ في نقاط ىي:  الجيد
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كاف اعتقادنا أنو لا يتصكر أف ندرس العرض النقدم بدكف المركر عمى نظرة المدارس  -1

فمف حيث النظرية الكلبسيكية نجد أنيا اعتبرت عرض النقكد  الاقتصادية إليو مف مدرسة إلى أخرل،

تصاديي المدرسة يكجيكف كؿ اىتماميـ إلى كسيادة مبدأ حياد النقكد ما جعمت مف اق متغيران مستقلبن،

العلبقة السببية الطردية بيف تغير العرض النقدم كالمستكل العاـ للؤسعار؛ بينما كينز اعتمد دراسة 

تحميؿ الدخؿ الكطني في دراسة مختمؼ التفاعلبت التي تحدث بيف تغير العرض النقدم كمستكل 

فقد خمص إلى أف كمية النقكد،  مستقلبن؛ أما فريدماف النشاط الاقتصادم، كاعتبر عرض النقكد متغيران 

 ىي المتغير الحاسـ في الاقتصاد، كبالتالي فإف الاىتماـ يجب أف ينصب عمى تنظيـ عرض النقكد

كافترض بذلؾ استقلبؿ عرض النقكد ، كأف عرض النقكد متغيران مستقلبن، شأنو شأف أم سمعة مف السمع

ة الطمب عمى النقد )أك تفضيؿ السيكلة( ىي دالة مستقرة في الأجؿ باعتبار أف دال عف الطمب عمييا

ركزت النظرية الإسلبمية عمى أثر كؿ مف الإصدار النقدم كالاكتناز عمى عرض في حيف  الطكيؿ.

، كقد شممت قضايا جكىرية مثؿ قضية ضبط إصدار النقكد، كدكر الدكلة في تشجيع التبادؿ  النقكد

لنقدم كالاكتناز، كتكفير كؿ الظركؼ المناسبة التي تؤدم إلى صيانة النقد النقدم لمحد مف التسرب ا

يتميز البحث في مجاؿ الاقتصاد الإسلبمي بكجكد  ، حيث كتكريس الثقة فيو مف طرؼ الجميع

 مرجعية رئيسية لتقديـ التحميؿ الاقتصادم السميـ الذم ينسجـ مع الظركؼ الاقتصادية. 

ف الناحية النظرية حددنا فيو التعريؼ الشامؿ لو كالمقاييس أف مكضكع العرض النقدم م -2

التي تقكـ عمى أساسيا السمطات النقدية بتعديؿ حجـ عرض النقكد بالزيادة أك الانخفاض حسب 

الأىداؼ المرسكمة ضمف السياسة الاقتصادية، باستعماؿ أدكات السياسة النقدية الكمية كالنكعية 

 المباشرة، كغير المباشرة.

يتككف عرض النقكد مف النقكد القانكنية الصادرة عف البنؾ المركزم كالكدائع تحت الطمب،  -3

كأشباه النقكد )الكدائع لأجؿ(، كتصنؼ في مجمكعات متجانسة تعرؼ بالمجمعات النقدية)عرض 

 .(M3، عرض النقكد بالمعنى الأكسع M2، عرض النقكد بالمعنى الكاسع M1النقكد بالمعنى الضيؽ 
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تحديد مستكل حجـ العرض النقدم يحتاج إلى معمكمات عف القطاع المالي كقطاع إف  -4

العائلبت كالأعماؿ العاـ كالخاص، كالتي تتأثر بالتغيرات التي تحدث في العرض النقدم كتؤثر فيو، 

حيث تساىـ سمكؾ الأفراد كانتشار الشبكات المصرفية، كالكعي المصرفي في المجتمع كالسكؽ النقدية 

لية بالإضافة إلى تكافر عكامؿ أخرل، كمستكل الادخار كمستكل الدخؿ، في التأثير عمى تغير كالما

 حجـ عرض النقكد في البمد.

يعتبر الاقتصاد بأنو ذك نظاـ نقدم جيد إذا كاف العرض النقدم فيو يتميز بالمركنة  -5

 كالاستقرار في قيمة العممة الكطنية في التعامؿ بيا داخميا كخارجيا.

عناصر الأداء الاقتصادم مف نمك، كتشغيؿ، كاستقرار الأسعار،  رسنا في الفصؿ الثانيكد

 كالتكازف الخارجي، فكانت النتائج التالية:

 الحياة في التأثير بغية الدكلة تتخذىا التي العممية الإجراءات الاقتصادية السياسة تمثؿ -1

 تعني كما تحقيقيا، المطمكب الأىداؼ تعني فيي كثيرة مدلكلات الاقتصادية الاقتصادية، كلمسياسة

 الأىداؼ. ىذه في إدارة الاقتصاد الكطني كتحسيف كرفع كفاءة أدائو لتحقيؽ المتبعة الكسائؿ أيضا

أف اليدؼ النيائي لمسياسات الاقتصادية لأم بمد ىك تحقيؽ ما يطمؽ عميو الاقتصاديكف اسـ  -2

الاقتصادم، تحقيؽ التشغيؿ الكامؿ كالقضاء عمى البطالة،  المربع السحرم: تحقيؽ الحد الأعظـ مف النمك

تحقيؽ استقرار الأسعار في السكؽ الكطنية، ككذلؾ تحقيؽ تكازف العلبقات مع العالـ الخارجي؛ كنتيجة تحقيؽ 

  العملبت الأجنبية محققان تمقائيان. ىذه الأىداؼ يصبح استقرار سعر صرؼ العممة الكطنية مقابؿ

 الاستقرار تحقيؽ مف بينيا أىداؼ عدة تحقيؽ إلى تيدؼ الناجحة النقدية السياسات إف -3

 قيمة كاستقرار الأسعار، ثبات عمى بالمحافظة التقمبات الاقتصادية في كالتحكـ لممجتمع الاقتصادم

 عمى المحافظة محاكلة عمى علبكة الخارجي، التعامؿ في صرفيا كسعر الداخمية، الأسكاؽ في النقكد

 كخدمة المدفكعات، ميزاف تكازف كتحقيؽ البطالة مف كالتخفيؼ للبقتصاد الكامؿ شغيؿالت مستكل

 . عامة بصفة الاقتصادية التنمية أىداؼ
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 الاقتصادية الأىداؼ ضكء في )منيا الجزئية أك (العامة السياسات الاقتصادية طبيعة تتحدد -4

ات النشاط الاقتصادم مف نمك كتشغيؿ عمى مككن مختمفة بدرجات تؤثر أنيا كما لمدكلة، كالاجتماعية

 .كاستقرار عاـ في الأسعار كالميزاف التجارم

يتحقؽ التكازف في ميزاف المدفكعات عندما تككف السياسات الاقتصادية المنفذة قد نفذت  -5

بفعالية كنجاح، كالأداء الإقتصادم يتسـ بالكفاءة، كبالتالي تحقيؽ ىدؼ التكازف مع العالـ الخارجي، 

 ىدؼ التكازف الخارجي الذم مف الضركرم أف يككف متكافقنا مع التكازف الداخمي للبقتصاد الكطني.أك 

أثر تغيرات عرض النقكد عمى الأداء الاقتصادم، كقمنا بتحميؿ  كما درسنا في الفصؿ الثالث

بيف ساد إجماع ذلؾ مف خلبؿ حالات نقص كزيادة عرض النقكد كأثارىا عمى الأداء الاقتصادم؛ فقد 

الاقتصادييف حكؿ تأثير النقكد في الحياة الاقتصادية، فأصبح بعدىا كؿ تحميؿ اقتصادم ييمؿ أثر 

النقكد لا يحظى بالاىتماـ، مع أنو لـ يكف ىناؾ إجماع حكؿ الآلية التي تؤدل مف خلبليا النقكد ىذا 

 التأثير، فاختمفت الآراء كالنظريات في ىذا الشأف، كعميو فإف:  

ران مف التقمبات الاقتصادية التي تمس الاقتصاد القائـ عمى النقكد يككف سببيا استعماؿ أف كثي -1

النقكد، فحالة الانتعاش الاقتصادم يرافقيا ارتفاع معدؿ نمك كمية النقكد المعركضة كزيادة سرعة دكرانيا مما 

نتاج كالعمالة يرافقيا يؤدم إلى ظيكر تيارات تضخمية؛ أما حالة الكساد التي تتميز بانخفاض مستكل الإ

انخفاض في معدؿ زيادة كمية النقكد المعركضة كانخفاض سرعة دكرانيا، كبالتالي فالنقكد تمعب دكران كبيران في 

حدكث التقمبات الاقتصادية، كما أف أسباب التضخـ التي تتميز بارتفاع المستكل العاـ للؤسعار تنتج مف 

 النقكد المعركضة.الإفراط أك عدـ التحكـ في زيادة كمية 

إف استخداـ النقكد في الاقتصاد يتطمب الكفاءة في تسيير المعركض النقدم، فقد تقرر السمطات  -2

النقدية تخفيض عرض النقكد مما يؤدم إلى الانكماش كبالتالي حدكث حالة  كساد، لأف زيادة نمك الاقتصاد 

زيادة في الطمب عمى النقكد إلى تككيف فائض الكطني تتطمب أيضا زيادة الطمب عمى النقكد، كتؤدم ىذه ال

 في الطمب النقدم الذم بدكره يقكد إلى زيادة انخفاض الطمب عمى السمع كالخدمات.
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تعتبر عاملبن  يؤثر كيتأثر بالاستقرار الاقتصادم، لذلؾ ينبغي مف الأىمية  التدفقات النقدية -3

مع  في تحقيؽ النمك كالاستقرار الاقتصادم،النظر إلى ىذا المتغير كأنماطو كأشكالو كدكره  بمكاف

 كضع الإجراءات كالآليات لاحتكاء أثاره السمبية المتكقعة كغير المتكقعة.

كما أف لمنقكد مزايا كفكائد فإف ليا أيضا آثار عمى الاقتصاد، تككف النقكد ىي العامؿ  -4

أف التقميؿ مف المعركض  الرئيسي في حدكثيا، فزيادة كمية النقكد تؤدم إلى ظيكر التضخـ، كما

النقدم يؤدم إلى حالة الانكماش، في حيف يخمك نظاـ المقايضة مف ىذه التقمبات الاقتصادية، كما 

تؤدم النقكد دكرا خطيرا في الائتماف، بحيث أف تغيرات الائتماف التجارم تؤدم إلى إحداث تغيرات في 

 الطمب عمى السمع ك الخدمات.

معالجة فعالية البنؾ المركزم في إدارة كتنظيـ عرض النقكد  فتـ فيو أما الفصؿ الرابع

كأثر)أىمية( ذلؾ عمى الأداء الاقتصادم في أربعة عناصر ىي: دكر البنؾ المركزم في استقرار 

عرض النقكد؛ آليات البنؾ المركزم في ضبط السيكلة النقدية؛ دكر البنؾ المركزم في إدارة السياسة 

 ؼ عمى أعماؿ البنكؾ؛ فكاف:النقدية؛ الرقابة كالإشرا

مف  كالنقدم لمدكلة أمرا ضركريا كجكد سمطة نقدية مركزية ضمف إطار الييكؿ المالي يعتبر -1

ك كليذا بدأت البنكؾ المركزية منذ تأسيسيا بتكلي مياـ إصدار استقرار اقتصادم كنقدم، أجؿ تحقيؽ 

إف فاعمية السياسة فداخؿ الاقتصاد؛ كبذلؾ ضمف برامج التنمية  كتكجييياإدارة شئكف النقد كالائتماف 

النقدية تظير مف خلبؿ قدرة السمطة النقدية في التأثير كالتحكـ في عرض النقكد كأدكاتو بما يتفؽ 

 كالأىداؼ الاقتصادية المطمكب تحقيقيا. 

إف تحديد دكر البنؾ المركزم في استقرار العرض النقدم في البمد يعتبر أمرا ضركريا، لأف  -2

لعرض النقدم يحتكم كؿ أنكاع كسائؿ الدفع التي يحكزىا الأعكاف الاقتصاديكف داخؿ التراب ا

الكطني، كما أف أىمية ضبط استقرار العرض النقدم يتيح لمسمطات النقدية في البمد المكازنة بيف 

 العرض النقدم )الكتمة النقدية( كمتطمبات النشاط الاقتصادم )العرض الحقيقي( مف ذلؾ.
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دارة عرض النقكد عمى خبرة كمكانة البنؾ المركزم كمدل تقبؿ البنكؾ ت -3 تكقؼ فعالية تنظيـ كا 

التجارية التعامؿ معو كثقتيا في إجراءاتو، كمدل قدرة البنؾ المركزم عمى مقاكمة الضغكط السياسية 

تباع سياسة مستقمة في إدارة شؤكف النقد كالتمكيؿ مف اجؿ تحقيؽ أىدا ؼ محددة ك التي يتعرض ليا كا 

 كاضحة في الخطة الاقتصادية. 

تتمثؿ عناصر الاستقرار النقدم التي يستيدؼ البنؾ المركزم تحقيقيا في استقرار المستكل  -4

للؤسعار، كاستقرار سعر صرؼ الدينار، كخمؽ ىيكؿ أسعار فائدة ينسجـ مع الظركؼ العاـ 

كزم إلى تحقيؽ ذلؾ مف خلبؿ تنظيـ نمك الاقتصادية المحمية كالتطكرات الدكلية؛ كيسعى البنؾ المر 

 السيكلة المحمية في الاقتصاد الكطني بما يتناسب كتمكيؿ النشاط الاقتصادم الحقيقي.

دأبت البنكؾ المركزية عمى ضبط تغير عرض النقكد في الاقتصاد مف خلبؿ استخداـ  -5

ب الاحتياطي النقدم الإلزامي، أدكات السياسة النقدية التقميدية، كالمتمثمة في سعر إعادة الخصـ كنس

علبكة عمى السقكؼ المباشرة عمى التكسع الائتماني في حالات معينة، إلى جانب الإجراءات الإدارية 

لمتأثير عمى ىيكؿ الائتماف المصرفي ككمفتو، كذلؾ مف خلبؿ تحديد أسعار الفائدة عمى القركض 

لزاـ البنكؾ بتكجيو جزء مف محفظتيا المال ية نحك استثمارات بعينيا، كقد أثبتت التجربة، أف كالكدائع كا 

ىذه الأدكات لـ تكف بالفعالية المطمكبة لمتأثير عمى مستكل أك معدؿ تغير العرض النقدم في 

الاقتصاد، فضلبن عف أنيا تؤدم إلى تشكىات سعريو كىيكمية في القطاع المصرفي، كبالتالي إلى 

 الكطني.تقميؿ كفاءة تخصيص المكارد في الاقتصاد 

الاقتصادم  الاداءكاقع لدراسة أثر تغيرات عرض النقكد عمى  فيما تـ تخصيص الفصؿ الخامس

تطكر الاقتصاد الجزائرم كالإصلبحات الاقتصادية؛ نظاـ الإصدار . فدرسنا الجزائرم خلبؿ فترة الدراسة

  زائرم؛ ككجدنا أف:الاقتصاد الج الاداء أثر تغيرات عرض النقكد عمى متغيراتالنقدم في الجزائر؛ 

تميز الاقتصاد الجزائرم في مسيرتو التنمكية منذ الاستقلبؿ إلى الآف بمجمكعة مف المراحؿ  -1

كعرؼ عدة تطكرات خلبؿ مسيرتو التنمكية كخاصة في المرحمة الأخيرة المتسمة بتطبيؽ مجمكعة مف 
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كأدت إلى مجمكعة مف النتائج الإصلبحات الاقتصادية كالمالية أثرت عمى الأداء الاقتصادم الكمي، 

الإيجابية عمى مستكل التكازنات المالية، للئقتصاد الكمي، كىي نتائج  لقيت استحسانان مف المؤسسات 

فكجدنا أف مسار العرض النقدم في الجزائر غير مستقؿ عف نمكذج التنمية المالية كالنقدية الدكلية؛ 

نكات الإصلبحات كبداية التكجو نحك اقتصاد أكلى س 1991الاقتصادية المعتمد، كقد كانت سنة 

قد أكضح معالػـ التكجيات النقدية بشكؿ أفضؿ  10-90السكؽ؛ كيمكف القكؿ أف قانكف النقد كالقرض 

 مف ذم قبؿ.

أما فيما يتعمؽ بعرض النقكد في الجزائر فقد بدأنا بالتعرؼ عمى مككناتو فكجدنا أف ىناؾ  -2

الذم يشمؿ النقكد المتداكلة خارج الجياز المصرفي  M1لنقدم مجمعات نقدية تتمثؿ في المجمع ا

 M2مضافا إلييا الكدائع تحت الطمب في البنكؾ كفي الحسابات البريدية الجارية، أما المجمع النقدم 

بالإضافة إلى المكجكدات شبو النقدية التي تتمثؿ في كؿ الكدائع لأجؿ في جميع  M1فيك يضـ 

 (%21-38ية؛ فكاف تطكر النقكد القانكنية المتداكلة بنسبة تتراكح ما بيف )المؤسسات المالية كالمصرف

( %39-40( أما تطكر الكدائع الجارية فكاف ما بيف )2014-1991مف الكتمة النقدية في الفترة )

 (.%37-32)كاف تطكر شبو النقكد يتراكح بيف مف الكتمة النقدية في نفس الفترة بينما

غير عرض النقكد عمى النمك في الاقتصاد الكطني يكمف في يمكف القكؿ أف أثر ت -3

الاختلبلات الفعمية في ىيكؿ الاقتصاد الكطني، كفي كيفية تكزيع المكارد الاقتصادية كاستغلبليا 

 كمظاىر الاختلبؿ الاقتصادم؛ كما يمكف حصر ىذه المظاىر في:

 ة)المحركقات(، حيث أف زيادة الطبيعة الييكمية في الانتاج المتخصص في إنتاج المكاد الأكلي

 الصادرات تعتبر مكردا ميما في تككيف الناتج الكطني الإجمالي كأساس ىيكؿ صادراتو لمعالـ الخارجي.

  الجمكد النسبي في الجياز المالي الكطني، ما يعني الاتجاه نحك تمكيؿ التنمية بكاسطة

في رفع مستكل الأسعار مع ثبات حجـ  الميزانية العامة كأسمكب الإصدار النقدم الجديد، مما يساىـ

 الانتاج الحقيقي.
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  ضآلة مركنة عرض المنتجات الغذائية في ظؿ الزيادة السكانية كضعؼ القدرة التصديرية

لممنتجات الكطنية مف ىذه السمع كغيرىا مف السمع الأخرل التي يمكف أف تكفر جزء مناسبة مف 

 ضغكط تضخمية ميزت الفترة المدركسة.العممة الصعبة للبقتصاد الكطني، كىك ما كلد 

  ،طبيعة اتجاىات التنمية الاقتصادية كالاجتماعية كما يرافقيا مف اختلبلات في مراحميا الأكلى

 خاصة الاختلبلات فيما بيف تيارات الإنفاؽ النقدم كتيارات الانتاج الحقيقي مف السمع كالخدمات.

إلى آخر، كمف اقتصاد إلى اقتصاد آخر يختمؼ مستكل كمصدر تغير عرض النقكد مف بمد  -4

حسب بنية ىذا الاقتصاد أك ذاؾ، فمقابلبت الكتمة النقدية )مصادر تغير عرض النقكد( تختمؼ نسبة 

مساىمتيا في تغير عرض النقكد مف اقتصاد متقدـ إلى اقتصاد نامي، كمف اقتصاد نفطي إلى اقتصاد 

ة تغير عرض النقكد تعتمد عمى صافي المكجكدات غير نفطي؛ فنجد في الاقتصاديات النفطية أف نسب

الأجنبية المتأتية مف صادرات النفط، أما في الاقتصاديات غير النفطية فنجد أف مصادر تغير عرض 

 النقكد الأساسية ىي القركض للبقتصاد كعجز الميزانية )القركض لمحككمة(.

ياغة عدة فرضيات كنا نرل أنيا في بداية ىذه الدراسة كاف قد تمت ص نتائج اختبار الفرضيات:

 الأقرب للئجابة عمى الإشكالية الأساسية المطركحة، كبعد اختبار تمؾ الفرضيات خمصنا إلى النتائج التالية:

يعكد  يختمؼ عرض النقكد مف بمد لآخر حسب درجة نمكه كتطكر جيازه المصرفي، حيث -1

ليو يرجع قرار تح ديد كمية النقكد التي سيتـ ضخيا، بينما ترتكز الإصدار النقدم إلى البنؾ المركزم كا 

كظيفة خمؽ النقكد في البنكؾ التجارية، لأف معظـ الزيادة في عرض النقكد تككف مف طرؼ البنكؾ 

التجارية بناءا عمى تصرفات الأفراد المتعاممة معيا كطبيعة الكضع الاقتصادم المكجكدة فيو 

 كية )سرعة دكراف( ىذه النقكد. كالمؤسسات المككنة لو كالتي تحدد مسار كحر 

مككنات النشاط الاقتصادم مف نمك كتشغيؿ كاستقرار عاـ  يمثؿ الأداء الاقتصادم مختمفة -2

 الاستقرار تحقيؽ مف بينيا أىداؼ عدة ف الأداء الجيد مبني عمىأفي الأسعار كالميزاف التجارم. ك 

 في النقكد قيمة كاستقرار الأسعار، باتث عمى بالمحافظة التقمبات في كالتحكـ لممجتمع الاقتصادم

 التشغيؿ مستكل عمى المحافظة محاكلة مع الخارجي، التعامؿ في صرفيا كسعر الداخمية، الأسكاؽ
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 التنمية أىداؼ كخدمة المدفكعات، ميزاف تكازف كتحقيؽ البطالة مف كالتخفيؼ للبقتصاد الكامؿ

 عامة. بصفة الاقتصادية

الاقتصادية التي تمس الاقتصاد القائـ عمى النقكد يككف سببيا  إف كثيران مف التقمبات  -3

الاستعماؿ غير الرشيد لمنقكد، كبالتالي نلبحظ أف النقكد ىنا تمعب دكران كبيران في حدكث التقمبات 

الاقتصادية، كمف ثمة فإف استخداـ النقكد في الاقتصاد يتطمب الكفاءة في تسيير المعركض النقدم، 

يجابية المرجك تحقيقيا فانو يصاحبيا أثار غير مرغكبة أذا كاف تغير عرض النقكد فرغـ الآثار الا

 غير متكازف مع تغير النشاط الاقتصادم الحقيقي.

يقكـ البنؾ المركزم في سبيؿ الحد مف التغير غير المتكازف لمعرض النقدم باستعماؿ عدة  -4

ار النقدم، استعماؿ عدة آليات لمرقابة عمى أساليب، منيا: الالتزاـ بكجكد أصكؿ حقيقية تغطي الإصد

أعماؿ البنكؾ التجارية، كتحتؿ أكلكية تحديد كمراقبة تغير العرض النقدم مكانة ميمة في 

الاقتصاديات المتطكرة. كعميو فممبنؾ المركزم أىمية في إدارة ك تنظيـ عرض النقكد باعتباره المؤسسة 

دارة عرض النقك   د في كؿ بمد.المسؤكلة عف إصدار كضبط كا 

ـ 1991تميز الأداء الاقتصادم الكطني بالعديد مف الإصلبحات الاقتصادية خلبؿ الفترة )مف -5

ـ( ما جعؿ الارتباط بيف تغير عرض النقكد كمككنات النشاط الاقتصادم يختمؼ مف فترة إلى 2014إلى

عمى النمك الاقتصادم، (%0.381أخرل، كمف متغير اقتصادم إلى متغير اقتصادم آخر، حيث يؤثر بنسبة)

 ( عمى ميزاف المدفكعات.%0,5( عمى سعر الصرؼ، ك )%0,62( عمى التضخـ، ك )%0,315ك)

بعد دراسة مكضكع أثر تغيرات عرض النقكد عمى الأداء الاقتصادم بصفة نتائج الدراسة: 

فيما عامة، كالاقتصاد الكطني بصفة خاصة، تـ تكصؿ إلى مجمكعة مف النتائج يمكف ذكر أىميا 

 يمي:  

تؤدم النقكد في الاقتصاديات الحديثة عدة كظائؼ كتقكـ بعدة أدكار كليا آثار ميمة عمى  -1

مختمؼ المتغيرات الاقتصادية، كىك ما جعؿ مكضكع النقكد يحظي باىتماـ المفكريف، كنتج عف ذلؾ 

      ظيكر النظريات النقدية التي تمثؿ الجانب النظرم لمنقكد كالعرض النقدم.      
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إف كضع مستكل لحجـ العرض النقدم المتكازف مع حاجة الاقتصاد يحتاج إلى معمكمات  -2  

عف الجيات التي ليا علبقات مباشرة بالنقكد كالعائلبت كالقطاع المالي العاـ كالخاص كقطاع 

لبلية في الأعماؿ، كالقطاع الخارجي كالقطاع الحككمي، كما أف السمطة النقدية لابد أف تتمتع بالاستق

كبالتالي فإف سياسة تحديد كمراقبة تغيرات عرض النقكد تيدؼ إلى جعؿ  اتخاذ القرارات كتنفيذىا؛

 كمية عرض النقكد متناسبة مع كمية الإنتاج الحقيقي في الاقتصاد.

تتطمب عممية مراقبة كتحديد تغيرات عرض النقكد ممارسة سياسة صارمة عمى عممية إصدار  -3

كعمى  ،كالخزينة العامة المصارؼلبنؾ المركزم، كعمى عممية خمؽ النقكد مف طرؼ النقكد مف طرؼ ا

استيراد السمع كالخدمات التي يستكرىدي معيا التضخـ، كعمكما عمى كؿ ما مف شأنو أف يؤدم إلى 

، كتككف الرقابة عمى العرض النقدم مف طرؼ السمطة النقدية )البنؾ العرض النقدمالتأثير عمى تغير 

زم عمكما( بعدة أساليب منيا: الالتزاـ بعدـ إصدار نقكد دكف تكفر أصكؿ مغطية لذلؾ، مع المرك

 إخضاع البنكؾ التجارية لرقابة تجعؿ قدرتيا عمى خمؽ النقكد متحكَّما فييا مف طرؼ البنؾ المركزم.

ككذا  10-90عرفت مراقبة تغير عرض النقكد في الاقتصاد الجزائرم بعد صدكر القانكف  -4

كات مراقبتو كأىداؼ تغيره، أما قبؿ ىذه الفترة فإنو لـ تكف مكجكدة. فارتفاع نسبة تغير العرض أد

النقدم نتج عنيا استمرار كضعية فائض السيكلة التي تميز إطار الاقتصاد الكمي خلبؿ السنكات 

يـ كتحديد الأخيرة بالنظر إلى تصاعد معدؿ النمك النقدم. كمنو فإف تفعيؿ دكر بنؾ الجزائر في تنظ

مراقبة تغير العرض النقدم يجب أف تتمثؿ في: الاتجاه نحك استخداـ الأدكات غير المباشرة لمسياسة 

النقدية، كالعمؿ عمى تعزيز الرقابة كالإشراؼ عمى أعماؿ البنكؾ، كلا يككف ذلؾ دكف تكفر استقلبلية 

 أكبر لبنؾ الجزائر عف ممارسات كضغكطات الحككمة.

التداكؿ  في العممة نات الكتمة النقدية تظير بكضكح الحصة التي تحتمياإف ملبحظة مكك  -5

؛ 2014-1991فترة الدراسة  طيمة بالمعنى الضيؽ النقكد عرض مف50% مف أكثر شكمت كالتي 

 ىذه بدأت لكف عدد المصارؼ، كقمة الدخكؿ كتزايد المصارؼ مع الجميكر تعامؿ ضعؼ كذلؾ نتيجة

 تطكر عمى يدؿ مما الجارية، الكدائع زيادة مقابؿ (2014-2008لأخيرة)السنكات ا خلبؿ تقؿ النسبة
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 تسرب تعني التداكؿ في العممة نسبة كارتفاع البنكؾ، مع التعامؿ كزيادة لمجميكر المصرفية العادات

المالية  الاستثمارات في كالتكسع القركض منح في قدرتو فتقؿ المصرفي الجياز خارج السيكلة مف جزء

  .النقكد عرض مف ميمة نسبة مثؿت دامت ما

 النقكد عرض بيف كثيقة علبقة ىناؾ أف يبيف تطكر تغيرات عرض النقكد في السنكات الأخيرة -6

كصافي الأصكؿ الأجنبية كىك المنبع شبو الكحيد لإنشاء النقكد مف طرؼ النظاـ المصرفي، بؿ أكثر 

لأخيرة كتقمص معو معدؿ تغير عرض مف ذلؾ فإف صافي الأصكؿ الداخمية قد تقمص في السنكات ا

النقكد، كىك ما يؤكد أف احتياطات الصرؼ الرسمية أصبحت أىـ مصدر لتغير عرض النقكد في 

 في يساىـ الخارجية المعاملبت فائض مف المتأتية الدكلية زيادة الاحتياطات لأف الاقتصاد الكطني،

 تنعكس التي الكطنية النفقات في الزيادة يؿلتمك  الأجنبي النقد مقابؿ الكطني مف النقد المزيد إصدار

 خلبؿ الإجمالي المحمي الناتج مف كبيرة نسبة النقكد يمثؿ  ما جعؿ عرض المحمي؛ الناتج في معادلة

 %50المثمى التي تمثؿ الاستقرار النقدم ىي اقؿ مف  النسبة أف حيف في 2014-1991 الفترة

 ميـ كبقاء جزء المدفكعات تسكية لغرض الغالب في تستعمؿ النقكد في الجزائر أف ذلؾ في كالسبب

  .النقكد لتمبية الطمب عمى ذلؾ مف المزيد إصدار إلى الحاجة يجعؿ المصرفي الجياز خارج النقد مف

تميز تغير معدؿ النمك الاقتصادم بالعديد مف الإصلبحات الاقتصادية التي عرفت تحسف نكعا ما  -7

( حيث تمثؿ الارتباط بيف معدؿ نمك الكتمة النقدية كمعدؿ 1991ا )قبؿ سنةبالمقارنة مع المراحؿ السابقة لي

كىي تؤكد عمى كجكد مساىمة ضئيمة نكعا ما لكمية النقكد في حدكث  (0.381النمك الاقتصادم بالقيمة )

طي( النقدم الذم لا يقابمو إنتاج حقيقي يمتص )يغ الإنتاج باستمرار يكحي مما النمك الاقتصادم في الجزائر.

 أغمب السنكات. في%50 تجاكز معدؿ سيكلة الاقتصاد  حيث الزيادة في الكتمة النقدية،

 النقدية في الكتمة التغير مف كلب بيف التكافؽ عدـ النقدم الاستقرار معامؿ نتائج مف يتضح -8

 ما يال نجد لا النقدية الكتمة في فإف الزيادة 1998 سنة ففي الإجمالي، المحمي الناتج كالتغير في

 الإجمالي المحمي الناتج في متسارع تزايد نلبحظ2000 ك 199 في سنتي ثـ الإنتاج، سكؽ في يقابميا

 زيادة دكف النقدية تزايد الكتمة2002 ك 2001 سنتي في ثـ النقدية، الكتمة في مكافقة زيادة يقابمو لا
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 إذا الكتمة النقدية، في مكافقة ادةزي يقابميا لا الناتج في زيادة نلبحظ 2002 سنة مف ابتداء ثـ الناتج،

 لـ النقدية فالسياسة كبالتالي الفترة، ىذه خلبؿ الجزائرم الاقتصاد في كامؿ نقدم استقرار ليس ىناؾ

ىدؼ تقميص مستكل الفارؽ بيف مستكل تغير كمية النقكد المعركضة كحجـ التغير في الناتج  تحقؽ

 الداخمي الخاـ الحقيقي.

 الناتج استجابة درجة عمى للؤسعار العاـ المستكل عمى النقكد عرض تغير تأثير حجـ يعتمد -9

 عرض لزيادة نتيجة الكمي الطمب زيادة يصاحب لـ فإذا الاقتصاد، في الكمي الطمب لتطكرات الحقيقي

 أف بمعنى للؤسعار، العاـ المستكل ارتفاع إلى سيؤدم ذلؾ فاف الحقيقي الناتج في مماثمة زيادة النقكد

 معدؿ كيرتبط الحقيقي، الناتج كنمك النقكد زيادة عرض مابيف الفجكة زيادة مع يزداد التضخـ معدؿ

السيكلة، كما  كقناة الفائدة سعر قناة ىما: رئيسيتيف قناتيف خلبؿ مف كذلؾ النقكد عرض بتغير التضخـ

 جانبيف: مف التضخـ العملبت الأجنبية في تغذية أماـ الكطني المنخفض الدينار صرؼ سعر ساىـ

 لمسمع البديمة المحمية الأسعار ارتفاع الإنتاج، كالثاني: عكامؿ فييا بما المستكردة السمع مف الأكؿ

 .نحكىا المحمي الطمب لتحكؿ نتيجة الأجنبية

 بسبب كانت ،2014 -200 0العشرية خلبؿ التضخـ أسباب فإف الجزائر بنؾ حسب -10

 الخضر أسعار كارتفاع النقدية، الكتمة في الكبير كالتكسع المستكردة، الزراعية المكاد ارتفاع أسعار

 لمسمع المستكردة، %31 التكالي: عمى بالنسب التضخـ إحداث في ساىمت كما كالفكاكو الطازجة،

 لممكارد الزراعية. %8ك لمكتمة النقدية، %62ك

 التحكـ مجيكد مكاصمة يتطمب مرتفعا يزاؿ لا الذم الأسعار مستكل فإف أخرل، جية مف -11

 الاىتماـ يستدعي ما العرض الحقيقي، ىذا عمى زيادة كالسير الطمب السيكلة المرتفعة، كتكسع في

 بالقطاع المتعمؽ خصكصا الانتاج الكطني الحقيقي خاصة الانتاج الفلبحي، نمك ديناميكية بتحفيز

كف القكؿ أف كما يم .حديثا إلا يستأنؼ لـ الخاص الاستثمار لأف إرساء أقؿ يبقى الذم الخاص

 المحركقات قطاع دخكؿ مع ( ترافقا2014-2013) يف الأخيرتيفانخفاض مستكل التضخـ في السنت
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 ابتداء المحركقات خارج النمك في الخاص الاستثمار يتطمب مساىمة الرككد، كىك ما في شيء مف

 ـ.2011منذ الذم تزايدت معدلاتو للبستيلبؾ المحمي، المعتبر الانتعاش بعد ، 2014سنة مف

سمحت الكفرة المالية التي تتكفر عمييا الجزائر في بعث مجمكعة مف الإجراءات لتحسيف  -12

كتدارؾ التدىكر في القدرة الشرائية نتيجة لانخفاض مستكيات ، كضعية الشغؿ كالتخفيؼ مف حدة البطالة

ميار دينار مف أجؿ م 525 ػفقد خصص غلبؼ مالي قدر بالدخؿ الحقيقػي، كانعدامػو بالنسبة لمبطاليف، 

إنعاش الاقتصاد الكطني كترقية الأنشطة كتكفير مناصب العمؿ كتييئة البيئة التحتية للبقتصاد الكطني 

التكازف الجيكم؛ كقد ساىـ ىذا البرنامج  -إنشاء مناصب عمؿ -عبر ثلبث محاكر: محاربة الفقر

 الآليات الأخرل في ذلؾ. % مف حجـ البطالة، إضافة إلى46,3بامتصاص نسبة معتبرة تصؿ إلى 

 الأجنبية تنصب بالعممة كافية احتياطيات تككيف في الجزائر لبنؾ النقدية الحذرة السياسة ساىمت -13

 بسبب للئقتصاد الكطني الخارجي التكازف ليا يتعرض قد طارئة احتمالات أزمة لمكاجية الأساس بالدرجة

 لأم التحسس عف مفاجئ، فضلب بشكؿ الخارج لىإ الأمكاؿ رؤكس كىركب بالعممة المضاربة احتمالات

 المالية التحركات بسبب قكية عف صدمات الناجمة الكطني الإقتصاد ليا يتعرض قد أخرل ضارة مفاجآت

مميار  60الضارة كىك ما لمسو محافظ بنؾ الجزائر مف خلبؿ ارتفاع حجـ الكاردات إلى أكثر مف  الخارجية

 .(%16ى تخفيض قيمة العممة الكطنية )بنسبةـ، فعمد بذلؾ إل2013دكلار لسنة 

 لتطبيؽ كذلؾ مدة الدراسة امتداد عمى نسبي استقرار الجزائرم الدينار صرؼ سعر شيد -14

 مف كاف كالتي النقدية المباشرة لمسياسة غير الأدكات استخداـ ضمنيا مف إجراءات حزمة بنؾ الجزائر

 السيكلة إدارة كخيارات العممة الأجنبية، مزادات ؿخلب مف تمت التي المفتكحة السكؽ عمميات أىميا

 مابيف كالإقراض المركزم البنؾ المالية كحكالات كزارة تصدرىا التي الخزينة حكالات بمزادات المتمثمة

 الجزائرم. الدينار سعر صرؼ في مممكس استقرار في ساىـ مما المصارؼ،

نقكد في الجزائر بتغير صافي أظيرت الدراسة القياسية مدل ارتباط تغير عرض ال -15

مف مصادر الإنشاء النقدم، كىك ما يمكف أف يؤثر عمى  %93المكجكدات الخارجية الذم يمثؿ نسبة 
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متغيرات النشاط الاقتصادم المحمية، نتيجة ضركرة تحكيؿ ىذه المكجكدات إلى عممة محمية مف اجؿ 

ي الحقيقي عمى استيعاب ىذا المستكل الاستخداـ الكطني مف جية، مقابؿ عدـ قدرة الاقتصاد الكطن

 مف العرض النقدم مف جية مقابمة.

القطاع المصرفي الجزائرم تحسنا متكاصلب في ظرؼ يتميز بفائض في السيكلة  عرؼ -16

عمى مستكل السكؽ النقدية كادخارات مالية بالدينار متزايدة حيث بمغ إجمالي أصكؿ قطاع المصارؼ 

؛ كجاءت % 8,62ي في حيف بمغت نسبة الكدائع خارج المحركقات مف الناتج الداخم%7,62نسبة 

دكلار أمريكي خلبؿ العشرية الأخيرة، 100ىذه المؤشرات الايجابية بفضؿ بمكغ متكسط سعر البتركؿ 

  مما ساىـ في تعزيز الاستقرار المالي لمجزائر.

لتي نرل مف المفيد بناءنا عمى النتائج المتكصؿ إلييا نقدـ بعض التكصيات ابعض التكصيات: 

 الأخذ بيا مف أجؿ العمؿ عمى  دراسة مكضكع العرض النقدم مف جكانبو المختمفة، كىي كما يمي:

ضركرة تطكير استخداـ أدكات القياس كالتنبؤ بالتغيرات في الكتمة النقدية بما يجعؿ كمية النقكد  -1

 تحقيؽ الاستقرار النقدم ك الاقتصادم. المتداكلة متلبئمة مع حجـ الإنتاج الحقيقي مف أجؿ المساىمة في

لا يككف الاعتماد عمى صافي الأصكؿ الخارجية  في إصدار كزيادة حجـ العرض النقدم  -2

لما لو مف آثار عديدة عمى الاقتصاد الكطني الكمي، إنما يجب الاعتماد عمى متطمبات الاقتصاد مف 

 ليا آثار سمبية عمى الاقتصاد. الأفراد كالمؤسسات مف النقكد، لأف ىذه الطريقة ليست 

لابد مف تحقيؽ مستكل مقبكؿ مف الاستقرار النقدم ك الاقتصادم مف خلبؿ تجنب التغيرات  -3

المؤثرة عمى قيمة العممة الكطنية داخميا ك خارجيان ك التي تنشأ عف التغيرات في كمية عرض النقكد 

 الخدمات في الاقتصاد الكطني المحمي.                                         بما لا يتكافؽ كتغير حجـ الانتاج الحقيقي مف السمع ك 

العمؿ عمى مزيد مف الإصلبحات النقدية ك المصرفية مف اجؿ تطكير بنية الجياز  -4

المصرفي الكطني كتنشيط السكؽ المالية بما يساىـ في تفعيؿ استخداـ الأدكات المالية ك النقدية في 

 تصادية كالتقميؿ مف استخداـ النقكد السائمة في ذلؾ.العمميات الاق
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عمى السمطة النقدية إيلبء أىمية كبيرة لأثر تغيرات عرض النقكد عمى متغيرات النشاط  -5

 الاقتصادم عند صياغة السياسات النقدية كالمالية خاصة في الفترات الاقتصادية غير المستقرة.

بالكلايات لزيادة الكعي المصرفي كالانتشار  الاستمرار في تشجيع فتح فركع مصرفية -6

الجغرافي لممصارؼ، كذلؾ لممساىمة في زيادة عدد المتعامميف مع الجياز المصرفي لجذب المزيد مف 

 المكارد كزيادة نسبة التعمؽ المصرفي؛

كد تشجيع المصارؼ عمى استخداـ المنتجات المصرفية الإلكتركنية المبتكرة، كتشجيع التعامؿ بالنق -7

 الإلكتركنية كتعزيز الثقة فييا، كتكفير الأدكات كالضكابط كالمكائح التي تتيح التعامؿ بيا كتداكليا.

 تكجيو مزيد مف البحكث ك الدراسات نحك دراسة تأثير عرض النقكد في المتغيرات الاقتصادية الكمية.  -8

أثر تغير عرض  عمى لتعرؼا عمى المركزة بحثنا إشكالية معالجة مف الانتياء بعد أفاؽ البحث:

 مف العديد لنا ظيرت بحثنا عميو ركز الذم التحميؿ مسار خلبؿ كمف النقكد عمى الأداء الاقتصادم،

 :كمنيا كالتطبيقية النظرية لأىميتيا فييا بمكاصمة البحث الجديرة كالإشكالات الجكانب

 فعالية البنكؾ المركزية في إدارة عرض النقكد زمف الأزمات. -1

 دكات غير التقميدية لمسياسة النقدية كالتحكـ في تغير عرض النقكد.الأ -2

 العلبقة السببية بيف عرض النقكد كالتضخـ كالمبالغة في تقدير قيمة العممة كتآكؿ الاحتياطيات الأجنبية. -3

 أثر السياسات النقدية غير التقميدية في الدكؿ المتقدمة عمى أسكاؽ الاقتصاديات الناشئة. -4

 

 

 

 

 

عان الله على إخراجه والله من وراء القصد وهو يهدي السبيل  هذا ما تهيا  إعداده وا 
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Abstract: 

We dealt with in the context of this study, the subject of the impact of changes in the 

money supply on the theory of economic performance, and we have to drop the aspects of 

the theory studied the case of the Algerian economy in the application of them, and try to 

answer the problem posed in the research, which was as follows: "What are the areas of 

the effect of changing the money supply on economic activity variables college in 

general, and on the national economy in particular? " After years of reforms in 1990 and 

the onset of the results, to the year 2014, which marks the end of the Third Five-Year 

Program (2009-2014); the goal is to try to draw attention to the importance of the study of 

the money supply as a variable entirely in the economy, and the need to quantify the 

optimal and control the direction of its changes, and work to make the amount of money 

offered compatible with the real possibilities of economic activity and to achieve monetary 

and real balance. 

This has been dealt with the issue through several key elements, including: the 

money supply and the sources of its changes; the basic elements of economic 

performance; the impact of changes in the money supply on economic performance; the 

effectiveness of the central bank in managing and regulating the money supply; the side 

Applied him was analyzed through the impact of changes in display money on the reality 

of the Algerian economic performance in the period from the year 1991 until the year 

2014. Where proven standard study these effects of changes in the money supply to some 

of the national economic activity variables, mainly of GDP, the general level of prices, 

interest rates and exchange rates, the balance of the balance of trade and balance of 

payments, unemployment and the general level of operation; because the money supply is 

the most important tools used by the monetary authorities in achieving economic stability; 

and concluded in the fourth to the need to identify and monitor the change in money 

supply in line with the needs of economic activity, in addition to creating the conditions 

helping to reduce money supply growth, by giving the central bank oversight authority 

and supervision of banks and the use of business different mechanisms in cash set, and 

work to reduce the link to increase the money supply to increase foreign reserves and the 

reduction of the cash version. 
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